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DEEL 1.

SAMENVATTING

Deze samenvatting is opgebouwd uit informatieverplichtingen die worden aangeduid met ‘elementen’.
Deze elementen zijn genummerd in de afdelingen A — E (A.1 — E.7) van deze samenvatting.

Deze samenvatting bevat alle elementen die vereist zijn om op te nemen in een samenvatting voor de
onderhavige effecten (de Participaties) en uitgevende instelling (de Maatschap).

Indien een element vereist is vanwege het type effecten en de uitgevende instelling, wordt het element
opgenomen in de samenvatting. Het kan voorkomen dat geen relevante informatie kan worden
gegeven met betrekking tot dat element. In dat geval is een korte beschrijving van het element
opgenomen met de toevoeging ‘niet van toepassing’.

Indien informatie niet is opgenomen in de kern van het Prospectus met betrekking tot een bepaald
element, zal de toevoeging ’niet van toepassing’ worden opgenomen, gevolgd door een Korte
beschrijving van de informatieverplichting van het betreffende element.

Afdeling A - Inleiding en waarschuwingen

Al

Deze samenvatting moet worden gelezen als een inleiding op dit
Prospectus d.d. 2 juni 2016. ledere beslissing - om in effecten te
beleggen in Woningmaatschap Vlijmen (verder ook te noemen de
“Maatschap”) moet zijn gebaseerd op de bestudering van het gehele
Prospectus door de belegger. Indien een vordering met betrekking tot
de informatie in dit Prospectus bij een rechtelijke instantie aanhangig
wordt gemaakt, zal de eiser in de procedure eventueel volgens de
nationale wetgeving van de betreffende lidstaten, de kosten voor de
vertaling van dit Prospectus dragen voordat de vordering wordt
ingesteld. Degenen die de samenvatting, met inbegrip van een vertaling
ervan, hebben ingediend en om kennisgeving ervan hebben verzocht,
kunnen uitsluitend aansprakelijk worden gesteld indien de
samenvatting in samenhang met de andere delen van dit Prospectus
misleidend, onjuist of inconsistent is of, indien zij, wanneer zij samen
met de andere delen van het prospectus wordt gelezen niet de
kerngegevens bevat om beleggers te helpen wanneer zij overwegen
deel te nemen.

A.2

Toestemming en
voorwaarden voor het
gebruik van het
Prospectus

De Initiatiefnemer verleent geen toestemming aan financiéle
intermediairs voor het gebruik van het Prospectus bij hun activiteiten in
de plaatsing van de Participaties. Op het Prospectus is slechts het
Nederlands recht van toepassing. De bijlagen en de door middel van
verwijzing opgenomen documenten worden steeds geacht integraal deel
uit te maken van het Prospectus. Tot het moment van Participatie in de
Maatschap kunnen potentiéle beleggers generlei recht aan het
Prospectus ontlenen. Slechts de inhoud van het Prospectus is bindend.
Niemand is gemachtigd in verband met de plaatsing van de
Participaties informatie te verschaffen of verklaringen af te leggen die
niet in het Prospectus zijn opgenomen. Het Prospectus houdt als
zodanig geen aanbod in van enig financieel instrument of een
uitnodiging tot het doen van een aanbod tot koop of het nemen van enig
financieel instrument anders dan de aangeboden Participaties in de
Maatschap, noch een aanbod van enig financieel instrument of
uitnodiging tot het doen van een aanbod tot koop of tot het nemen van
enig financieel instrument aan een persoon in enige jurisdictie waar dit
volgens de aldaar geldende regelgeving niet geoorloofd is.

Afdeling B - Uitgevende instelling en eventuele garant

B.1

Officiéle en handelsnaam
van de uitgevende
instelling

Maatschap Woningmaatschap Vlijmen, handelsnaam
“Woningmaatschap VIijmen”
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B.2 Vestigingsplaats, Maatschap Woningmaatschap VIijmen, is een maatschap gevestigd en
Rechtsvorm, Wetgeving kantoorhoudende te Driebergen-Rijsenburg, Hoofdstraat 87, 3971 KE ,
en Land van oprichting telefoonnummer 0343-533838. De Maatschap wordt in Nederland naar

Nederlands recht bij notariéle akte d.d. 30 juni 2016 opgericht voor een
periode van 7 jaar met de mogelijkheid van verlenging na
besluitvorming door de Participanten.

B.3 Werkzaamheden en De Maatschap heeft ten doel het beleggen van haar vermogen, teneinde
activiteiten de Participanten in de opbrengst te doen delen en zodanig dat de

risico’s daarvan worden gespreid, door dit vermogen aan te wenden
voor de verwerving van het vastgoed.

B.4a Beschrijving van de De Maatschap belegt in 52 eengezinswoningen, in Vlijmen, 36
belangrijkste tendensen appartementen en 2 commerciéle ruimten in Uden en 28 appartementen
die zich voordoen voor de | in Kampen. . De markt voor een dergelijke belegging is positief. Er is
uitgevende instelling en toenemende vraag naar huurwoningen en huurappartementen en
de sectoren waarin zij goedkope koopwoningen en koopappartementen. De woningprijzen
werkzaam is zijn na de dalingen van de afgelopen jaren gestabiliseerd en sinds 2015

zijn prijsstijgingen  zichtbaar. ledere regio kent een andere
woningmarkt. Niet alleen wat betreft de samenstelling van de
woningvoorraad, maar ook wat betreft het krachtenveld van vraag en
aanbod. Allerlei ontwikkelingen op bijvoorbeeld demografisch,
economisch of infrastructureel gebied hebben invloed.

B.4b Beschrijving van enige De Maatschap biedt een belegging aan in woningen, appartementen en
bekende tendensen die 2 commerciéle ruimten aan particulieren. De huidige markt kenmerkt
zich voordoen voor de zich door een gezonde vraag naar dit product.
uitgevende instelling en
de sectoren waarin zij
werkzaam is

B.5 Groep Niet van toepassing; de Maatschap vormt geen onderdeel van een groep
van vennootschappen.

B.6 Stemrecht Aan elk van de Participaties zijn gelijke stemrechten verbonden. Voor
zover de beheerder daarvan op de hoogte is, is er geen persoon (zal er
geen persoon zijn) die de Maatschap direct of indirect in eigendom
houdt of controleert anders dan de Participanten.

B.7 Belangrijke historische Niet van toepassing; de Maatschap zal per 30 juni 2016 worden
financiéle informatie over | opgericht en er is geen historische verslaggeving beschikbaar over de
de Maatschap voorliggende periode.

B.9 Winstprognose of -raming | Potentiéle deelnemers wordt een aantrekkelijke deelname in vastgoed
aangeboden met een geprognosticeerd rendement van 7,2% (IRR-
methode voor belasting). Onder (IRR) rendement, wordt verstaan de
resultante van de jaarlijkse verkoopresultaten, huurinkomsten en
overige baten minus de te betalen hypotheekrente en exploitatie- en
fondskosten, zoals onderhoudskosten, onroerendezaakbelasting,
bijdragen aan de VVE, heffingen, beheerkosten, vergoeding aan
Stichting Bewaarder, Alternatieve Bewaarder en eventuele overige
kosten. Het rendement is gebaseerd op het jaarlijks
rendementspercentage waarbij de contante waarde van de uitkeringen
aan de Participanten gedurende de (beoogde) looptijd van het
vastgoedfonds precies gelijk is aan de oorspronkelijke inleg (in de
beleggingsproducten) van de Participanten.

B.10 Voorbehoud mbt afgifte Niet van toepassing; de Maatschap zal per 30 juni 2016 worden
van verklaring betreffende | opgericht en er is geen historische verslaggeving beschikbaar over de
de historische financiéle | voorliggende periode.
informatie

B.11 Werkkapitaal De Initiatiefnemer verklaart dat, naar haar oordeel, het werkkapitaal

van de Maatschap voor ten minste de eerste 12 maanden na de datum
van het Prospectus toereikend is om aan de huidige behoeften van de
Maatschap te voldoen.
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B.12 Belangrijke historische Niet van toepassing; de Maatschap zal per 30 juni 2016 worden
financiéle informatie over | opgericht en er is geen historische verslaggeving beschikbaar over de
de Maatschap met voorliggende periode. Vanwege de oprichtingsdatum per 30 juni 2016
betrekking tot negatieve | KUnnen zich nog geen wijzigingen van betekenis hebben voorgedaan.
wijzigingen van betekenis
in de vooruitzichten van
de uitgevende instelling

B.13 Beschrijving van recente | Niet van toepassing; de Maatschap zal per 30 juni 2016 worden
gebeurtenissen die van opgericht zodat er geen gebeurtenissen zijn van bijzonder belang.
bijzonder belang zijn voor
de uitgevende instelling
en die van grote betekenis
zijn voor de beoordeling
van haar solvabiliteit

B.14 Groep Niet van toepassing; de Maatschap vormt geen onderdeel van een groep

van vennootschappen.

B.15 Beschrijving van de De Maatschap heeft ten doel het beleggen van haar vermogen, teneinde
belangrijkste activiteiten | de Participanten in de opbrengst te doen delen en zodanig dat de

risico’s daarvan worden gespreid, door dit vermogen aan te wenden
voor de verwerving van het vastgoed zoals omschreven.

B.22 Geen financiéle Niet van toepassing; de Maatschap zal per 30 juni 2016 worden
overzichten na aanvang opgericht en er is geen historische verslaggeving beschikbaar over de
activiteiten voorliggende periode.

B.23 Belangrijke historische Niet van toepassing; de Maatschap zal per 30 juni 2016 worden
financiéle informatie over | opgericht en er is geen historische verslaggeving beschikbaar over de
de Maatschap voorliggende periode.

B.24 Negatieve wijzigingen van | Niet van toepassing; de Maatschap zal per 30 juni 2016 worden
betekenis in de opgericht en er is geen historische verslaggeving beschikbaar over de
vooruitzichten van de voorliggende periode.
uitgevende instelling na
laatst gepubliceerde
gegevens

B.25 Beschrijving Een Participatie in de Maatschap is een belegging in de Objecten,
onderliggende activa zijnde 52 eengezinswoningen, in Vlijmen, 36 appartementen en

2 commerciéle ruimten in Uden en 28 appartementen in Kampen.De
Maatschap richt zich op natuurlijke- en (Nederlandse) rechtspersonen
die kunnen participeren in de Maatschap met een minimum Participatie
van € 25.000 en die ten behoeve van optimalisatie van het risico-
rendementsprofiel van hun totale beleggingsportefeuille, beleggen in
vastgoed dat in potentie een stabiele cashflow beoogt te genereren,
rekening houdend met de genoemde risico's, waaronder met name
begrepen het al of niet gedeeltelijke verlies van de inleg. Het juridische
eigendom is gevestigd bij de Stichting Woningmaatschap Vlijmen. De
Maatschap wordt bij aanvang voor circa 33% gefinancierd met eigen
vermogen (de inleg van de Participanten) en voor circa 67% door
Syntrus Achmea Vastgoed. De verhouding eigen vermogen/vreemd
vermogen is derhalve 33/67. Met de financier is afgesproken dat de
LTV (loan to value) gedurende de looptijd van de Maatschap maximaal
70% mag zijn zonder extra aflossingseisen. Een externe taxateur heeft
het vastgoed getaxeerd. Hierbij is uitgegaan van toekomstige
kasstromen op basis van marktconforme uitgangspunten. Het
taxatierapport vermeldt de leegwaarde, de beleggingswaarde en de
executiewaarde.

B.27 Meer uitgifte activa Niet van toepassing

B.28 Structuur van de De activa zijn gekocht van één partij waarbij de juridische levering

transactie

plaatsvindt aan de Stichting Woningmaatschap Vlijmen die het
economisch eigendom doorlevert aan de Maatschap Woningmaatschap
Vlijmen.
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B.29

Herkomst en besteding
van de middelen

De Maatschap wordt bij aanvang voor circa 33% gefinancierd met
eigen vermogen (de inleg van de Participanten) en voor circa 67% door
Syntrus Achmea Vastgoed. De verhouding eigen vermogen/vreemd
vermogen is derhalve 33/67. Met de financier is afgesproken dat de
LTV (loan to value) gedurende de looptijd van de Maatschap maximaal
70% mag zijn zonder extra aflossingseisen.

B.30

Eigendom activa

Stichting Woningmaatschap Vlijmen houdt het juridische eigendom
van de activa.

B.34

Beleggingsdoelstelling en
het beleggingsbeleid

Het doel van de Maatschap is in de Objecten te beleggen met daartoe
verkregen gelden van de Participanten, teneinde de Participanten in de
opbrengst van de beleggingen te doen delen. Het doel van de
Maatschap is door aankoop, exploitatie en verkoop van de Objecten een
aantrekkelijk rendement te realiseren in combinatie met een
aanvaardbaar risico. Bij beleggen in vastgoed is een lange termijnvisie
gediend en is flexibiliteit in de exit-strategie geboden, daarom is een
Participatie in de Maatschap in principe voor 7 jaar met de
mogelijkheid van verlenging met in eerste instantie telkens 3 jaar. Als
de Objecten (niet zijnde de verkoop van een individuele woning of
appartement) verkocht kunnen worden, legt de Beheerder, die belast is
met de verkoopinitiatieven, het voorstel tot verkoop voor aan de
Maatschapsvergadering. De Maatschap wordt bij aanvang voor circa
33% gefinancierd met eigen vermogen (de inleg van de Participanten)
en voor circa 67% door Syntrus Achmea Vastgoed.

B.35

Grenswaarden leningen

De Maatschap wordt bij aanvang voor circa 33% gefinancierd met
eigen vermogen (de inleg van de Participanten) en voor circa 67% door
Syntrus Achmea Vastgoed. De verhouding eigen vermogen/vreemd
vermogen is derhalve 33/67. Met de financier is afgesproken dat de
LTV (loan to value) gedurende de looptijd van de Maatschap maximaal
70% mag zijn zonder extra aflossingseisen. De LTV-ratio zal eens per
2 jaar door de financier op basis van een externe vastgoedtaxatie
worden getoetst. Er zijn geen andere convenanten van de financier
waaraan dient te worden voldaan.

B.36

Toezicht

De Maatschap is een beleggingsfonds in de zin van de Wft. De
Autoriteit Financiéle Markten heeft een permanente vergunning aan de
Beheerder verleend als bedoeld in Artikel 2:65 van de Wit.

B.37

Beleggersprofiel

De Maatschap richt zich op natuurlijke- en (Nederlandse)
rechtspersonen die kunnen participeren in de Maatschap met een
minimum Participatiec van € 25.000 en die ten behoeve van
optimalisatie van het risico-rendementsprofiel van hun totale
beleggingsportefeuille, beleggen in vastgoed dat in potentie een stabiele
cashflow beoogt te genereren, rekening houdend met de genoemde
risico's,welke kunnen leiden tot het verlies van een deel van de inleg of
de gehele inleg.

B.38

Meer dan 20% van de
bruto-activa belegd in of
geleend aan - of
afhankelijk van - een
derde

Niet van toepassing; geen van de individuele Objecten maakt meer dan
20% van de bruto-activa uit.

B.39

Meer dan 40% van de
bruto-activa belegd in een
andere
beleggingsinstelling

Niet van toepassing; de Maatschap belegt uitsluitend in de Objecten en
is niet afhankelijk van de kredietwaardigheid of solvabiliteit van een
derde.

B.40

Dienstverleners en
vergoedingen

Er zijn dienstverleners betrokken (geweest) in verband met de aankoop
van de Objecten en de oprichting van de Maatschap. De Kkosten
hiervoor komen ten laste van het resultaat van de Maatschap in het jaar
dat de kosten worden gemaakt. Er zullen dienstverleners betrokken zijn
in verband met de exploitatie van de Objecten van de Maatschap. De
jaarlijks terugkerende kosten hiervoor komen ten laste van het resultaat
van de Maatschap.
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B.41

Identiteit en toezicht

De beheerder van de Maatschap, Vastgoed Syndicering Nederland n.v.,
heeft een permanente vergunning van de AFM als bedoeld in artikel
2:65 van de Wft. De Alternatieve Bewaarder, Zenco Custodian &
Management B.V., is de externe organisatie die ten behoeve van de
Maatschap de wettelijk verplichte functie van bewaarder vervult. De
Alternatieve Bewaarder staat als trustkantoor onder toezicht van
AFM/DNB ingevolge de Wet Toezicht Trustkantoren. Stichting
Woningmaatschap Vlijmen, zal optreden als houder van het juridisch
eigendom van de Objecten en staat zodanig niet (rechtstreeks) onder
toezicht van de AFM of DNB.

B.42

Intrinsieke Waarde

De gemiddelde intrinsieke waarde gedurende de looptijd van de
Maatschap bedraagt circa € 25.000 plus de beschikbare uitkering over
enig jaar per Participatie. Deze intrinsieke waarde wordt door VSN
bepaald en niet door BDO Audit & Assurance B.V. gecontroleerd.
BDO Audit & Assurance B.V. zal de jaarrekening controleren en de
Beheerder zal ieder halfjaar de intrinsieke waarde bepalen, ten behoeve
van de Participanten. Halfjaarlijkse herwaardering van het nog
aanwezige vastgoed vindt niet plaats.

B.43

Master-feeder fonds

Niet van toepassing; de Maatschap belegt niet in andere

beleggingsinstellingen.

B.44

Beschikbaarheid
(historische) financiéle
informatie

De Maatschap zal per 30 juni 2016 worden opgericht en er is geen
historische verslaggeving beschikbaar over de voorliggende periode.

B.45

Portefeuille

Een Participatie in de Maatschap is een belegging in de Objecten,
zijnde 52 eengezinswoningen, in Vlijmen, 36 appartementen en
2 commerciéle ruimten in Uden en 28 appartementen in Kampen.

B.46

Meest recente intrinsieke
waarde per effect

De Maatschap heeft haar werkzaamheden nog niet aangevangen en
derhalve is er geen intrinsieke waarde te berekenen. De uitgifteprijs van
de Participaties bij het aangaan van de Maatschap bedraagt € 25.000
per Participatie inclusief 3% plaatsingskosten. Er wordt derhalve
€ 25.000 -/- 3% geinvesteerd.

B.47

Beschrijving uitgevende
instelling

Maatschap Woningmaatschap VIijmen, is een maatschap gevestigd en
kantoorhoudende te Driebergen, Hoofdstraat 87, 3971 KE Driebergen-
Rijsenburg. De Maatschap wordt in Nederland naar Nederlands recht
bij notariéle akte d.d. 30 juni 2016 opgericht. Het doel van de
Maatschap is in de Objecten te beleggen met daartoe verkregen gelden
van de Participanten, teneinde de Participanten in de opbrengst van de
beleggingen te doen delen. Het doel van de Maatschap is door aankoop,
exploitatie en verkoop van de Objecten een aantrekkelijk rendement te
realiseren in combinatie met een aanvaardbaar risico. De Maatschap
wordt bij aanvang voor circa 33% gefinancierd met eigen vermogen (de
inleg van de Participanten) en voor circa 67% door Syntrus Achmea
Vastgoed. De verhouding eigen vermogen/vreemd vermogen is
derhalve 33/67. Met de financier is afgesproken dat de LTV (loan to
value) gedurende de looptijd van de Maatschap maximaal 70% mag
zijn zonder extra aflossingseisen. De Maatschap wordt per 30 juni 2016
opgericht zodat er geen recente gebeurtenissen zijn.

B.48

Beschrijving begroting 2
voorafgaande jaren

De Maatschap zal per 30 juni 2016 worden opgericht en er is geen
historische verslaggeving beschikbaar over de voorliggende periode.
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B.49

Beschrijving uitgevende
instelling

Maatschap Woningmaatschap VIijmen, is een maatschap gevestigd en
kantoorhoudende te Driebergen, Hoofdstraat 87, 3971 KE Driebergen-
Rijsenburg. De Maatschap wordt in Nederland naar Nederlands recht
bij notariéle akte d.d. 30 juni 2016 opgericht. Het doel van de
Maatschap is in de Objecten te beleggen met daartoe verkregen gelden
van de Participanten, teneinde de Participanten in de opbrengst van de
beleggingen te doen delen. Het doel van de Maatschap is door aankoop,
exploitatie en verkoop van de Objecten een aantrekkelijk rendement te
realiseren in combinatie met een aanvaardbaar risico. De Maatschap
wordt bij aanvang voor circa 33% gefinancierd met eigen vermogen (de
inleg van de Participanten) en voor circa 67% door Syntrus Achmea
Vastgoed. De verhouding eigen vermogen/vreemd vermogen is
derhalve 33/67. Met de financier is afgesproken dat de LTV (loan to
value) gedurende de looptijd van de Maatschap maximaal 70% mag
zijn zonder extra aflossingseisen. De Maatschap wordt per 30 juni 2016
opgericht zodat er geen recente gebeurtenissen zijn.

B.50

Belangrijke historische
informatie laatste 2
boekjaren

De Maatschap zal per 30 juni 2016 worden opgericht en er is geen
historische verslaggeving beschikbaar over de voorliggende periode.

Afdeling C - Effecten

c1 Type en categorie effecten | De Participaties zijn effecten als bedoeld in artikel 1:1 Wft in de
definitie van “effect” onder a. (een met een aandeel gelijk te stellen
verhandelbaar recht). De Participaties luiden op naam.
c.2 Munteenheid De Participaties luiden in euro's.
c3 Aantal Participaties en Er worden 222 Participaties uitgegeven. De Participaties kennen bij het
nominale waarde aangaan van de Maatschap een nominale waarde van € 25.000.
c4 Verbonden rechten aan de | Aan de Participaties zijn financiéle rechten en zeggenschapsrechten

Participaties

verbonden. Het resultaat van de Maatschap komt (na aftrek van alle
kosten en vergoedingen in verband met de exploitatie van de Objecten
en de Maatschap) ten goede aan de Participanten naar evenredigheid
van het aantal door ieder van hen gehouden Participaties. Een
Participant kan echter niet worden gedwongen bij te dragen aan de
verliezen, schulden en kosten van de Maatschap meer dan het bedrag
dat voor de Participaties is betaald door desbetreffende Participant,
zonder dat de Vergadering van Participanten daartoe expliciet zal
hebben besloten. Jaarlijks wordt binnen vier maanden na afloop van het
boekjaar een Maatschapsvergadering gehouden. In die vergadering
wordt ondermeer verslag uitgebracht omtrent de gang van zaken van de
vennootschap gedurende het afgelopen boekjaar en het daarin gevoerde
bestuur en beheer. Daarnaast kunnen op verzoek van 3 of meer
Participanten (tussentijdse) vergaderingen worden bijeengeroepen. Alle
besluiten waaromtrent niet anders is bepaald, worden genomen met
volstrekte meerderheid van de uitgebrachte stemmen.

Blanco stemmen worden geacht niet te zijn uitgebracht.
Staken de stemmen bij verkiezing van personen dan beslist het lot;
staken de stemmen bij een andere stemming, dan is het voorstel
verworpen.

Een Participant brengt even zovele stemmen uit als hij aan Participaties
bezit. Onverminderd het elders in de maatschapsovereenkomst
bepaalde kunnen de hierna vermelde besluiten van de Vergadering
slechts worden genomen met eenstemmigheid in een vergadering, waar
alle Participanten aanwezig, dan wel vertegenwoordigd zijn:
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Verbonden rechten aan de
Participaties (vervolg)

a. het aangaan van overeenkomsten, waarbij ten behoeve van de
Maatschap een bankkrediet wordt verleend;

b. het ter leen verstrekken van gelden, alsmede het ter leen opnemen
van gelden, waaronder niet is begrepen het gebruikmaken van een ten
behoeve van de Maatschap verleend bankkrediet;

c. (des)investeringen, wanneer daarmede een bedrag van meer dan vijf
en twintig duizend euro (EUR 25.000) is gemoeid;

onder het begrip (des)investeringen wordt te dezen niet begrepen de
verkoop van (de economische gerechtigdheid tot de) registergoederen,
welke deel uitmaken van het Project;

d. het stellen van persoonlijke of zakelijke zekerheid ten behoeve van
de Maatschap;

e. het aangaan van vaststellingsovereenkomsten;

f. het optreden in rechte, waaronder begrepen het voeren van arbitrale
procedures, doch met uitzondering van het nemen van die maatregelen,
die geen uitstel kunnen lijden;

g. het aangaan van overeenkomsten van beheer en bewaring, hetzij met
een nieuwe Beheerder hetzij met een nieuwe Bewaarder, hetzij met een
nieuwe Beheerder en een nieuwe Bewaarder. Het besluit daartoe dient
te worden genomen in een Vergadering, welke niet later dan vier (4)
weken na beéindiging van de overeenkomst van beheer en bewaring
gehouden dient te worden.

Indien in deze overeenkomst is bepaald dat de geldigheid van een
besluit afhankelijk is van het aantal ter Vergadering aanwezige of
vertegenwoordigde Participanten en dit aantal ter Vergadering niet
aanwezig of vertegenwoordigd was, wordt een nieuwe Vergadering
bijeengeroepen waarin het besluit met volstrekte meerderheid der
uitgebrachte stemmen kan worden genomen, onafhankelijk van het op
deze Vergadering aanwezige of vertegenwoordigde aantal
Participanten.

De Vergadering kan ook op andere wijze dan in Vergadering besluiten
nemen, mits alle Participanten in de gelegenheid worden gesteld hun
stem uit te brengen, en zij allen schriftelijk hebben verklaard zich niet
tegen deze wijze van besluitvorming te verzetten. Een besluit is alsdan
genomen zodra de vereiste meerderheid van alle Participanten zich
schriftelijk voor het voorstel heeft verklaard.

C.5 Beperkingen De Participaties zijn overdraagbaar na unanieme toestemming van alle
overdraagbaarheid overige Participanten. Er wordt aan de toestemmingsvereisten voldaan
effecten als aan alle Participanten schriftelijke toestemming is gevraagd en die

toestemming niet binnen vier weken schriftelijk wordt geweigerd. Er
mag dan worden uitgegaan van verleende toestemming. Ook door
vererving of legaat, kan een Participatie vrij overgaan.

C.6 Geen beursnotering De Participaties zijn niet genoteerd aan een gereglementeerde markt

(effectenbeurs) en er zal ook geen notering worden aangevraagd.
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Cc.7

Beleid inzake uitkeringen

Na afloop van elk boekjaar zal een positief resultaat van de Maatschap,
met inachtneming van het eventuele LTV (loan to value) beleid, (bij
een te hoge LTV zal beheerder aflossing voorstellen in plaats van
uitkering aan Participanten) uiterlijk per eind februari volledig aan de
Participanten per bank worden uitgekeerd. Het LTV beleid houdt in dat
géén uitkeringen worden gedaan zolang en voor zover de LTV 70% of
meer bedraagt. De eerste uitkering zal in principe per eind februari
2017 plaatsvinden over de periode vanaf de datum van uitgifte van de
Participaties tot en met 31 december 2016. Afhankelijk van het verloop
van het resultaat gedurende het boekjaar kan de Beheerder besluiten
(een deel van) dit resultaat als interim-uitkering uit te keren. Een
eventuele andere bestemming van het resultaat dient goedgekeurd te
worden in de vergadering van Participanten. Indien over een boekjaar
verlies is geleden, geschiedt in de volgende jaren geen winstuitkering,
zolang het verlies niet is aangezuiverd. Indien het verlies niet heeft
geleid tot een liquiditeitstekort zal in de jaarvergadering bepaald
worden of de beschikbare liquiditeit wel of niet wordt uitgekeerd aan
de Participanten. Als er op enig moment een liquiditeitstekort is of
wordt verwacht om lopende en/of toekomstige uitgaven te voldoen, zal
in overleg met de financier getracht worden dit tekort door middel van
een tijdelijk rekening-courantkrediet aan te vullen. Indien het tekort
permanent is, zal in een vergadering of schriftelijk, aan de Participanten
worden gevraagd dit tekort permanent aan te vullen door een
additionele financiering of een extra kapitaalstorting. Zonder expliciete
besluitvorming door de Participanten is er geen verplichting tot extra
kapitaalstorting.

c.12

Minimumwaarde van
uitgifte

1 Participatie bedraagt € 25.000.

c.13

Hoofdinformatie over uit
te geven Participaties

Doordat de Participaties verhandelbaar zijn worden deze
gekwalificeerd als een effect zoals bedoeld in artikel 1:1 Wft in de
definitie van “effect” onder a. De Participaties luiden op naam. Er
worden 222 Participaties uitgegeven. De Participaties kennen bij het
aangaan van de Maatschap een nominale waarde van € 25.000.

C.15

Beschrijving van de
beinvloeding van de
waarde door de
onderliggende waarde

Onverwachte  ontwikkelingen ~ kunnen de  geprognostiseerde
rendementen negatief beinvioeden. Met name kan gewezen worden op
mogelijke fluctuaties op de vastgoedmarkt. Hiermee kan ook de waarde
van de Participatie beinvioed worden. In het uiterste geval kunnen
Participanten hun volledige inleg verliezen.

Afdeling D

- Risico's

D.1

Kerngegevens
voornaamste risico's
specifiek voor de
Maatschap of de sector

Beleggen brengt altijd bepaalde risico's met zich mee. Onverwachte
ontwikkelingen kunnen de geprognosticeerde rendementen en de
waardeontwikkeling van de belegging negatief beinvlioeden. Met name
kan gewezen worden op mogelijke fluctuaties op de vastgoedmarkt, op
de mogelijkheid van lagere huurniveaus en leegstand alsmede mindere
huurinkomsten als gevolg van stijging van de werkeloosheid en de
inflatie. Wijziging van wetgeving of in de fiscale behandeling van de
Maatschap of het BTW regime kunnen eveneens een negatieve impact
hebben. Verder geldt dat er sprake is van een verzekeringsrisico
aangezien een aantal mogelijke schaden als gevolg van oorlog, terreur
en natuurrampen rampen in zijn algemeenheid van verzekering zijn
uitgesloten. Genoemde risico’s kunnen er toe leiden dat een Participant
maximaal het bedrag van zijn inleg (inclusief plaatsingskosten) verliest.

D.2

Kerngegevens
voornaamste risico's
specifiek voor de
Maatschap

Beleggen brengt altijd bepaalde risico's met zich mee. Onverwachte
ontwikkelingen kunnen de geprognosticeerde rendementen en de
waardeontwikkeling van de belegging negatief beinvioeden. Naast de
bij D.1 genoemde risicofactorenfactoren zijn de belangrijkste risico’s
specifiek voor de Maatschap dat toekomstverwachtingen waarop de
Beheerder zich heeft gebaseerd niet of onvoldoende uitkomen, er meer
onderhoud aan het vastgoed nodig is dan ingeschat, en er vanuit milieu
oogpunt saneringskosten voor ashest en bodemverontreiniging moeten
worden gemaakt, danwel andere onvoorziene kosten zich openbaren.
Verder geldt dat wordt belegd met geleend geld, waardoor er meer

@ Vastgoed Syndicering Nederland n.v.

Pagina 10 van 153




Woningmaatschap Vlijmen

Kerngegevens
voornaamste risico's
specifiek voor de
Maatschap (vervolg)

risico wordt gelopen ten opzichte van fondsen die niet met geleend geld
beleggen. De financiering brengt bovendien met zich mee dat bij het
niet kunnen voldoen aan de rente en aflossingsverplichtingen de
financier over kan gaan tot executieverkoop van het vastgoed.
Daarnaast geldt dat voor een deel van de lening een variabele rente
geldt waardoor bij een substantieel stijgende rentemarkt de
financieringslasten op kunnen lopen. Genoemde risico’s kunnen er toe
leiden dat een Participant maximaal het bedrag van zijn inleg (inclusief
plaatsingskosten) verliest.

D.3

Kerngegevens
voornaamste risico's
specifiek voor de
Participaties

Beleggen brengt altijd bepaalde risico's met zich mee. Onverwachte
ontwikkelingen kunnen de geprognosticeerde rendementen en de
waardeontwikkeling van de belegging negatief beinvlioeden. Naast de
bij D.1 en D.2 genoemde risicofactoren dienen Participanten er onder
andere rekening mee te houden dat een belegging in de Maatschap in
principe betekent het vastzetten van vermogen voor een lange tijd.
Tijdens de looptijd is het beperkt mogelijk om tussentijds uit te stappen.
Dit impliceert dat de Participant bij een wijziging van de
omstandigheden in de vastgoedmarkt, in het beheer of in de
persoonlijke voorkeuren van de Participant beperkte mogelijkheden
heeft zijn belegging te gelde te maken. Een belegger die wil deelnemen
moet dus in beginsel geld gebruiken dat hij gedurende de looptijd van
de Maatschap niet nodig heeft voor zijn normale uitgaven.

Participanten dienen er rekening mee te houden dat er zich een situatie
voor kan doen dat de Loan to Value (LTV) op enig moment 70% of
meer bedraagt. Op grond van het uitkeringsbeleid van de Maatschap
zullen geen winstuitkeringen plaatsvinden indien en voor zover de LTV
gelijk of groter is dan 70%. Genoemde risico’s kunnen er toe leiden dat
een Participant maximaal het bedrag van zijn inleg (inclusief
plaatsingskosten) verliest.

D.4

Informatie uitgevende
instelling van de
Participaties

Woningmaatschap  Vlijmen, is een maatschap gevestigd en
kantoorhoudende te Driebergen, Hoofdstraat 87, 3971 KE Driebergen-
Rijsenburg. De Maatschap wordt in Nederland naar Nederlands recht
bij notariéle akte d.d. 30 juni 2016 opgericht.

Afdeling E - Aanbieding

E.1l

Opbrengsten en geschatte
kosten

De opbrengst van de uitgifte van Participaties bedraagt, bij het
welslagen daarvan € 5.550.000. Het aan te trekken vreemd vermogen
bedraagt € 11.100.000. De totale kosten van de uitgifte en de koop en
verwerving van de Objecten worden geschat op € 900.000
(overdrachtsbelasting, afsluitprovisie, notariskosten, 3% plaatsingsfee
en fondskosten).

E.2a

Redenen voor de
aanbieding, aanwending
van de opbrengsten

De reden voor de aanbieding tot deelname in de Maatschap is de
Participanten, via het door de Maatschap beleggen van vermogen in
Obijecten, in de opbrengst van de bedoelde belegging te doen delen. De
belegging is gericht op het behalen van rendement door middel van het
verkrijgen, beheren en vervreemden van de Objecten. De Objecten
worden voor circa 33% gefinancierd met de door de Participanten
ingelegde gelden.
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E.3

Voorwaarden van de
aanbieding

Natuurlijke- en (Nederlandse) rechtspersonen kunnen participeren in de
Maatschap met een minimum Participatie van € 25.000 (inclusief 3%
plaatsingskosten). Er zijn in totaal 222 Participaties beschikbaar van
€ 25.000 per Participatie. Er is geen minimale afname van Participaties
per persoon. Er kunnen maximaal 222 Participanten toetreden tot de
Maatschap. Door ondertekening van het Inschrijfformulier en ontvangst
van het bericht van toewijzing is deelname als Participant in de
Maatschap bevestigd. De Maatschap zal gedurende de Emissie
concurreren op de markt voor besloten beleggingsfondsen in
Nederland. De inschrijving van de Maatschap start op het moment van
de publicatie van het Prospectus en sluit als alle Participaties zijn
toegewezen. Uitgifte van de Participaties en daarmee start van de
Maatschap vindt alleen doorgang als alle Participanten zijn geplaatst.
Eventueel neemt de Initiatiefnemer een aantal Participaties voor eigen
rekening. De toewijzing op de inschrijving vindt in beginsel plaats op
volgorde van binnenkomst van de Inschrijfformulieren. Participanten
en vertegenwoordigers van rechtspersonen dienen bij hun
Inschrijfformulier een kopie van een geldig legitimatiebewijs mee te
sturen alsmede, in geval van een rechtspersoon een kopie uittreksel
Kamer van Koophandel. De Beheerder is verplicht de Participanten te
onderzoeken middels een door de Beheerder omschreven customer due
diligence (CDD). Dit is een interne procedure. Belangrijk onderdeel
hierbij is de bankrekening waarvan de Participatie gestort wordt. Deze
moet traceerbaar zijn als bankrekening van de Participant zoals vermeld
op het Inschrijfformulier. Van toewijzing van Participaties zendt de
Beheerder een schriftelijke bevestiging met daarin praktische
informatie over de stortingsdatum en het tijdstip van toetreding tot de
Maatschap. Na storting op de Participatie treedt hij/zij toe tot de
Maatschap zonder dat zijn/haar aanwezigheid daarbij noodzakelijk is.
Zonder storting worden geen Participaties uitgegeven.

Voorts worden de Objecten aangekocht. Met het Inschrijfformulier
geeft de Participant hiervoor toestemming en verklaart zich akkoord
met de inhoud van het Prospectus en de overeenkomsten die als
bijlagen in het Prospectus zijn opgenomen. De Participant verstrekt aan
de Stichting Bewaarder en de Alternatieve Bewaarder een volmacht tot
het aangaan van alle overige overeenkomsten die naar het oordeel van
de Beheerder noodzakelijk worden geacht voor het goed functioneren
van de Maatschap. Het recht wordt voorbehouden inschrijvingen
zonder opgaaf van redenen geheel of gedeeltelijk niet in aanmerking te
nemen, alsmede om in geval van onvoorziene omstandigheden de
Emissie vroegtijdig te beéindigen of in te trekken. Tevens wordt het
recht voorbehouden om inschrijvingen van geinteresseerden die
vanwege overtekening bij de Emissie van de vorige door VSN
geinitieerde Woningmaatschap Maastricht zijn geweigerd voorrang te
geven. De Initiatiefnemer kan zelfstandig beslissen, zonder dat hieraan
voorwaarden zijn gesteld, de Emissie te sluiten. Participatiebedragen
worden in dat geval en in andere gevallen waarin om welke reden dan
ook teveel is betaald gerestitueerd door middel van terugstorting op de
bankrekening waarvan de Participant het bedrag heeft overgemaakt op
de rekening van Stichting Woningmaatschap Vlijmen. Er wordt
derhalve door de Initiatiefnemer geen plaatsingsgarantie afgegeven. De
Emissie start op het moment van publicatie van dit Prospectus en sluit
uiterlijk 29 juni 2016 dan wel eerder als alle Participaties zijn geplaatst
en toegewezen. Direct na sluiting van de inschrijving zal de Beheerder
de resultaten van de aanbieding via de website bekend maken en de
Participanten van wie de inschrijving is toegewezen schriftelijk op de
hoogte stellen.
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E.4

Belangen en tegenstrijdige
belangen die van
betekenis zijn voor de
aanbieding

Voor zover bekend bestaan er geen (potentiéle) belangenconflicten
tussen enerzijds de eigen belangen en/of plichten jegens derden van de
Beheerder en anderzijds de plichten jegens de Maatschap. Indien het
geval dat zich met betrekking tot een transactie of het aangaan van een
verplichting ten laste van de Maatschap een tegenstrijdig belang
voordoet tussen enerzijds de Maatschap en anderzijds de Beheerder, is
in dat verband de voorafgaande toestemming van de vergadering van
Participanten ~ nodig. Doordat de  Beheerder  meerdere
beleggingsinstellingen beheert bestaat een belangenconflict doordat de
Beheerder haar beheercapaciteit over meerdere beleggingsinstellingen
dient te verdelen. De Beheerder mag transacties of verplichtingen
aangaan voor rekening en risico van de Maatschap, waarbij de
Beheerder direct of indirect een tegenstrijdig belang heeft. Aangezien
de hoogte van de vergoedingen voor de Beheerder gerelateerd is aan de
koopprijs en de exploitatie van de Objecten heeft de Beheerder een
financieel belang bij het welslagen van de Emissie. Een vergelijkbaar
belangenconflict kan ontstaan doordat bepaalde vergoedingen
(winstdeling) aan de Beheerder verschuldigd zijn indien de Objecten
worden verkocht. Een ander (potentieel) tegenstrijdig belang tussen de
diverse door de Beheerder beheerde beleggingsinstellingen en/of de
(bestuurders van de) Beheerder zijn op de datum van het Prospectus
niet aan de orde. Het is in het belang van de Beheerder en haar
uiteindelijke aandeelhouders de heren ing. D. van Seventer en
E. Verkaik om de Emissie succesvol te laten verlopen. Een vertraagde
of (deels) gestaakte Emissie zal immers nadelige (financiéle) gevolgen
kunnen hebben voor de Beheerder en haar uiteindelijke
aandeelhouders. Immers zijn ten behoeve van de Emissie reeds
Fondskosten gemaakt en heeft de Initiatiefnemer een
afnameverplichting met betrekking tot de Objecten.
Afnameverplichtingen komen ten laste van Initiatiefnemer. Er bestaan
geen tegenstrijdige belangen tussen de bij de uitgifte betrokken
natuurlijke- en rechtspersonen.

E.5

Identiteit van de
aanbieder en lock-up-
overeenkomsten

De Participaties worden aangeboden door de Beheerder. Er zijn geen
lock-up verplichtingen of arrangementen van toepassing.

E.6

Verwatering

Niet van toepassing; de uitgifte van Participaties heeft geen verwatering
tot gevolg en er is ook geen sprake van tussentijdse uitgifte van
Participaties.

E.7

Geraamde kosten voor de
belegger
(plaatsingskosten)

De in het Prospectus opgenomen plaatsingskosten betreft 3% over de
koopsom van het vastgoed ten gunste van de Initiatiefnemer.
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DEEL 2. RISICOFACTOREN

Alle materiéle risico’s van de Maatschap worden hierna kort beschreven in volgorde van
belangrijkheid in overeenstemming met artikel 8 van Bijlage | van het Besluit Gedragstoezicht
financiéle ondernemingen (BGfo) van de Wft. Deze opsomming is, doordat zich altijd onvoorziene
omstandigheden kunnen voordoen, onuitputtelijk. Indien zich onverhoopt een calamiteit voordoet, dan
zou dit van invloed kunnen zijn op de waarde van de investering en/of op de geprognosticeerde
cashflow. Als gevolg hiervan kunnen de Participaties in waarde dalen waardoor het ingelegde kapitaal
geheel of gedeeltelijk kan worden verloren en kunnen de uitkeringen aan de Participanten mogelijk
niet c.g. slechts gedeeltelijk plaatsvinden. Betrokken partijen hebben getracht de risico’s te beperken
door middel van een goed ingerichte administratieve organisatie en systeem van interne beheersing
(AO/IC). In de AO/IC zijn bovendien preventieve maatregelen getroffen om eventuele interne
belangenverstrengeling van betrokken partijen te voorkomen. De interne gedragscode van de
Beheerder is gepubliceerd op de website van VSN.

Marktwaarderisico

De waarde bij verkoop van de woningen is mede afhankelijk van algemene macro-economische en
meer specifieke marktontwikkelingen. Indien de woningprijzen dalen, zal dit een negatieve invloed
hebben op de waarde van de portefeuille en het rendement lager uitkomen c.q. de Participaties in
waarde dalen.

Exploitatierisico

Het exploitatierisico is het risico dat vanwege leegstand of lagere huurniveaus te weinig huren worden
ontvangen ter dekking van reguliere exploitatielasten en financieringsverplichtingen c.q. dat
onverhoopt sprake zal zijn van langdurige leegstand. Indien het resultaat negatief is, kan het
rendement lager uitkomen c.q. kunnen de Participaties in waarde dalen.

Risico’s met betrekking tot toekomstverwachtingen

In dit Prospectus worden toekomstverwachtingen gepresenteerd welke zijn gebaseerd op aannames,
verwachtingen en informatie die per april 2016 ter beschikking staan van VSN. Op de datum van het
registratiedocument zijn deze gegevens nog steeds correct. VSN heeft de nodige zorg betracht bij het
onderzoeken van de informatie. Dit sluit niet uit dat er mogelijk ook informatie met een afwijkende
opinie voorhanden is. ledere (potentiéle) Participant dient te beseffen dat hij de
toekomstverwachtingen met de nodige voorzichtigheid moet interpreteren. Het risico dat de aannames
in de rendementsprognoses negatief afwijken komt volledig ten laste van de Maatschap. De Maatschap
heeft niet de intentie of de verplichting de toekomstverwachtingen na verschijning van dit Prospectus
aan te passen anders dan zij verplicht is volgens van toepassing zijnde wet- of regelgeving. Als gevolg
hiervan kunnen de Participaties in waarde dalen en/of kunnen de uitkeringen aan de Participanten niet
c.g. slechts gedeeltelijk plaatsvinden.

Financieringsrisico

Dit betreft het risico dat de inkomsten uit exploitatie en uit verkoop niet voldoende zijn om aan de
reguliere rentebetalings- en aflossingsverplichtingen te voldoen en dat de financier overgaat tot
executieverkoop. Bij de executieverkoop verhaalt de financier zich alleen op het onderpand en niet op
de individuele Participanten vanwege het “non-recourse” karakter van de financiering.
Executieverkoop kan er toe leiden dat het rendement lager uitkomt en de Participaties in waarde dalen
waardoor het ingelegde kapitaal geheel of gedeeltelijk wordt verloren.

Renterisico

Bij de aanvang van de Maatschap wordt € 11.100.000 gefinancierd door middel van 3 leningdelen.
Voor het leningdeel met een rentevaste periode van 7 jaar loopt de Maatschap alleen een renterisico
indien wordt besloten om de looptijd van de Maatschap te verlengen en de marktrente na 7 jaar is
gestegen en het betreffende leningdeel op dat moment nog niet volledig is afgelost. Voor het
leningdeel met een rentevaste periode van 4 jaar loopt de Maatschap een renterisico indien het
betreffende leningdeel na 4 jaar nog niet volledig is afgelost en de marktrente op dat moment is
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gestegen. Voor het leningdeel op basis van Euribor loopt de Maatschap een renterisico indien de
Euribor rente substantieel stijgt en het betreffende leningdeel op dat moment nog niet volledig is
afgelost. Uit voorzichtigheid is in het rendementsmodel gerekend met een gemiddelde rente van
2,75% over de gehele looptijd. Dit is hoger dan het gemiddeld gewogen rentetarief zoals opgenomen
in de financiéle paragraaf. Het renterisico kan tot gevolg hebben dat het rendement lager uitkomt c.q.
de Participaties in waarde dalen.

Milieurisico
De wetgeving omtrent bodemverontreiniging en asbest is in Nederland de laatste decennia aan
verandering onderhevig geweest.

Op basis van de huidige wetgeving en uitgevoerd historisch bodemonderzoek is de bodem van de
projecten voor het beoogde gebruik en bestemming geschikt. De conclusies van de drie uitgevoerde
historische bodemonderzoeken zijn dat de terreinen niet zijn wverdacht van (locatiespecifieke)
bodemverontreiniging. Bij het project in Uden is in het onderzoek benoemd dat mogelijk in het (diepe)
grondwater sprake kan zijn van enige restverontreiniging. Dit vormt echter geen belemmeringen/
beperkingen voor de eigendomsoverdracht.

Voor alle projecten uit de portefeuille is tevens een asbestinventarisatie onderzoek uitgevoerd. Bij de
projecten Vlijmen en Kampen heeft zowel het vooronderzoek als de inspectie geen asbesthoudende
materialen aan het licht gebracht. Bij het project in Uden heeft de inspectie mogelijk asbesthoudende
materialen aangetroffen in de vorm van 9 meszekeringen in de commerciéle ruimten. Bij deze
mogelijke asbesthoudende meszekeringen zijn geen emissies en daarmee ook geen
gezondheidsrisico’s te verwachten.

Voor alle onderzoeken geldt dat de aanwezigheid van nog niet ontdekt asbesthoudende materiaal niet
kan worden uitgesloten.

Mocht blijken dat er toch sprake is van enige vorm van milieuverontreiniging of asbestsbesmetting,
ondanks dat op grond van de Beheerder bekende feiten geen aanleiding is om dit te veronderstellen en
sanering noodzakelijk is, dan kan dit een negatief effect hebben op het rendement en de waarde van de
Participaties en kan de kapitaalinleg in het slechtste geval verloren gaan.

Debiteurenrisico

Dit betreft het risico dat een huurder niet aan zijn betalingsverplichting jegens de Maatschap kan of
wil voldoen, bijvoorbeeld door gewijzigde marktomstandigheden, werkloosheid, verslechterde
solvabiliteit, faillissement, uitwinnen hypotheekrechten, opzeggen van kredietfaciliteiten etc. Indien
een huurder zijn verplichtingen uit de huurovereenkomst niet nakomt waardoor de huurrelatie tussen
verhuurder en huurder wordt verbroken en er (tijdelijk) geen nieuwe huurder gevonden kan worden,
dan wel dat de huurder alleen bereid is tegen een lagere prijs te gaan huren en dit door de verhuurder
wordt geaccepteerd, kunnen de Participaties in waarde dalen en/of kunnen de uitkeringen aan de
Participanten niet c.q. slechts gedeeltelijk plaatsvinden.

Inflatierisico

In de prognose van de Maatschap is uitgegaan van onder meer huurinkomsten en kosten. Voor de
huurstijging alsmede de stijging van de kosten is uitgegaan van inschattingen van zowel de hoogte van
de huren en de kosten als de stijging daarvan. De huurstijging is geschat op 2,5% per jaar (op grond
van de gemiddelde jaarlijkse huurverhogingen die de huidige huurwetgeving en de nieuwe
wetsvoorstellen mogelijk maken) en de kostenstijging op 1,7% per jaar (gemiddelde CBS
consumentenprijsindex over de afgelopen 7 jaren). Hoewel de inschattingen zo realistisch mogelijk
zijn gemaakt, kunnen er afwijkingen in de cashflow tijdens de looptijd van de Maatschap optreden.
Als gevolg hiervan kunnen de Participaties in waarde dalen en/of kunnen de uitkeringen aan de
Participanten niet c.q. slechts gedeeltelijk plaatsvinden.

(Rest)waarderisico

Het (rest)waarderisico is het risico dat de waarde van de vastgoedportefeuille, na verrekening van
verkoopkosten, bij vervreemding lager is dan het aan het restbezit toegerekende deel van de
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fondsinvestering (inclusief geactiveerde aankoopkosten). De waarde van de activa kan als gevolg van
het beleggingsbeleid sterk fluctureren. Waardeschommelingen doen zich bovendien meestal voor bij
wijzigende marktomstandigheden (vraag en aanbod). Daarnaast hebben onder meer de volgende
factoren invloed op de waarde: inflatie, rentestand, onderhoud, planologische ontwikkelingen,
courantheid etc. Dit risico wordt in beginsel niet door de Beheerder noch door de gekozen juridische
structuur beinvloed. Als gevolg hiervan kunnen de Participaties in waarde dalen en/of kunnen de
uitkeringen aan de Participanten niet c.q. slechts gedeeltelijk plaatsvinden.

Juridisch risico

Bij de uitwerking van de structuur zoals verwoord in dit Prospectus, is een groot aantal partijen
betrokken. Hoewel de getroffen regelingen en de gemaakte overeenkomsten met zorg zijn opgesteld,
valt niet uit te sluiten dat interpretatieverschillen kunnen ontstaan over bijvoorbeeld de fiscale
structuur van de Maatschap, dan wel dat onvoorziene omstandigheden zich voordoen. Daarnaast kan
het zijn dat de Maatschap wordt geconfronteerd met juridische procedures aangespannen door
bijvoorbeeld dienstverleners, Participanten, huurders of de verkopers en kopers van het vastgoed.
Verder is het mogelijk dat wetgeving verandert op bijvoorbeeld het gebied van huurrecht,
belastingrecht en de verhuurderheffing. Een en ander kan een negatief effect hebben op het rendement
en de waarde van de Participaties.

Risico van kosten voor groot onderhoud

Naast het regulier onderhoud is er, ondanks een door de beheerder uitgevoerd technisch onderzoek
vooraf en de opgestelde meerjarenonderhoudsplanning en -begroting, het risico op incidentele kosten
voor groot onderhoud die niet uit de lopende exploitatie gedekt kunnen worden. Wat tot gevolg kan
hebben dat het rendement lager uitkomt c.q. de Participaties in waarde dalen.

Onvoorziene kosten

Dit betreft het risico van onvoorziene periodieke kosten en kosten van bijvoorbeeld adviseurs.
Veranderingen in inzichten van de Belastingdienst, AFM of andere wettelijke wijzigingen en of
regelingen kunnen tot gevolg hebben dat de Maatschap kosten moet maken of dat de Maatschap
bijvoorbeeld periodiek kosten verschuldigd is. De beheerder kan het in dergelijke gevallen
noodzakelijk vinden om in het belang van de Participant een vraagstuk voor te leggen aan een externe
adviseur. De hiermee samenhangende kosten zullen ten laste van de Maatschap komen. Dit kan een
negatief effect hebben op de waarde van de Participaties.

Wetgevingsrisico

Een onzekere factor bij het investeren in vastgoed is de politiek. Wijziging van bepalingen ten aanzien
van huurwetgeving, woningmarkt, bodemverontreiniging en asbest, bestemmingsplannen,
huurbescherming, arbeidsomstandigheden en fiscaliteit hebben in het verleden de nodige gevolgen
gehad. Het is niet uit te sluiten dat de wetgeving in Nederland (inclusief jurisprudentie) de komende
jaren gewijzigd zal worden. Dit zou mogelijk juridische, fiscale en/of financiéle consequenties voor de
Participanten tot gevolg kunnen hebben.

Aansprakelijkheid

De Participanten in de Maatschap delen naar evenredigheid van hun Participaties in het vermogen van
de Maatschap en zijn naar evenredigheid aansprakelijk voor eventuele tekorten na aankoop van het
vastgoed. Een tekort ontstaat niet als gevolg van aankoop van het vastgoed. De aankoop wordt
gefinancierd door de inleg van de Participanten en de financiering. Een tekort ontstaat doordat de
kosten de inkomsten overstijgen behoudens de financiéle verplichtingen welke voortvloeien uit de
hypothecaire financiering (“non-recourse lening”). Eventuele tekorten kunnen leiden tot bijstorting
door de Participant na geldige besluitvorming door de Participanten conform het bepaalde in de
Maatschapsovereenkomst. De omvang van eventuele bijstorting is niet beperkt.

Uittredingsrisico / beperkte verhandelbaarheid

Een belegging in de Maatschap betekent voor de Participanten in principe het vastzetten van vermogen
voor een lange tijd (naar verwachting van 30 juni 2016 tot en met 30 juni 2023 plus eventuele
verlengingen). Een belegger die wil deelnemen moet dus in beginsel geld gebruiken dat hij voor deze
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periode niet nodig heeft voor zijn normale uitgaven. Er zijn bij wijziging van de omstandigheden in de
vastgoedmarkt, in het beheer of in de persoonlijke voorkeuren van de Participant of anderszins slechts
beperkte mogelijkheden om tussentijds uit te stappen; er is geen liquide markt om Participaties te
verhandelen. Verkoop van Participaties is alleen mogelijk na toestemming van alle mede
Participanten, via een verzoek aan de Beheerder. Participanten die na een verzoek van de Beheerder
om akkoord te gaan met een verkoop van Participaties aan een ander niet binnen 4 weken schriftelijk
bezwaar hebben gemaakt worden geacht akkoord te zijn met de verkoop.

Beleggen met geleend geld

De Maatschap belegt na uitgifte van de Participaties voor circa 67% van het totaal benodigde
vermogen met geleend geld. Ten opzichte van fondsen die niet met geleend geld beleggen, wordt een
groter risico gelopen. Participanten kunnen hogere rendementen behalen, maar ook een groter verlies
lijden op hun inleg. Het verlies is echter beperkt tot de kapitaalsinleg van de Participanten bij aanvang
van de Maatschap plus eventuele aanvullende kapitaalsstortingen na geldige besluitvorming conform
het bepaalde in de Maatschapsovereenkomst (minus eventuele eerdere terugbetaling van
kapitaalsinleg).

Spreidingsrisico

De Maatschap belegt in eengezinswoningen in VIijmen, appartementen en 2 commerciéle ruimten in
Uden en appartementen in Kampen. De Maatschap kent daarmee een gespreide portefeuille, zowel
gua geografie als type woning. Voor het rendement van de Woningmaatschap is de
waardeontwikkeling van de vastgoedportefeuille afhankelijk van de huidige en toekomstige
marktomstandigheden voor dit type woningen en op deze locaties.

Risico van onverzekerbare schade

Er bestaat een risico dat de Maatschap onverzekerbare schade lijdt. Sommige schades zijn namelijk
niet te verzekeren, zoals schade ontstaan ten gevolge van oorlog, terreur en natuurrampen. Het risico
voor opstal en wettelijke aansprakelijkheid is verzekerd. Als gevolg van onverzekerbare schade kan de
waarde van de Participaties dalen of kan de kapitaalinleg in het slechtste geval verloren gaan.

BTW risico

VSN heeft met de Belastingdienst een BTW vrijstelling geruled voor haar activiteiten met betrekking
tot de Woningmaatschap. Alle kosten en vergoedingen welke in dit Prospectus zijn vermeld zijn
vooralsnog vrijgesteld van BTW. Indien VSN in de toekomst BTW verschuldigd is zal de BTW
doorberekend worden aan de Maatschap. In 2016 voert VSN overleg met de belastingdienst over de
BTW vrijstelling over een deel van haar beheeractiviteiten. Indien dit deel als BTW belast wordt
aangemerkt zal de beheerfee circa 5,5% (in plaats van 5,0%) bedragen. Dit leidt voor de Participant tot
een IRR van 7,1% in plaats van 7,2%.

Liquiditeitsrisico

De liquiditeitsreserve zal onder verantwoordelijkheid van VSN worden aangehouden als liquide
middelen op de bankrekening van de Woningmaatschap bij (in beginsel) de ABN AMRO Bank te
Amsterdam. Door sturing op de jaarlijkse begroting en een behoudend uitkeringsbeleid (geen
winstuitkering als de LTV (Loan To Value) groter of gelijk is aan 70%) streeft de Beheerder er naar
dat te allen tijde voldoende liquide middelen voorhanden zijn ten behoeve van (onvoorziene) uitgaven.
Het risico van liquiditeitstekorten voor de Participant is dat de voor uitkering beschikbare winst pas op
een later moment wordt uitgekeerd en de Participant dus pas op een later moment kan beschikken over
deze gelden. Het uiteindelijke rendement zal hierdoor weliswaar niet of nauwelijks worden beinvloed,
maar Participanten dienen er mee rekening te houden dat er tussentijd minder uitkering beschikbaar
komt dan geprognosticeerd.
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DEEL 3. HET AANBOD

3.1 Overzicht participatieaanbod

VSN biedt Participaties aan in Woningmaatschap Vlijmen. Deze aanbieding wordt gedaan aan
particulieren en Nederlandse rechtspersonen. Woningmaatschap VIijmen betreft een instelling voor
collectieve belegging in vastgoed, waarbij gedurende de looptijd 100% in vastgoed zal zijn belegd. De
oprichting vindt plaats per 30 juni 2016 en de Maatschap kent een looptijd van in beginsel zeven jaar.
Verlenging is conform het bepaalde in de Maatschapsovereenkomst mogelijk.

Inschrijving kan plaatsvinden door storting van € 25.000, of een veelvoud daarvan en door
completering van het bij dit Prospectus gevoegde inschrijfformulier. In totaal zijn 222 Participaties
beschikbaar.

Deelnemen in de Maatschap biedt de Participant rekening houdend met het normale risico verbonden
aan beleggen in vastgoed, uitzicht op een aantrekkelijk rendement. Dit rendement zal ten dele worden
bepaald door een gezonde exploitatie van het vastgoed en voorts door vermogenswinst die bij de
verkoop van de woningen kan worden gerealiseerd.

Woningmaatschap Vlijmen biedt Participanten de mogelijkheid deel te nemen in de exploitatie en de
verkoopopbrengst van 52 eengezinswoningen in Vlijmen, 36 appartementen en 2 commerciéle ruimten
in Uden en 28 appartementen in Kampen. (verder ook te noemen ‘“het vastgoed”). Potentiéle
deelnemers wordt hiermede een aantrekkelijke deelname in vastgoed aangeboden met een
geprognosticeerd rendement van 7,2% (IRR-methode, op jaarbasis en voor belasting). Het Prospectus
is opgesteld met als uitgangspunt de deelname door een natuurlijke persoon of rechtspersoon.

De Maatschap heeft, conform artikel 1 lid 3 van de Maatschapsovereenkomst (Deel 4.1 van dit
Prospectus), ten doel het beleggen van haar vermogen, teneinde de Participanten in de opbrengst te
doen delen en zodanig dat de risico’s daarvan worden gespreid, door dit vermogen aan te wenden voor
de verwerving van het vastgoed zoals omschreven in Deel 3.10 van dit Prospectus.

De totale investering voor de 116 woningen en 2 commerciéle ruimten, inclusief de in het
rendementsmodel genoemde aankoopkosten, bedraagt € 16.650.000. Het voor de Maatschap
benodigde eigen vermogen van € 5.550.000 (222 Participaties ieder  groot
€ 25.000) zal worden verstrekt door de Participanten. ledere Participant neemt deel in eenheden van
€ 25.000. Tevens zal Syntrus Achmea Vastgoed aan de Maatschap een hypothecaire lening
verstrekken van totaal€ 11.100.000. Het eigen vermogen en de hypothecaire lening zullen worden
aangewend voor de verwerving van het vastgoed en de betaling van de aankoopkosten.

De inschrijving is vanaf 6 juni 2016 en loopt tot en met 23 juni 2016. De inschrijvingsperiode zal niet
worden verlengd. Participaties worden schriftelijk aangeboden aan de Participanten en prospects van
VSN. Prospects zijn potentiéle Participanten die reeds eerder blijk hebben gegeven van interesse in
deelname in VSN Woningmaatschappen. Vastgoed Syndicering Nederland n.v. (verder ook te noemen
“VSN” of de “Beheerder” of de “Initiatiefnemer’’) behoudt zich het recht voor de inschrijving bij grote
belangstelling voortijdig te sluiten. Bij de inschrijving worden Participanten gelijk en billijk
behandeld. Na de oprichting van de Maatschap kan de werkelijkheid afwijken van de informatie in het
Prospectus, maar uiteraard blijft het Prospectus van kracht als basis voor de inschrijving. De
inschrijving is bindend.

De Initiatiefnemer kan in geval van bijzondere omstandigheden — bijvoorbeeld bij onvoldoende
belangstelling — besluiten om de plaatsing van de Participaties terug te trekken. Uitgangspunt is dat
alle Participaties zijn geplaatst om uitgifte van de Participaties doorgang te laten vinden en de
Maatschap van start te laten gaan. De Initiatiefnemer zal zich maximaal inspannen om de uitgifte
doorgang te laten vinden en zal eventueel een beperkt aantal niet geplaatste Participaties voor eigen
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rekening nemen, mocht die situatie zich voordoen. In het geval de Initiatiefnemer toch besluit de
plaatsing in te trekken zal de betaling van de inleg van € 25.000 per Participatie (inclusief
plaatsingsvergoeding) volledig worden gerestitueerd, waardoor er gedurende de aanbiedings-
/inschrijvingsperiode geen risico’s zijn voor de Participanten.

De stortingsdatum op de Participaties is, afhankelijk van de snelheid van plaatsing, gepland op
24 juni 2016, waarna per 30 juni 2016 de Participaties in de Maatschap worden uitgegeven.

De Maatschap wordt opgericht op 30 juni 2016 en is in beginsel aangegaan voor de duur van zeven
jaar met de mogelijkheid tot verlenging met (meerdere malen van) drie jaar. Overeenkomstig artikel 2
van de Maatschapsovereenkomst (zie Deel 4.1 van dit Prospectus) kan alleen tot verlenging worden
besloten indien alle Participanten aanwezig dan wel vertegenwoordigd in de vergadering zijn en met
tenminste driekwart van de stemmen of indien aan deze eisen niet wordt voldaan, tijdens een tweede
vergadering met een meerderheid van driekwart van de vertegenwoordigde stemmen. De Beheerder
houdt in beginsel rekening met een investeringshorizon tot 1 juli 2023.

Er is sprake van een samenwerkingsverband tussen Stichting Woningmaatschap Vlijmen (verder ook
te noemen “de Stichting” of “de Bewaarder”), Woningmaatschap Vlijmen en Vastgoed Syndicering
Nederland n.v. Deze partijen sluiten een tripartiete Overeenkomst van Beheer en Bewaring (verder
ook te noemen “OB&B”) waarmee de exploitatie, het beheer, de financiéle rapportage en de
beheersing van risico en rendement worden vastgelegd.

VSN richt zich op de uitvoering van vermogensbeheer en -advies op het gebied van Nederlands
vastgoed. Zij stelt daarbij het initiéren van beleggingsfondsen in verhuurd vastgoed voor particulieren
voorop. Dit heeft VSN tot op heden steeds gedaan in de vorm van het ontwikkelen, structureren en
beheren van vastgoedmaatschappen met een gemiddelde omvang van € 20 miljoen. Het rendement
wordt gehaald uit de exploitatie en de verkoop van het vastgoed. VSN heeft 17 werknemers in dienst.
Sinds de oprichting van VSN op 4 november 1998 zijn 39 woningmaatschappen geplaatst met een
totaal initieel belegd vermogen van circa € 684 miljoen.

De Autoriteit Financiéle Markten (hierna: AFM) heeft op 12 januari 2006 ingevolge artikel 4 van de
Wet toezicht beleggingsinstellingen (thans artikel 2:67 Wet op het financieel toezicht, hierna ook:
Wft) een vergunning verleend aan Vastgoed Syndicering Nederland n.v. in haar hoedanigheid van
Beheerder van vastgoedfondsen. Deze vergunning is op 22 juli 2014 van rechtswege over gegaan in
een nieuwe AIFMD (Alternative Investment Fund Managers Directive) vergunning van de AFM. Op
grond van deze vergunning is de Beheerder bevoegd beleggingsinstellingen te beheren die beleggen in
vastgoed. Het registratiedocument van de Beheerder is opgenomen (Deel 4.7 van dit Prospectus).

Teneinde te voldoen aan de AIFMD richtlijn heeft VSN naast de overeenkomst van Beheer en
Bewaring met de Maatschap en de Stichting die als bewaarder en juridisch eigenaar van het vastgoed
optreedt een Raamovereenkomst Alternatieve Bewaarder gesloten met Zenco Custodian &
Management B.V. die optreedt als Alternatieve Bewaarder (hierna te noemen “Zenco” of
“Alternatieve Bewaarder”). Zenco is belast met de bewaring van de activa van de Maatschap zoals
bedoeld in de AIFMD richtlijnen en oefent uit dien hoofde aanvullende controlerende en
toezichthoudende taken uit.

De woningen en appartementen van de Maatschap zijn ten tijde van de verwerving (behoudens mutatie
leegstand) geheel verhuurd aan particulieren, de 2 commerciéle ruimten zijn verhuurd aan 3 partijen:
een Kledingbedrijf annex stomerij, een kapper en een winkel in handenarbeidartikelen. Wanneer
huurders vertrekken, worden de lege woningen die geschikt zijn voor verkoop in beginsel te koop
aangeboden. In het rekenmodel is als uitgangspunt gehanteerd dat het grootste gedeelte van de
leegkomende woningen wordt verkocht en het overige deel opnieuw wordt verhuurd. Reden hierachter
is een optimalisering van het rendement voor de langere termijn. In beginsel wordt na zeven jaar het
restbezit (het nog verhuurde deel) verkocht en wordt de Maatschap beéindigd. Na afloop van elk
boekjaar zal een positief resultaat van de Maatschap volledig aan de Participanten per bank worden
uitgekeerd (eind februari). De uitkering kan afhankelijk gesteld worden van het LTV (loan to value)
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beleid, wat inhoudt dat op het moment dat de verhouding van de financiering ten opzichte van de
waarde van het vastgoed een bepaald percentage overstijgt, uitkeringen geheel of gedeeltelijk kunnen
worden ingehouden. De definitieve bestemming van het resultaat dient goedgekeurd te worden in de
vergadering van Participanten. Als over een boekjaar verlies is geleden, geschiedt in principe de
volgende jaren geen winstuitkering zolang het verlies niet is aangezuiverd. Indien ondanks het verlies
wel liquiditeit beschikbaar is voor uitkering kan de vergadering van Participanten ondanks het verlies
besluiten de liguiditeit uit te keren.

Het resultaat wordt gerealiseerd door verhuur van het vastgoed, verkoop van individuele woningen en
verkoop van het restbezit. Het restbezit betreft de verkoop van alle niet verkochte woningen. Indien de
verwachte opbrengst van het restbezit lager is begroot dan het oorspronkelijk aan het vastgoed
toegerekende deel van de fondsinvestering, zal er een bijzondere vergadering met de Participanten
worden belegd. In deze vergadering wordt bepaald of het vastgoed tegen een lager bedrag wordt
verkocht. De Beheerder, de Stichting, Zenco en betrokken personen (medewerkers en bestuurders)
kunnen op geen enkel moment vastgoed van de Maatschap kopen. De schatting van het rendement van
7,2% is berekend over een periode van zeven jaar.

De uitkeringen aan de Participanten verjaren drie jaar na beéindiging van de Maatschap en de
betreffende liquiditeiten zullen tot en met die datum door Stichting Woningmaatschap Vlijmen worden
aangehouden.

De Participaties van Woningmaatschap Vlijmen worden op naam gesteld en het register van
Participanten zal door Stichting Woningmaatschap Vlijmen worden bijgehouden.

Taxand Nederland BV te Amsterdam heeft, ter verkrijging van meerdere zekerheid en eenduidige
behandeling voor de in Nederland wonende Participanten een rulingverzoek ingediend bij de
Belastingdienst. Dit rulingverzoek betreft de bevestiging van de Belastingdienst / Directie Grote
Ondernemingen Amsterdam dat de Maatschap voor de Nederlandse inkomstenbelasting als “fiscaal
transparant” moet worden aangemerkt en dat een Participatie in de Maatschap voor particuliere
beleggers (natuurlijke personen) voor de inkomstenbelasting wordt belast in “Box 3” (“Sparen en
Beleggen”). Rechtspersonen zoals een naamloze vennootschap of een besloten vennootschap zijn
belastingplichtig voor de vennootsbelasting op basis van de Wet op de vennootschapsbelasting 1969.

De Beheerder is op 4 november 1998 opgericht en is ingeschreven bij de Kamer van Koophandel te
Utrecht onder nummer 30151881. Het uittreksel van inschrijving bij de Kamer van Koophandel van de
Beheerder is als Deel 4.4 in dit Prospectus opgenomen. De heren ing. D. van Seventer, E. Verkaik en
mr. R. Overbeek voeren de directie over Vastgoed Syndicering Nederland n.v. De taken en
bevoegdheden en de rechten en plichten van zowel de Beheerder als de Participanten zijn opgenomen
in de Maatschapsovereenkomst (Deel 4.1 van dit Prospectus) en de Overeenkomst van Beheer en
Bewaring (Deel 4.3 van dit Prospectus).

Het beleggingsbeleid van de Maatschap is gericht op het behalen van een zo hoog mogelijke opbrengst
uit de verhuur en de individuele verkoop van woningen in de eerder genoemde vastgoedportefeuille.
Dit beleid kan slechts worden aangepast nadat de vergadering van Participanten hiertoe heeft besloten.

De indirecte kosten van de aankoop van het vastgoed bedragen totaal € 900.000 en worden nader
toegelicht in Deel 3.8 en Deel 3.14 van dit Prospectus. Hiervan ontvangt VSN een eenmalige
plaatsingsvergoeding van € 472.500. Dit bedrag is 3% van de koopsom van het vastgoed.

Voor het beheer van het vastgoed, het voeren van de administratie, de inning van de huur en dergelijke
ontvangt VSN een vergoeding van 5% van de geincasseerde huur, inclusief eventuele servicekosten.
Voor de wederverhuur van een woning ontvangt VSN een vergoeding van 1 maand huur. Deze
vergoeding is in de prognoses opgenomen onder exploitatiekosten, evenals de onderhoudskosten, de
verzekeringen en de zakelijke lasten. In 2016 voert VSN overleg met de belastingdienst over de BTW
vrijstelling over een deel van haar beheeractiviteiten. Indien dit deel als BTW belast wordt aangemerkt
zal de beheerfee circa 5,5% (in plaats van 5,0%) bedragen. Dit leidt tot een IRR van 7,1% in plaats
van 7,2%.
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VSN ontvangt een winstdeling van 15% met een minimum van € 1.000 per woning bij verkoop van
het vastgoed (individuele woningen, delen van de portefeuille of het restbezit). De winstdeling van
15% wordt jaarlijks per project berekend waarbij eventuele negatieve winstdelingen worden verrekend
met positieve winstdelingen in enig jaar rekening houdend met de minimale winstdeling per woning.
De winstdeling wordt betaald bij realisatie van een verkooptransactie. Onder gerealiseerde winst wordt
in dit verband verstaan het verschil tussen de netto-verkoopopbrengst, rekening houdend met
waardevermeerderende investeringen, verminderd met verkoopkosten en de koopsom, inclusief de
aankoopkosten, zijnde overdrachtsbelasting, verwervings- en plaatsingskosten en de notariskosten en
kadastrale rechten. Deze vergoeding is in de prognoses opgenomen en toegelicht in Deel 3.8 van dit
Prospectus.

Bestuurskosten van de Stichting en de Maatschap alsmede de kosten voor werkzaamheden van Zenco
en externe adviseurs zijn voor rekening van de Maatschap. Deze kosten zijn in de exploitatieprognose
(Deel 3.15 van dit Prospectus) opgenomen onder fondskosten.

De deelname van de Participanten ligt in beginsel voor bepaalde tijd vast. Tijdens de looptijd is het
beperkt mogelijk om tussentijds uit te stappen of de Participatie over te dragen. Dit impliceert dat de
Participant bij een wijziging van de omstandigheden in de vastgoedmarkt, in het beheer of in de
persoonlijke voorkeuren van de Participant beperkte mogelijkheden heeft zijn belegging te gelde te
maken. Een belegger die wil deelnemen moet dus geld gebruiken dat hij voor deze periode niet nodig
heeft voor zijn normale uitgaven.

Doordat de Participaties (beperkt) verhandelbaar zijn worden deze gekwalificeerd als een effect zoals
bedoeld in artikel 1:1 Wt in de definitie van “effect” onder a.

De Participaties luiden op naam.

Het Prospectus dient te voldoen aan Bijlage | van het BGfo en de Maatschap dient bij de AFM gemeld
te worden.

Na vervreemding van de gehele vastgoedportefeuille (naar verwachting per 1 juli 2023) zal de
Maatschap worden opgeheven.

In het algemeen kan gesteld worden dat aan het investeren in vastgoed risico’s verbonden zijn.
Betrokken partijen hebben getracht deze risico’s, ten behoeve van (potentiéle) Participanten, te
beperken door middel van een goed ingerichte administratieve organisatie en systeem van interne
beheersing. De belangrijkste risico’s bij deelname in Woningmaatschap VIijmen zijn opgenomen in
Deel 2 “Risicofactoren” van dit Prospectus.

De volgende documenten liggen ter inzage op het kantoor van VSN te Driebergen, Hoofdstraat 87: de
koopovereenkomst, de volledige taxatierapporten en -verslagen, de huurovereenkomsten, het meest
recente jaarverslag van VSN, de financieringsoffertes en het onderzoeksrapport van de accountant. De
fiscale ruling is aangevraagd bij de Belastingdienst.

Door het risicodragende karakter van deze investering is het niet aan te raden dat een Participant
deelneemt die zich niet kan permitteren zijn deelnamebedrag geheel of gedeeltelijk te verliezen. ledere
Participant dient bereid te zijn om het economische en financiéle risico verbonden aan de deelname te
dragen gedurende de maatschapsperiode. Uiteindelijk is de Participant verantwoordelijk voor zijn
besluit om te investeren in deze woningmaatschap.

Bij de opzet van de Maatschap is de grootst mogelijke zorgvuldigheid betracht. Desondanks wordt
potentiéle deelnemers geadviseerd, mede in verband met hun specifieke omstandigheden, hun eigen
(financiéle en fiscale) adviseurs te raadplegen.

Dit aanbod wordt vanaf 6 juni 2016 openbaar gemaakt via direct-mail (door het aanschrijven van de

Participanten en prospects van het relatiebestand van VSN) en door publicatie op de website
www.vsnnv.nl.
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3.2

Vastgoed Syndicering Nederland n.v.

Het beheer van de Maatschap geschiedt door VSN, een organisatie die zich met name bezighoudt met
het formeren en beheren van vastgoedfondsen.
Eerdere initiatieven zijn:

O©CoOoO~NOoOOoTk~WwWN -

Woningmaatschap Rotterdam - Charlois (15 januari 1999, beéindigd per 31 januari 2014)
Woningmaatschap Nieuwegein (31 augustus 1999, beéindigd per 30 november 2006)
Woningmaatschap Monnickendam (15 oktober 1999)*

Woningmaatschap Vlissingen (29 december 1999)*

Woningmaatschap Den Haag - Kijkduin (15 februari 2000, be€indigd per 7 september 2010)
Woningmaatschap Rotterdam - Blijdorp (31 oktober 2000, beéindigd per 1 december 2014)
Woningmaatschap Vlissingen - Paauwenburg (31 maart 2000)*

Woningmaatschap Maarssen (22 juni 2001)*

Woningmaatschap Amstelveen (29 juni 2001)*

Woningmaatschap Mierlo (21 december 2001)*

Woningmaatschap ’s-Hertogenbosch (6 maart 2002)*

Woningmaatschap Lelystad (2 april 2002)*

Woningmaatschap Eindhoven (2 april 2002)*

Woningmaatschap Rotterdam - Lombardijen (2 december 2002, beéindigd per 11 december
2013)

Woningmaatschap Lelystad - Centrum (30 december 2002, beéindigd per 20 december 2011)
Woningmaatschap Tilburg (30 december 2002)*

Woningmaatschap Zwolle (26 juni 2003)*

Woningmaatschap Hellevoetsluis (1 juli 2003)*

Woningmaatschap Rijswijk (1 juli 2003)*

Woningmaatschap Helmond (30 december 2003)*

Woningmaatschap Middelburg (1 maart 2004)*

Woningmaatschap Leiden (1 juli 2004)*

Woningmaatschap Apeldoorn (22 december 2004)*

Woningmaatschap Zutphen (1 maart 2005)*

Woningmaatschap Vlissingen - Centrum (31 augustus 2005)*

Woningmaatschap Uithoorn (30 maart 2006)*

Woningmaatschap Veldhoven (11 mei 2006)*

Woningmaatschap Terneuzen (31 maart 2006)*

Woningmaatschap Sassenheim (11 mei 2007)*

Woningmaatschap Noordwijk (31 mei 2007)

Woningmaatschap Vlissingen - Boulevard (30 november 2007)*

Woningmaatschap Velp (20 juni 2008)*

Woningmaatschap Berkel - Enschot (4 november 2009)*

Woningmaatschap Warnsveld (15 oktober 2010)

Woningmaatschap Schagen (4 januari 2011)

Woningmaatschap Uden (15 december 2011)

Woningmaatschap Waddinxveen (3 april 2014)

Woningmaatschap Schiedam (15 oktober 2015)

Woningmaatschap Maastricht (2 mei 2016)

* Deze Maatschappen zijn overeenkomstig de procedure zoals vermeld in de Maatschapsovereenkomst na de afgesproken
termijn van 7 jaar één of meerdere keren met 3 jaar verlengd
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De (verwachte) rendementen van de operationele Woningmaatschappen tot op heden zijn als volgt:

Rendement tussen -10% en 0% 3 maatschappen (nr. 29, 30, 32)

Rendement tussen 0% en 5% 7 maatschappen (nr. 22, 23, 25, 26, 28, 34, 35)
Rendement tussen 5% en 10% 7 maatschappen (nr. 9, 14, 16, 18, 31, 36, 37)
Rendement tussen 10% en 15% 7 maatschappen (nr. 3, 10, 11, 20, 21, 33, 38)
Rendement tussen 15% en 20% 4 maatschappen (nr. 2, 5, 6, 17)

Rendement hoger dan 20% 10 maatschappen (nr. 1, 4,7, 8, 12, 13, 15, 19, 24, 27)

Bovengenoemde rendementsindicaties zijn gebaseerd op de gerealiseerde rendementen van de reeds
beéindigde Maatschappen en voor de nog lopende Maatschappen op de tot dusver behaalde resultaten.
Het beeld is representatief voor zowel het trackrecord van VSN als voor de nieuwe Woningmaatschap
Vlijmen vanwege het grote aantal reeds door VSN geinitieerde en beheerde Maatschappen. Bovendien
is  Woningmaatschap Vlijmen vergelijkbaar met de andere Maatschappen qua aard
(woningbeleggingen) en risicoprofiel. Genoemde rendementsindicaties van de reeds operationele
Woningmaatschappen bieden geen garantie voor het geprognosticeerde rendement van
Woningmaatschap Vlijmen.

Voor genoemde Maatschappen zijn destijds door de AFM tijdelijke vergunningen verleend of zij zijn
geplaatst onder de vrijstellingsregeling van de AFM. Woningmaatschap Vlissingen - Boulevard,
Woningmaatschap Velp, Woningmaatschap Berkel - Enschot, Woningmaatschap Warnsveld,
Woningmaatschap Schagen, Woningmaatschap Uden en Woningmaatschap Waddinxveen zijn onder
de door de AFM op 12 januari 2006 aan VSN afgegeven vergunning voor het beheren van
vastgoedfondsen geplaatst. VSN voldoet aan de door de AFM gestelde minimale kapitaaleis. De
overige Maatschappen staan derhalve niet (langer) onder actief toezicht van de AFM en vallen niet
onder de huidige Wit.

Op 22 juli 2014 is de AFM vergunning van VSN van rechtswege over gegaan in een nieuwe AIFMD
vergunning van de AFM. Woningmaatschap Vlijmen zal onder het regime van deze nieuwe
vergunning worden geinitieerd en beheerd. Van alle hiervoor genoemde Woningmaatschappen en
hierna genoemde CV’s vallen Woningmaatschap Waddinxveen en Woningmaatschap Schiedam onder
het regime van de AIFMD.

Per 9 juli 2013 heeft VSN het beheer van de volgende fondsen van RFM Regulated Fund Management
BV overgenomen:

40 RFM Woningfonds | CV

41 RFM Woningfonds Il CV

42 RFM Woning-Winkelfonds Il CV
43 RFM Woningfonds IV CV

44 RFM Woning-Winkelfonds V CV
45 RFM Woningfonds VI CV

Per 31 december 2013 heeft VSN het beheer van de volgende fondsen van Bouwfonds Investment
Management BV overgenomen:

46 Solid Fund | CV
47 Solid Fund Il CV

Van de hiervoor genoemde CV’s staan de RFM fondsen 111 t/m VI onder actief toezicht van de AFM.

Vastgoed Syndicering Nederland n.v., gevestigd te Driebergen-Rijsenburg, Hoofdstraat 87, 3971 KE, ,
is op 4 november 1998 in Nederland voor onbepaalde tijd opgericht als naamloze vennootschap naar
Nederlands recht en ingeschreven bij de Kamer van Koophandel te Utrecht onder nummer 30151881.
Telefoonnummer 0343-533838. Er is geen sprake van belangrijke gebeurtenissen in de ontwikkeling
van de bedrijfsactiviteiten van VSN, anders dan de hiervoor in de hoofdstuk genoemde overname van
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het beheer van de fondsen van RFM Regulated Fund Management B.V. en van Bouwfonds Investment
Management B.V. in 2013. De statutaire directie van VSN wordt gevoerd door de heer ing. D. van
Seventer, de heer E. Verkaik en de heer mr. R. Overbeek.

De heren Van Seventer en Verkaik hebben respectievelijk zevenentwintig en twintig jaar ervaring in
het structureren, het initiéren en het beheren van woningmaatschappen en in de exploitatie van
vastgoedportefeuilles. De heer Overbeek heeft achttien jaar ervaring in het financieren van vastgoed
waaronder veel woningfondsen en woningportefeuilles en sinds 2012 in de exploitatie van
vastgoedportefeuilles. Deze personen zijn conform de eisen van de Wft getoetst en goedgekeurd op de
vereiste deskundigheid en betrouwbaarheid en zijn tenminste de laatste 5 jaren niet betrokken geweest
bij (veroordelingen in verband met) fraude, misdrijven, faillissement, surséances, of liquidaties in een
bestuurlijke, leidinggevende of toezichthoudende functie, danwel het onderwerp geweest van officieel
en openbaar geuite beschuldigingen en/of opgelegde sancties door wettelijke of toezichthoudende
autoriteiten, danwel door een rechtelijke instantie onbekwaam verklaard om te handelen als lid van de
bestuurs-, leidinggevende of toezichthoudende organen van een uitgevende instelling of in het kader
van het beheer of de uitoefening van de activiteiten van een uitgevende instelling.

De heer Van Seventer richt zich binnen de onderneming met name op acquisitie en relatiebeheer
participanten, de heer Verkaik op acquisitie, financieel en technisch beheer en de heer Overbeek op
compliance, governance, personeel en relatiebeheer participanten.

VSN zal als Beheerder zorgdragen voor het beheer en de commerciéle exploitatie van het vastgoed.
Daarnaast zal VSN de contacten met Participanten onderhouden, zorgdragen voor de
informatievoorziening, verantwoording afleggen aan de Stichting, Zenco en aan de Maatschap, een
door de accountant te controleren jaarrekening opstellen en de jaarlijkse maatschapvergadering
bijeenroepen.

Ter dekking van mogelijke beroepsaansprakelijkheidsrisico’s die voortvloeien uit de werkzaamheden
van de Beheerder is een beroepsaansprakelijkheidsverzekering afgesloten voor aansprakelijkheid als
gevolg van beroepsnalatigheid, die past bij de gedekte risico’s.

VSN heeft anders dan de jaarlijkse externe taxatie van het vastgoed geen van haar taken uitbesteed. De
externe taxateur bij opstart is Colliers International Valuations B.V. (Colliers). Colliers voldoet aan de
daarvoor in de AIFMD richtlijn gestelde eisen en is onafhankelijk van alle bij de Maatschap betrokken
partijen. Colliers kan op haar aansprakelijkheid uitsluitend aangesproken worden door de
opdrachtgever VSN. Er is geen sprake van belangenconflicten. Voor meer informatie over Colliers en
haar onafhankelijkheid verwijzen wij naar het onder Deel 3.24 van dit Prospectus opgenomen
taxatieverslag van Colliers.

Voor zover bekend bestaan er géén belangenconflicten tussen de Beheerder, de Woningmaatschap, de
Stichting en de Alternatieve Bewaarder. De Beheerder voert het beheer over meerdere fondsen (zie
Deel 3.2). Dit betekent dat de Beheerder zijn aandacht over deze fondsen dient te verdelen en dat de
mogelijkheid bestaat dat hij transacties voor die fondsen aangaat die strijdig kunnen zijn met de
belangen van Participanten in Woningmaatschap Vlijmen.

Van Seventer Holding B.V. is een zogenaamde grote belegger in de zin van de Wet op het financieel
toezicht. Deze vennootschap houdt 90% van de aandelen in VSN en is ingeschreven bij de Kamer van
Koophandel Utrecht onder nummer 30151880. De jaarrekening van Van Seventer Holding B.V. en
van haar deelneming VSN zijn gedeponeerd bij de Kamer van Koophandel te Utrecht. Alle aandelen
in Van Seventer Holding B.V. zijn gecertificeerd en worden gehouden door Stichting STAK
Van Seventer Holding. Alle certificaten van aandelen worden gehouden door de heer ing. D. van
Seventer. De overige 10% van de aandelen van VSN worden gehouden door ErfGoed Reeuwijk B.V.
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3.3 Beleggingsaspecten en -beleid / Dividendbeleid

Het beleggingsbeleid van de Maatschap is gericht op het behalen van een zo hoog mogelijke opbrengst
uit de verhuur en de vervreemding van de vastgoedportefeuille binnen de beleggingshorizon van circa
zeven jaar. Dit beleid kan slechts worden aangepast nadat de vergadering van Participanten hiertoe
heeft besloten met instemming van de Bewaarder en de Beheerder.

Het beleid voor het beheer van de vastgoedportefeuille van de Maatschap is gericht op
waardevermeerdering van de portefeuille, binnen een aanvaardbaar economisch, juridisch en fiscaal
risicoprofiel. Dit betekent dat een evenwicht gevonden dient te worden in zorgvuldig en efficiént
beheer. Enerzijds ten aanzien van (groot) onderhoud en de betrokkenheid van huurders bij hun
omgeving en anderzijds bij het realiseren van een aantrekkelijk rendement op het verhuurde vastgoed.
Dit beleid kan slechts worden aangepast nadat de vergadering van Participanten hiertoe heeft besloten
met instemming van de Bewaarder en de Beheerder.

De verkoopopbrengst van de woningen wordt onder meer bepaald door het percentage woningen dat
jaarlijks vrijkomt als gevolg van verhuizing, overlijden etc. (mutatiegraad). De huidige mutatiegraad is
gelijk aan het langjarig gemiddelde van 10%. In de rendementsberekening is rekening gehouden met
deze mutatiegraad die gebaseerd is op ervaringscijfers. In de portefeuille van Woningmaatschap
Vlijmen is uitgegaan van een gemiddelde mutatiegraad van 10% op jaarbasis. Hiervan wordt
verondersteld dat het grootste gedeelte van de leegkomende woningen wordt verkocht en het overige
deel opnieuw wordt verhuurd tegen een gemiddelde huur van circa € 735 per maand. Deze huur is
beperkt hoger dan de gemiddelde huur in de Maatschap. De huidige huren variéren van € 515tot € 791
en komen gemiddeld uit op € 686 per maand.

Leegkomende woningen worden in principe verkocht. Het kan echter voorkomen dat op één locatie
tegelijkertijd een aantal woningen tegelijk leegkomt. In dat geval worden niet alle woningen tegelijk
verkocht omdat dit onnodig prijsdrukkend werkt. In dat geval wordt een aantal woningen opnieuw
verhuurd. Hiermee worden ook onnodige leegstand en daarmee lagere huurinkomsten voorkomen en
blijft het rendement op peil. De mogelijkheid tot wederverhuur brengt geen specifieke risico’s met
zich mee. Het voorkomt juist onnodig rendementsverlies.

Aangezien de bij VSN in beheer zijnde vastgoedfondsen geheel onafhankelijk van elkaar opereren, is
het ondanks de gemeenschappelijkheid in de directievoering niet toegestaan dat vastgoedobjecten,
liquide middelen of andere rechten en verplichtingen van een vastgoedfonds naar een ander
vastgoedfonds worden verplaatst, gekocht of verkocht. De eventuele liquiditeitsreserve wordt
gedurende de looptijd van de Woningmaatschap onder verantwoordelijkheid van VSN uitsluitend
aangehouden op een bankrekening met een marktconforme rentevergoeding.

Aan het einde van de beleggingshorizon van zeven jaar zal een deel van de portefeuille niet zijn
verkocht. Het is immers ondenkbaar dat alle woningen in zeven jaar tijd leegkomen. Het resterende
gedeelte van de portefeuille (het “restbezit”) wordt afhankelijk van de markt in één pakket of in
deelpakketten verkocht, teneinde tot beéindiging en vereffening van de Maatschap over te kunnen
gaan. In principe gebeurt dit in één keer en op één moment, maar in geval van verkoop in
deelpakketten aan meerdere kopers kan hier enige tijd tussen zitten, waardoor er sprake kan zijn van
gefaseerde verkoop. Aangezien verkoop van woningen in pakketvorm een drukkend effect kan hebben
op de verkoopprijzen, wordt in de berekeningen van het restbezit ondanks de jaarlijks gestegen huren
voorzichtigheidshalve uitgegaan van een verkoopprijs, welke na verrekening van verkoopkosten,
gelijk is aan de aan het restbezit toegerekende deel van de fondsinvestering.

De procedure bij verkoop van het restbezit is afhankelijk van de marktomstandigheden bij liquidatie
van de Maatschap. Uitgangspunt is echter dat de verkoop door een landelijk werkende makelaar wordt
gedaan en dat meerdere partijen de mogelijkheid krijgen een bieding uit te brengen op de portefeuille.
De informatie van de portefeuille wordt door de beheerder en de makelaar samengesteld en aan de
partijen verstrekt. Indien de Participanten en het Stichtingsbestuur akkoord zijn, wordt het restbezit
verkocht. Na verkoop van het restbezit, aflossing van een eventueel resterend hypotheeksaldo en
vaststelling van de volledigheid van kosten en opbrengsten, wordt het banksaldo uitgekeerd aan de
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Participanten. Indien het restbezit voor een hogere prijs dan de aan het vastgoed toegerekende
kostprijs wordt verkocht, is over het resultaat 15% winstdeling aan de beheerder verschuldigd.
Overigens kan de vergadering van Participanten besluiten de Maatschap voort te zetten voor de duur
van tweemaal drie jaar, daarna is de verlengingsperiode afhankelijk van het besluit van de
Participanten. In principe gebeurt dit tegen ongewijzigde voorwaarden, tenzij de dan geldende markt
andere voorwaarden verantwoordt, dan zal de beheerder deze gewijzigde voorwaarden overleggen met
het stichtingsbestuur en ter instemming voorleggen aan de vergadering. Het besluit tot verlenging
dient genomen te worden in een vergadering voorafgaand aan het jaar van liquidatie, waarin alle
Participanten aanwezig dan wel vertegenwoordigd zijn, met een meerderheid van driekwart van de
uitgebrachte stemmen of indien aan deze eisen niet wordt voldaan, tijdens een tweede vergadering met
een meerderheid van driekwart van de vertegenwoordigde stemmen. De Maatschap zal alsdan
eindigen op 30 juni 2026 respectievelijk 30 juni 2029.

Conform het investeringsbeleid van VSN betreffen alle investeringen in het vastgoed eigen grond en is
er geen sprake van erfpacht. Aankoop van het vastgoed vindt plaats in verhuurde staat zoals
omschreven in, Deel 3.10.

Uitgangspunt is dat verkoop van individuele woningen plaats vindt zodra ze zijn leeggekomen;
verkoop in verhuurde staat geschiedt in principe alleen bij beéindiging van de Maatschap als
restpakket. Tussentijdse verkoop van deelpakketten verhuurde woningen gebeurt alleen na
toestemming van de participantenvergadering, conform de besluitvormingsprocedure als
overeengekomen in de Maatschapsovereenkomst.

Na afloop van elk boekjaar zal een positief resultaat van de Maatschap, met inachtneming van het
eventuele LTV (loan to value) beleid, (bij een te hoge LTV zal beheerder aflossing voorstellen in
plaats van uitkering aan Participanten) uiterlijk per eind februari volledig aan de Participanten per
bank worden uitgekeerd. Het LTV beleid houdt in dat géén uitkeringen worden gedaan zolang en voor
zover de LTV 70% of meer bedraagt. De eerste uitkering zal in principe per eind februari 2017
plaatsvinden over de periode vanaf de datum van uitgifte van de Participaties tot en met 31 december
2016. Afhankelijk van het verloop van het resultaat gedurende het boekjaar kan de Beheerder
besluiten (een deel van) dit resultaat als interim-uitkering uit te keren. Een eventuele andere
bestemming van het resultaat dient goedgekeurd te worden in de vergadering van Participanten. Indien
over een boekjaar verlies is geleden, geschiedt in de volgende jaren geen winstuitkering, zolang het
verlies niet is aangezuiverd. Indien het verlies niet heeft geleid tot een liquiditeitstekort zal in de
jaarvergadering bepaald worden of de beschikbare liquiditeit wel of niet wordt uitgekeerd aan de
Participanten. Als er op enig moment een liquiditeitstekort is of wordt verwacht om lopende en/of
toekomstige uitgaven te voldoen, zal in overleg met de financier getracht worden dit tekort door
middel van een tijdelijk rekening-courantkrediet aan te vullen. Indien het tekort permanent is, zal in
een vergadering of schriftelijk, aan de Participanten worden gevraagd dit tekort permanent aan te
vullen door een additionele financiering of een extra kapitaalstorting. Zonder expliciete
besluitvorming door de Participanten is er geen verplichting tot extra kapitaalstorting.

3.4 Woningmaatschap VIijmen

De Maatschap Woningmaatschap Vlijmen (rechtsvorm Maatschap) wordt per 30 juni 2016 in
Nederland naar Nederlands recht opgericht bij notariéle akte en de handelsnaam luidt
Woningmaatschap Vlijmen. De Maatschap is gevestigd en houdt kantoor te Driebergen-Rijsenburg,
Hoofdstraat 87, 3971 KE, telefoonnummer 0343-533838. De Maatschap treedt niet naar buiten op. De
contractuele doelstelling van de Maatschap is het voor gemeenschappelijke rekening beleggen van
vermogen in onroerende zaak projecten, zijnde woningen en 2 commerciéle ruimten gelegen in
Vlijmen, Uden en Kampen . De volledige tekst van de Maatschapsovereenkomst is opgenomen (Deel
4.1 in dit prospectus).

Van belangrijke gebeurtenissen in de ontwikkeling van de bedrijfsactiviteiten van de Maatschap is nog
geen sprake aangezien de Maatschap nog moet worden opgericht.
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Woningmaatschap VIijmen wordt uitsluitend opgericht voor de verwerving van bovenstaand vastgoed,
één en ander zoals beschreven in Deel 3.10 van dit Prospectus. Andere acquisities zijn niet mogelijk.
Voor de fiscale behandeling van inkomsten genoten in de Maatschap verwijzen wij u naar Deel 3.11
van dit Prospectus.

De maatschapsvorm heeft het voordeel dat oprichting eenvoudig plaatsvindt door ondertekening van
de Maatschapsovereenkomst. Om onzekerheden in de toekomst te voorkomen, is er bij de Maatschap
voor gekozen de Maatschapsovereenkomst door de notaris te doen opstellen en te verlijden. Door
ondertekening zijn Participanten gehouden aan de voorwaarden, rechten en verplichtingen van deze
overeenkomst. Participanten delen naar evenredigheid van het aantal participaties in het eigen
vermogen van de Maatschap.

Wijziging van de Maatschapsovereenkomst is slechts mogelijk na besluitvorming door de
Participanten conform het daartoe bepaalde in de Maatschapsovereenkomst. In geval van wijziging die
er toe leidt dat rechten of zekerheden van de Participanten worden verminderd of lasten aan de
Participanten worden opgelegd kunnen Participanten onder de gebruikelijke voorwaarden van de
Maatschapsovereenkomst uittreden (binnen een maand na verzending van het afschrift van de
notariéle akte waarin de wijziging is vastgelegd). Zie artikel 14 lid 2 van de Maatschapsovereenkomst
(Deel 4.1 van het Prospectus).

Ten aanzien van de verplichtingen voortvloeiende uit de met de bank gesloten hypotheek is in de
hypotheekakte een non-recourse clausule opgenomen, hetgeen inhoudt dat de financier bij een
eventuele executieverkoop zich alleen zal verhalen op het vastgoed. Als gevolg hiervan is het
verhaalsrecht van de bank beperkt tot de opbrengst van het vastgoed. De Participanten zijn naar
evenredigheid aansprakelijk voor eventuele tekorten. Dit geldt voor alle verplichtingen behoudens de
verplichtingen welke voortvloeien uit de “non-recourse lening”.

Bij uitgifte van Participaties in de Maatschap wordt de economische eigendom van het vastgoed door
de Stichting aan de Maatschap overgedragen. De Stichting behoudt de juridische eigendom. Bij
verkoop van de woningen worden economische en juridische eigendom weer samengevoegd.

Woningmaatschap Vlijmen wordt aangegaan en opgericht voor circa zeven jaar met de mogelijkheid
van verlenging na besluitvorming door de Participanten. ledere Participant neemt deel in eenheden van
€ 25.000. Deelname vindt plaats door storting van genoemd bedrag in contanten. Participanten in de
Maatschap zijn naar evenredigheid van hun deelname in het eigen vermogen van de Maatschap
gerechtigd tot het resultaat en de (stille) reserves van de Maatschap.

De jaarrekening zal in beginsel worden gecontroleerd door BDO Audit & Assurance B.V. te Utrecht.
Het boekjaar van de Maatschap is gelijk aan het kalenderjaar. Het eerste boekjaar van de Maatschap
loopt van 30 juni 2016 tot en met 31 december 2016. Na goedkeuring en vaststelling van de
jaarrekening, zal een exemplaar aan iedere Participant worden toegezonden.

De operationele kosten van de Stichting en Zenco komen integraal ten laste van de Maatschap,
overeenkomstig de Overeenkomst van Beheer en Bewaring.

Na afloop van elk boekjaar zal een positief resultaat van de Maatschap, met inachtneming van het
eventuele LTV (loan to value) beleid, uiterlijk per eind februari volledig aan de Participanten per bank
worden uitgekeerd. Het LTV beleid houdt in dat geen uitkeringen worden gedaan zolang en voor
zover de LTV 70% of meer bedraagt. De eerste uitkering zal in principe per eind februari 2017
plaatsvinden over de periode vanaf de datum van uitgifte van de Participaties tot en met 31 december
2016. Afhankelijk van het verloop van het resultaat gedurende het boekjaar kan de Beheerder
besluiten (een deel van) ditresultaat als interim-uitkering uit te keren. Een eventuele andere
bestemming van het resultaat dient goedgekeurd te worden in de vergadering van Participanten. Indien
over een boekjaar verlies is geleden, geschiedt in de volgende jaren geen winstuitkering, zolang het
verlies niet is aangezuiverd. Indien het verlies niet heeft geleid tot een liquiditeitstekort (dit is het
geval indien de vlottende passiva de vlottende activa inclusief liquide middelen per balansdatum
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overschrijden) zal in de jaarvergadering bepaald worden of de beschikbare liquiditeit wel of niet wordt
uitgekeerd aan de Participanten. Als er op enig moment een liquiditeitstekort is of wordt verwacht om
lopende en/of toekomstige uitgaven te voldoen, zal in overleg met de financier getracht worden dit
tekort door middel van een tijdelijk rekening courant krediet aan te vullen. Indien het tekort permanent
is, zal in een vergadering of schriftelijk, aan de Participanten worden gevraagd dit tekort permanent
aan te vullen door een additionele financiering of een extra kapitaalstorting. Bijstorting kan alleen
plaatsvinden na geldige besluitvorming door de Participanten conform het bepaalde in de
Maatschapsovereenkomst.

Vanwege liquiditeitstekorten ingehouden winstuitkeringen cumuleren en kunnen later alsnog worden
uitgekeerd indien en voorzover de liquiditeit positie dat toelaat en indien Participanten daar toe
besluiten.

Indien de financiéle positie van de Maatschap dat toelaat (bijvoorbeeld na tussentijdse verkoop van
een deel van de vastgoedportefeuille) zal een deel van het door de Participanten ingelegde kapitaal
voortijdig terugbetaald kunnen worden. Dit gebeurt voor alle Participaties gelijkelijk en leidt niet tot
een uitstapmogelijkheid voor Participanten. Herinvestering van opbrengsten zal niet plaatsvinden.

3.5 Stichting Woningmaatschap Vlijmen

Stichting Woningmaatschap Vlijmen heeft ten doel op te treden als eigenaar van de eigendomstitels
van het vastgoed. Binnen de structuur van de Maatschap treedt de Stichting, namens de Maatschap,
ook op als tegenpartij voor de bancaire hypotheek.

De Stichting verwerft in eerste instantie de volle eigendom van de vastgoedportefeuille van de
verkoper en betaalt daarvoor de overeengekomen koopsom. Deze koopsom wordt gefinancierd door
de inleg van alle Participanten en door de verstrekte financiering. In tweede instantie wordt de
economische eigendom van het verworven vastgoed aan de Maatschap geleverd.

Daarnaast heeft de Stichting de functie van administratiekantoor. De Stichting delegeert deze taak via
de Overeenkomst van Beheer en Bewaring aan VSN. Deze functie houdt in dat enerzijds een
zorgvuldige administratie van het participantenregister wordt bijgehouden en anderzijds een
betrouwbare financiéle administratie wordt gevoerd van de Maatschap en de Stichting. Alle
betalingsverkeer met betrekking tot deze Woningmaatschap vindt plaats via de bankrekening van de
Stichting. Anders dan de delegatie uit hoofde van de Overeenkomst van Beheer en Bewaring aan VSN
heeft de Stichting geen van haar taken uitbesteed.

Voor zover bekend bestaan er geen belangenconflicten tussen de Stichting, de Woningmaatschap en
de Beheerder.

Stichting Woningmaatschap Vlijmen is op 25 januari 2016 opgericht en ingeschreven bij de Kamer
van Koophandel te Utrecht. De Stichting heeft haar statutaire zetel in Driebergen en houdt daar ook
kantoor. Het bestuur van de Stichting bestaat uit:

- de heer prof. drs. K. Wezeman, wonende te Haren, voorheen Lid Raad van Bestuur Moret Ernst
& Young, thans Emst & Young, emeritus hoogleraar Administratieve Organisatie verbonden
aan de faculteit Economische Wetenschappen van de Rijksuniversiteit Groningen;

- de heer mr. J.P. Dierkens Schuttevaér, wonende te Groenekan, voorheen notaris bij Hermans-
Schuttevaer Notarissen te Utrecht;

- de heer T. Branbergen, wonende te Groningen, voorheen regiodirecteur ABN AMRO Bank en
lid Raad van Bestuur Friesland Bank.

Deze personen zijn conform de eisen van de Wft getoetst en goedgekeurd op de vereiste
deskundigheid en betrouwbaarheid en zijn tenminste de laatste 5 jaren niet betrokken geweest bij
(veroordelingen in verband met) fraude, misdrijven, faillissement, surséances, of liquidaties in een
bestuurlijke, leidinggevende of toezichthoudende functie, danwel het onderwerp geweest van officieel
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en openbaar geuite beschuldigingen en/of opgelegde sancties door wettelijke of toezichthoudende
autoriteiten, danwel door een rechtelijke instantie onbekwaam verklaard om te handelen als lid van de
bestuurs-, leidinggevende of toezichthoudende organen van een uitgevende instelling of in het kader
van het beheer of de uitoefening van de activiteiten van een uitgevende instelling.

Aangezien de Stichting slechts optreedt als Bewaarder van de liquide middelen en van de juridische
eigendom van het vastgoed, zullen de liquide middelen en de hypothecaire schuld alsmede alle baten
en lasten van de Stichting economisch verantwoord worden in de Maatschap en zullen deze in de
jaarrekening van de Maatschap worden verwerkt. De operationele kosten en de rentebaten van de

Stichting worden integraal doorbelast aan de Maatschap, overeenkomstig de Overeenkomst van
Beheer en Bewaring.

De volledige tekst van de statuten van de Stichting is opgenomen in Deel 4.2 van dit Prospectus. De
jaarrekening van de Stichting zal ter inzage liggen ten kantore van VSN te Driebergen, Hoofdstraat 87.

3.6 Zenco Custodian & Management B.V. (Alternatieve Bewaarder)

Zenco treedt op als Alternatieve Bewaarder in de zin van de W1t en de Europese AIFMD-richtlijn
(Alternative Investment Fund Managers Directive).

Op 22 juli 2014 is de bestaande AFM vergunning van VSN van rechtswege overgegaan in een nieuwe
AFM vergunning conform de eisen van de Europese AIFMD-richtlijn.

Teneinde aan de nieuwe AIFMD eisen te voldoen heeft VSN naast de Overeenkomst van Beheer &
Bewaring met de Maatschap en de Stichting die als bewaarder optreedt en de juridische eigendom van
het vastgoed houdt in 2014 een overeenkomst gesloten met Zenco Custodian & Management B.V.
zodat deze kan optreden als Alternatieve Bewaarder. Zenco is geen juridisch eigenaar van de activa
(vastgoed) van de Maatschap, maar voert als Alternatieve Bewaarder, belast met de bewaring van de
activa van beleggingsfondsen, aanvullende controlerende en toezichthoudende taken uit ten behoeve
van beleggingsfondsen en de Participanten. De door VSN met Zenco gesloten overeenkomst betreft
een Raamovereenkomst Alternatieve Bewaarder. Woningmaatschap Vlijmen zal door middel van een
allonge op de Raamovereenkomst onder de werking van de Raamovereenkomst worden gebracht.
Zenco heeft aangegeven geen taken uit te besteden. Overeengekomen is dat indien dat wel gebeurt er
overleg met de Beheerder plaats vindt en dat wordt voldaan aan de wettelijke eisen.

Voor zover bekend bestaan er geen belangenconflicten tussen Zenco, de Beheerder, de Maatschap of
de Stichting.

De Alternatieve Bewaarder is jegens de Maatschap of de Participanten aansprakelijk voor verliezen
die zij ondervonden doordat de Alternatieve Bewaarder zijn verplichtingen uit hoofde van de
Raamovereenkomst Alternatieve Bewaarder en de AIFMD niet naar behoren nakomt, voor zover
sprake is van opzet of nalatigheid. Bepalingen in de Raamovereenkomst Alternatieve Bewaarder die
rechten toekennen aan de Maatschap en/of de Participanten kunnen worden uitgelegd als een
onherroepelijk en om niet derdenbeding in de zin van artikel 6:253 lid 4 BW.

Zenco Custodian & Management B.V. heeft sinds 4 mei 2007 een vergunning van De Nederlandsche
Bank, is ingeschreven in het Register Trustkantoren van DNB op grond van de Wtt en kwalificeert
zich voor de rol van Alternatieve Bewaarder. De vennootschap is ingeschreven bij de Kamer van
Koophandel te Amsterdam, heeft haar statutaire zetel te Amsterdam en houdt kantoor te Amsterdam
en Rotterdam. Het bestuur bestaat uit de heren J. de Jong, J.E. Missaar en A.T.J.M. Eltink,
respectievelijk sinds 1977, 1996 en 2001 verbonden aan Zenco.

Deze personen zijn conform de eisen van de Wtt getoetst en goedgekeurd op de vereiste
deskundigheid en betrouwbaarheid.
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De kosten van bewaring door Zenco worden integraal doorbelast aan de Maatschap overeenkomstig de
Overeenkomst van Beheer en Bewaring.

3.7 Operationele, juridische en financiéle verhoudingen

Transacties en juridische structuur Woningmaatschap:

verkoopt volle eigendom Stichting
1 Verkoper van het vastgoed aan Woningmaatschap
Vlijmen
Bank

verstrekt vastgoed tot

Stichting : 5 L
2 X zekerheid voor financiering
Woningmaatschap
Vlijmen
Vastgoed
financiering koopsom
Stichting draagt economische eigendom
3 Woningmaatschap vastgoed over aan Woningmaatschap
Vlijmen Vlijmen
de Stichting, de Maatschap en
VSN sluiten een tripartite
Overeenkomst van Beheer en
Bewaring van het vastgoed :
ar. ar. ar. ar.
4 Vastgoed Syndicering ) O P P

Nederland n.v.
participanten zijn pro rata voor

het bedrag van ieders inleg
economisch eigenaar van het
vastgoed

Zenco en VSN sluiten een
5 Zenco Raamovereenkomst van
Beheer en Bewaring voor
controlerende en
toezichthoudende taken

In bovenstaand schema zijn de verschillende stappen aangegeven die leiden tot de formatie van de
Maatschap, zoals in Deel 3.4 van dit Prospectus beschreven. In stap 1 verwerft de Stichting de volle
eigendom van het vastgoed van de verkoper tegen betaling van de koopsom.

De koopsom wordt gefinancierd door de inleg van de Participanten in de Maatschap, vermeerderd met
de hypothecaire lening, die door Syntrus Achmea verstrekt wordt aan de Stichting. Tot zekerheid van
deze financiering geeft de Stichting in stap 2 een eerste hypotheek op het vastgoed. Tevens draagt de
Stichting in stap 3 de economische eigendom van het vastgoed over aan de Maatschap. Vervolgens
sluiten de Stichting, de Maatschap en VSN in stap 4 de Overeenkomst van Beheer en Bewaring.
Tenslotte komt VSN met Zenco in stap 5 overeen dat de Raamovereenkomst Alternatieve Bewaarder
ook op deze Maatschap van toepassing is.
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Geldstromen Woningmaatschap:

huur- en verkoopopbrengsten \
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Stichting ‘
Woningmaatschap - |
Vlijmen rente en aflossing
hypothecaire lening ‘ o
restant huur- en
beheer- en verkoopopbrengsten :
Woningmaatschap
resultaat "
vergoeding inleg maatschapskapitaal Vlijmen
+ vergoeding
Zenco
inlegbedrag per
participant
naar Maatschap
Vastgoed Syndicering en pro rata opbrengst
Nederland n.v. uit exploitatie naar

participanten B parf pat: pat

vergoeding Zenco

Zenco

In bovenstaand schema worden de geldstromen weergegeven die uit de Maatschapstructuur en uit de
Overeenkomst van Beheer en Bewaring voortvloeien.

Vastgoed Syndicering Nederland n.v. zal zorgdragen voor het beheer van het vastgoed, het uitvoeren
van het onderhoud en de codrdinatie tussen huurders, makelaars en kopers teneinde het rendement te
realiseren uit zowel verhuur als verkoop. VSN zal deze taken uitvoeren in overeenstemming met de
beleggingsdoelstelling van de Maatschap en met inachtneming van de bepalingen van de Wift,
AIFMD, de Maatschapsovereenkomst, de Overeenkomst van Beheer en Bewaring, de
Raamovereenkomst Alternatieve Bewaarder en de door de AFM gestelde vergunningsvereisten voor
de Beheerder.
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3.8 Kosten

In de Overeenkomst van Beheer en Bewaring wordt VSN opdracht gegeven de Maatschap alsmede het
vastgoed voor rekening en risico van de Maatschap te beheren. VSN verplicht zich jaarlijks rekening
en verantwoording af te leggen aan de Participanten en de Stichting door middel van het opstellen van
een begroting en een door de accountant te controleren jaarrekening.

Voor het beheer van het vastgoed, het voeren van de administratie, de inning van de huur en
dergelijke, ontvangt VSN een vergoeding van 5% van de geincasseerde huur, inclusief eventuele
servicekosten. De vergoeding bij wederverhuur van een woning bedraagt 1 maand huur. Deze
vergoedingen zijn in de prognose opgenomen onder exploitatiekosten, evenals de onderhoudskosten,
de verzekeringen en de zakelijke lasten. Het totaal van de geraamde beheerkosten bedraagt over de
gehele looptijd van de Maatschap € 309.691.

In 2016 voert VSN overleg met de belastingdienst over de BTW vrijstelling over een deel van haar
beheeractiviteiten. Indien dit deel als BTW belast wordt aangemerkt zal de beheerfee circa 5,5% (in
plaats van 5,0%) bedragen. Dit leidt tot een IRR van 7,1% in plaats van 7,2%.

Bestuurskosten van de Stichting en de Maatschap alsmede de kosten voor Zenco en externe adviseurs
zijn voor rekening van de Maatschap. De totale vergoeding aan de Stichting voor de uitvoering van de
werkzaamheden als Bewaarder van de Maatschap bedraagt circa € 2.750 op jaarbasis en de kosten
voor Zenco bedragen € 8.500 op jaarbasis en € 2.500 eenmalig bij opstart. Deze kosten maken deel uit
van de fondskosten zoals opgenomen (Deel 3.15 van dit Prospectus) en zijn niet opgenomen in de
Vermogensstructuur (Deel 3.14 van dit Prospectus).

De (in)directe kosten van de aankoop van het vastgoed bedragen totaal € 900.000 en maken onderdeel
uit van de te activeren aankoopwaarde. Hiervan ontvangt VSN een eenmalige plaatsingsvergoeding
van € 472.500 voor het plaatsingsrisico en de door VSN gemaakte kosten in het kader van de
oprichting van de Maatschap. Dit bedrag is 3% van de koopsom. Dit bedrag is begrepen in de
aankoopsom van de Participatie van € 25.000. Per Participatic wordt derhalve € 25.000 -/- 3%
geinvesteerd. De vergoeding is in de Vermogensstructuur (Deel 3.14 van dit Prospectus) opgenomen
als verwervings- en plaatsingskosten. Deze vergoeding dient ter dekking van de kosten verbonden aan
de werkzaamheden ter zake van de selectie van het vastgoed, het voeren van onderhandelingen, het
uitvoeren van diverse onderzoeken, het arrangeren van de (bancaire) financieringen, kosten toetsing
AFM en het uitwerken van de transactie en de bijbehorende overeenkomsten.

VSN ontvangt een winstdeling van 15% met een minimum van € 1.000 per woning bij verkoop van
het vastgoed (individuele woningen, delen van de portefeuille of het restbezit). De winstdeling van
15% wordt jaarlijks per project berekend waarbij eventuele negatieve winstdelingen worden verrekend
met positieve winstdelingen in enig jaar rekeninghoudend met de minimale winstdeling per woning.
De winstdeling wordt betaald bij realisatie van een verkooptransactie. Onder gerealiseerde winst wordt
in dit verband verstaan het verschil tussen de netto-verkoopopbrengst, rekening houdend met
waardevermeerderende investeringen, verminderd met verkoopkosten en de koopsom, inclusief de
aankoopkosten, zijnde overdrachtsbelasting, verwervings- en plaatsingskosten en de notariskosten en
kadastrale rechten.

Voor de verkoop van het vastgoed wordt tijdens de uitponding een plaatselijke makelaar ingeschakeld.
Alle kosten verbonden aan de tussentijdse verkoop van vastgoed (individuele woningen, delen van de
portefeuille of het restbezit) zijn voor rekening van de Maatschap. De courtage en de overige
verkoopkosten bedragen naar verwachting gemiddeld 3% van de gerealiseerde verkoopprijs, conform
de begrote opbrengst zoals genoemd in het Prospectus. Tevens is er per woning bij verkoop en bij
verhuur een budget voor mutatie-onderhoud opgenomen van respectievelijk € 3.000 en €1.500.

Alle kosten van verkoop van het in bezit van de Maatschap zijnde vastgoed aan het einde van de

beleggingsperiode (het restbezit) komen ten laste van de Maatschap, met uitzondering van de
overdrachtsbelasting (voor rekening van de koper). De taxatiekosten en de winstdeling voor de
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Beheerder over een eventueel positief resultaat bij verkoop komen eveneens voor rekening van de
Maatschap.

Alle kosten welke de Maatschap verschuldigd is aan VSN en de Stichting zijn opgenomen in
artikel 2 van de in Deel 4.3 opgenomen Overeenkomst van Beheer en Bewaring.

VSN heeft met de Belastingdienst een BTW vrijstelling geruled voor haar activiteiten met betrekking
tot de Woningmaatschap. Alle kosten en vergoedingen welke in dit Prospectus zijn vermeld zijn
vrijgesteld van BTW. Indien VSN in de toekomst BTW verschuldigd is zal de verschuldigde BTW
doorberekend worden aan de Maatschap. In 2016 voert VSN overleg met de belastingdienst over de
BTW vrijstelling over een deel van haar beheeractiviteiten. Indien dit deel als BTW belast wordt
aangemerkt zal de beheerfee circa 5,5% (in plaats van 5,0%) bedragen. Dit leidt tot een IRR van 7,1%
in plaats van 7,2%.

In onderstaande tabel wordt de kostenstructuur van de Maatschap gedurende de looptijd van zeven jaar
nader toegelicht (in euro’s).

Aanbieder/
Totale kosten Derden Beheerder/ Totaal
Bewaarder
Geactiveerde initiéle kosten (excl. overdrachtsbelasting) 59.733 472.500 532.233
Exploitatiekosten 1.238.766 309.691 1.548.457
Fondskosten 156.869 19.250 176.119
Verkoopkosten (incl. winstdeling beheerder) 188.635 61.304 249.939
Totaal 1.644.003 862.745 2.506.748
% van de fondsinvestering 10% 5% 15%
Total expense ratio 2% 1% 3%

De genoemde kosten zijn verantwoord in de rendementsberekeningen en zijn derhalve een last voor de
Maatschap c.g. de Participant.

De gemiddelde fondsinvestering is hierbij bepaald op totaal € 13.804.742. Dit bedrag is als volgt
vastgesteld. Totale fondsinvestering bij aanvang + fondsinvestering per einde (na 7 jaar) / 2 =
(€ 16.650.000 + (€ 16.650.000 -/- € 5.690.517)) / 2. Het bedrag van € 5.690.517 betreft de
geactiveerde kostprijs (+ initiéle kosten) van de verkochte woningen gedurende de 7 jaar.

Kosten van de accountant en de taxateur van het vastgoed bij opstart van de Maatschap zijn voor
rekening van VSN en komen niet ten laste van de Maatschap c.q. de Participant.
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3.9 Betrokken partijen

Bij het beheer van het vastgoed, de structurering van de Maatschap, het bestuur, het toezicht en de
controle van de jaarrekeningen zijn de volgende instellingen en adviseurs betrokken:

Kosten Kosten

opstart jaarlijks
Maatschap: geactiveerd in | ten laste van de
Woningmaatschap Vlijmen, Hoofdstraat 87, 3971 KE Driebergen fondsvermogen | Maatschap

van de

Maatschap
Initiatiefnemer / Plaatsing: geactiveerd in | ten laste van de
Vastgoed Syndicering Nederland n.v., Hoofdstraat 87, 3971 KE Driebergen fondsvermogen | Maatschap

van de

Maatschap
Beheerder: geactiveerd in | ten laste van de
Vastgoed Syndicering Nederland n.v., Hoofdstraat 87, 3971 KE Driebergen fondsvermogen | Maatschap

van de

Maatschap
Stichting: geactiveerd in | ten laste van de
Stichting Woningmaatschap Vlijmen, Hoofdstraat 87, 3971 KE Driebergen fondsvermogen | Maatschap

van de

Maatschap
Alternatieve Bewaarder: n.v.t. ten laste van de
Zenco Custodian & Management B.V., Rapenburgerstraat 173, 1011 VM Amsterdam Maatschap
Notaris: geactiveerd in | n.v.t.
Loyens & Loeff N.V., Fred. Roeskestraat 100, 1076 ED Amsterdam fondsvermogen

van de

Maatschap

Accountant:
BDO Audit & Assurance B.V., Winthontlaan 2, 3526 KV Utrecht

kosten voor
Initiatiefnemer

ten laste van de
Maatschap

Taxateur: kosten voor ten laste van de
Colliers International Valuations B.V.Buitenveldertselaan 5, 1082 VA Amsterdam Initiatiefnemer | Maatschap
Bouwkundigen: kosten voor indien van
Stevens Van Dijck Bouwmanagers en Adviseurs B.V., Boerhaavelaan 34, Initiatiefnemer | toepassing ten
2713 HX Zoetermeer laste van de
Maatschap
Belastingadviseurs: kosten voor indien van
Taxand Nederland BV, Piet Heinkade 133, 1001 RJ Amsterdam Initiatiefnemer | toepassing ten
laste van de
Maatschap
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3.10  Het vastgoed

Algemene informatie

Eengezins Apparte Gemiddelde WOZ- Gemiddelde Gemiddelde Jaarhuur per Gemiddelde
woningen menten waarde (peildatum leegwaarde aankoopsom 1-7-2016 huur
1-1-2014) (k.k.)
Vlijmen 52 € 176.308 € 180.000 € 133.621 € 470.732 €754
Uden 36 €128.472 € 135.000 € 133.621 € 286.734 € 664
Kampen 28 € 140.964 € 127.500 € 133.621 € 197.463 €588
Commerciele ruimtes (2) € 257.000 € 250.000 € 250.000 € 55.659
Totaal 52 64 € 18.254.000 € 18.290.000 € 15.750.000 € 1.010.589

In december 2015 heeft VSN met Stichting “De Samenwerking”, Pensioenfonds voor het
Slagersbedrijf ten behoeve van Stichting Woningmaatschap Vlijmen overeenstemming bereikt over
een ‘één op één’ transactie. Het vastgoed in Vlijmen, Uden en Kampen wordt gekocht tegen een
koopprijs van € 15.750.000 (kosten koper) en wordt vervolgens per 30 juni 2016 aan Stichting
Woningmaatschap VIijmen in verhuurde staat geleverd. Indien de overeenkomst door VSN wordt
ontbonden, is VSN een boete aan verkoper verschuldigd van 10% van de koopsom. De afgelopen drie
jaar hebben zich geen eigendomswisselingen van het vastgoed voorgedaan. De koopprijs van
€ 15.750.000 (kosten koper) komt overeen met 15,6 maal de jaarhuur per juli 2016. Deze prijs in
verhuurde staat is door VSN bepaald op door verkoper aangeleverde informatie en op basis van eigen
marktverkenning. De waarde in verhuurde staat van het bijgevoegde taxatierapport van Colliers
(Deel 3.24 van dit Prospectus) komt uit op totaal € 19.125.000 (kosten koper) waarde leeg en
€ 15.985.000 (kosten koper) in verhuurde staat. De waardering van VSN van € 15.750.000 is niet
gebaseerd op deze taxatie maar op het oordeel van een tweetal lokale makelaars aan wie VSN naast de
landelijke taxateur gevraagd heeft naar de waardering van de portefeuille. In de berekening in
verhuurde staat van deze portefeuille zit tussen de landelijke taxateur en VSN een marginaal verschil.
De lokale makelaars waren echter behoudender in de leegwaarde berekening dan de landelijke
taxateur. Deze behoudendere leegwaarden zijn als uitgangspunt gehanteerd in de
rendementsberekening van de Maatschap. De huurkapitalisatie factor bij aankoop, inclusief 2%
overdrachtsbelasting (6% voor de 2 commerciéle ruimten) en geactiveerde kosten, bedraagt 16,5
(€ 16.650.000 / €1.010.588). Het bruto  aanvangsrendement bedraagt 6,1%
(€ 1.010.588 / € 16.650.000).

De taxatierapporten zijn opgesteld conform de Royal Institution of Chartered Surveyors (RICS) door
Colliers International Valuations B.V.(handelsnaam Colliers), opgericht in Nederland op 17 augustus
1970, voor onbepaalde tijd. Colliers International Valuations B.V.is een besloten vennootschap onder
Nederlands recht, gevestigd aan de Buitenveldertselaan 5, 1082 VA te Amsterdam(inschrijving kamer
van koophandel nr.33127652). Telefoonnummer020 606 5580.

De in de rendementsmodellen gehanteerde leegwaarden zijn mede op basis van de diverse
taxatierapporten door VSN bepaald. De huurcontracten voor de woningen en de appartementen zijn
voor onbepaalde tijd met de huurders afgesloten. De 3 huurcontracten van de 2 commerciéle ruimten
kennen een looptijd tot december 2017 (kapper), januari 2019 (kledingreparatie/stomerij) en april
2020 (handenarbeidartikelen).

Door Stevens Van Dijck Bouwmanagers en Adviseurs B.V. te Zoetermeer zijn bouwtechnische
onderzoeksrapporten opgesteld naar de staat van onderhoud van het vastgoed. Hieruit blijkt dat er
geen sprake is van achterstallig onderhoud, behalve reiniging en herstelwerkzaamheden aan de gevel
van het complex in Kampen. Hiermee is rekening gehouden in de exploitatiebegroting.

Jaarlijks in het vierde kwartaal vindt hertaxatie van het vastgoed plaats door een onafhankelijke
externe taxateur. Deze taxatie vormt de basis van de jaarrekening welke door de accountant wordt
beoordeeld. De hoogte van de waardering kan invloed hebben op de intrinsieke waarde van de
Participatie.

@ Vastgoed Syndicering Nederland n.v. Pagina 35 van 153



Woningmaatschap Vlijmen

Beschrijving portefeuille

De vastgoedportefeuille van Woningmaatschap VIijmen bestaat uit courante woningen met een
spreiding over drie plaatsen. Het zwaartepunt van de portefeuille ligt in de gemeente Vlijmen. De
portefeuille bestaat uit 52 grondgebonden woningen in Vlijmen, 36 appartementen, 2 commerciéle
ruimten (verhuurd aan 3 partijen) en 18 parkeerplaatsen/garages in Uden en 28 appartementen in
Kampen. Het betreft een geheel onaangebroken portefeuille. Alle objecten liggen op eigen grond; er is
geen sprake van erfpacht.

Het uitgangspunt voor de portefeuille is dat leegkomende woningen worden verkocht en eventueel
worden de woningen waar nodig opnieuw verhuurd.

Vlijmen

Vlijmen is een plaats in de gemeente Heusden (Noord-Brabant) met circa 14.000 inwoners. Vlijmen
heeft een zeer aantrekkelijke omgeving. Aan de zuidzijde ligt een uitgestrekt bosgebied met als
hoogtepunt de Loonse en Drunense Duinen. Ten oosten van Vlijmen ligt ’s-Hertogenbosch, de
hoofdstad van Brabant.

De portefeuille in Vlijmen bestaat uit 52 eengezinswoningen met bouwjaar 1987 gelegen aan de
Costerlaan en de Newtonlaan. De woningen liggen in de groene en ruim opgezette wijk Vijfhoeven
aan de rand van Vlijmen. Het dorpshart van Vlijmen met alle dagelijkse voorzieningen bevindt zich op
korte afstand van de woningen. De afstand vanaf de woningen uit de portefeuille tot en met het
stadscentrum van ’s-Hertogenbosch is zo’n 10 kilometer.

De 52 eengezinswoningen hebben een woonoppervlakte van 101 m2 en hebben een energielabel C. De
woningen bestaan uit twee verschillende typen, A en B. De twee type woningen zijn qua grootte
identiek, maar verschillen qua indeling. De woningen zijn globaal als volgt ingedeeld: de begane
grond met entree/hal voorzien van meterkast, een woonkamer met een open keuken aan de voor- of
achterzijde (afhankelijk van type), een hal met toilet en de trap naar de 1° verdieping. De 1° verdieping
omvat een overloop, 3 slaapkamers, een badkamer aan de voor- of achterzijde (afhankelijk van type)
en een vaste trap naar de zolder. Alle woningen hebben een achtertuin met een eigen berging welke
aansluit op de keuken of woonkamer (afhankelijk van het type). Het betreft courante
eengezinswoningen. De woningen kennen diversiteit in ligging en perceeloppervlakte.

De gemiddelde getaxeerde leegwaarde van deze woningen bedraagt € 180.000. Door de nabije ligging
van de woningen bij ’s Hertogenbosch en de prijsstelling van deze woningen worden kopers uit
’s-Hertogenbosch verwacht. De gemiddelde huren bedragen € 754 per maand. Bij eventuele
wederverhuur zal de woning aan de vrije markt worden aangeboden en zal de nieuwe huurprijs
afhankelijk zijn van vraag en aanbod. De inschatting is dat bij wederverhuur een plus is te realiseren
en de markthuur gemiddeld op circa € 775 per maand ligt.

De technische staat van de woningen is door een extern bureau beoordeeld. Naast het reguliere
onderhoud is verder geen ander groot of achterstallig onderhoud voorzien.

Uden

Uden is een stad in de provincie Noord-Brabant. Uden heeft 35.000 inwoners en gelet op het
voorzieningenniveau, werkgelegenheid en de regiofunctie die het vervult wordt Uden beschouwd als
een middelgrote stad.

Het appartementencomplex ligt aan het marktplein midden in het gezellige centrum van Uden. Het
project bestaat uit 36 appartementen, 2 commerciéle ruimten, 6 garages en 12 afgesloten
parkeerplaatsen met bouwjaar 1986 gelegen aan de Markt in Uden Het betreft een complex met vier
verdiepingen.

De 36 appartementen hebben een woonoppervlakte van 59 — 66 m2 en energielabel C en B. Het
complex bestaat uit vier verschillende type appartementen, typen 1 t/m 4. Het complex heeft 34
3-kamer appartementen, 2 2-kamerappartementen en 2 commerciéle ruimten.
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De appartementen zijn in grote lijnen identiek qua indeling, maar variéren in de ligging van het balkon
of terras. Op de begane grond bevinden zich 6 appartementen en 2 commerciéle ruimten. Hierboven
liggen in drie bouwlagen 30 appartementen, 10 per bouwlaag. Indeling van de appartementen is als
volgt: de gang, de badkamer met douche, toilet en wastafel, een berg(kast), waarin zich de cv en de
wasmachineaansluiting bevindt, woonkamer met halfopen keuken, 1- of 2 slaapkamers en een eigen
balkon of terras. Er is een lift in het complex aanwezig. De 30 bergingen, 12 parkeerplaatsen en
6 garages bevinden zich op het binnenterrein.

De 2 commerciéle ruimten bevinden zich op de begane grond en zijn thans verhuurd aan 3 partijen:
een kledingreparatiebedrijf annex stomerij (looptijd huurcontract tot en met januari 2019), een kapper
(looptijd huurcontract tot en met december 2017) en een winkel in handenarbeidartikelen (looptijd
huurcontract tot en met april 2020). De verhuurde commerciéle ruimten zijn gelet op hun
centrumbestemming geschikt voor detailhandel en zakelijke dienstverlening. Gelet op de gunstige
ligging aan de Markt in het centrum van Uden, is de verwachting dat bij wederverhuur de geldende
huurprijzen minimaal gerealiseerd kunnen worden.

De gemiddelde getaxeerde leegwaarde van deze appartementen bedraagt circa
€ 135.000. Dit segment is interessant voor de (door)starter. In dit prijsniveau op deze centrum locatie
is weinig vergelijkbaar aanbod. De gemiddelde huren bedragen € 664 per maand. Bij eventuele
wederverhuur zal de woning aan de vrije markt worden aangeboden en zal de nieuwe huurprijs
afhankelijk zijn van vraag en aanbod en afhankelijk van de maximaal redelijke huur op basis van de
WWS punten. De inschatting is dat de maximaal redelijke huurprijs gemiddeld op circa € 675 per
maand ligt.

De technische staat van de woningen is door een extern bureau beoordeeld. Naast het reguliere
onderhoud is verder geen ander groot of achterstallig onderhoud voorzien.

Kampen

Kampen is een stad in Noordwest-Overijssel in de regio 1Jsseldelta welke wordt gekenmerkt door veel
natuur en water. Kampen heeft circa 35.000 inwoners en vervult duidelijk een regiofunctie. De
Hanzestad Kampen is een gezellige en veelzijdige stad met een sfeervol historisch centrum.

Het appartementencomplex ligt in de groene en ruim opgezette woonwijk Hagenbroek. Deze wijk ligt
ten zuiden van het stadscentrum. De wijk Hagenbroek wordt gekenmerkt door een gevarieerde opzet
van woningen endaarnaast is er ook veel ruimte gecregerd voor groenstroken. Het complex bestaat uit
28 appartementen met bouwjaar 1987 gelegen aan de Frans Walkatehof.

De 28 appartementen hebben een woonoppervlakte van 68 m2 en energielabel C en B. Het complex
kent vijf bouwlagen en bestaat uit vijf verschillende type appartementen, typen A tot en met E. Deze
appartementen zijn in grote lijnen identiek, maar variéren op het gebied van de ligging van het balkon
of terras.

Het complex bevindt zich in een mooie verkeersarme omgeving en is uitermate geschikt voor senioren
(55+). Echter is er geen leeftijdrestrictie privaat of publiekrechtelijk vastgelegd.

De portiekappartementen zijn voorzien van een royale zithoek welke aansluit op terras of balkon,
2 slaapkamers, een ruime bergkast en een badkamer. VVoor elke woning is er op de begane grond een
berging aanwezig. De appartementen op de verdiepingen zijn bereikbaar door een lift. Rondom het
complex is op gemeentegrond ruim voldoende parkeergelegenheid aanwezig.

De gemiddelde getaxeerde leegwaarde van deze appartementen bedraagt circa
€ 127.500. In dit prijsniveau is weinig vergelijkbaar aanbod. De gemiddelde huren bedragen € 588 per
maand. Bij eventuele wederverhuur zal de woning aan de vrije markt worden aangeboden en zal de
nieuwe huurprijs afhankelijk zijn van vraag en aanbod en afhankelijk van de maximaal redelijke huur
op basis van de WWS punten. De inschatting is dat bij wederverhuur een plus is te realiseren en de
markthuur gemiddeld op circa € 650 per maand ligt.
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De technische staat van de appartementen is door een extern bureau beoordeeld. Naast het reguliere
onderhoud is geen ander groot of achterstallig onderhoud voorzien behalve het reinigen en
hydrofoberen van het gevelmetselwerk en het uitvoeren van reparatiewerkzaamheden aan het
voegwerk van de gevel van het complex. Met het uitvoeren van deze werkzaamheden is rekening
gehouden in de exploitatiebegroting.

Toelichting bodem- en asbestonderzoek portefeuille

Op basis van de huidige wetgeving en uitgevoerd historisch bodemonderzoek is de bodem van de
projecten voor het beoogde gebruik en bestemming geschikt. De conclusies van de drie uitgevoerde
historische bodemonderzoeken zijn dat de terreinen niet zijn verdacht van (locatiespecifieke)
bodemverontreiniging. Bij het project in Uden is in het onderzoek benoemd dat mogelijk in het (diepe)
grondwater sprake kan zijn van enige restverontreiniging. Dit vormt echter geen belemmeringen/
beperkingen voor de eigendomsoverdracht.

Voor alle projecten uit de portefeuille is tevens een asbestinventarisatie onderzoek uitgevoerd. Bij de
projecten Vlijmen en Kampen heeft zowel het vooronderzoek als de inspectie geen asbesthoudende
materialen aan het licht gebracht. Bij het project in Uden heeft de inspectie mogelijk asbesthoudende
materialen aangetroffen in de vorm van 9 meszekeringen in de commerciéle ruimten. Bij deze
mogelijke asbesthoudende meszekeringen zijn geen emissie- en daarmee ook geen gezondheidsrisico’s
te verwachten.

Voor alle onderzoeken geldt dat de aanwezigheid van nog niet ontdekt asbesthoudende materiaal niet
kan worden uitgesloten.

Woningmarkt

De woningmarkt laat in 2016 evenals in 2015 diverse positieve signalen zien zoals fors meer
verkopen, positieve economische vooruitzichten en een lichte stijging van woningprijzen. De prijzen
zijn ten opzichte van één jaar geleden gestegen met 5%. Deze prijsontwikkeling is landelijk, maar wel
per regio of plaats zeer verschillend. Daarnaast kenmerkte de markt zich voornamelijk door meer
transacties. Dit is een bemoedigende trend omdat hiermee wordt aangegeven dat het
consumentenvertrouwen toeneemt.

VSN verwacht voor 2016 en volgende jaren dat de positieve ontwikkelingen, de (lichte) prijsstijgingen
en de toegenomen transacties op de woningmarkt, zich blijven voortzetten. De basis voor deze omslag
zit in het toegenomen consumentenvertrouwen als gevolg van betere economische vooruitzichten, de
lage rente, stijgende huurprijzen en positieve ontwikkelingen en berichten over de woningmarkt door
diverse professionele marktpartijen zoals 0.a. NVM en banken. Daarnaast is de verwachting dat door
de toenemende bevolkings- en huishoudensgroei de vraag naar woningen alleen maar blijft toenemen.
Net als voorgaande jaren leidt het huurverhogingsbeleid (inflatie en inkomensafhankelijke toeslag) en
de lage rente er komende jaren toe dat huurders, die de financiéle mogelijkheid hebben overwogen,
hun of een andere woning kopen.

Tegenover deze positieve signalen staan o.a. de jaarlijks verdere beperking van de financieringsruimte
bij banken voor (startende) particulieren, de verdere afbouw van de Nationale Hypotheek Garantie
(rentevoordeel bij woningfinanciering) per 1 juli 2016 tot een financieringsbedrag van € 225.000, de
toegenomen politieke onrust in Europa en de afhankelijkheid van de wereldeconomie voor het
economische herstel in Nederland.

Op basis van voorgaande blijven wij overtuigd van het feit dat een reéle prijsstelling, een goede en
actieve presentatie (de woning zelf en alle marketing uitingen), een goede innovatieve, actieve en
adviserende makelaar en indien nodig het uitvoeren van verkoopbevorderende en
waardevermeerderende investeringen (ook in verband met financieringsmogelijkheden) de basis zijn
om ook in 2016 en volgende jaren te kunnen profiteren van de verder verbeterende woningmarkt. Wel
zullen regionale verschillen zichtbaar blijven.

Ondanks de verbeterende kopersmarkt en het doel om woningen te verkopen, kan het verhuren van
woningen ook voorkomen. De verhuurmarkt blijft ook goed als gevolg van het achterblijven van
(sociale) nieuwbouw door onder andere corporaties. Particulieren die nog wachten met de aankoop
van een woning of die de door hen gewenste woning (nog) niet kunnen financieren, kiezen regelmatig
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(eerst) voor huur. In veel gevallen realiseren wij met minimale investeringen bij wederverhuur een
hogere huurprijs. Dit komt zowel de cashflow als de waarde van de woningportefeuille ten goede.

Voor wat betreft het huurverhogingsbeleid: per 1 oktober 2015 is het woningwaarderingssysteem
(huurpuntensysteem) aangepast. Om de locatie en de marktwaarde beter tot uitdrukking te brengen, is
een aantal elementen zoals de woonomgeving, schaarstegebieden, woonvorm en hinderlijke situaties
komen te vervallen. Ter vervanging van deze elementen telt de WOZ-waarde mee in de
woningwaardering en zijn de maximale huurprijzen voor niet geliberaliseerde huurcontracten per
1 oktober 2015 aangepast. Voor de huurverhoging per juli 2016 is gebruik gemaakt van
de WOZ-waarde per 1 januari 2016 (peildatum 2015).

Naast de reguliere huurverhoging bij niet geliberaliseerde huurovereenkomsten heeft de overheid in
2013, om het zogenaamde scheef wonen te ontmoedigen, mogelijkheden gecreéerd huren op basis van
inkomensindicaties van de Belastingdienst te verhogen. Voor niet geliberaliseerde
huurovereenkomsten worden bij de Belastingdienst inkomensverklaringen opgevraagd en indien van
toepassing kunnen extra huurverhogingspercentages op basis van het inkomen worden toegepast. Bij
geliberaliseerde  huurovereenkomsten worden de huren conform de bepalingen in de
huurovereenkomst verhoogd (indexcijfers en/of eventueel bepaalde percentages).

Tegenover de eventuele extra huurverhogingen staat de verhuurderheffing die de Maatschap is
verschuldigd. Deze heffing voor woningen met een maximumhuur van € 710,68 per maand (vanaf
1 januari 2015) zal de komende jaren licht stijgen en is op basis van de huidige politieke afspraken tot
minimaal 2017 verschuldigd. De eerste 10 woningen die aan dit criterium voldoen zijn vrijgesteld. De
heffing is derhalve verschuldigd als de portefeuille uit meer dan 10 woningen bestaat met een huur
onder de liberalisatiegrens. Dat is bij deze portefeuille het geval.

De liberalisatiegrens zal in 2016, 2017 en 2018 gelijk blijven ten opzichte van 2015. Doordat de
liberalisatiegrens gelijk blijft, bestaat de mogelijkheid dat huren die nu net onder de
liberalisatiegrens liggen, vanaf juli 2016 of 1 juli 2017 boven de liberalisatiegrens stijgen, waardoor
voor deze woningen de verhuurdersheffing in 2017 of 2018 niet meer verschuldigd is. Indien een
verandering in de huurgrens voor liberalisering wordt doorgevoerd heeft dit gevolgen voor de
berekening van de verhuurderheffing ten laste van de Maatschap. Deze grens is namelijk
medebepalend voor de berekening van deze heffing. Komt deze grens hoger te liggen dan de huidige
grens dan neemt de verhuurderheffing voor de Maatschap toe en vice versa. Het aanpassen van deze
liberalisatiegrens heeft geen directe gevolgen voor de huurstroom in de Maatschap aangezien de
huidige huurcontracten van toepassing blijven. In principe worden leegkomende woningen verkocht.
Het kan voorkomen dat leeggekomen woningen niet worden verkocht maar opnieuw worden verhuurd
(wederverhuur). Alleen bij mogelijke wederverhuur van woningen heeft de hoogte van de
liberalisatiegrens invloed op de Maatschap. Indien een woning boven de liberalisatiegrens kan worden
verhuurd, bepaalt de markt, ofwel vraag en aanbod, de huurprijs en niet het
woningwaarderingssysteem. De verandering in de huurgrens voor liberalisering heeft geen materiéle
invloed.

Visie NVM (bron: NVM)

In het 1e kwartaal 2016 zijn bijna 20% meer woningen verkocht dan in dezelfde periode een jaar
eerder. Het is het 11e opeenvolgende kwartaal dat het aantal transacties hoger is dan het kwartaal een
jaar eerder. De lage hypotheekrente blijft de grote aanjager op de woningmarkt. Over de laatste 4
kwartalen zijn door NVM-makelaars meer dan 147.500 bestaande koopwoningen verkocht (totale
markt rond de 193.000 woningen).

Voor het 9e achtereenvolgende kwartaal ligt de transactieprijs van de gemiddeld verkochte woning
hoger dan een jaar eerder. In het 1e kwartaal 2016 is de transactieprijs uitgekomen op gemiddeld
225.000 euro. Verkochte woningen gingen in het 1le kwartaal 2016 met gemiddeld een 5,5%-hogere
prijs over de toonbank dan een jaar eerder. Daarmee is de stijging ook weer sterker geworden.
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In vergelijking met een jaar eerder is de prijsontwikkeling van de duurdere woningtypen (tweeonder-
een-kapwoningen en vrijstaande woningen) wat achtergebleven bij de minder dure woningtypen. Bij
de duurdere typen zijn de prijzen met ongeveer 4% op jaarbasis toegenomen, bij de minder dure typen
gaat het om rond 6%. Hoe ruimer de markt voor het woningtype, hoe beperkter de prijsstijging.
Opvallend is ook de kwartaal-op-kwartaal prijsdaling bij de vrijstaande woningen. Dit lijkt vooral een
correctie te zijn op het goede 4e kwartaal 2015. Sinds het dieptepunt op de koopwoningmarkt als
gevolg van de crisis bereikt werd, zijn de prijzen van verkochte woningen met ruim 11,3%
toegenomen.

De verkooptijd van de gemiddeld verkochte woning in het 1e kwartaal 2016 is uitgekomen op 108
dagen (meer dan 3,5 maanden). Daarmee daalde de verkooptijd in een jaar tijd met ruim 11%. De
daling van de verkooptijd van appartementen daalde met ruim 20% het sterkst, die van hoekwoningen
met 3,6% het minst. In vergelijking met een jaar eerder ligt het aandeel van de verkochte woningen,
die maximaal 1 kwartaal op de markt zijn geweest, 4%-punt hoger dan een jaar eerder. De
verkooptijden van de verschillende woningtypen verschillen gewoontegetrouw sterk. Een
tussenwoning kende een verkooptijd van gemiddeld 75 dagen, die van vrijstaande woningen noteerde
205 dagen.

Het aantal woningen dat in Nederland te koop staat neemt steeds sneller af. Halverwege het le
kwartaal 2016 (de peildatum voor het aanbod) staan er bij NVM-makelaars 117.256 woningen in
aanbod. Dat is 17% minder dan een jaar geleden. Ook vergeleken met een kwartaal eerder is er sprake
van een daling van het woningaanbod van maar liefst 8,8%. In de totale bestaande koopwoningmarkt
telt het woningaanbod nu 153.000 woningen. De daling van het aanbod is van alle woningtypen bij
appartementen het sterkst: 26,6% daling ten opzichte van vorig jaar. Het aanbod aan vrijstaande
woningen is met 9,4% het minst sterk gedaald. De daling van het woningaanbod wordt niet alleen
veroorzaakt door de toename van de verkoopaantallen, er komen ook te weinig nieuw aangeboden
woningen op de markt. Terwijl er vergeleken met vorig jaar bijna 20% meer woningen zijn verkocht,
is er dit kwartaal slechts 2,8% aan nieuw woningaanbod bij gekomen. Ook hier geldt dat er vooral
krapte is bij de groep van appartementen. Er zijn 3% minder appartementen nieuw in aanbod
gekomen, terwijl er van vrijstaande woningen 10,6% méér nieuw in aanbod zijn gekomen.

De vraagprijs van de gemiddeld in aanbod staande woning komt in het 1le kwartaal van 2016 uit op
€ 280.000. Tussen de aangeboden woningtypen bestaan flinke verschillen. Een appartement kent een
vraagprijs van € 167.000, terwijl voor een vrijstaande woning de vraagprijs dit kwartaal op € 440.000
uitkomt. Ten opzichte van de periode vlak voor de crisis zijn de vraagprijzen flink gedaald; voor de
gemiddeld in aanbod staande woning bedraagt deze daling 11,3%. Toch liggen de vraagprijzen
inmiddels weer 1,2% hoger dan een jaar geleden. De vraagprijzen van vrijstaande woningen liggen
1,9% hoger dan vorig jaar, die van van 2-onder-1-kapwoningen zijn met slechts een half procent
toegenomen.

Overigens dient wel opgemerkt te worden dat dé Nederlandse woningmarkt niet bestaat. ledere regio
kent een andere woningmarkt. Niet alleen wat betreft de samenstelling van de woningvoorraad, maar
ook wat betreft het krachtenveld van vraag en aanbod. Allerlei ontwikkelingen op bijvoorbeeld
demografisch, economisch of infrastructureel gebied hebben invloed.

(Bron: NVM: Analyse Woningmarkt van de bestaande koopwoningen le kwartaal 2016)
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3.11  Belastingen

Algemeen

Dit hoofdstuk is opgesteld door Taxand Nederland B.V. te Amsterdam en geldt voor alle in Nederland
woonachtige en/of gevestigde Participanten. Het is opgesteld met inachtneming van de stand van de
fiscale wetgeving, besluiten en jurisprudentie (en hun interpretatie) per 1 januari 2016. Eventuele
veranderingen in inzicht van de Belastingdienst of in de fiscale wetgeving, besluiten en jurisprudentie
(en  hun interpretatie) komen voor rekening en risico van de Participanten. De
Maatschapsovereenkomst is zodanig verwoord dat naast natuurlijke personen ook rechtspersonen

zoals naamloze en besloten vennootschappen, stichtingen en verenigingen kunnen participeren in de
Maatschap. Taxand Nederland B.V. heeft de BTW aspecten van Maatschap Vlijmen (hierna:
‘Maatschap’) niet beoordeeld dan wel gecontroleerd en heeft daarom hierover niets opgenomen in
onderhavige fiscale paragraaf van het Prospectus. De informatie inzake BTW in deze paragraaf is
derhalve afkomstig van VSN en onder haar verantwoordelijkheid opgenomen.

Deze fiscale uiteenzetting geeft een algemene en globale weergave van de wijze van belastingheffing
ten aanzien van de in Nederland woonachtige Participanten/natuurlijke personen en de in Nederland
gevestigde Participanten/rechtspersonen (hierna: ‘Participanten’). De uiteindelijke fiscale behandeling
zal mede afhankelijk zijn van specifieke feiten en omstandigheden, welke per Participant kunnen
verschillen. Potentiéle Participanten wordt derhalve geadviseerd om hun eigen (fiscaal) adviseur(s) te
raadplegen.

Taxand Nederland B.V. te Amsterdam heeft, ter verkrijging van meerdere zekerheid en eenduidige
behandeling voor de in Nederland wonende en/of gevestigde Participanten een rulingverzoek
ingediend bij de Belastingdienst. In dit rulingverzoek wordt van het vastgoedkenniscentrum van de
Belastingdienst de bevestiging gevraagd dat de Maatschap voor de Nederlandse inkomstenbelasting
als “fiscaal transparant” moet worden aangemerkt en dat:
a. een Participatie in de Maatschap voor particuliere beleggers (‘Participanten/natuurlijke
personen’) voor de inkomstenbelasting wordt belast in “Box 3” (“Sparen en Beleggen”) en
b. een Participatie in de Maatschap voor de Participanten/rechtspersonen rechtstreeks bij de
deelnemende vennootschappen, stichtingen en verenigingen in de heffing van de
vennootschapsbelasting wordt betrokken (tenzij deze deelnemende vennootschappen dan wel
stichtingen en verenigingen onder een subjectieve of objectieve vrijstelling vallen op basis van
de Wet op de vennootschapsbelasting 1969).

Fiscale transparantie

Een maatschap is voor fiscale doeleinden uitsluitend transparant, indien de Participaties slechts
overdraagbaar zijn met unanieme toestemming van alleParticipanten. Dit betekent dat vervanging
en/of toetreding van Participanten, buiten het geval van vererving of legaat alleen mogelijk is met
unanieme toestemming van alle Participanten (het zogenaamde toestemmingsvereiste). Fiscale
transparantie houdt in dat de Maatschap niet zelfstandig belastingplichtig is en dat iedere Participant
afzonderlijk in de belastingheffing wordt betrokken voor zijn Participatie. De resultaten van de
Maatschap worden fiscaal daarom rechtstreeks toegerekend aan de Participanten op basis van de in de
Maatschapsovereenkomst bepaalde, feitelijke winstverdeling.

In de Maatschapsovereenkomst (artikel 4 van de Maatschapsovereenkomst) is daartoe bepaald dat de
Participaties, buiten het geval van vererving en legaat slechts overdraagbaar zijn indien aan alle
Participanten hiervoor schriftelijke toestemming is gevraagd en die toestemming niet binnen vier
weken schriftelijk wordt geweigerd. Er mag dan worden uitgegaan van verleende toestemming. In het
geval van overlijden van een Participant geldt wat in Deel 3.17 (verkoop Participaties) van dit
Prospectus en in artikel 5 van de Maatschapsovereenkomst is bepaald. Als gevolg hiervan kan een
Participatie door vererving of legaat, vrij overgaan; hiervoor dient geen schriftelijke toestemming te
worden gevraagd aan alle overigeParticipanten.
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Toetsing van de transparantie geschiedt niet slechts aan de hand van de bepalingen van de
Maatschapsovereenkomst, doch mede aan de hand van de feiten. Aan de transparantie kan dus afbreuk
worden gedaan indien vervanging en/of toetreding toch geschiedt zonder dat er unanieme toestemming
is verkregen van alle Participanten.

De Staatssecretaris van Financién is bovendien van mening dat de vestiging van een recht van
vruchtgebruik en andere transacties (bijvoorbeeld fusie en (af)splitsing) waarbij een wezenlijk deel
van het economisch belang in een maatschap wordt vervreemd, kan leiden tot doorbreking van de
transparantie, indien hiervoor geen unanieme toestemming is verleend door alleParticipanten. Hoewel
bij dit standpunt kanttekeningen kunnen worden geplaatst en het standpunt nog niet in rechte is
getoetst, dient met een dergelijke ‘bestrijding’ van de transparantie rekening te worden gehouden
indien zich een dergelijke economische overdracht zonder voorafgaande toestemming van alle
Participanten voordoet.

Mocht er bij (economische) overdrachten van een Participatie niet zijn voldaan aan het hiervoor
behandelde toestemmingsvereiste dan is er geen sprake van fiscale transparantie. Dit betekent dat de
Maatschap zelfstandig belastingplichtig is voor de vennootschapsbelasting en de resultaten van de
Maatschap fiscaal niet rechtstreeks aan de Participanten worden toegerekend. De fiscale behandeling
van de Participatie in een niet fiscale transparantie maatschap is afhankelijk van de specifieke feiten en
omstandigheden van de Participanten en valt buiten de scope van de fiscale paragraaf van het
Prospectus.

Inkomstenbelasting

De in Nederland woonachtige Participanten/natuurlijke personen die participeren in de Maatschap
moeten hun participatie(s) vermelden bij de aangifte inkomstenbelasting. In de Wet
Inkomstenbelasting 2001 (hierna Wet IB 2001) vindt de belastingheffing plaats door middel van een
gesloten boxenstelsel waarbij in beginsel geen verrekening over de boxen heen kan plaatsvinden. Box
1 bevat het belastbaar inkomen uit werk en woning belast tegen het progressieve tarief (maximaal
52%). Box 2 bevat het belastbare inkomen uit aanmerkelijk belang. In Box 3 wordt geheven over een
belastbaar inkomen uit sparen en beleggen. De Maatschap zal bestaande woningen aankopen,
verhuuractiviteiten entameren en eventueel bij leegstand het vastgoed verkopen of verhuren. Er wordt
geen actief verkoop beleid gevoerd en er is geen sprake van het verrichten van achterstallig onderhoud
door de Maatschap.

Verder Kkunnen er zich bepaalde bijzondere persoonlijke omstandigheden bij de
Participanten/natuurlijke personen voordoen waardoor de Participatie in Box 1 valt (zie hierna). Indien
een Participant/natuurlijk persoon de Participatie tot zijn of haar ondernemingsvermogen rekent, valt
de Participatie in ieder geval onder de heffing van Box 1.

Box 1 — Werkzaamheden die het normaal vermogensbeheer te buiten gaan
In geval van bijzondere persoonlijke specifieke omstandigheden kan de Belastingdienst de resultaten
uit de Participatie(s) in aanmerking nemen bij Box 1 als het resultaat uit overige werkzaamheden.

Dit kan het geval zijn als de Belastingdienst concludeert dat het deelnemen in de Maatschap voor die
persoon gekwalificeerd moet worden als zijnde werkzaamheden die het normaal actief
vermogensbeheer te buiten gaan (zie ook hierboven). Hiervan is onder andere in de volgende gevallen
sprake:

het actief uitponden van onroerende zaken;

het in belangrijke mate door de belastingplichtige/Participant zelf verrichten van groot onderhoud;
het aanwenden door de Participant/natuurlijk persoon van voorkennis;

het verrichten van werkzaamheden aan het vermogensbestanddeel of ten behoeve van het
vermogensbestanddeel met het oog op het behalen van een groter resultaat.
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Box 1 — Ter beschikking stelling

Van een resultaat uit overige werkzaamheden kan eveneens sprake zijn in de omstandigheden zoals
beschreven in artikel 3.91 en 3.92 van de Wet op de Inkomstenbelasting 2001 (ter beschikking
stelling). Van ter beschikking stelling is sprake indien een vermogensbestanddeel dat tot het
privévermogen van de Participant/natuurlijk persoon behoort in de eigen vennootschap of een
vennootschap van een verbonden persoon (bijvoorbeeld de partner) of in de eigen onderneming
rendabel wordt gemaakt.

Een voorbeeld hiervan is het ter beschikking stellen van vastgoed dat tot het privévermogen van de ter
beschikkingsteller hoort. Van voorstaande zou bijvoorbeeld sprake zijn indien de Participatie tot het
privévermogen van de Participant behoort en het onderhavige vastgoed wordt verhuurd aan een
vennootschap waarin dezelfde Participant dan wel een verbonden persoon meer dan 5% van de
aandelen houdt (zijnde een aanmerkelijk belang).

Box 3 — Forfaitaire rendementsheffing

In Box 3 wordt belasting geheven over een forfaitaire rendement uit sparen en beleggen. Het
forfaitaire rendement uit sparen en beleggen wordt gesteld op 4% van de rendementsgrondslag aan het
begin van het kalenderjaar. Over dit forfaitaire rendement is vervolgens belasting verschuldigd naar
een tarief van 30%. Het netto vermogen wordt daarom effectief belast tegen 1,2%.

De rendementsgrondslag wordt bepaald door de waarde van de bezittingen te verminderen met de
waarde van de schulden die niet al bij de bepaling van inkomen uit werk en woning (Box 1) dan wel
inkomen uit aanmerkelijk belang (Box 2) in aanmerking zijn genomen. Nederlandse belastingschulden
dienen hierbij buiten beschouwing te worden gelaten. Er is sprake van een vrijstelling (heffingsvrije
vermogen) voor een bedrag van € 24.437 (2016) per belastingplichtige. De ouderentoeslag voor het
heffingsvrije vermogen is per 1 januari 2016 vervallen.

In het Belastingplan 2016 is voorgesteld om vanaf 2017 het forfaitaire rendement in Box 3 afhankelijk
te maken van de omvang van het vermogen. De nieuwe forfaits worden jaarlijks aangepast aan de
hand van de werkelijke rendementen in de daaraan voorafgaande jarende structuur.

Voor een Participatie zal het forfaitaire rendement worden berekend over de waarde (na aftrek van
schulden welke samenhangen met de Participatie) van de Participatie aan het begin van het
kalenderjaar. De algemene waarderingsregel voor Box 3 is: waarde in het economische verkeer. Per
1 januari 2011 geldt echter voor alle woningen in Box 3 (dit geldt derhalve ook voor Participaties in
woningmaatschappen) dat de waardering plaatsvindt op basis van de WOZ-waarde waarbij rekening
gehouden wordt met een lagere waarde wegens verhuurde staat. De WOZ-waarde van de woning
wordt vermenigvuldigd met het ‘leegwaarderatio’ dat tussen de 45% en 85% (2016) en ligt en
afhankelijk is van de verhouding tussen de jaarhuur en de WOZ-waarde. Op basis van recente
jurisprudentie is het in beginsel mogelijk van het waarderingsforfait (WOZ-waarde vermenigvuldigd
met het leegwaarderatio) af te wijken indien de werkelijke waarde 10% lager ligt dan het
waarderingsforfait.

Het daadwerkelijk resultaat uit de participatie en eventuele vermogenswinsten spelen geen rol voor de
bepaling van het forfaitaire rendement. Kosten, inclusief de rente verschuldigd op leningen aangegaan
ter financiering van de Participatie, kunnen niet in aftrek worden gebracht. Zoals vermeld verminderen
de leningen echter wel de waarde van de Participatie.

Vennootschapsbelasting

Rechtspersonen zoals een naamloze vennootschap of een besloten vennootschap zijn belastingplichtig
voor de vennootschapsbelasting op basis van de Wet op de vennootschapsbelasting 1969.
Rechstpersonen zoals een stichting of een vereniging zijn afhankelijk van de feiten en omstandigheden
belastingplichtig voor de vennootschapsbelasting op basis van de Wet op de vennootschapsbelasting
1969 (voor de uiteindelijke fiscale behandeling, welke per stichting of vereniging kan verschillen,
wordt derhalve geadviseerd om te allen tijde hun eigen (fiscaal) adviseur(s) te raadplegen). Indien een
aan de Nederlandse vennootschapsbelasting onderworpen rechtspersoon deelneemt in de Maatschap
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worden zowel het lopende resultaat (opbrengsten verminderd met aftrekbare kosten voor de
Maatschap) als de winst (en eventueel het verlies) bij vervreemding van de participatie in de heffing
van de vennootschapsbelasting betrokken. De Participant/rechtspersoon dient een aangifte
vennootschapsbelasting op te stellen en in te dienen bij de Belastingdienst. De activa en passiva die in
de Maatschap aanwezig zijn, worden pro rata parte toegerekend aan de participant en in de aangifte
verantwoord.

Het resultaat uit de Participatie zal bij een Participant/rechtspersoon (pro rata parte van de
gerechtigdheid) onderworpen zijn aan de vennootschapsbelasting. Bij de berekening van dit resultaat
kunnen kosten die verband houden met de Participatie, inclusief eventuele rente op leningen
aangegaan ter financiering van de Participatie, door de Participant/rechtspersoon in aftrek worden
gebracht.

Over het totale resultaat van de Participant/rechtspersoon tot een bedrag van € 200.000 is 20% (2016)
vennootschapsbelasting verschuldigd, aannemende dat er geen sprake is van andere winsten en/of
verliezen in de Participant/rechtspersoon. Over het meerdere is 25% (2016) vennootschapsbelasting
verschuldigd. Een mogelijk verlies kan met overige winsten van de Participant/rechtspersoon binnen
het jaar worden verrekend. Indien daarna nog verlies resteert, kan dit verlies worden verrekend met
winsten van het voorafgaande boekjaar en in beginsel de negen toekomstige boekjaren.

Erfbelasting

In het geval van het ten tijde van het overlijden in Nederland woonachtige Participant/natuurlijk
persoon, wordt de waarde van zijn Participatie(s) in de heffing van Nederlandse Erfbelasting (vroeger
successierecht genaamd) betrokken. De waardering van de participatie op het moment van overlijden
vindt hierbij plaats op basis van de WOZ-waarde geldend in het jaar van overlijden, waarbij rekening
gehouden wordt met een lagere waarde wegens verhuurde staat. Deze systematiek is dezelfde als bij
de waardering in Box 3. De hoogte van het erfbelastingtarief (10% - 40%) en eventuele toepassing van
een vrijstelling, is daarbij onder meer afhankelijk van de mate van verwantschap.

Overdrachtsbelasting

De verkrijging van onroerende zaken, waaronder begrepen Participaties in onroerende zaken, is in
beginsel onderworpen aan overdrachtshelasting (het tarief 2016 voor woningen bedraagt 2% en voor
overige onroerende zaken (de 2 commerciéle ruimten) 6%)), tenzij een vrijstelling geldt. Daarnaast
kan er een vermindering van toepassing zijn indien de verkrijging plaatsvindt binnen zes maanden na
een eerdere belaste verkrijging. In het kort betekent dit dat de aankoop van het vastgoed door de
Maatschap belast is met overdrachtsbelasting. Bij de verkoop van het vastgoed is in beginsel ook
overdrachtsbelasting verschuldigd, welke voor rekening komt van de koper.

Het bovenstaande betekent dat bij het aangaan van de Maatschap per saldo eenmaal
overdrachtsbelasting verschuldigd is. Ook bij een latere verkrijging van een Participatie dan wel de
verkrijging van een economisch recht met betrekking tot een Participatie is het uitgangspunt dat deze
verkrijging in beginsel is belast bij de verkrijger van de Participatie (of het economisch recht daarvan).

Echter, de verkrijging van belangen tot een derde gedeelte in beleggingsfondsen of fondsen voor
collectieve belegging in effecten als bedoeld in de Wet financieel toezicht (Wft) zijn per 1 januari
2014 buiten het bereik van de overdrachtsbelasting gebracht.

Volgens de Nederlandse toezichthouder de AFM, is de Maatschap een beleggingsfonds in de zin van
de Wft. Op basis van huidige wetgeving vindt er bij een latere verkrijging van een Participatie in een
beleggingsfonds in de zin van de Wft geen belaste verkrijging plaats, mits de verkrijger van de
Participatie in een beleggingfonds in de zin van de Wft voor minder dan een derde deel eigendom van
het geplaatste kapitaal verkrijgt en houdt. Bij een verkrijging van meer dan een derde deel van het
geplaatste kapitaal is de verkrijger naar rato van zijn bezit overdrachtsbelasting verschuldigd berekend
over de waarde van de onroerende zaken in de Maatschap of de eventuele hogere tegenprestatie. Bij
vervanging van Participanten gedurende de looptijd van de Maatschap zal de vervangende Participant
en zijn belastingadviseur aan de hand van de dan geldende stand van wetgeving en jurisprudentie
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moeten beoordelen of zich ter zake van de desbetreffende vervanging een belastbaar feit voor de
overdrachtsbelasting voordoet, welke voor rekening komt van de vervangende Participant.

De Maatschapsovereenkomst is zodanig opgesteld dat, indien na het overlijden van een Participant de
gezamenlijke erfgenamen van de overleden Participant geen voortzetting van de Maatschap wensen
met de overige Participanten, de overige Participanten verplicht zijn de Participatie van de overleden
Participant over te nemen. Ten aanzien van deze overname(s) kan mogelijk overdrachtsbelasting
verschuldigd zijn door de overige Participanten indien de afzonderlijke overige Participanten door
deze verplichte overname ieder meer dan een derde verkrijgen van het geplaatste kapitaal (zie
hiervoor).

BTW

In 2016 voert VSN overleg met de belastingdienst over de BTW vrijstelling over een deel van haar
beheeractiviteiten. Indien dit deel als BTW belast wordt aangemerkt zal de beheerfee circa 5,5% (in
plaats van 5,0%) bedragen. Dit leidt tot een IRR van 7,1% in plaats van 7,2%.
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3.12  Financiering

Naast het eigen vermogensdeel van € 5.550.000 wordt bij aankoop van het vastgoed een bedrag van
€ 11.100.000 (67%) gefinancierd bij Syntrus Achmea Vastgoed met als schuldeiser Stichting PVF
Zakelijke Hypothekenfonds. Tot zekerheid van het te financieren deel zal een hypothecaire
inschrijving op het aangekochte vastgoed worden verstrekt ten behoeve van de schuldeiser.

Bij de non-recourse hypothecaire financiering zijn de volgende zaken van belang:

Gehanteerde leegwaarde

Hypothecaire lening

Lening |
Rentepercentage
Lening Il
Rentepercentage
Lening I
Rentepercentage

Geldgever

Debiteur

Renteberekening

Aflossing per deelroyement

Aflossing

Extra aflossing

Boetevrije aflossing

Afsluitprovisie
Taxatiekosten
Zekerheden

Totaal 116 woningen en 2 commerciéle ruimten: € 19.125.000 *)
(externe makelaar)

Totaal € 11.100.000, verdeeld over 3 leningen

€ 4.100.000

3-maands Euribor (bodem 0%), opslag 2,0%
€ 3.500.000

2,00%, 4 jaar vast tot 30 juni 2020

€ 3.500.000

2,25%, 7 jaar vast tot 30 juni 2023

Stichting PVF Zakelijke Hypothekenfonds

Stichting Woningmaatschap Vlijmen

2,75% gemiddeld gedurende de looptijd

Bij verkoop van de woningen zal circa 75% van de getaxeerde
marktwaarde per woning worden afgelost, het resterende bedrag is
beschikbaar voor uitkering aan de Participanten

2,0% (op jaarbasis) van de oorspronkelijke hoofdsom waarbij geen
rekening wordt gehouden met de aflossing bij deelroyement.

Met de financier is een LTV (loan to value) convenant afgesproken
waarbij geldt dat indien de LTV gedurende de looptijd 70% of meer
bedraagt, een extra aflossing van 0,5% (op jaarbasis) zal worden
ingevoerd, waarbij de LTV eens per 2 jaar door de financier op basis
van een externe taxatie wordt getoetst. Op basis van de veronderstelde
uitgangspunten in het rendementsmodel wordt aan dit convenant
gedurende de looptijd voldaan. Er zijn geen andere convenanten van
de financier waaraan dient te worden voldaan. Uiteraard kan de
financier de financiering opeisen en tot executieverkoop overgaan
indien niet aan de rente- en aflossingsverplichtingen wordt voldaan
Aflossingen bij deelroyement worden als eerste gedaan op de
Euribor-lening en daarna op de 4-jaars lening. Hierdoor wordt zoveel
mogelijk voorkomen dat de boeterente voor vervroegde aflossing bij
aflossing op vaste leningen verschuldigd is

€ 27.750 (0,25%)

€ 9.983

Eerste hypothecaire inschrijving en verpanding van de huurpenningen
(geldend voor alle leningdelen I, 11 en 111).

*) Toelichting op de gehanteerde leegwaarde van € 19.125.000 in verhouding tot de in paragraaf 3.8,
3.14 en 3.15 genoemde totale fondsinvestering van € 16.650.000: het eerste getal betreft de waarde
van het vastgoed indien alle woningen vrij van huur zijn en in een normale markt verkocht kunnen
worden; het tweede getal betreft het benodigde vermogen ten behoeve van de aankoop van het
verhuurde vastgoed inclusief kosten. In de regel is de waarde van verhuurde woningen lager dan de
waarde van niet verhuurde (lege) woningen.
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De financieringsovereenkomst alsmede de volledige taxatieverslagen liggen ter inzage bij VSN,
Hoofdstraat 87 te Driebergen.

Bij beéindiging van de Maatschap zal het restant van de lening worden afgelost uit de opbrengst van
de verkoop van het restbezit.

Bij alle berekeningen in het Prospectus is uitgegaan van een gemiddeld rentepercentage van 2,75%.
Dit is (beperkt) hoger dan het gewogen gemiddelde (2,2%) bij de opstart van de Maatschap van de
verschillende leningdelen. Wij gaan ervan uit dat de gemiddelde rente gedurende de looptijd van het
fonds de gehanteerde 2,75% niet overschrijdt. Hierbij veronderstellen we dat positieve en negatieve
fluctuaties van de rente tijdens de looptijd van de Maatschap in dit percentage verdisconteerd zijn.

In het rekenmodel is er vanuit gegaan dat de aflossing van 2% van de oorspronkelijke hoofdsom exact
wordt gecompenseerd door de lagere aflossing bij verkopen dan de kostprijs, waardoor dit geen effect
heeft op de jaarlijkse uitkeringen en de IRR.

3.13 Rendement

Het beleid van de Maatschap en VSN is gericht op het behalen van een optimale opbrengst uit de
verhuur en de verkoop van de vastgoedportefeuille.

De kansen op een bovengemiddeld rendement zijn, gezien de ervaringen met deze vorm van
belegging, evenzeer aanwezig als het risico op een onverhoopt negatief verloop van de Participatie.
Het is niet aannemelijk dat de Participatie niets meer waard zal worden. ledere Participant zal, zolang
de Maatschap bestaat, economisch eigenaar van zijn of haar evenredig deel van de
vastgoedportefeuille zijn.

Het rendement zal voor de Participant worden bepaald door de exploitatie van het vastgoed en door
verkopen te realiseren tegen een hogere prijs dan de kostprijs inclusief aankoopkosten. Daarnaast is
voor de belegger van belang de fiscale behandeling van de Participaties en het resultaat. Voor het
rendement verwijzen wij u naar de financiéle overzichten in Deel 3.14, Deel 3.15 en Deel 3.16 van dit
Prospectus.

In onderstaande tabel is het rendementseffect vermeld (IRR) bij de individuele verkoop van het
vastgoed volgens verschillende scenario’s:

Rendementsprognose pessimistisch realistisch| optimistisch
Jaarlijkse waardestijging onroerend goed -3,0% 0% 3,0%
Jaarlijkse verkoopmutatie 3% 0,8% 7,4% 13,0%
Jaarlijkse verkoopmutatie 6% 1,2% 7,2% 12,3%
Jaarlijkse verkoopmutatie 9% 1,6% 6,9% 11,8%
Leegwaarde per woning na 7 jaar € 123.914 | € 153.362 | € 188.616

De prognoses bij deze scenarioanalyse zijn door de Beheerder zorgvuldig opgesteld, eventuele
afwijkingen zowel positief als negatief komen volledig ten bate of ten laste van de Maatschap. De in
Deel 3.14, Deel 3.15 en Deel 3.16 van dit Prospectus uitgewerkte financiéle overzichten zijn
gebaseerd op het realistische scenario, waarbij de waarde van het vastgoed gedurende de jaren gelijk
blijft en een mutatiegraad van 10% is gehanteerd. Hiervan wordt verondersteld dat het grootste
gedeelte van de leegkomende woningen wordt verkocht en het overige deel opnieuw wordt verhuurd,
Het break-even scenario, waarbij vanuit de totale cash flows de inleg gedurende de beoogde looptijd
van de Maatschap terugbetaald kan worden, doet zich voor in het geval van het scenario, waarbij de
waarde van het vastgoed gedurende de looptijd van de Maatschap jaarlijks met 3% daalt en de
verkoopmutatie 3% is.
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Voor de prognose van het rendement zijn voorts als belangrijkste uitgangspunten gehanteerd:

a
b
c

=~ —

>

berekeningsperiode 30 juni 2016 — 30 juni 2023; cash flow in hele jaren gepresenteerd,;

totale theoretische huuropbrengst per 1 juli 2016 van € 1.010.589 op jaarbasis;

huurverhoging: gemiddeld 2,5% op jaarbasis, wederverhuur tegen gemiddeld € 735 per

maand;

frictie leegstand: het verkochte aantal woningen gedurende gemiddeld 3 maanden;

exploitatiekosten: 25% van de jaarhuur als volgt opgebouwd:

- onderhoud 15% (VVE, inclusief regulier schilderwerk en eventueel groot onderhoud)

- beheervergoeding Beheerder 5% over de geincasseerde huur en servicekosten, exclusief
eventuele verschuldigde BTW

- gemeentelijke lasten 3%

- verzekeringen 1%

- overig 1%

verhuurderheffing is van toepassing op circa 75woningen, waarbij de eerste 10 woningen

zijn vrijgesteld;

mutatiekosten bij verhuur € 1.500, bij verkoop € 3.000;

fondskosten jaarlijks: € 17.500 (accountantskosten, kosten Stichting en Zenco, advieskosten

etc.);

fondskosten eenmalig: AFM vergoedingen € 27.500;

indexatie fondskosten: 1,7%:;

waardebepaling op basis van de taxatierapporten of beperkt lagere waarde (gemiddelde

leegwaarde van € 153.362 per woning); mutatiegraad van de woningen: 10% van het aantal

woningen per begin van het jaar, verondersteld wordt dat hiervan 6% wordt verkocht en 4%

wordt verhuurd;

rekenrente financieringskosten: 2,75% gemiddeld,;

verkoopkosten: 3% van de verkoopopbrengst;

winstdeling Beheerder: 15% over het resultaat met een minimum van € 1.000 per verkoop

over de gerealiseerde winst bij verkoop;

de aanschafwaarde betreft het aan het vastgoed toegerekende deel van de fondsinvestering

(koopprijs inclusief geactiveerde kosten);

bij de waardebepaling van het restbezit is verondersteld dat de waarde van het restbezit gelijk

is aan de bij opstart toegekende waarde inclusief geactiveerde kosten. De aankoopsom bestaat

uit de aanschafwaarde van de woningen vermeerderd met bijkomende kosten

(overdrachtsbelasting, notariskosten, afsluitprovisie financiering en vergoeding Beheerder).

Dit houdt in dat de waarde circa 5,7% hoger dient te zijn dan bij aankoop. Als gevolg van

huurverhogingen gedurende de komende 7 jaar is deze verwachting aannemelijk.

Een aantal van bovenstaande uitgangspunten zijn niet door de Beheerder te beinvlioeden en gelden als
een vaststaand gegeven (a, b, h (deels), o, p en i), zijn afhankelijk van externe factoren of wet- en
regelgeving (c, f, h, d en e (deels)) of liggen vast in de Overeenkomst van Beheer en Bewaring (g, n, e
(deels)). De uitgangspunten onder e (onderhoud, gemeentelijke lasten, verzekeringen en overig), h
(deels), j, | en m betreffen een inschatting van de Beheerder. Door de wijze waarop de Beheerder
gedurende de looptijd het Beheer uitvoert (verkoop/verhuur/verhuurbeleid/onderhoud) is het
uiteindelijke rendement in beperkte mate door de Beheerder te beinvioeden.
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3.14  Vermogensstructuur (in €)

Koopprijs vastgoed k.k. 15.750.000
Kosten koper:
Overdrachtsbelasting 339.188
Notariskosten en kadastrale rechten 28.580
367.768
Koopprijs vastgoed vrij op naam 16.117.768
Initiéle kosten:
Verwervings- en plaatsingskosten 472.500
Oprichtingskosten vastgoedfonds 7.000
Notariskosten financiering 15.000
Afsluitprovisie financiering 37.733
532.233
Totale fondsinvestering 16.650.000
Totaal benodigd vermogen 16.650.000
Hypothecaire financiering 11.100.000
Benodigd Eigen Vermogen 5.550.000

Aangezien er door VSN geen tussentijdse tekorten worden voorzien wordt er geen minimum liquiditeitsreserve aangehouden.

Het bedrag “Totale fondsinvestering” kan in werkelijkheid minimaal afwijken, bijvoorbeeld vanwege
iets hogere of lagere notariskosten. Dit heeft geen materieel effect op de prognose.
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3.15  Totale rendementsprognose (in €)

EXPLOITATIE RENDEMENT VOOR BELASTINGEN (PROGNOSE)

1 juli 2016 1 jan 2023
tot en en met tot en en met
31 dec 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 30 juni 2023 Totaal
Huuropbrengst woningen 469.233 881.901 813.121 744.784 672.522 605.497 544.249 249.567 4.980.874
Huuropbrengst woningen wederverhuur 4.465 36.168 74.143 113.995 155.794 194.621 230.176 131.073 940.435
Huur comm 27.830 57.050 58.442 59.833 61.225 62.616 64.008 32.700 423.704
Frictie leegstand -12.357 -23.269 -21.747 -22.364 -23.009 -18.938 -19.482 -10.017 -151.183
Totaal huurinkomsten 489.170 951.850 923.960 896.249 866.532 843.797 818.951 403.322  6.193.830
Exploitatiekosten 122.292 237.962 230.990 224.062 216.633 210.949 204.738 100.831  1.548.457
Verhuurderheffing 23.306 43.106 38.775 34.650 30.525 26.813 23.513 10.519 231.206
Mutatiekosten wederverhuur (let op fee v 3.000 6.000 6.000 6.000 6.000 4.500 4.500 3.000 39.000
Verkoopkosten, geen meeropbr, expl 12.000 21.000 18.000 18.000 18.000 15.000 15.000 6.000 123.000
Fondskosten ™ 45.000 17.798 18.100 18.408 18.721 19.039 19.363 19.692 176.119
Hypotheekrente bank 148.808 276.624 251.815 228.914 206.013 185.020 165.936 76.289  1.539.419
Exploitatiekosten 354.407 602.490 563.680 530.034 495.892 461.321 433.049 216.330  3.657.202
Exploitatieresultaat 134.763 349.360 360.280 366.215 370.641 382.475 385.901 186.992  2.536.627
Exploitatieresultaat per participatie 607 1574 1.623 1.650 1.670 1.723 1.738 842 11.426
Exploitatie rendement per participatie 4,9% 6,3% 6,5% 6,6% 6,7% 6,9% 7,0% 6,7% 6,4%
"1 Accountantskosten, kosten stichtingsbestuur en advieskosten
VERKOOP RENDEMENT VOOR BELASTINGEN (PROGNOSE)
1juli 2016 1 jan 2023
tot en en met tot en en met
31 dec 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 30 juni 2023 Totaal
Aantal woningen primo 116 112 105 99 93 87 82 77 116
Verkopen 4 7 6 6 6 5 5 2 41
Aantal woningen ultimo 112 105 99 93 87 82 77 75 75
Aantal nieuwe verhuur 2 4 4 4 4 3 3 2 26
Mutatiegraad 517% 9,82% 9,52% 10,10% 10,75% 9,20% 9,76% 5,19% 57,76%
Gem. verkoopprijs 153.362 153.362 153.362 153.362 153.362 153.362 153.362 153.362
Verkoopopbrengst 613.448 1.073.534 920.172 920.172 920.172 766.810 766.810 306.724  6.287.845
Verkoopinvestering (let op aandeel vsn) 0 0 0 0 0 0 0 0 0
Aanschafwaarde (incl. geactiveerde 555.172 971.552 832.759 832.759 832.759 693.966 693.966 277586  5.690.517
kosten koper en initiéle kosten)
Verkoopkosten 18.403 32.206 27.605 27.605 27.605 23.004 23.004 9.202 188.635
Brutowinst 39.872 69.777 59.809 59.809 59.809 49.840 49.840 19.936 408.692
Winstdeling beheerder (minimum) 5.981 10.467 8.971 8.971 8.971 7.476 7.476 2.990 61.304
Verkoopresultaat 33.892 59.310 50.837 50.837 50.837 42.364 42.364 16.946 347.388
Verkoopresultaat per participatie 153 267 229 229 229 191 191 76 1.565
Verkoop rendement per participatie 1,2% 1,1% 0,9% 0,9% 0,9% 0,8% 0,8% 0,6% 0,90%
Financiering begin van het jaar 11.100.000 10.544.828 9.573.276 8.740.518 7.907.759 7.075.000 6.381.035 5.687.069 11.100.000
Aflossing bij verkoop 555.172 971.552 832.759 832.759 832.759 693.966 693.966 277586  5.690.517
Financiering eind van het jaar 10.544.828  9.573.276 _ 8.740.518 7.907.759 7.075.000 6.381.035 5.687.069 5.409.483  5.409.483
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TOTAAL RENDEMENT VOOR BELASTINGEN PER PARTICIPATIE (PROGNOSE)

1juli 2016 1 jan 2023

tot en en met tot en en met
31 dec 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 30 juni 2023 Totaal
Exploitatieresultaat 607 1.574 1.623 1.650 1.670 1.723 1.738 842 11.427
Verkoopresultaat 153 267 229 229 229 191 191 76 1.565
Totaal resultaat 760 1.841 1.852 1.879 1.899 1.914 1.929 918 12.992
Eigen vermogen per 31 december 25.760 26.841 26.852 26.879 26.899 26.914 26.929 25.918 26.624
Rendement op inleg " 6,08% 7,36% 7,41% 7,52% 7,60% 7,66% 7,72% 7,35% 7,33%

"1 Betreft het gewogen enkelvoudige gemiddelde

PROGNOSE VOOR RESULTAAT EN CASHFLOW OP RESTCAPACITEIT

Aankoopprijs gehele portefeuille 16.650.000

(inclusief geactiveerde kosten koper en initi€le kosten)

Aanschafprijs verkochte deel portefeuille (op basis van 0% waardestijging) 5.690.517

Aanschafprijs restcapaciteit 10.959.483

Verkoop woningen:

Resultaat op aanschafprijs restcapaciteit 0

Resultaat per participatie 0

CASHFLOW BIJ BEEINDIGING WONINGMAATSCHAP

Verkoopopbrengst restcapaciteit woningen 10.409.483

Verkoop comm 550.000
10.959.483

Aflossing restant hypothecaire lening maatschap 5.409.483

Cashflow op restcapaciteit 5.550.000

Cashflow restcapaciteit per participatie 25.000
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3.16  Persoonlijke rendementsprognose (in €)

PROGNOSE VOOR DE MEERWAARDE PER PARTICIPATIE

Exploitatieresultaat 11.426
Verkoopresultaat 1.565
Resultaat uit verkoop restbezit 0
Totaal resultaat per participatie 12.991
De inleg is aangegroeid tot 37.991

De oorspronkelijke inleg en de meerwaarde worden gerealiseerd volgens het onderstaande schema

PROGNOSE VOOR DE TOTALE CASHFLOW PER PARTICIPATIE

Regulier model "box 3" waarbij wordt deelgenomen door een natuurlijk persoon, rendement is voor vermogensrendementsheffing

(de uitkering in enig jaar betreft het resultaat over het vorige boekjaar)

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 Totaal
Inleg -25.000 -25.000
Exploitatieresultaat 607 1574 1.623 1.650 1.670 1.723 2.580 11.427
Verkoopresultaat 153 267 229 229 229 191 267 1.565
Restitutie inleg 25.000 25.000
Cashflow -25.000 760 1.841 1.852 1.879 1.899 1.914 27.847 12.992

De vergoeding, welke de participant verwacht te realiseren op de door hem in het fonds geinvesteerde middelen, bedraagt

7,2% op jaarbasis voor vermogensrendementsheffing ™

In deze rendementsberekening is rekening gehouden met de tijdswaarde van geld oftewel de IRR.

™ = De waarde van uw belegging kan fluctueren. In het verleden behaalde resultaten bieden geen garantie voor de toekomst.
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3.17  Verkoop participaties

Bij overlijden van een Participant kunnen de erfgenamen van die Participant in het algemeen de
Participatie in de Maatschap voortzetten, mits zij het gestorte bedrag in de Maatschap laten. Zij treden
dan in de plaats van de overleden Participant en zijn dan eveneens gerechtigd tot de opbrengsten en de
vruchten van de Maatschap.

Indien de erfgenamen geen gebruik wensen te maken van de mogelijkheid de Participatie voort te
zetten, dan voorziet de Maatschapsovereenkomst in een regeling waarbij de Participaties van de
overleden Participant komen te vervallen en aan de Maatschap worden overgedragen. Aan de
erfgenamen wordt vergoed de inleg, te verminderen met een korting van 20% van de oorspronkelijke
inleg of, indien terugbetaling kapitaal heeft plaatsgevonden, van de aanwezige inleg of de lagere
marktwaarde te bepalen door de Beheerder, waarbij de berekeningsmethodiek dezelfde is als bij de
verwerving van de vastgoedportefeuille en de marktvariabelen geactualiseerd worden. Alle kosten
komen voor rekening van de erfgenamen van de Participant. Het bedrag dat voor de uitkoop nodig zal
zijn wordt gefinancierd door de overblijvende Participanten, door middel van een vermindering van
het aan hen uit te keren bedrag. In dat geval neemt het aandeel van iedere overblijvende Participant in
de Maatschap naar evenredigheid toe.

Conform Bijlage | van het BGfo is het wettelijk geregeld dat na een unaniem besluit tot
beleidswijziging van de Maatschap (zie Deel 3.3) een Participant, anders dan in geval van overlijden
kan uittreden.

Indien een Participant zijn Participatie wenst over te dragen aan een ander, dient hij hiertoe een
schriftelijk verzoek in te dienen bij de Beheerder (taak gedelegeerd door het Maatschapsbestuur) onder
opgave van de gegevens van degene aan wie hij zijn Participatie wil overdragen. De Beheerder zal na
de benodigde wettelijke toetsingen van degene die de Participatie wil overnemen toestemming vragen
aan alle Participanten. Alle Participanten dienen hun toestemming te verlenen, waarbij geldt dat
Participanten die niet binnen 4 weken schriftelijk bezwaar maken geacht worden akkoord te zijn met
de gewenste overdracht. Kosten van overdracht bedragen € 650 excl. BTW per overdracht.
Onder overdracht wordt tevens begrepen overdracht door juridische splitsing en juridische fusie van
rechtspersonen. Ook hiervoor is uitdrukkelijk toestemming van alle Participanten vereist.

De prijs voor overdracht van Participaties wordt bepaald in onderhandeling tussen de overdragende en
ontvangende partij. De Beheerder speelt in deze prijsbepaling geen rol. De Participaties zijn niet
beursgenoteerd. De intrinsieke waarde van de Participaties wordt tweemaal per jaar door de Beheerder
vastgesteld, per 30 juni en per 31 december, en wordt vermeld in het jaarverslag en het halfjaarverslag.
De intrinsieke waarde kan hoogstens een richting geven in de onderhandelingen van een Participant bij
de bepaling van een verkoopprijs bij overdracht. Behoudens grove nalatigheid van de Beheerder bij de
vaststelling van de intrinsieke waarde worden (voormalige) Participanten door de Beheerder niet
gecompenseerd voor schade voortvloeiende uit een onjuiste berekening daarvan.

De intrinsieke waarde wordt bepaald door de waarde van alle bezittingen van de Maatschap te
verminderen met de schulden die er zijn. De waarde van het vastgoed wordt hierbij bepaald op basis
van een externe taxatie per 31 december van ieder jaar. Deze taxatie dient derhalve als basis voor
zowel de bepaling van de intrinsieke waarde per 31 december als per de daarop volgende 30 juni.

3.18  Verslaglegging

Het Prospectus is zodanig opgesteld dat aan de Maatschap toekomende baten en lasten worden
verantwoord in de periode waaraan deze zijn toe te rekenen. Voor zover niet anders vermeld, worden
de activa en passiva opgenomen tegen nominale waarde.

Na opstart van de Maatschap worden geen activa meer ingekocht en is er geen plicht om Participaties
in te kopen.
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Vastgoed in exploitatie wordt gewaardeerd op aanschafwaarde, waarin mede begrepen alle directe
verwervingskosten, zoals notariskosten, afsluitprovisie en de aan VSN verschuldigde vergoeding
(verwervings- en plaatsingskosten) of lagere waarde (op basis van een externe taxatie) beoordeeld op
basis van de toegepaste grondslagen.

Jaarlijks wordt er een begroting opgesteld welke wordt getoetst en goedgekeurd door het
stichtingsbestuur.

De huuropbrengst wordt in het exploitatieresultaat verantwoord in de periode waaraan deze is toe te
rekenen.

De kosten voor groot onderhoud worden in het exploitatieresultaat verantwoord in de periode waarin
de opdracht voor deze werkzaamheden wordt verstrekt.

Op basis van de rendementsmodellen worden er geen exploitatietekorten verwacht gedurende de
looptijd.

De resultaten uit de verkoop van vastgoed worden toegerekend aan de periode waarin het vastgoed
door middel van een notariéle akte wordt geleverd.

Het boekjaar van de Maatschap is gelijk aan het kalenderjaar. Het eerste boekjaar zal eindigen op
31 december 2016. VO6r 1 maart van ieder jaar maakt VSN een verslag op over het verstreken
boekjaar van de Maatschap.

Het verslag over het boekjaar 2016 alsmede de jaarverslagen nadien zullen worden voorzien van een
accountantsverklaring en zullen aan iedere participant worden verstrekt. De vaststelling van de
jaarrekening van de Maatschap geschiedt door de Vergadering van Participanten.

Binnen negen weken na het verstrijken van ieder kalenderkwartaal zullen de Participanten een
tussentijds verslag ontvangen. Ook dit verslag wordt aan iedere Participant ter beschikking gesteld. De
vergelijkende cijfers worden hierbij voor dezelfde periode van het voorgaande boekjaar verstrekt.

Na afloop van ieder kalenderjaar zal VSN ervoor zorgdragen dat alle participanten de voor de
belastingaangifte benodigde gegevens ontvangen. Hiertoe wordt jaarlijks een fiscaal overzicht voor de
belastingaangifte opgesteld.

De jaarrekening zal worden opgesteld met inachtneming van de wettelijke vereisten en op basis van in
Nederland algemeen aanvaarde waarderingsgrondslagen. Tussentijdse commerciéle herwaardering van
de activa kan op verzoek van de Vergadering van Participanten geschieden.

Tenminste één maal per jaar vindt een Vergadering van Participanten plaats waarin door VSN
rekening en verantwoording wordt afgelegd.

Daar Woningmaatschap Vlijmen per 30 juni 2016 wordt opgericht, heeft Woningmaatschap Vlijmen
nog geen financiéle overzichten opgesteld.

De gemiddelde intrinsieke waarde gedurende de looptijd van de Maatschap bedraagt circa € 25.000
plus de beschikbare uitkering over enig jaar per Participatie. Deze intrinsieke waarde wordt door VSN
bepaald en niet door BDO Audit & Assurance B.V. gecontroleerd. BDO Audit & Assurance B.V. zal
de jaarrekening controleren en de Beheerder zal ieder halfjaar de intrinsieke waarde bepalen, ten
behoeve van de participanten. Tussentijdse herwaardering van het nog aanwezige vastgoed vindt
hierbij niet plaats.

De intrinsieke waarde wordt bepaald door de waarde van alle bezittingen van de Maatschap te
verminderen met de schulden die er zijn. De waarde van het vastgoed wordt hierbij bepaald op basis
van een externe taxatie per ultimo boekjaar (tot maximaal de aanschafwaarde, waarin mede begrepen
alle directe verwervingskosten). De genoemde gemiddelde intrinsicke waarde van € 25.000 per
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Participatie gedurende de looptijd van de Maatschap is gebaseerd op de veronderstelling dat de inleg
van € 25.000 na beéindiging van de Maatschap nog steeds € 25.000 waard is en wordt gerestitueerd, er
van uitgaande dat de waarde van het restbezit vastgoed bij beéindiging van de Maatschap gelijk is aan
de oorspronkelijke  kostprijs  (aanschafwaarde) inclusief  geactiveerde  kosten  koper
(verwervingskosten).

Viermaal per jaar, in de jaarrekening, halfjaarrekening en kwartaalrapportages meldt de Beheerder de
omvang van de lopende financiering en de Loan To Value (LTV).

3.19  Beleggersprofiel

In het algemeen kan gesteld worden dat aan het beleggen in vastgoed risico’s verbonden zijn.
Betrokken partijen hebben getracht deze risico’s, ten behoeve van (potenti€éle) Participanten, te
beperken.

Door het risicodragende karakter van deze investering is het niet aan te raden dat een Participant
deelneemt die zich niet kan permitteren zijn deelnamebedrag geheel of gedeeltelijk te verliezen. ledere
Participant dient te onderzoeken of hij/zij voldoet aan het hieronder aangegeven cliéntenprofiel.

ledere Participant in de Maatschap dient zich, naar de mening van de directie van VSN, bewust te zijn
van het navolgende:

- dat kennis is genomen van de volledige tekst van dit Prospectus;

- dat het een risicodragende maar defensieve belegging betreft;

- dat de Maatschap investeert in 116 woningen en 2 commerciéle ruimten, verhuurd aan 3 partijen
in Vlijmen, Uden en Kampen;

- dat wordt aangeraden niet met vreemd vermogen deel te nemen in het eigen vermogen van de
Maatschap;

- dat voldoende liquiditeit wordt aangehouden om op (middel)lange termijn te kunnen blijven
voldoen aan financiéle verplichtingen (inclusief onvoorziene uitgaven);

- dat in het geval de opbrengst lager is dan verwacht, dit gecompenseerd kan worden met
vermogen en/of andere inkomsten;

- dat de Maatschap voor bepaalde tijd is opgericht en dat de investeringshorizon thans circa zeven
jaar (behoudens verlenging(en)) bedraagt, dus een middellange termijn belegging betreft;

- dat de reden van de belegging bekend is (bijvoorbeeld: extra inkomen, vermogensopbouw,
voldoen van toekomstige uitgaven, oudedagsvoorziening etc.).

3.20  Overige gegevens

Verantwoordelijk voor dit Prospectus is Vastgoed Syndicering Nederland n.v. te Driebergen. VVoor
zover hun bekend, verklaart zij dat, na het treffen van alle redelijke maatregelen om zulks te
garanderen, de gegevens in het Prospectus in overeenstemming zijn met de werkelijkheid en dat geen
gegevens zijn weggelaten waarvan vermelding de strekking van het Prospectus zou wijzigen.

Slechts de inhoud van dit Prospectus is bindend. Op het Prospectus is het Nederlands recht van
toepassing. Tot het moment van uitgifte van Participaties in de Maatschap, kunnen potentiéle
Participanten generlei recht aan dit Prospectus ontlenen.

De afgifte en verspreiding van dit Prospectus kunnen in bepaalde rechtsgebieden onderworpen zijn
aan (wettelijke) beperkingen. Dit Prospectus is geen aanbod van, of een uitnodiging tot aankoop van
enig effect in die rechtsgebieden. ledere schending hiervan komt voor rekening en risico van de
desbetreffende Participant.
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Aan deelname in Woningmaatschap Vlijmen zijn financi€le risico’s verbonden. Mogelijke
Participanten dienen daarom goede nota te nemen van de volledige inhoud van dit Prospectus en hen
wordt aangeraden hun eventuele deelname zorgvuldig te beoordelen op haar risicoprofiel en deze te
beschouwen als onderdeel van een totale beleggingsstrategie.

Analyses, berekeningen, commentaren, prognoses en aanbevelingen worden in dit Prospectus verstrekt
om Participanten behulpzaam te zijn, maar vormen geen garantie voor het geprognosticeerde
rendement.

VSN haar directie, adviseurs en andere bij de Maatschap betrokkenen, aanvaarden geen
aansprakelijkheid voor directe of indirecte verliezen die zouden kunnen ontstaan ten gevolge van
deelname in Woningmaatschap Vlijmen.

VSN heeft advies ingewonnen bij de in dit Prospectus genoemde adviseurs. De verantwoordelijkheid
van die adviseurs is beperkt tot het terrein van hun expertise en tot het onderwerp van hun advies. De
adviseurs zullen slechts tegenover VSN aansprakelijk zijn.

Eventueel van een derde afkomstige informatie die in dit Prospectus is opgenomen is correct
weergegeven en voor zover VSN weet en heeft kunnen opmaken uit de door de betrokken derde
gepubliceerde informatie, zijn er geen feiten weggelaten waardoor de weergegeven informatie onjuist
of misleidend zou kunnen zijn.

De Beheerder is niet aansprakelijk voor informatie verstrekt door derden aangaande de Maatschap
en/of dit Prospectus. Indien toch informatie door anderen is verstrekt dan dient op dergelijke
informatie niet te worden vertrouwd.

De Beheerder, de Bewaarder, de Stichting en de Alternatieve Bewaarder zullen zich houden aan de
bepalingen van de Wet bescherming persoonsgegevens. De persoonlijke gegevens van de (potentiéle)
Participanten zullen niet aan derden ter beschikking worden gesteld, behoudens voor uitvoering van
hetgeen in dit Prospectus is opgenomen of indien er een wettelijk voorschrift van toepassing is.

Voor zover VSN en de Maatschap daarvan op de hoogte zijn, kunnen er aandeelhouders of leden van
de bestuurs-, leidinggevende of toezichthoudende organen, voornemens zijn om op de aanbieding in te
schrijven. Het is (potentiéle) Participanten niet toegestaan om voor meer dan tien procent van de
aanbieding in te schrijven. Medewerkers van de Beheerder wordt de mogelijkheid geboden om te
participeren in de Maatschap tegen dezelfde condities als die welke gelden voor de overige
(potentiéle) Participanten. Medewerkers van Zenco zijn uitgesloten van deelname.

Voor zover VSN daarvan op de hoogte is, zijn er geen personen die rechtstreeks of middellijk een
belang in het kapitaal of stemrechten van de Beheerder en/of de Maatschap bezitten, die krachtens het
Nederlands recht moeten worden aangemeld.

Aangezien de Maatschap geen werknemers in dienst heeft, zijn er geen (arbeids)overeenkomsten
gesloten tussen de leden van de bestuurs-, leidinggevende en toezichthoudende organen en
Woningmaatschap VIijmen waarin voorzien is in het doen van uitkeringen bij beéindiging van het
dienstverband.

Voor zover VSN bekend is, is er geen sprake van eventuele overheidsingrepen, rechtszaken of
arbitrages (met inbegrip van dergelijke procedures die, naar weten van VSN, hangend zijn of kunnen
worden ingeleid) over een periode vanaf de datum van oprichting van Woningmaatschap Vlijmen,
welke een invloed van betekenis kunnen hebben of in een recent verleden hebben gehad op de
financiéle positie of de rentabiliteit van Woningmaatschap Vlijmen.

Gezien het gegeven dat Woningmaatschap VIijmen nog moet worden opgericht, er geen sprake zal
zijn van een beursnotering en de Maatschap wordt opgericht om de vastgoedportefeuille te verwerven,
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past Woningmaatschap Vlijmen, daar hiertoe niet de plicht bestaat, de zogenaamde Corporate
Governance Code van Nederland niet toe.

De Maatschap heeft geen investeringen gedaan en neemt niet deel in het kapitaal van een andere
vennootschap. De Maatschap heeft thans geen leningen, zakelijke of persoonlijke zekerheden
verstrekt, is geen schulden aangegaan en er heeft geen onderbreking van activiteiten plaatsgevonden
die van invloed kan zijn op haar financiéle positie.

De Maatschap zal per 30 juni 2016 worden opgericht en er is geen historische verslaggeving
beschikbaar over de voorliggende periode. Vanwege de oprichtingsdatum per 30 juni 2016 kunnen
zich nog geen wijzigingen van betekenis hebben voorgedaan.

VSN informeert Participanten via haar website met een persoonlijk inlog (www.vsnnv.nl). Op deze
website is onder andere de krachtens de Wft vereiste informatie ten aanzien van de Beheerder alsmede
de Maatschap beschikbaar.

In overeenstemming met het gestelde in de Wft publiceert de Beheerder daarnaast op haar website, de
volgende informatie zodra deze beschikbaar is:

- het Prospectus en de voorwaarden van de Maatschap, waaronder de Overeenkomst van Beheer
en Bewaring;

- het jaarverslag van de Beheerder inclusief de goedkeurende verklaring van de accountant;

- het jaarverslag van de Maatschap en de goedkeurende verklaring van de accountant;

- de meest recente halfjaarcijfers van de Beheerder en de Maatschap;

- de uittreksels van de Kamer van Koophandel van de Beheerder en Bewaarder;

- de vergunning van de Beheerder.

De intrinsieke waarde van de Participatie wordt tweemaal per jaar vastgesteld, per 30 juni en per
31 december en wordt vermeld in het jaarverslag en de halfjaarcijfers van de Maatschap.

Tevens stelt de Beheerder ten behoeve van de Participanten maandelijks een opgave met toelichting
op, waarin opgenomen:

- de totale waarde van de beleggingen van de maatschap;
- een overzicht van de samenstelling van de beleggingen;
- het aantal Participaties.

Tussen het tijdstip van opstelling van de opgave en de publicatie op de website ligt tenminste één
week.

Alle relevante stukken zoals de vergunning van de Beheerder, de Maatschapsovereenkomst, de
overeenkomst van beheer en bewaring en overige stukken zijn kosteloos opvraagbaar.

VSN kent een interne klachtenregeling. Deze regeling waarborgt dat klachten van beleggers in de
vastgoedfondsen door VSN tijdig en adequaat worden vastgelegd en behandeld. Klachten kunnen
gemeld worden bij het secretariaat van VSN, dit kan per e-mail, telefonisch of schriftelijk. De interne
klachtenregeling is op aanvraag van beleggers in de vastgoedfondsen beschikbaar.

Na het doorlopen van de interne klachtenprocedure stelt VSN beleggers desgewenst in staat hun
klachten door het Klachteninstituut Financiéle Dienstverlening (KiFiD) te laten beoordelen.

De heren ing. D. van Seventer, E. Verkaik en mr. R. Overbeek zijn bestuurder van VSN. De heer Van
Seventer is tevens directeur van groot aandeelhouder Van Seventer Holding B.V. en (in)direct houder
van de aandelen in Van Seventer Holding B.V.

Diverse vennootschappen werken samen en de onderlinge transacties tussen deze vennootschappen

geschieden tegen marktconforme voorwaarden. Het is echter niet uit te sluiten dat in de toekomst de
samenwerking en/of de transacties zouden kunnen leiden tot mogelijke verstrengeling. In dat geval zal
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de directie van VSN dit voorleggen aan de Vergadering van Participanten en het bestuur van de
Stichting alvorens er door VSN een besluit zal worden genomen. Bij iedere besluitvorming op dit punt
zal de directie van VSN voor zover mogelijk handelen in het belang van Woningmaatschap Vlijmen.

De directie van VSN heeft zich gecommitteerd aan een Interne Gedragscode waarin normen zijn
vastgelegd die VSN bij haar handelen in acht dient te nemen. De gedragscode is gepubliceerd op de
website van VSN.

VSN behandelt de Participanten in de Maatschap gelijk en billijk zonder enige voorkeursbehandeling
tussen de Participanten.

Het onderzoeksrapport dat in dit prospectus is opgenomen, is verstrekt door BDO Audit & Assurance
B.V. te Utrecht. Tevens zal dit accountantskantoor zorgdragen voor de controle van de jaarstukken
van de Maatschap.

De Maatschap wordt op 30 juni 2016 opgericht en daarom kan geen historisch overzicht worden
gegeven van haar belangrijkste activiteiten, noch van haar jaarrekening en andere financiéle
informatie.

De Initiatiefnemer verklaart dat, naar haar oordeel, het werkkapitaal van de Maatschap voor ten minste
de eerste 12 maanden na de datum van het Prospectus toereikend is om aan de huidige behoeften van
de Maatschap te voldoen.

Thans zijn er geen belangenconflicten van de bestuurs-, leidinggevende en toezichthoudende organen
en de bedrijfsleiding te verwachten. De Maatschap heeft bij oprichting geen werknemers in dienst.

Er hebben geen transacties plaatsgevonden met aan VSN verbonden partijen. VSN heeft ook niet de
intentie om bij (tussentijdse) verkoop vastgoed aan te bieden aan verbonden partijen.

De inschrijving vangt aan op 6 juni 2016 en loopt tot en met 23 juni 2016. VSN behoudt zich het recht
voor de inschrijving bij grote belangstelling gedeeltelijk toe te wijzen, te weigeren en de inschrijving
voortijdig te sluiten.

De data van storting (24 juni 2016) respectievelijk van uitgifte (30 juni 2016) van de Participaties zijn
indicatief en kunnen vervroegd c.q. verlaat worden. In het geval van vervroeging zal VSN de
Participanten tenminste zeven dagen van tevoren schriftelijk informeren.

De bij de geprognosticeerde cijfers (Deel 3.14, 3.15 en 3.16 van dit Prospectus) gehanteerde
aanvangsdatum van 30 juni 2016 kan beperkt wijzigen. Dit leidt ertoe dat de beleggingshorizon van de
Maatschap wordt aangepast. Andere relevante data zullen niet wijzigen.

De Beheerder bevestigt dat publicatie door de Beheerder van documenten van derden, zoals o.a.
taxatieverslagen van taxateurs en onderzoeksrapporten en verklaringen van accountants, geschiedt met
instemming van de betrokken partijen. De Beheerder bevestigt dat deze informatie van derden correct
is weergegeven en, voorzover VSN dit weet en heeft kunnen opmaken uit de door betrokken derden
verstrekte informatie, daarbij geen feiten zijn weggelaten waardoor de verstrekte informatie onjuist of
misleidend wordt.

De volgende documenten liggen ter inzage op het kantoor van VSN te Driebergen, Hoofdstraat 87: de
koopovereenkomst, de volledige taxatierapporten en -verslagen, de huurovereenkomsten, het meest
recente jaarverslag van VSN, de financieringsofferte(s) en het onderzoeksrapport van de accountant.
De fiscale ruling is aangevraagd bij de Belastingdienst.

Het Prospectus wordt beheerst door Nederlands recht en uitsluitend de Nederlandse rechter is bevoegd
ten aanzien van geschillen met betrekking tot dit Prospectus.

@ Vastgoed Syndicering Nederland n.v. Pagina 58 van 153



Woningmaatschap Vlijmen

Alle bedragen in het Prospectus zijn vermeld in euro’s.

Vastgoed Syndicering Nederland n.v. te Driebergen
Driebergen, 2 juni 2016

ing. D. van Seventer
E. Verkaik
mr. R. Overbeek
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3.21  Rapportages accountant met toelichting beheerder

=1
o 13
w
=1
=]

Ted: =31 (0)30 284 76 00 BDO Audit & Assurance B.Y.

Fax: =31 (D)3 Postbus 4053, 3502 HE Utrecht

info@bdo.nl Winthontlaan 2, 3526 KV Utrecht
S =

wwra_bdo.nl Hederland

Onderzoeksrapport

Aan: de directie van Vasteoed Syndicering Nederland n.v.

Opdracht en verantwoordelijkheden

Wij hebben de in paragraaf 3.13, 3.14, 3.15 en 2.16 van de bijgevoegde, door ons gewaarmerkte,
prospectus opgenomen geprognosticeerde rendementberekening van Woningmaatschap Viijmen te
Drriebergen voor de periode 30 juni 2016 tot en met 30 jumi 2023 onderzocht. De prognose, met
inbegrip van de veronderstellingen waarop deze is gebaseerd, waarvan de belangrijkste zijn
vermeld in paragraaf 2.11, is opgesteld onder verantwoordelijkheid van het bestuur van

Vastgoed Syndicering Hederland n.v. Het is onze verantwoordelijkheid een onderzosksrapport
inzake de prognose te verstrekken.

Werkzaamheden

Wij hebben ons onderzoek verricht in oversenstemming met Hederlands recht, waaronder
Standaard 3400, ‘Onderzoek van toekomstgerichte financigle informatie®. De in dit kader
uitgevoerde werkzaamheden bestonden in hoofdzaak uit het inwinnen van inlichtingen bij
functionarisszen van de entiteit, het uitvoeren van cijferanalyses met betrekking tot de financiéle
gegevens en het vaststellen dat de veronderstellingen op de juiste wijze zijn verwerkt.

Oms onderzoek betreffende de gegevens waarop de veronderstellingen zijn gebaseerd, kan als
gevolg van de aard van dit onderzoek, slechts resulteren in het geven van een conclusie die een
beperkte mate van zekerheid geeft. Ons onderzoek betreffende de opstelling en de toelichting van
de prognose in overeenstemming met in Nederland algemeen aanvaarde waarderingsgrondslagen
resulteert in een cordeel dat een redelijke mate van zekerheid geeft.

Conclusie en cordeel

Op grond van on: onderzoek van de gegevens waarop de veronderstellingen zijn gebaseerd iz ons
niets gebleken op grond waarvan wij zouden moeten concluderen dat de veronderstellingen geen
redelijke basis vormen voor de prognose. Haar ons cordeel is de prognose op een juiste wijze op
basis van de veronderstellingen cpgesteld en toegelicht in overeenstemming met in Hederland
algemeen aanvaarde waarderingsgrondslagen, waarbij tevens de van toepassing zijnde grondslagen
voor waardering en resultaatbepaling zoals gehanteerd zullen worden in toekomstige jaarrekeningen
in aanmerking zZijn genomen.

Realiseerbaarheid toekomstige uitkomsten

De werkelijke uitkomsten zullen waarschijnlijk afwijken van de prognose, aangezien de
veronderstelde gebeurtenissen zich veelal niet op gelijke wijze zullen voordoen als hier is
aangenomen. De hieruit voortvloeiende afwijkingen kunnen van materieel belang zijn.
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Beperking in het gebruik (en verspreidingskring)

Oms onderzoeksrapport bij de prognose is opgesteld voor opname in het prospectus van
Woningmaatschap Vlijmen an is uitsluitend bedoeld voor een specifieke gebruikersgroep bestaande
uit Vastgoed Syndicering Hederland n.v. en de hieraan gelieerde potentiele investeerders voor
Woningmaatschap Vlijmen en dient derhalve niet voor andere doeleinden worden gebruikt of
verspreid aan anderen.

Utrecht, 22 mei 2016

BOMD Audit & Assurance B.V.,
namens deze,

F.W_A. Eradus RA

]
2 j."'

Paraaf voor waarmerkingsdoeleinden:
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Tel: =31 (0)30 284 78 00 BDO Acoountants & Belastingadvizewrs B.Y.

Fax: <31 [0)30 284 38 01 Postbus 4053, 3502 HE Utrecht

infod@bdo nl Winthontlaan 2, 3526 KV Utrecht
— wwrw.bdo.nl Mederland

Aan: de directie van Vastgoed Syndicering Nederland n.v.
RAPPORT VAN FEITELIJEE BEVINDINGEN INZAKE PROSPECTUS WONINGMAATSCHAP VLIJMEN

Opdracht

Wij hebben een aantal specifieke werkzaamheden verricht met betrekking tot het bijgevoegde, door
on: gewaarmerkte, prospectus van Woningmaatschap Vlijmen zoals omschreven in onze opdrachtbrief
van 1 mei 2016. Deze rapportage bevat de uitkomsten van deze werkzaamheden.

Het is de bedoeling dat u zelf een ocordeel vormt over de werkzaamheden en over de in dit rapport
weergegeven bevindingen en op basis daarvan uw eigen conclusie trekt. Wij wijzen u er op dat indien
wij aanvullende werkzaamheden zouden hebben verricht of een controle- of becordelingsopdracht
zouden hebben uitgevoerd, wellicht andere onderwerpen zouden zijn geconstateerd die voor
rapportering in aanmerking zouden zijn gekomen.

Aard en reikwijdte van de verrichte werkzaamheden

Wij hebben onze werkzaamheden verricht in overeenstemming met Hederlands recht, waaronder
Standaard 4400, “Opdrachten tot het verrichten van overeengekomen specifieke werkzaamheden met
betrekking tot financiéle informatie™.

Het doel van deze opdracht tot het verrichten van overeengekomen specifieke werkzaamheden is het
verrichten van die werkzaamheden die wij met Vastgoed Syndicering Hederland n.v. Zijn
overeengekomen en het rapporteren over de feitelijke bevindingen. Aangezien wij slechts verslag
doen van feitelijke bevindingen uit hoofde van de overeengekomen werkzaamheden betekent dit dat
op het in het object van onderzoek opgenomen cijfermateriaal en toelichtingen geen
accountantscontrole is toegepast en dat evenmin een becordelingsopdracht is uitgevoerd.

it houdt in dat aan onze rapportage geen zekerheid kan worden ontleend omtrent de getrouwheid
van het in object van onderzoek opgenomen cijfermateriaal en toelichtingen daarop.

Beschrijving uitgevoerde specifieke werkzaamheden en feitelijke bevindingen

Wij hebben de volgende werkzaamheden verricht:

Wij zijn nagegaan of de op grond van Bijlage |, Besluit Gedragstoezicht Financiéle Ondermemingen,
vermelde gegevens zijn opgenomen in de bijgevoegde, door ons gewaarmerkte, prospectus van
Woningmaatschap Vlijmen.

Uit ons onderzoek blijkt dat in deze prospectus de gegevens zijn vermeld zoals opgenomen in

Bijlage I, Besluit Gedragstoezicht Financigle Ondernemingen, met uitzondering van de gegevens
volgens de artikelen 5.4, 5.7 t/fm 5.11, 5.13, 5.14, 6.4, 6.7, 6,10, 6.11, 6,12, 7.3, 7.5, 7.9 t/m 7.14,
8.3b, 8.5, 8.6 en 11.3. De reden van het niet vermelden van de gegevens uit deze artikelen is nader
door Vastgoed Syndicering Hederland n.v. toegelicht in het hierna opgenomen overzicht in de
prospectus van Woningmaatschap Vlijmen. Daarnaast zijn er geen gegevens vermeld volgens de
artikelen 1.3, 1.5, 1.6, 1.8, 3.1, 2.3, 3.5, 5.1, 5.3, 512, 5.15 v/m 5.18, 5.20, 7.1, 7.4 en 11.1, omdat
er sprake iz van een AB| en deze artikelen hierop niet van toepassing zijn.
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IBDO

Beperking in verspreidingskring en het gebruik
Deze rapportage is opgesteld voor opname in de prospectus van Woningmaatschap Vlijmen en is
uitsluitend bedoeld voor de vennootschap en de hieraan gelieerde potentiele investeerders voor
Woningmaatschap Vlijmen en de Autoriteit Financi€le Markten (AFM) aangezien anderen die niet op
de hoogte zijn van het doel van de werkzaamheden de resultaten onjuist kunnen interpreteran.
Wij verzoeken u derhalve de rapportage niet san anderen te verstrekken zonder onze witdrukkelijke
toestemming vooraf.

Utrecht, 22 mei 2016

BDD Accountants & Belastingadviseurs BV,
namens deze,

—

P A—

R.W_A_ Eradus RA

Paraaf voor waarmerkingsdoeleinden:

Bijlagen:
- Toelichting op reden van niet vermelden gegevens zoals opgenomen in Bijlage |,

Besluit Gedragstoezicht Financiéle Ondernemingen (BGFO) bencemd in het rapport van

feitelijke bevindingen BOD Accountants en Belastingadviseurs BV _;

Prospectus van Woningmaatschap Viijmen.
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Toelichting op reden van niet vermelden gegevens zoals opgenomen in Bijlage I, Besluit
Gedragstoezicht Financiéle Ondernemingen (BGFO) benoemd in het rapport van feitelijke
bevindingen BDO Accountants en Belastingadviseurs B.V.

Artikel | Omschrijving Toelichting
5.4 Indien van toepassing: de bevoegdheid om als debiteur NVT
leningen aan te gaan of financiéle instrumenten uit te lenen.
5.7 Indien van toepassing: een verklaring dat de icbe in met de NVT.
beheerder van een icbe, de beleggingsmaatschappij of de Belegging is bekend bij opstart en is een
bewaarder van een icbe gelieerde partijen kan beleggen. niet gelieerde partij. Na opstart kunnen er
geen andere beleggingen worden gedaan
en zal niet in andere beleggingsinstellingen
beleggen.
5.8 Indien van toepassing: een verklaring dat de icbe direct of NVT.
indirect kan beleggen in andere beleggingsinstellingen of De Maatschap belegt alleen in vastgoed,
icbe’s. zoals bij opstart bekend en zal niet in
andere beleggingsinstellingen beleggen.
5.9 Indien de icbe twintig procent of meer van het beheerde NVT.
vermogen direct of indirect belegt in een andere De Maatschap belegt alleen in vastgoed,
beleggingsinstelling of icbe: zoals bij opstart bekend.
a. een beschrijving van de wijze waarop informatie wordt
verschaft over de andere beleggingsinstelling of icbe: en
b. indien van toepassing: de afspraken tussen de icbe en de
andere beleggingsinstelling of icbe over de verdeling van
kosten en aan wie het voordeel ten goede komt.
5.10 Indien van toepassing: een verklaring dat de icbe belegt in een | NVT.
andere beleggingsmaatschappij, maatschappij voor collectieve | De Maatschap belegt alleen in vastgoed,
belegging in effecten of die een met de beheerder, zoals bij opstart bekend.
beleggingsmaatschappij, maatschappij voor collectieve
belegging in effecten of bewaarder gelieerde partij is of in een
andere beleggingsinstelling of icbe die beheerd wordt door een
met de beheerder, beleggingsmaatschappij, maatschappij voor
collectieve belegging in effecten of bewaarder gelieerde partij
en de voorwaarden waaronder verkoop of inkoop van, alsmede
terugbetaling op de rechten van deelneming in de andere
beleggingsinstelling of icbe plaatsvindt.
5.11 Indien de icbe 85 procent of meer van het beheerde vermogen | NVT.
direct of indirect belegt in een andere beleggingsinstelling of De Maatschap belegt alleen in vastgoed,
icbe: een beschrijving van het beleggingsbeleid van de andere | zoals bij opstart bekend.
beleggingsinstelling of icbe.
5.13 Indien van toepassing: de gereglementeerde markt en de NVT.
andere markten in financiéle instrumenten waar de financiéle | De Maatschap belegt alleen in vastgoed,
instrumenten worden verhandeld waarin de icbe belegt. zoals bij opstart bekend.
5.14 Indien van toepassing: de wijze waarop en de voorwaarden NVT.
waaronder derden in opdracht van de maatschappij voor De deelnemingsrechten worden niet door
collectieve belegging in effecten of in opdracht van haar derden onderhouden.
beheerder de markt in deelnemingsrechten onderhouden.
6.4 Indien van toepassing: de kosten die worden gemaakt of NVT.
vergoedingen die worden gevraagd in verband met het in- en De Maatschap leent geen financiéle
uitlenen van financiéle instrumenten, en de wijze waarop deze | instrumenten in of uit.
kosten ten laste komen van het resultaat, in mindering worden
gebracht op het beheerde vermogen of anderszins ten laste
komen van de deelnemers in de icbe, onderscheidenlijk aan
wie deze vergoedingen ten goede komen.
6.7 Indien de hoogte van de in 6.1 tot en met 6.6 bedoelde kosten | NVT.
nog niet bekend is: het maximum van deze kosten. De Maatschap leent geen financiéle
instrumenten in of uit.
6.10 De wijze waarop de op- en afslagen worden berekend en aan NVT.
wie de op- en afslagen ten goede komen, alsmede alle overige | Het De Maatschap berekent geen op-en
eenmalige bedragen die de deelnemers in de icbe betalen bij afslagen.
toe- en uittreding, inclusief de berekeningsgrondslag.
6.11 Indien van toepassing: beschrijving van afspraken over NVT.
retourprovisies met vermelding van degenen aan wie de De Maatschap betaalt geen retourprovisies
retourprovisies ten goede komen.
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6.12

Indien van toepassing: beschrijving van afspraken over
goederen die de beheerder, de bewaarder, de bestuurders van
de beheerder, maatschappij voor collectieve belegging in
effecten of bewaarder, met de beheerder, maatschappij voor
collectieve belegging in effecten of bewaarder gelieerde
partijen of derden voor het uitvoeren van opdrachten ten
behoeve van de beheerder of de icbe ontvangen of in het
vooruitzicht worden gesteld.

NVT.

Betrokkenen ontvangen geen goederen en
worden geen goederen in het vooruitzicht
gesteld.

7.3

Een verklaring omtrent een eventuele notering van de icbe op
een gereglementeerde markt of een andere markt in financiéle
instrumenten.

NVT.

de participaties zijn niet genoteerd aan
een gereglementeerde markt
(effectenbeurs) en er zal ook geen
notering worden aangevraagd.

7.5

Indien van toepassing: de wijze waarop de bepaling plaatsvindt
van de prijs bij het aanbieden, de verkoop- of inkoopprijs,
alsmede van het bedrag bij terugbetaling van de waarde van
de rechten van deelneming, in het bijzonder:

a. de wijze waarop en regelmaat waarmee deze prijzen
worden berekend; en

b. hoe, waar en met welke regelmaat deze prijzen worden
gepubliceerd.

Deze verplichting is niet van toepassing op icbe’s waarvan de
rechten van deelneming zijn toegelaten tot de notering op een
door de Autoriteit Financiéle Markten aangewezen
gereglementeerde markt of andere markt in financiéle
instrumenten of waarvan aannemelijk is dat die rechten van
deelneming daartoe spoedig zullen worden toegelaten; deze
verplichting is evenmin van toepassing op de in artikel 126,
eerste lid, bedoelde maatschappijen voor collectieve belegging
in effecten.

NVT,
De Maatschap is closed-end.

7.9

Een Verklaring dat de icbe gehouden is om, op verzoek van de
deelnemers, haar rechten van deelneming ten laste van de
activa direct of indirect in te kopen of de waarde van de
rechten van deelneming terug te betalen. Deze verplichting
geldt niet voor de maatschappij voor collectieve belegging in
effecten, bedoeld in artikel 126, eerste lid.

NVT,
De Maatschap is closed-end.

7.10

De plaatsen in elke lidstaat waar de icbe haar rechten van
deelneming in de handel brengt dan wel doet brengen.

NVT,
De Maatschap is closed-end.

7.1

Indien het een icbe betreft die rechten van deelneming
aanbiedt met een verschillend risicoprofiel:

de soorten van rechten van deelneming; en

b. wijze waarop een deelnemer in de icbe een belegging in
een soort van deelneming kan omzetten naar een andere
aangeboden soort van deelneming in de icbe en de kosten die
daaraan voor de deelnemer zijn verbonden.

NVT,
De Maatschap is closed-end met gelijke
rechten van deelneming.

7.12

Indien het een icbe betreft waarvan de rechten van
deelneming op verzoek van de deelnemers ten laste van de
activa direct of indirect worden ingekocht of terugbetaald,
voorzover redelijkerwijs voorzienbaar: de gevallen waarin in
het belang van de deelnemers de inkoop van de rechten van
deelneming of de terugbetaling van de waarde van de rechten
van deelneming kunnen worden opgeschort, alsmede de wijze
waarop onderscheidenlijk inkoop en terugbetaling kan worden
opgeschort.

NVT,
De Maatschap is closed-end.

7.13

Indien het een icbe betreft waarvan de rechten van
deelneming op verzoek van de deelnemers ten laste van de
activa direct of indirect worden ingekocht of terugbetaald:
een verklaring dat er voldoende waarborgen aanwezig zijn
opdat, behoudens wettelijke bepalingen en de in 7.12
bedoelde gevallen, aan de verplichting om in te kopen en
terug te betalen kan worden voldaan.

NVT.
De Maatschap is closed-end.

7.14

Indien het een maatschappij voor collectieve belegging in
effecten als bedoeld in artikel 126, tweede lid, betreft: de
gereglementeerde markt of de andere markt in financiéle
instrumenten in de staat van verhandeling waarvan de notering
de prijs bepaalt voor de transacties die door de maatschappij
voor collectieve belegging in effecten in die staat buiten de
gereglementeerde markt of de markt in financiéle
instrumenten om worden verricht.

De Maatschap belegt alleen in vastgoed
zoals bij opstart bekend.
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8.3b

b. risico’s voor het vermogen, met inbegrip van het potenti€le
risico van erosie als gevolg van intrekkingen van rechten van
deelneming en winstuitkeringen die hoger zijn dan het
beleggingsrendement.

De Maatschap is closed-end en de
winstuitkering wordt volledig uitgekeerd.

8.5

Indien van toepassing: een afzonderlijke en herkenbare
melding dat een beleggingsinstelling is onderverdeeld in te
onderscheiden categorieén van deelnemers, waarbij voor de
categorieén een afzonderlijk beleggingsbeleid geldt en een of
meerdere categorieén van deelnemers op grond van het
beleggingsbeleid financiéle risico’s lopen die verder gaan dan
het door hen ter belegging in de icbe bijeengebrachte
vermogen.

Deelnemers worden niet in categorién
verdeeld.

8.6

Indien de icbe financiéle instrumenten in- of uitleent:

a. tot welk percentage ten opzichte van de
beleggingsportefeuille financiéle instrumenten maximaal in- of
uitgeleend mogen worden;

b. beschrijving van de zekerheden die de icbe verkrijgt;

c. beschrijving van de soorten instellingen waarvan of waaraan
financiéle instrumenten mogen worden in- onderscheidenlijk
uitgeleend; en

d. de risico’s verbonden aan het in- of uitlenen van effecten.

Fonds belegt alleen in vastgoed, zoals bij
opstart bekend.

Vermelding van de omstandigheden waaronder en wijze
waarop deelnemers gecompenseerd worden voor een onjuist
berekende intrinsieke waarde, in het bijzonder het eventuele
maximale afwijkingspercentage ten opzichte van de juist
berekende intrinsieke waarde dat gecompenseerd wordt.

Er is geen sprake van een
compensatieregeling.
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3.22  Verklaring Beheerder

Vastgoed Syndicering Nederland n.v. verklaart in haar hoedanigheid van Beheerder in de zin van
artikel 1:1 Wft van de Maatschap dat zowel zijzelf, de Bewaarder (Stichting) als de Maatschap
voldoen aan de bij of krachtens de Wit gestelde regels en dat het Prospectus voldoet aan de bij of
krachtens de Wft gestelde regels.

Driebergen, 2 juni 2016

Vastgoed Syndicering Nederland n.v.
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3.23

Inschrijving

Om als Participant op Participaties in deze Maatschap te kunnen inschrijven, dient rekening te worden
gehouden met de volgende voorwaarden:

1.

10.

11.

12.

De inschrijving vangt aan op 6 juni 2016 en loopt tot en met 23 juni 2016. VSN behoudt zich
het recht voor de inschrijving bij grote belangstelling voortijdig te sluiten. Inschrijving kan
uitsluitend plaatsvinden door middel van het volledig invullen, ondertekenen en verzenden van
het separaat bijgevoegde inschrijfformulier en van een fotokopie van een geldig
legitimatiebewijs van de inschrijver, uittreksel KvK bij een rechtspersoon en legitimatiebewijs
van de bestuurder van de rechtspersoon alsmede een UBO verklaring. Ontvangst van het
inschrijfformulier vergezeld van een geldig kopie paspoort en/of rijbewijs door VSN, geeft recht
op inschrijving. De inschrijvingsperiode zal niet worden verlengd.

Deelname in de Maatschap met een naar Nederlands recht fiscaal transparante entiteit, zoals een
maatschap of een commanditaire vennootschap, is niet toegestaan.

VSN behoudt zich het recht voor om inschrijvingen geheel of gedeeltelijk te weigeren, zonder
verdere opgaaf van redenen. VSN behoudt zich het recht voor om inschrijvingen van
geinteresseerden die vanwege overtekening bij de emissie van de vorige door VSN geinitieerde
Woningmaatschap Maastricht zijn geweigerd voorrang te geven.

De Beheerder kan beslissen de uitgifte van Participaties terug te trekken c.q. de uitgifte van
Participaties uit te stellen indien zich omstandigheden - bijvoorbeeld bij onvoldoende
belangstelling of omstandigheden die de plaatsing in gevaar zouden brengen - zouden voordoen
die een dergelijke beslissing rechtvaardigen. Indien het besluit wordt genomen tot terugtrekking
van de plaatsing van de Participaties ontvangen inschrijvers hiervan onverwijld schriftelijk
bericht. Gedane toewijzingen van Participaties zullen in een dergelijk geval niet worden
gehonoreerd. Een eventueel besluit tot terugtrekking van de uitgifte van Participaties wordt
direct na het einde van de inschrijvingsperiode genomen.

Inschrijving vindt plaats onder de voorwaarde, dat indien besloten wordt om de uitgifte van
Participaties in Woningmaatschap Vlijmen terug te trekken of uit te stellen dan wel Participaties
gedeeltelijk toe te wijzen, geen der partijen genoemd in de in dit Prospectus opgenomen
paragraaf “Betrokken Partijen” schadeplichtig zullen zijn jegens de inschrijver(s).

VSN neemt het toewijzingsbesluit op basis van volgorde van ontvangst van de
inschrijvingsformulieren. Participanten worden schriftelijk geinformeerd over de toewijzing.
VSN zal van deze sluiting en toewijzing onmiddellijk melding maken aan de geaccepteerde
inschrijvers en aan inschrijvers die niet meer voor inschrijving in aanmerking komen. De
inschrijving is bindend en de inschrijver verbindt zich tot een maximaal aantal Participaties.

Het te financieren deel ad. € 11.100.000 zal verstrekt worden door Syntrus Achmea Vastgoed
tegen de voorwaarden zoals genoemd in Deel 3.12 van het Prospectus.

Bij de melding ontvangt u tevens het verzoek uw deelnamebedrag met valutadatum
24 juni 2016 te storten op bankrekening NL70ABNA0625796934 bij ABN AMRO N.V. te
Amsterdam ten name van Stichting Woningmaatschap Vlijmen, onder vermelding van het
aantal Participaties en de naam van de Participant.

Ingeval van eventuele, om welke redenen dan ook, te veel door inschrijver betaalde bedragen
zal terugstoring plaatsvinden op hetzelfde rekeningnummer als van waar stortingen zijn gedaan.
Dit geldt eveneens bij het onverhoopt terugtrekken van de plaatsing (zie hiervoor punt 4.) In dit
geval zal de volledige reeds gestorte inleg van € 25.000 (inclusief plaatsingsvergoeding) worden
gerestitueerd.

Door ondertekening van het inschrijfformulier geeft de inschrijver volmacht aan VSN om alle
handelingen te verrichten, die strekken tot toetreding tot de Woningmaatschap Vlijmen, tot het
aangaan van een bancaire hypotheek zoals hierboven beschreven en tot de aankoop van de in dit
Prospectus beschreven vastgoedportefeuille.

Door ondertekening van het inschrijfformulier geeft de inschrijver volmacht aan iedere
medewerker van Loyens & Loeff N.V., om namens de ondertekenaar alle rechtshandelingen te
verrichten die strekken tot uitgifte (levering) van Participaties in Woningmaatschap Vlijmen,
gevestigd te Driebergen, alsmede iedere medewerker van Loyens & Loeff N.V., om namens de
ondertekenaar alle rechtshandelingen te verrichten die strekken tot het in economische
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eigendom aanvaarden van de registergoederen als breder omschreven in het Prospectus, zulks
belast met een recht van eerste hypotheek ten behoeve van Syntrus Achmea Vastgoed in
hoofdsom groot (€ 11.100.000).

13.  Direct na sluiting van de inschrijving zal de Beheerder de resultaten van de aanbieding via de
website bekend maken en de Participanten van wie de inschrijving is toegewezen schriftelijk op
de hoogte stellen. Nadat alle Participaties zijn geplaatst ontvangen de Participanten van de
Beheerder de Maatschapsovereenkomst.
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3.24  Taxatieverslag

Colliers

INTERNATIONAL

COLLIERS INTERNATIONAL | VALUATION & ADVISORY

TAXATIERAPPORT

AANKOOP PORTEFEUILLE PENSIOENFONDS SLAGERSBEDRIJF

HET GETAXEERDE UITGEVOERD DOOR
Aankoop porteieuille Pensioenfonds Colliers International Valuations B.V.
Slagersbadrijf Buitenveldertsaiaan 5

1082 VA AMSTERDAM
WAARDEPEILDATUM
12 APRIL 2016 TAXATEURS

F.F.P.L. Schouten RT
DOSSIERNUMMER
NL2016002498 M.J.A. Notebaart RT

OPDRACHTGEVER
Vastgoed Syndicering Nederand n.v.

COLLIERS INTERNATIONAL | VALUATION & ADVISORY

©2016 COLLIERS INTERNATIONAL VALUATIONS 8V
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TAXATIERAPPORT
AANKOOP DEELPORTEFEUILLE PENSIOENFONDS SLAGERSBEDRLF
NL2016002408 12 APRIL 2016

1. ALGEMEEN

1.1. Opdrachtgewer

Opdrachtgever Vastgoed Syndicering Nedarand nv.
Tar attantia van J. Kalmaijar

Adras Hoofdstraat 87

Postcode plaats 3471 KE Driebargen-Rijsenburg

Tavaens is hat rapport bestemnd voor Syntrus Achmea ton behoave van de financiaring.

1.2. Doel taxatie

Colliers International Valuations B.V. heeft, in cversenstemming mat uw schrifielijke opdracht per email van 5 april 2018,
san hertaxate van de markiwaarde vilgevoard, par 12 april 2016 en ten behoave van aan aankoopbaslissing, financiarnng
bij Syntrus Achmea an om de potenfiele panicipantan te informeran.

Varwage het type object (verhuurde woningan) is gekozan woor de comparatiove an DCF-mathode.

Daze faxalie is vitgevoerd conform de afspraken zoals deze zijn vasigelegd per amail an is iBvens ielefonisch basproken.
Da diepgang van de taxatie zijn gadurende het taxafie proces niet aangepast

1.3. Kwalificaties en onafthankelijkheid

Colliers infemnational

Colliers Internafional Valuations B.V. is in Nederland san RICS regulated firm. Dit houdt in dat de taxatiewsrkzaamhedan
moatan voldoan aan do RICS standaarden, ongaacht of doz taxaties zijn voorbareid door RICS ladan of niat RICS ledan,
warkzaam bij Colliers Intamafional Valuations B.V. (PS5 1.4).

Colliers International heeft eon athische code cpgesteld. Hierin is aangegeven hoe Colliers Inlernational omgaat met hat
houdan van financigle balangen an hoo omze organisatie de naleving hiervan foatst. Doze ethische code is gapubliceard
op de website www_colliars.com.

Colliers Intlermaticnal Valuations B.V. heeft sen intern baheersingsprotocel waarmee de kwaliteit van de taxatie wordt
bewaakt an gehandhaafd.

Colliers International Valuations B.V. heaft vastgesteld geen conflicierende belangan te hebben bij de vitvoaring van de
taxatio. Colliers Inlermational treedt op als extorne taxateuwr. Colliers International Valuations B.V. heaft geen direcie
batrokkanheid mat de opdrachtgever an'of hat gataxearde complax. Colliers Intarnational Matharlands B.V. is afgelopan
dria jaar niet batrokken gawsast bij een transactie waarin 8&n of maerdare van da getaxeerda objacten een rol spoaida.

Colliers International Valuations B.V. heaft geen financiale voordalen uit de taxatieopdracht, anders dan het in rekening
gebrachta taxafiehonorarium. Colliars International Valuations BV. en aan haar gelieerde wannootschappan kunnan
regelmatig opdrachten woor de opdrachigever wervullan. Indien Colliers Inlemational Valualions BV. regelmatig
opdrachtan voor de opdrachtgever vervult, is het jaarijkse financigle aandeel van de opdrachigever dat deal uitmaakt van
da gaconsolideards jaaromzat van do groap waarvan Colliers International Valuations B.V . deal vitmaakt mindar dan 25%.

Taxateurs
Daze taxaties zijn vilgevosrd door taxateurs die beschikkan over woldoende kennis en kunde qua soort, aard en gabruik
van hat getaxeerda en qua lokale, regionalke an (intar)aticnale markikannis.

Da taxateurs zijn ar zake professionssl gekwalificeerd, zoals badoald in PS 2.3 van da RICS Taxatie standaardan. RICS
geragistroarde taxateurs dienen te voldoen aan de eisen van het Valuer Registration Scheme (VRS). Dit is het register
van taxatours van de RICS (PS 1.8). Nadare details over hat VRS kunt uvindan op www_rics.orghrs.

COLLIERS INTERNATIOMAL | VALUATION & ADVISORY o | 1
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De taxateurs zijn ingeschreven in hat register van hat NRVT. Een permanenis educatioplicht galdt voor RICS
geregisirearde taxalurs (RRV), AT en RBMT geregistrearden alsmede NVM-eden. Op de website van
VasigoedCert'SCVM is oen baschrijving gegevan ovar da vemision voor parmanania educatie.

In ondarstaand overzichi staat aangegeven hoaveel jaar do taxatours betrokkan zijn bij de taxatio van

Tanateur Aazntal jaar
F.FPL. Schouten AT, RT207076852 het eerste jaar
M. A. Nolebaart AT, RT200733428 het eerste jaar

Hat honararium van taxataur is een vaste vergoading an is niat afhankalijk van de uitkomst van de taxatia.

1.4. Toepassing taxatie standaarden

Deze taxatie is opgemaakt in oversenstemming met de Practice Statements, zoals opgenomen in de Infermational
Valuation Standards 2013, gepubliceard door da Intermational Valuation Standards Committaa {IVS 2013) an do varplichia
regels an voorschrifien in de RICS Taxatie - Professionele Standaarden ("Red Book™), januar 2014, zoals voorgeschraven
door de Royal Institufion of Chartered Surveyors.

Deze faxatie is uitgevoerd in overmensiamming mat de dafinitie van markiwaarda (VPS 4.1.2). Do details waarop deze
taxatie is gebasaerd, zijn beschroven in dit rapport. De algemana wvitgangspunten en definiies zijn opgenoman in dit
rapport.

Deze taxatie is ean onafhankalijk an objectief waardecordael (PS 2.4).

De taxafie is vitgevoard in ean standaard Colliers International Valuations BV . taxatisformat en is een hertaxatie.

1.5. Informatiebronnen

Vioor zowvar mogelijk is verkregan informatie geverifisard en batrokkan bij da waardebapaling. Wij hebben het rapport mat
zorg samengesiold, doch aamvaarden gean enkele aansprakalijkheid indien mocht blijken dat da verstrokte gagevaens
onjuist en'of onvolledig zijn geweast.

Da volgande bronnen zijn geraadpleegd.
+ kadaster;
+ informatie opdrachigevar.

1.6. Aansprakelijkheid

Dit faxatierapport is vitsluitend bastemd voor de in dit rapport genoemde opdrachigever, Synirus Achmea en voor hat
gebruik van do prespecius om polentiole participanten te informaran an het doal waarvoor hat is opgesteld. Er wordt goan
ankele varantwoordelijkheid aanvaard bij gebruik door anderen dan de opdrachigever, tenzij dit gebaurt mat schriftalijk
toastemming van Colliers Infemational Valuations BW. Wij zullen zonder schrifislijke foastemming van de opdrachigever
dit rapport niet aan darden tar baschikking stallen.

Een witzondaring op deze bepaling is dat Colliers Inlernational Valuations B.V. toastemming verleant om het rapport aan
@an financigla installing fer hand te skellen. Echiar, indien het rapport aan daze partij wordt afgegeven, mag daf vitsluitend
als gaheal gaschiodan.

Hat ter hand stellen van hat rapport aan doze derde geschiedt uitsluitand voor informatieve doslkinden en do
opdrachtgaver is ermea bakand, dat zonder onze schriftalijke toastemming geen ankale verantwoordelijkheid door Colliars
Intermational Valuations B.V. wordt aamvaard ten opzichte van de derden voor hat gehesl of een deel van de inhoud. Indien
afgegaven aan aen financidle installing, zal opdrachitpever dia darde meedalen dat geen enkela aansprakelijkhaid wordt
aanvaard deor Colliers Inlemational Valuations B.V. f&n aanzien van het rapport en da inhoud ervan.

COLLIERS INTERNATIONAL | VALUATION & ADVISORY Lo I 2
=206 COLLIERS INTERMATIONAL VALUATIONE BV ,‘:"{;-

Dit: rnpod |s ulsiuBend bestemd voor o in di rapoort gencemcs opdraciTigarsr on hed doel waarsoor Rt s opgeesiedd. o

Er wordt geen vemniwcondslheid aamaan bi| getrulk door amdsisn dan de opdrachigaser zorcr schrificlif inesic mming van Collcrs intemational Consufanis BY.

@ Vastgoed Syndicering Nederland n.v. Pagina 73 van 153



Woningmaatschap Vlijmen

TAXATIERAPPORT
AANKOOP DEELPORTEFEUILLE PENSIDENFOMNDS SLAGERSBEDRLF
ML2016002488 12 APRIL 2016

Indien aen derde partij verzoakt om aanvaarding van aansprakelijkheid naar deze derde, dan dienen zij dit rachisireak mat
Caolliars Intornational Valuations B.V. owareen i komen.

Noch hat gahele rapport, noch een deal daarvan, dan wal eenverwizing daarnaar, mag wordan opgenomean in aan andar
varklaring of publicatio zondar da voorafgaande schriftelijke tosstemming van Colliers International Valuations B.V. fer
zaka van de worm an coniext van ean dargelijke publicatie, mat uitzondering voor het gebruik in de prospectus van VSN,

Da bijlagen maken ean omverbrekelijk gaheal vit mat dit rapport.

Ean taxatio is tijdsafhankelijk. Da waarde roflecleart de verkregan informatie en marklomstandighadan op de
waardepeildatum.

Colliors  International WValuations BW. boschikt ower een beroopsaansprakelijkhoidsverzekaring, doch iedaero
aansprakelijkheid in varband met da uitvoering van deze opdracht, is beperki tof het badrag dat in hat desbatrefiande
peval ondar de baroepsaansprakalijkheidsvazekaring wordt witgekeerd. ledere aanspraak op schadevargoading vervalt
na varloop van &&n jaar na badindiging van do opdracht.

Op onze dienstvarlening is van toapassing da Algemena Voorwaarden Colliers Intarnational vastigesield d.d. 1 juli 2015.

1.7. Bezichtiging
Hat gataxearde is op 4 december 2015 bezichtigd door F.F.P.L. Schouten RT, deze bezichtiging heaft plaatsgavondan
tan tijda van de vorige faxatia.

Da controlas zijn vitgpevoerd door M.J A. Notabaart RT, als Reqistertaxataur ingeschreven bij hat NEVT an da stichting
VastgoedCart. to Hottardam.

Tan aanzian van de bazichtiging, gelden de volgende cpmarkingen (VPS 2):

Omigeving Ja

Bluitenzijde Ja

Gebruikamnimiz MNea

Technische ruimis MNes

Dral MNes

Maondelinge informatie Mes,

Cordes| Jg, d= bezichtiging hesft ==n goed besld oposleverd van de staat

ende functionaliteit van het getaxsarde.

Da taxatie is gobaseard op geobsarvoarde markigegevans an transactios, onder markiconforme voorwaardan, rekaning
houwdend met onder andere de bouwaard an construclie, de staat van onderhoud {ean an ander voor zover visueal
waarneambaar), do stand en ligging, de bestomming en ovarige waardebapalanda factoran.

1.8. Uitgangspunten en aannamen

Uitgangspuntan wordan gehanieard, wannear de taxatour een bepaald gegaven redelijkerwijs als foit kan aanvaardan,
zonder spacifiek cnderzoek te doan. Een uitgangspunt is vaak verbondan met sen baperking aan de omvang van da door
da taxateur uit te voemn ondazoakan of informatieverzamaling.

Vioorafgaande aan de vitvoering van deze taxatie zijn da vilgangspuntan van de taxatie, in overleg met de opdrachigaver,
vastgasteld. De vooropige resultaten van da taxatie zijn besprokan met de opdrachigever en eventuale aanvankslijke
feitalijke onjuistheden zijn gewijzigd.

COLLIERS INTERNATIONAL | VALUATION & ADVISORY
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Dazea taxatie is ondarhevig aan de volgande vitgangspunian en aannaman:

= Er is gean fitelonderzoek vitgevoerd. Uidgangspunt in deze faxafie is dat er geen waarde beinvioadends
onderdalan in de batrefionda akian zijn opganomen, fenzi andars is opgageven door opdrachigavar.

=  Eris geen bastemmingsplanonderzoak uitgevoard. Uitgangspunt voor deze taxatie is dat het huidige gebruik in
ovareensiamming s met de vigerende bepalingen en verordeningen en dat er geen beperkingen in hat
bastammingsplan zijn opgenomean;

=  Eris geen bodemonderzoek an / of milieuonderzoek uitgevoerd. Uitgangspunt in deze taxatie is dat de grond en
de opstallen geschikt zijn voor het huidige of beoogde gabruik;

=  Eris slechis globaal fechnisch onderzoek vitgevoerd. Uitgangspunt in deze taxatie is dat er gaen bouwkundiga
gabraken zijn en dat de installaties en voorzieningen naar behoren functioneren, terzij andars is varmald;

= Hat getaxearde i= slechts extarn ganspacteard (len tijde van de voorgaanda faxatia). Uitgangspunt in deza
taxatie is dat de infarme staat oversenkomt met de externe staat van het getaxeerd, tenzij anders vermeld en dat
tussan de inspectiedatum an waardepeildatum gaen wizigingen habban plaatsen gavonden.

Wij advisaran om, voordat ean transactie wordt gainitieard, gabasaard op dit rapport, da informatie an witgangspunian voor
dazo taxatio nader e controleran. Ofschoon mogealijk de waardan van dalan van hat getaxeerde aizondardik zijn barokend,
kunnan deze waarden niet als aizondaerijke senhaid worden baschouwd, terzi] uitdrukkelijk aangagevan.

Orze algamens uitgangspuntan en definitie s Zijn opganoman in bijlagen | an Il van dit rapport.

1.9. Bizondere uitgangspunten

Ean bijzonder uitgangspunt wordt gehanteard, indian de taxalour uitgaat van omstandighedon die wezenlijk kunnen
varschillen van de feilelijke omstandigheden op de waardepeildatum. Op daze faxafie zijn geen bizonderhaden zoals
specifiske ongebruikalijke- of extreme verondersiollingan anfof situaties, conform het RICS Radbook (VPS 4.3 an VPS
4.33), van toapassing.

Eij de taxatieopdracht zijn gaen instructies door de cpdrachigever varstrakt.
Er wordt in deze taxatie niet afgeweken van het RICS "Red Book™.

1.10. Concept taxatierapport
Da concept rmkanmodellan zijn fer beoordaling aan de opdrachtgever gestuurd en aan Vastgoad Syndicarng Nederland

nv.. Opdrachtgever heeft de concaplen goedgekaurd.

1.11. Taxatie

Op basis van de in dit rapport omschroven uitgangspunian, omsiandigheden en voorbehoudon, waerklaren
ondergetekenden, per 12 april 2018, aan de cnrosrende zaken bestaande vit: Kampen, Vijman en Udan ean waarda
toa te kannan van:

COLLIERS INTERNATIONAL | VALUATION & ADVISORY Lo I 4
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Marktwaarde
€ 15.985.000 k.k.

Zagge: vijftien miljoen negenhonderdvijfentachtigduizend euro kosten koper
Een en ander gespacificeerd in ondarstaand overzicht

Waardenoverzicht
Opinie gedwongen Opinie gedwongen
verkoop 6- 12maanden  verkoop 3 maanden
Frans Walkatshof 16-70 € 2.905.000 € 2.760.000 £€2615.000
Markt 20-107 € 4.875.000 € 4.630.000 € 4.300.000
Costarlaan 1-55&Newtonlaan 58-70 € 8.205.000 €7.795.000 €7.385.000

De hiervoor genoaemde markiwaarde in verhuurde staat is vitsluitend een optelsom van de marktwaardan van alle
individuele complexen uit hat hier gewaardearde deel van de portefauille. De totale waarda van dit deel van de
poriefeuilie kan afwijkenvan de som dar daelen.

In de waardea is niet bagrepen de eventuael verschuldigde omzetbelasting (btw) en aanwezige huurdersbelangen..
Aldus gedaan te goader trouw, naar baste kannis en wetanschap, namens Colliers International Valuations BV
Amsterdam, 12 april 2018

-

o —
————————

F.F.P.L. Schouten RT M.J.A. Notebaart RT

RT297076852 RT200733428

taxateur controlerend taxateur
COLLIERS INTERNATIONAL | VALUATION & ADVISORY § -~ é) I 5
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2. KRITISCHE ANALYSE — KAMPEN, FRANS WALKATEHOF 16-70

2.1. Omschrijving

Hat getaxeards besiaat it 68 appartementan gelegen in ean appartementancomplex gerealisesrd in 1985, Hat complex
iz gelegen op eigan grond in Kampan in da provincie Ovaerijssel. De apparemanten habben allen dazelide grootte maar
zijn ondervardaeld in 5 types. Er is nog niet vitgapond in dit complex.

2.2. Kadastrale omschrijving
Da appartemantsrechten, rechigevend op het exclusieve gebruik van de appardementan, kadastraal bakend als:

Gamesants Sactie Hummer Appartementsindsx Deel in de gemeenachap
Kampen F 2637 Al tim AZE 2212
Totaal desl in de gemesnschap 12

uitmakanda het 2212 onwerdesld aandeal in de gemeenschap bestaande uil sen perceal grond met het daarop
geraalisserde appariameniancomplax, ten tijde van da splitsing kadastraal bakend:

Gemeente Sectie Nummer Groot
Kampen F 2823 856 m?
Totaal 056 m?

Uit de door hat kadaster verstrekte gegevens blijkt dat bovengencemde appartementsmchien het volledig eigendom zijn
van Stichting De Samanwarking, Pensicanfonds voor het Slagarsbedrijf, gevestigd te Zoatarmaar.

2.3. Privaatrechtelijke omstandigheden
Kadastrale aantekeningen
Er zijn geen baparkende aantekaningen opgenomen in de kadasirale vittraksals.

Recente verkooptransacties van het getaxearde
Er zijn gean varkopen bakend gadurande da laatsie 5 jaar.

Erfdienstbaarheden

Met batrekking iot bekende erfdienstbaarhadan an bizonders varplichtingan wordt verwezen naar hatgeen is vermald in
de laatst bakende akta van levering, te welen 5560VE5, d.d. 1 mei 1987 . Hiarin staat ondar meer en voor zover van belang,
varmeld dat da grond, liggende tussan het lijdende arg an de openbara straat of straten niet op andare wijza ingericht mag
worden en houdan dan als siartuin an dat daarop geen kippenhokken en dargelijke geplaatst mogen wordan,

Vioor zover visueal waameembaar voor doe taxateurs an uit baparkia ziin er varder geen significante boazwaranda
bapalingen, kettingbadingen of arfdienstbaarhadan bekend gewordan, andars dan ean juridische wastlegging van da
faitelijka situatie. Wij gaan er van uit dat deze da waarde niet bainvicaden.

Uit de gegevens van het kadaster blijkt dat het getaxeerde niet balast is met een voorkeursracht krachtens de Wat
Voorkeursracht Gemeanten (ax art. 2 of 8) of ean voorstel daartoa.

Ean kopie van daze akte(s) wordt als bijlage gevoegd bij daze taxatia.

Vereniging van eigenaars Frans Walkatehof 16 tot en met 70

COLLIERS INTERMATIONAL | VALUATION & ADVISORY o - I [
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Colliers International Valuations B.V. heeft verder gean onderzoek naar de actuele financigle situatie van da Vereniging
van Eigenaren gedaan Colliers Intemational Valuations BV. is er bij de taxatie van uvitgegaan dat de Vereniging Van
Eigenaran op dit moment gean andere schuldan heeft dan die uit hoofde van de normale lasten en belastingen ter zake
van hat gebouw en de exploitatie, waaronder bagrepan verzekering en administratie daarvan. Verder is aangenomen dat
de Vemniging Van Eigenaren geen besluitan heaft genoman waaruit voor appariementseigenaars een aanmerkelijke
verzwaring van bastaande financigle verplichtingen en/of nieuwe financigle verplichtingen van aanmarkelijke omvang
voortviosien.

2.4. Samenstelling/indeling
Aan de hand van huurfijsian verstrakt door VSN blijkt het getaxearde samengesteld uit de volgende onderdelen en circa

opperviakten.
Onderdeel Gebruik Bouwjaar g.b.o. Stuks
Type A Woren 1985 68 m? 2
Type B Wornen 1985 68 m? 2
Type C Woren 1985 68 m? 8
Type D Wonen 1985 68 m? 8
Type E Wonen 1985
Totaal | | ﬂ,gi?l___lﬂ}i:

Bron: Huurfijst ontvangen van VSN

Ds voornoemde opperviakien zijn indicatief berakand en mogan niet beschouwd worden als een meetcariificaat zoals
gedefinieerd in de NEN 2580. Voor de gebruikte terman, definities en bepalingsmethoden wordt verwazen naar NEN 2580
“Opperviakten en inhouden van gebouwen”, gepubliceerd door het Nederlands Normalisatie-instituut.

2.5. Gebruikssituatie
Hat getaxaerde was ten tijde van de bazichtiging volledig varhuurd.

Da taxatie is uitgevoard op basis van de gestanddoaning van de lopende huurovereenkomst{en). Indien het getaxearde in
gebruik is op grond van een huurovereenkomst met een dochiar- of moedermaatschappij van huurder, is die ovareenkomst
bij daze taxatie buitan baschouwing gebleven.

Er is van uit gegaan dat er geen persooniijke rechten en/of verplichtingen ten opzichie van derden zijn, zoals
concurrentiebedingen, opties, huurkoopovereenkomsten of voorkeursrachten anders dan in dit rapport en da bijlagen zijn
varmeld.

Indexering: jaarlijks, conform de CBS / CPI —prijsindexcijfers voor da gezinsconsumptie, reaks warknemersgazinnen.

2.6. Locatiebeoordeling

Hat getaxeerda is gelegen in Kampen nabij de IJssel. Kampen telt circa 35.000 inwoners

De stand en ligging wordt beoordesid als goed. De bemikbaarheid van het getaxeerde is gosd met bushaliss op
loopafstand.

2.7. Objectbeocordeling
Het appartementencomplex telt 5 verdiepingen in totaal. Alle appariementen zijn voorzien van twae slaapkamers, ean
open keuken an een balkon. De woningen zijn courant. Da staat van onderhoud is tevens goed.

2.8. Verhuurbaarheid
Bij toekomstige leegstand, is rekening gehoudan met een mutatieleegstand van 2 maanden. De verhuurbaarheid wordt
als goed beoordeeld.

COLLIERS INTERNATIONAL | VALUATION & ADVISORY e I 7
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2.9. Verkoopbaarheid

Wij schatien da formijn waarbinnan hat getaxeorda redolijkerwijs kan worden verkocht, op ongeveer 8 maanden vanaf do
start van da marketingactiviteiten. Wij verwachien gean ongebruikelijke mosilijkhadan in het effeciuaren van da verkoop
van het onroermnd goad. De varkoopbaarheid wordt als goed beoordaald.

2.10. SWOT-analyse
(Onderstaand wordt een analysa gegeven van de zakan die normaal gasproken da maesie kopers mae zullen latan wagen
an die van belang zijn bij de taxatia.

Strenghts Weaknesses
Reeds pesplitst »  Bouwjaar
Bereikbaarheid
Voorzieningen nabij
Opportunities Threats
Uitponden - Financierbaarheid
COLLIERS INTERNATIOMAL | VALUATION & ADVISORY o I B
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3. KRITISCHE ANALYSE — UDEN, MARKT 29-107

3.1. Omschrijving

Hat gataxmearde bestaat vit 36 appartomonton, 3 commearcigle units, 30 bargingen, & garageboxen en 12 parkearplaatsan
gelegan op de bagane grond tot en met de derde vardieping in ean appartemaniancomplex garealiseard in 1987, Het
complex is gelegen op eigen grond. De appartermanian zijn van ean relatiel klein an zijn ondervardeeld in 5 types.

3.2. Kadastrale omschrijving
Da appartemantsrechian, rechigevend op het exclusieve gabruik van de appariamantan, kadasiraal bakend als:

Gameante Sactie Hummer Appartementsindax Desl in de gemesnschap
Uden M 8068 Ad-A30 DRDD

Uden | 8068 A3 132

Totaal deel in de gemeenschap HAAE1T

vitmakande het 2034'6117 onverdeeld aandoel in do gemeanschap bastaande vit sen parceal grond met hat daarop
gerealisearda appariemeniancomplax, ten tijde van de splitsing kadastraal bekand:

Gameante Sactie Mummeer Groot
Uden M 5543 2080 m?
Totaal 2000 m*

Uit da door hat kadaster varstrekie gegevens biijki dat bovengenoemde appartementsrechten hat volladig eigendom zijn
van Stichting De Samemwarking, Pensioenionds voor hat Slagarsbedrijf, gevestigd te Zoatermaser.

3.3. Privaatrachtelijke omstandigheden
Kadastrale aantekeningen
Er zijn gean beperkende aantekeningen opgencmen in de kadasirale uitireksels.

Recente verkooptransacties van het getaxearde
Er zijn gean verkopan bekend gadurende de laatsie 5 jaar.

Eridienstbaarheden

Mat betrakking fot bekande erfdienstbaarhadan en bizondare verplichingan wordt verwazen naar hetgean is varmeld in
de laaist bokande akte van levering, te waten 7622/21, d.d. 19 maart 1086. Hiern staat onder mear en woor zovar van
belang, varmeld dat ar ean strook mat een breadte van & mater vrijgahoudan dient te wordan om & komen van an i gaan
naar ean trap, welke toegang geefi fot ean frap de kelderruimia gelegen cnder het pand Nieuwe Marki 5 (voormalig
brandweerkazems).

Vioor zover visueel waameembaar voor de taxateurs en uit beparkie zijn er verder geen significante bezwarande
bapalingan, kettingbedingen of erfdienstbaarhedan bekend gewordan, anders dan een juridische vastlegging van de
foitalijke situatie. Wij gaan ar van uit dat deze do waarda niat bainvicedan.

Uit da gegevens van het kadaster blijkt dat hat getaxeerde niet balast is met een voorkeursracht krachtens da Wet
Voorkeursrecht Gemeanten (ax art. 2 of 8) of een voorstel daartos.

Ean kopia van daza akte(s) wordt als bijlage gevoegd bij daze faxalia.

Vereniging van eigenaars markt 20-31 en 37-107 te Uden
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Colliars International Valuations B.V. heaft varder geen onderzoek naar do actuale financigle situafie van da Varaniging
van Eigenarn gaedaan Colliers Inlemational Valuafions BV. is er bij de taxatie van uilgegaan dat de Veraniging Van
Eigenaren op dit moment geen andere schulden heeft dan die uit hoofde van da normale lasten an balastingen ter zake
van hat gebouw an de exploitatie, waarcnder bagrepen verzekering en adminisiralie daarvan. Verder is aanganomean dat
de Vemniging Van Eigenaron gean besluitan heeft ganomen waaruit voor appariomentseiganaars san aanmearkalijke
varzwaring van bestaande financigle verplichtingen en'of nieuws financigle verplichtingen van aanmarkelijke cmvang
voortvioaian.

3.4. Samenstelling/indeling
Aan de hand van da huurlijst varsireki door VSN, eigen bermkaningan an inschatting ter plaatse in “best practice”, blijkt het
getaxearde samangesiald uit da volganda onderdelan en circa opperviakton.

Onderdeel Gebruik Bouwijaar g.b.o. Stuks
Type 1 Wonen 1987 S8 me 1

Type 1A Wonen 1987 A me 1

Type 2 Wonen 1987 86 me

Type 3 Wonen 1987 85 me

Type 4 Wonen 1987 B2 me 16
Commerciéle units Winksls 1987 125m2/ B0 me/ 130 me 3
Totaal 2620 m* ]
Parkeemplaatzen 12 stuks
Garage & stuks

Bron: Huwrdijst wan VSN

Da voomoemde opperviakien zijn indicatief berekand an mogen niet beschouwd worden als een mesicerificaat zoals
gedeafinieard in da MNEN 2580. Voor da gebruikte termen, definities an bopalingsmathodan wordt verwazan naar NEN 2580
“Opperviakten en inhouden van gebouwen”, gepubliceerd door het Nederlands Nomalisatie-instituut.

3.5. Gebruikssituatie
Hat getaxmarda was ten fijde van de bezichtiging deals verhuurd.

De taxatie is uitgevoard op basis van da gastanddoaning van de lopenda huuroversankomsiien). Indien hat gataxearda in
gebruik is op grond van aen huurcversenkomst metesen dochiar- of moadermaatschappij van huurdar, is die oversankomst
bij daze taxate buitan beschouwing gableven.

Er is van uit gegaan dat er geen persoonlijke mchien an/of verplichtingen tan opezichta van derden zijn, zoals
concurrentiebedingen, optias, huurkoopovemenkomsten of voorkeursrechien anders dan in dit rapport en de bijlagan ziin
warmald.

Indaxering: jaarlijks, conform da GBS / CPI —prijsindaxcijfers woor de gezinsconsumptie, reaks warknemarsgazinnan.

3.6. Locatiebeoordeling

Hat getaxeerde is galegen in Udan, voorheen ean platinlandsdorp in de provincie Noord-Brabant. Udan felt circa 35.000
imwonars. Da stand en ligging wordt baocordesld als goad. De bemikbaarheid is goad. De bushalia ligh op loopafstand te
vindan. Er is geen NS-station in Udan.

3.7. Objectbacordaling

Da appariemantan zijn 1 bereiken door middel van een galerij. Aan de andere zijda zijn de woningan voorZien van aan
balkon. Da appariamanion hebban alk 2 of 3 kamars en zijn van ean klsing omvang. De 3 kamar woningen zijn courantar
dan da 2 kamar woningan.

COLLIERS INTERNATIONAL | VALUATION & ADVISORY o I 10
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3.8. Verhuurbaarheid

Eij toakomsfige leagstand, is rekaning gehoudan mat ean mulatieleegstand van 2 maandan. De verhuurbaarhaid wordt
als goad baoordeald.

3.9. Verkoopbaarheid

Wij schation de farmijn waarbinnan het gataxeerde redelijkerwifs kan wordan varkocht, op ongevear & maandan vanaf da
start van da markatingactiviteiten. Wij verwachian gaen ongebruikslijke moeilijkhaden in het effectuaren van de verkoop
van het onroarmnd goad. De werkoopbaarheid wordt als goad beoordeald.

3.10. SWOT-analyse
(Ondersiaand wordi ean analyse gegaven van da zakan die normaal gesproken de meesie kopars mea zullen laten wagen
an die van balang zijn bij de taxatia.

Strenghts Weaknesses
Centrale ligning »  Slaapkamers peleoen aan galenj
Op loopatstand van voorzieningsn = 2 woningen met slechts 1 slaapkamer
Balkon
Opportunities Threats
Uitponden »  Financierbaarheid
COLLIERS INTERMATIOMAL | VALUATION & ADVISORY > I 1
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4. KRITISCHE ANALYSE — VLIJMEN, CORSTERLAAN 1-55 & NEWTOMLAAN 58-70

4.1. Omechrijving

Hat getaxeerde bestaal vit grond gebondan woningan (niet gesplitst) gelegen op eigen grond garealiseard in 1984. Da
woningan hebben allan hetzelide opperviakta en zijn ingedesald in 4 typas. De woningan habban ean mlatief kieine zoldar.

4.2. Kadastrale omschrijving

Kadastraal bakend als:
Gemesnte Sectie Hummer Groot
Vijmen M 2835 oBED mP
Vijmen M 2836 E775 m?
Totaal 9644 m?

Uit da door hat kadaster versirekie gegavens blijkt dat bovengenoemde kadasirale percalen hat volledig eigandom zijn
van Stichting Do Samorwearking, Pansioenfonds voor hat Slagersbadrijf, gevestigd te Zoatermaer.

4.3. Privaatrechtelijke omstandigheden
Kadastrale aantekeningen
Er zijn gean beperkende aantekaningen opgenomean in de kadasirale uittreksals.

Recente verkooptransacties van het getaxeerde
Er zijn gean verkopen bakend gedurenda da laatste 5 jaar.

Erfdienstbaarheden

Mat batrekking iot bekende eddianstbaarheden en bizondare verplichlingen wordt varwazen naar hatgaen is varmeld in
da laatst bakanda akta van levering, to waten 7016/143, d.d. 3 decambar 1983 Hiarin staat ondar maar an woor zovar van
balang, varmeld de ardiensibaarhaid tot afvoer van manegewater en closetwater via de afvoerleiding, geheal of
gadealizlik gasitueerd cnder- of naar de gestichia.

Vioor zover visueal waameembaar voor de taxaleurs en uit beperkte tilelrecharche zijn er verder gean significanis
berwarende bapalingan, katingbadingan of arddienstbaarhadan bakend gaworden, anders dan een juridische vastiegging
van de feitolijko situatio. Wij gaan or van uit dat doze do waarde niat bainvioedan.

Uit da gegevens van het kadaster blijkt dat hat getaweerde niet belast is met een voorkeursracht krachtens da Wat
Voorkeursrecht Gemeanten (gx art. 2 of 8) of een voorstel daartoa.

Ean kopie van deze akte(s) wordt als bijlage gevoegd bij deze taxatia.
4.4. Samenstelling/indeling

Aan da hand van de huurlijst verstrekt door VSN, sigen barmkaningan an inschatting ter plaatse in “best practice”, blijkt het
getaxearda samengesield vit de volgande onderdelan an circa opperviaktan.

Onderdeel Gebruik Bouwjaar gb.o. Stuks
Type & Wanen 1084 104 me 24
Type B Waren 1884 101 me 14
Type A hoek Waren 1984 101 me 9
Type & hoek Wanen 1084 104 me 5
Totaal 5261 m* 52

COLLIERS INTERMATIONAL | VALUATION & ADVISORY - - I 12
e )
A

26 COLLIERS INTERMATIOMAL VALUATIONE BV
Dt o s ulsiuBend besiemc voor de in it rapport gencemcs ondrachigaser en hei dosl waaremor het is opgesisic.
Er WONTHE e Wiarmmwoons | heid Sanvaar bi] pebrulk ooor ancs KN oan o6 DROrachigayer ZOnsr SN 06k Mming van Collers ntematonal Consuants BY.

@ Vastgoed Syndicering Nederland n.v. Pagina 83 van 153



Woningmaatschap Vlijmen

TAXATIERAPPORT
AANKOOP DEELPORTEFEUILLE PENSIOENFONDS SLAGERSBEDRLIF
NL2016002488 12 APRIL 2016

Da voormoamde oppandakion zijn indicatief barekend an mogan niet baschouwd worden als ean mealcarificaat zoals
gedefiniserd in da NEN 2520. Vioor de gebruikte terman, definities en bapalingsmethodan wordt verwazen naar NEN 2580
“Opperviakten en inhouden van gebouwen”, gepubliceard door het Nedarlands Nomalisatie-instituut.

4.5. Gebruikssituatie
Hat gataxeards was fan fijde van de bezichiiging deals varhuurd.

Da taxatie is vitgevoerd op basis van de gestanddoening van de lopenda huurovemenkomstien). Indien hat gataxesrda in
gebruik is op grond van ean huuroversenkomst met ean dochier- of moadermaatschappij van huurdar, is die ovareankomst
bij daza taxatie buiten beschouwing gebleven.

Er is van uit gegaan dat er geen persoonlijke mchten en'of werplichtingen f&n opezichie van derden zijn, zoals
concurrentiebedingen, opties, huurkoopovereankomsten of voorkeursrechian anders dan in dit rapport en de bijlagen zijn
varmald.

Indexering: jaarlijks, conform da GBS / CPI —prijsindexcijfers voor de gezinsconsumptie, reaks warknamarsgezinnan.

4.6. Locatiebaoordeling

Hat getaxearde is gelagen in Vijmen een plaats in da gemeente Heusdan in de provincie Moord-Brabant met circa 15.000
imwoners. Viijmen ligt tussen Drunen en "s-Hartogenbosch.

Da stand an ligging wordt beoordeald als goad. De bereikbaarhaid met de auto is goed, maar met hat opanbaar varvoar
minder. Op fietsaistand treft men de bushalte. Viiiman heoft goen eigan NS-station.

4.7. Objectbecordeling

Da sangezinswoningan zijn van ean standaard formaat met voor- en achiertuinen. Het is mogalijk om de bagane grond in
de achiortuin uit ta bouwan. Do earsio vardiaping loopt schuin an is woorzian van een dakkapol zowel aan do voor- als
achierzijda. De woningen zijn courant. De staat wan onderhoud is goad.

4.8. Verhuurbaarheid
Eij toakomsfige leagstand, is rekaning gehoudan mat ean mutatieleegsiand van 2 maanden. De verhuuwrbaarhaid wordt
als goad baoordeald.

4.0. Verkoopbaarheid

Wij schattan de larmijn waarbinnan het gataxearde radelijkarwijs kan worden varkocht, op ongavear 7 maandan vanaf da
start van do markatingactiviteiten. Wij verwachian gaon ongebruikalijke mosoilijkhedan in hat effectuaren van de varkoop
van hat onroamnd goad. De varkoopbaarheid wordt als goad baocrdeald.

4.10. SWOT-analyse
Onderstaand wordt ean analyse gegeaven van da zakan die normaal gesproken de meesie kopars mea zullen laten wagen
an die van balang zijn bij de taxatie.

Strenghts Weaknesses

Mabij Den Boch »  Zolders zijn kiein

Parkeren voor de deur »  Bereikbaarheid openbaar vervoer
Opportunities Threats

Splitsan = Fnancierbaarheid

Uitponden

Uithowwen achierzijde enfof dakopbouww zolder

COLLIERS INTERNATIOMAL | VALUATION & ADVISORY o I 13
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5. MARKTINFORMATIE

5.1. Economische omwikkalingen

In het vierde kwartaal van 2015 is de Maderlandse economia met 0,3% gegroeid ten opzichta van ean kwartaal eardar en
mat 1,6% ten cpzichie van 04 2014. Dit is het zevende achiereenvolgende kwartaal met groei. De positieve economische
groeiciffers zijn ta dankan aan maer ilva siaringen en mear axport. In heel 2015 is da aconomia mat 1,0% gegroaid. Door
de baperking van de aardgasproductie werd de groaei in 2015 met circa 0,4 procentpunt gedrukt. Da inflatie is voor hat
twaeds jaar op rj cpmerkelijk laag. In 2015 werd daze gedrukt door de prijsdaling van gas, elekiriciteit en autobrandstofian.
Da gemiddelde olie- an barzing prijs lag op hat laagsio niveau in vijf jaar tijd.! Ook in 2016 iz de verwachting dat de inflatie

nog laag bhjit.
Economische gegovens 2014 2015 2016 F 2017 F
BEP 1,00 1,00 1,8% 2,00
Inflatia (HIGF) 0,3% 0,2% 0,3% 1,08
Waerklocshaid *1.000 660 614 580 570
Woaerklooshaid % 7,4% 6,9% 6,5% 6,3%

Bron: CPB en CBS, bowarkt door Colliers International (2016 en 2017 zijn forocast)

Da Mederlandse economie ontwikkalt zich stabiel. De verwachting is dat de economische groei aanhoudt en in 2016
uitkomt rond 1,8% en in 2017 rond de 29%. De groei wordi bread gedragen, de consumpfie van huishoudens grosit,
badrijven blijven maar investamenen da groai van de uitvoer zet door. Da warkloosheid zal in 2016 slechts baparkt verdar
dalan, er is een toename van da werkgelaganheid maar het arbeidsaanbod neamt cok wear toa. 2

Er zijn wel de nodige cnzekerheden omirent deze ramingen. Er zijn internaticnale risico’s die voor tegenvallers kunnen
zorgan. Hat gaat minder goad op de inlemationale beurzen en daamaast zou een evantuaal vartrek van Groot-Brittannia
uit de EU slechi vitpakken voor de Nederandsa en Europasa economia. Ook is er oreekerheid over het Schangan-verdrag,
als ar door do EU afstand wordt genomen hiervan dan zal dit negatiove gevolgan hebben voor de handal ®

Da ECE heefi in maart 2016 beslolen om het rentetarief e verlagan naar 0%, banken in da Eurczona kunnan nu gratis
geld lenen. Hiermea probeart de ECB de inflaie op te schroeven en het economisch harsiel te siounen. Hat moot
aantrakkalijker wordan voor banken om gald uit e lanen aan consumentan an bedrpven. De lage mntestand hooft als
gevolg dat vastgoed aantrekkalijk blijit als baleggingsproduct doordat het een relafief hoog rendameant geeit. Madalig is het
voor de spaarrenies, deze gaan nu verder omlaag. Ook de pensioenfondsen ondarvinden hindar door da lage renfestand,
7ij Zijn varplicht om staatsobligatios aan te houden in hun portefauille, hier ontvangan 7e nu bijna gean randamant op_*

Sinds cktobar 2014 is het producentenvertrouwan positief, het werrouwen is in februar 2016 nauwelijks werandard B8n
opzichio van januari (stijging van 3,1 naar 3,2). Dit wordt voormamelijk vercorzaakt docrdat ondernemars positiover zijn
over de toakomstige produciie an over de crdemporiefauilla. Het varirouwen ligt nog steads im boven hat gamiddalda van
de afgelopan 20 jaar (0,5).5 Hat consumentarmvarirouwen is in fabruari 2016 mat 5 punten gedaald tot -1. Voor hat aarst
in bijna @on jaar is hat consumenterverirouwan nogatief. Zowel hot oordeal over het economische klimaat als de
koopbereidhaid van de consument verslechiarda.®

" Bron: GBS, Inflatie in 2015 de laagste na 1987, 7-1-2016

# Bron: CPE, Gestaag herstel Nederdandse economis, 7-3-2016

* Bron: GPB, Gestaag Herstel Nederlandse economie, 7-3-2016

* Bron:Nu.nl, De voor- en nadelen van de Europese renfeverlaging, 11-3-2016
* Bron: GBS, Vertrouwen producenien omveranderd positief, 26-2-2016

*® Bron: GBS, Consumentenvertrouwen dasht verder, 19-2-2016
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Producentenvertrouwen en Consuments nvertrouwen

212 209 B

i
va

BE885.28888

aProducenismeetromwsn e Consumenie vetrouwen

Eron: CBS, bawarki door Colliers Intarmational

5.2. Woningmarkt

Vrije markt huurwoningen

Hat klimaat op de vrijg marki van huurwoningan is waranderd. In 2013 bevond de woningmarkt zich op een dieptepunt,
waardoor veel mear mensen dan normaal hun huwrwoning 8 huur aanboden. De verkoopmarkt is in 2015 wear
aangatrokkan, waardoor veel parficuliere eigenaren besluiten hun (tweeda) woning niet te verhuren.” Doordat ar de
afgelopon twae jaar continu mear woningan wardan varhuurd dan dat er 2 huur werden gezet is ar ean prijs shawand
efiect waar te nemen. Oorzaak hiarvan is ook het tekort aan huurwoningan. Dit is mat nama het geval in de grotara stadan.
Ean groeiende groep middeninkomens is geinteresseard in een huurwoning, sen koopwening is om divarsa redenan niet
interassant voor deze groep. Zo is huren een goed alomatief voor mensan die flexibal moatan zijn mat hun werk, mensan
dia scheiden an mensan die voor het eerst gaan sameamwonan.?

Vrije markt huurwoni n {particuliers markt) 2015 Q4
Huurprijs par m# £13,14
Huurprijs cntwikkaling (Lo.v. G4 2014) 5,2%
Looptijd 86 dagen

Bron : Pararius

Niet-geliberaliseerde huurwoningan

Er is @en sociaal huurakkoord gesloten tussen huwrders en verhuwrdars voor de panodea 2016-2018. Aedos an de
Wioonbond willen de jaarlijksa huurstijging beperken en de huurprijs starker koppalen aan de kwaliteit van de woning.
Hierdoor is huurverhoging dan niat mear afhankolijk van hat inkomen van de huurder. Er is afgasprokan dat de corporatias
glle huren bij elkaar nog met maximaal 1% mogan verhogen bovenop de inflafiecormactie, momenteal is watielijk nog
toogestaan dat do huran met 2, 75% worden verhoogd bovenop de inflatie.? Voor het gereguleerde doal van de particuliono
sactor heeft minister Blok ean madmum van 2,5% boven de inflatie voorgastald. 10

T Bron: Paranius, Huurprijs in Amsterdam overstijgt woor het eerst de €20 per m* per maand, 05-02-215
® Bron: Paranus: Randstad drukt stempel op landelijke huurprijs, 4-2-2016

* Bron: Aedes, Huurakkoord: Asdes en Woonbond willen lager huurstijging, 3-6-2015

" Bron: Aedes, Asdes en Woonbond: *Aanpak huurbeleid grote stap in goede richting’, 3-T-2015

COLLIERS INTERNATIOMAL | VALUATION & ADVISORY o | 15
E2016 COLLIERS INTERMATIONAL VALUATIONS BV 2'{‘_}.

it rnpcs Is ulsluRend beistemd voor de in di rapport gencemcs ondrachigarner on had dogl waarsoor Pt s oppesisid.
Er ot gesn vermniwcordsijkhaeid aanvaard bi] geibrulk door ancken can de opdrachiparer Zonder schific e esio miming van Colliers Intemational Consufanis BY.

@ Vastgoed Syndicering Nederland n.v. Pagina 86 van 153



Woningmaatschap Vlijmen

TAXATIERAPPORT
AANKOOP DEELPORTEFEUILLE PENSIOENFONDS SLAGERSBEDRLF
NL2016002488 12 APRIL 2016

Maatregelen huursector
Eardar zijn er al ean aantal maatrgalen afga sproken om da markt voor huurwoningan op gang te krijgen. Da balangrijkste
{overheidsimaatregelan om de markt voor huurwoningan voor afgelopan jaar an voor 2016 zijn:

»  De varhuurdarshaffing die in 2013 inging blijit van kracht en zal jaarlijks oplopan. De hafiing bedraagt in 2016
circa €1.58 miljard. Het kabinet heeft de wens geuit om de verhuurdersheffing in 2018 te verhogen tot €2 miljard
an dit door te laten lopen in de jaren ema.

»  Sinds 1 okiober 2015 zal is het nieuwe woningwaardingstelsel van. Da schaarsie punien, woonomgavingspunian
an da woorvorm zijn vervangen door ean sysioom waarbij ean dael van de maximumhuur bopaald wordt door
da WOZ-waarde van de woning. Hierdoor wordt de ligging en de vraag naar woningan op ean eerlijkera maniar
maaganomen in da huurprijs van gemegulearde woningan. '

=  Par 1 januari 2016 moalen woningcorporatios voldoan aan do passendhaeidsioots. Hierbij moaten zij 5% van hat
woningbezit verplicht passend toewijzen aan mensan met recht op huurtoeslag voor een huur ondar da
aftoppingsgrens (rond de £800). Volgens Asdes heeft dit grote (negatieve) financiéle gevolgen als corporafies op
korte termijn aan de norm moseten voldoan, m.n. op de investeringan in duurzaamheid. 12

Koopwoningen

Ma de afgalopen jaren & maken hebban gehad met een crisis op de woningmarkt is er wear san stark harstel zichtbaar
op de markt. Er is een positieaf santiment op de Medarlandsa koopwoningmarkt. Hat aantal varkochta woningen stijgt snel,
da hypothaokmnie is op een historisch laag punt en hat aanbod van woningan neamt af.

Transacties en aanbod

In januwari 2016 wardan ar 11.907 woningen varkocht, dit is een stijging van 26% ten opzichte van dozalfde pericda aan
jaar earder. Ten opzichia wan ean jaar eerder, lieten vrijstaande woningen de grootste stijging zien in aantal verkopan
{35%:) het aantal verkochte hookwoningen steag hat minste (15%).1

Aantal verkochita woningen
30,000

november

Bron: Kadaster, bewarkt door Colliers Internafional

" Bron: Aedes, Rijksbegroing 201 6: verhuurdershefiing loopt verder op na 2018, 16-3-201M5
= Bron: Aedes, Mieuw WWS per 1 oktober 2015, 21-01-2015

" Bron: Aedes, Tweede Kamer: 95 procent passend toewijzen al per 2016

™ Bron: Kedaster, Kadasier registresrt in januarn 2016 meer werkochis woningen, 17-2-2016
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Hat aanbod van koopwoningen is in hat vierde kwartaal van 2015, ten opzichte van het derda kwartaal van 2015 gadaald
met circa 3%. Ten opzichta van het vierde kwartaal van 2014, is het aanbod nog mear gedaald (149). Da grootsta daling
van het aanbod is @ zien bij de appariomanien, vergalekan met eind 2014 staan er eind 2015 wim 209 mindar
appartementen e koop.'s

Ontwikkeling aantal woningen in aanbod
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Bron: NVM Aanbodcijiars Nederland 4 kwartaal 2015

Verkooptijd

Da varkooptijd van verkochis woningen is in het derde kwartaal van 2015 lichi gestegan ten opzichte van een kwartaal
eardar, 102 dagen fon opzichte van 97 . Ten opzichte van hat viarde kwartaal van 2014 is de looptijd mat 21 dagen gedaald.
Na son starke daling vanaf 2013 lijki da gemiddelda looptijd van eenverkochte woning le stabilizaren. 18

Gemiddelde looptijd in dagen
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Eron: NVM Transactiacifiers Nederland 4° kwartaal 2015
= Bron: NVM, woningsn kwartaalcijisrs
" Bron: NVM Wonen kwanaalcijiers
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Transactie prijren

In het vierde kwartaal wvan 2015 bedroeg de gemiddelde koopsom wan een woning ruim €235.000, dit is bijna gelijk aan
oan kwartaal eerdar. Vargalekan met hetzelide kwartaal een jaar eardaer is da gemiddalde koopsom met circa 49% gastegan.
Da meeste woningtypan zijn stabiel in prijs gebleven in het derde an vierde kwartaal van 2015, allean de vrijstaanda
woningan laten ean duidelijka prijsstijging zien {2,5%:), terwijl de gamiddelde koopsom van aen hoakwoning juist mat 2%
daalda.””

Maatregelen koopwoningen
De belangrijksia maatregalen voor de marki van koopwoningen zijn:1®

= Voor bastaande an nisuwa hypothacaire eningan wordt het percaniage van de maximale hypotheakrenteaitrmk
vanaf 1 januari 2014 jaarfijks verlaagd mat 0.5 procantpunt. Op daze manier wordt de hypotheakrentaaftrak
galeidalijk teruggebracht van 52 naar 38%._In 2016 bodraagt de hypothaekmntaftrok 50,5%.

= D& bowengrens voor een Mationale Hypotheek Garantie blijft in 2018 op €245.000, vanwege de gestagen
huizenprijzan word: de geplande veraging per 1 juli 2018 naar £225.000 niet deorgeveerd. WVanaf 1 januari
2017 wordt de kostengrens gekoppeld aan de gemiddalde huizenprijs. 19

= Yanaf 2015 daalt de maximale hypotheek ten opzichte van het inkamen. Inkomens tot €28.000 kunnen 3 fot
6,5 procantpunt minder lenen, voor hogare inkomens ligt dat fussan 0,5 fot 3 procentpunt lager. Ook is het
maximale leenbare bedrag vanaf 2016 102% van de markiwaarde (was 104% in 2014 en 103% in 2015).% Wal
kunnen tweavardienars, vanaf 1 januari 2016, in verhouding fot eervardienars maer lenan, an habben bankan
de mogealijkheid om cndarbouwd af te wijkan van vasigestelda hypothaeknormen. 21

5.3. Nederlandse beleggingsmarkt

Algameen

In 2015 is er in totaal woor bijna €11,8 miljard belegd in Nederdands vastigoed. Dit is een stijging van 21% ten opzichte van
2014 toen er voor €8,3 miljard in vastgoed werd belegd. Daames is het beleggingsvolume in 2015 het hoogste niveau
sinds 2007, toan er ruim €13 miljard werd belegd in Nederlands commercieel vastgoed. De hoge beleggingsvolumes van
2014 an 2015 zijn opvallend te noomen aangezian ar nog geen zicht is op een structuroal harsial op de gebruikersmarkt.
Da grote interasse van beleggers voor de Mederlandsa vastgoedmarkt kan verklaard worden door da lage rentestand en
de lage waarde van da Euro, waardoor invesieerdars in nog wel mndemnde asset classes zoals aandelen an vastgoed
baleggen, an doordat de vasigoadprizen in prime markets zoals Londan en Parijs in de aigelopan jaren fors gasiegen zijn.
Zo liggen de bruto aanvangsrendamanian voor top kantoorgebouwean op de Zuidas nog tussen 5,5%: an 6% terwijl deza
in andara Wasi-Europese siaden tot onder de 4% gazaki zijn.

Beleggingsvolume 2008-2015
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Eron: Proparty ML, bewerkt door Colliars Intarnational

™ Bron: Kedaster, Vastgoed dashboard: Gemiddelde koopsom

™ Bron: Rijksoverheid, Woonakkoond

" Bron: Vastgosdmarkt, Geen lagers NHG-grens dankzij hogere huizenprijs, 30-3-2016
* Bron: Munl, Maximale hypotheskbedrag daalt in 2015, 12-11-2014

* Bron: Rijksoverheid, Hogere hy pothesk voor tweeverdieners, 26-10-2015
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Daze oniwikkalingen hebben ervoor gazorgd dater vooral vit hat buitenland vesel interasse was voor Nederlands vastgoed.
In 2015 is ar nog steads sprake van veal inleresse van builbnlandse partijen in Nederlands vastgoad, maar relatiafl wal
mindar dan in 2014. Buitenlandse partijen waren verantwoordelijk voor 58% van het beleggingsvolume. Wel is erin 2015
voor het earst mear inlaresse van Aziatische beleggers die actief zijn op de Maderlandse beleggingsmarkt voor direct
vastgoad. First Sponsor Group uit Singapora heaft hat kantoorgabouw Zuiderhof in Amsterdam an hat Heliday Inn holal in
Armsterdam Zuidoost gekocht voor in totaal £108,5 miljoan.

Beleggingsvolume naar nationaliteit (2014 binnenring en 2015 buitenring)

B Mederland
m Groot-Britannis
WVemnigds Staten
B Belgid

Dwitsland
m Frankrijk

Eron: Proparty ML, bawarkt door Colliers International

Da IPDVRCZ (indax) geaft in hat vierda kwartaal van 2015 ean fotaal mndamant van 2 3% Woningen listan mat 3,095 hat
hoogste mndamant zien. Gaen enkel sagment liet ean negatief rendemeant zian, allean badrijisruimte an kantoren gaf een
nagatief indiract rendemant, dit werd echior opgaheven door ean groter positief direct rendamant. Ten cpzichie van ean
jaar geleden is het iotale mndement 8,6%. Hel gamiddalde rendement over de afgelopen 3 jaar was 3,5% en hel
rendament over de afgalopan & jaar badroag 3,4%.2

Woningen

In 2015 is er ruim €3,1 miljard belegd in weoningen, dit is een siijging van bijna 50% ten opzichte van 2014. Dit hoge
balaggingsvolumea komt voor een deel op naam van het Engelse Round Hill Capital, zij hebben 3,786 woningen van hat
Wiooninve steringsfonds (WIF) gekocht voor €355 miljoen. In 2015 was Round Hill Capital zeer actief op de woningmarkt,
ze hebben voor bijna €100 miljoen nog twee andere woning portefeuilles aangekocht. Dit onderstreept de interasse die er
is van buitenlandse partijen voor Nederlandse woningporiefeuilles, circa 46% van hat beleggingsvolume is afkomstig van
buitenlandse partijen. Voor 2014 was de woningbeleggingsmarkt nog een bijna exclusieve Nedarlandse aangalegenheid.
Vanaf 2014 is hier echiar ean kentering in t8 zien, builenlandss partijen spelen vanaf dat jaar een significante rol op de
woningbaleggingsmarkt.

Bandbreadte yialds Primair Secundair
Woningan 4 BEYL-5 255 B9L-T9
Bron: Colliars Intarnational Batroft BAR kk
5.4. Referanties

Vioor een overzicht van de gehanteerda mferentias wordt verwazen naar de bijlage.

# Bron: IPD, Aesultaten voor het kwartaal tot en met 31 december 2045
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6. PUBLIEKRECHTELIJKE OMSTANDIGHEDEN

Beperking van onderzoek naar publiekrechtelijke aspecten

Vanwage de door de opdrachigever gewansie beperkie rapportage is door de taxateur een aantal zaken niet nader

ondarzocht. Dit batraft:

» Eris gean planologisch ondarzoek vemicht zoals naar het bestermmingsplan, da bouwvergunning of
gebruiksvergunning.

» Eris gean onderzoek verricht naar aen eventusle monumentansiatus.

« Eris gean ondarzoek varricht naar de bodampestaldheid en de aamweazighaid van milieubslastende matariaken in de
grond (inclusef grondwater) en'of in, op of aan opstal{len) die ondardeal uitmaken van de getaxeerde onroaenda
zaakizakan. Er is bij de taxalie van uitgegaan dat gean sprake is van varcnireiniging van de grond (inclusief hat
grondwatar), dan wal in de direcie omgeving van het getaxearda.

« Eris bij de taxatia gean ondarzook verricht naar de aarwazigheid van archaologischa vondsten. Er is bij de taxatia
van uitgegaan dat zich in de bodem geen archeologischa vondsien bevindan.

« Eris bij do taxaftio van vilgegaan, dat da opstallen voldoan aan da watialijke bouwvoorschrifian en dat mat batrakking
tot da opstallan de wereiste vergunningen (bv. gabruiksvergunning van de brandwear) zijn afgegeven en
orvoorwaardalijk galdig zijn.

« Bij do waardaring is aanganomen dat zich in, op, of aan de opstal{len) geen maferialen bavinden die schadalijk
kunnan zijn voor mens, dier, milieu of gabouwan. Bij da inspactie van hat objact is globaal ondarzocht of bij da bouw
gebruik ward gemaakt van materialen die naar huidige inzichien gevaar zouden kunnen opleveran voor hat milieu
an/ocf de gazondhaid van de mens, zoals in het bizondar asbest. Voor zover mat hat blote oog waarmeambaar is van
toapassing van milisubalastande malarialan in, aan of op da opstallen geen sprake. Bij do taxatie is ervan uiligegaan
dat dergelijke matariaken evanmin zijn verwarki op niat mat het blote cog waameambare plaatsan.

« Op het momant van uitbrengan van het rapport habben wij gaen asbestinvantarisafie tor inzage gehad. Indian
gewanst kan opdrachtgaver een asbestirvantarisatie latan uitwoaran conform BRL 5052

« Wij hebban geen Legionella-cndarzoak for inzage gehad. Wij ziin er bij de waardaring van uit gegaan dat Lagionalla
an L.Pneumophila niet voorkomen in hat object.

« Eris bij de taxatie van viigegaan dat er door de overhaid enof nutsbadrijven gaen aanschrijvingan op da gataxoarde
cnroamnde zaak'zaken zijn voorgeschrevan of aangakondigd.

Bestemmingsplangegevens

Voor zowar mogalijk hebben wij informeel ondarzosk vitgevoard naar da vigeranda bastamming en zijn wij er bij da
waardaring vanuif gegaan dat het huidige gebruik in ovareenstemming is met de bestemmingsvoorschrifian
raspactiovalijk dat bij afwijkingen ontheffing is verloand.

Door da taxateur is vardar geen uitgabroid planologisch onderzosk verricht waaronder naar bouwvargunning en
gebruiksvergunning, zodat deze informatie als indicatief moaten worden beschouwd.

COLLIERS INTERMATIONAL | VALUATION & ADVISORY s I 20
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7. TAXATIEMETHODE

Benaderingen voor de waarde
Vioor hat taxeran van vastgoed zijn er drie banadaringan algemean geaccepteserd. Dit befreft:
= De comparafieve benadering. In deze benadering wordt de waarde van het getaxearde, gebasaerd op de
vargalijking mat reforentietransactios, waarvan zowal de priizen als de kenmerken bekend zijn. Is sprake van
afwijkende kenmerken tusson het gotaxeerde an do reforantios, dan wordt daarvoor gecomigeard.
=  Da inkomsienbanadering. In deze benadaring wordt de waarde gebaseerd op de toekomstige inkomsten, die met
hat getaxearda, naar werwachting gegenareard kunnan wordan. De inkomstanbanadering wordt doorgaans met
bahulp van rekanmodallen vitgowerkt, zoals ean BAR/NAR of san DCF-modal.
=  Da kosftenbonadering. In deze banadaring wordt de waarde van het gotaxearde gebaseard op de kosten om het
getaxearda te (herjbouwen. Hiertoe wordan in iedar geval gerakand de grondkostan en da bouw- en bijkomanda
kostan.
Woningen
Da taxatisbasis en het dosl van de taxatie hebben geleid tot da volgende taxatiesmethodiekan. Hierondar wordt verstaan
da procadure of techniak om tot de in de taxatiebasis gespecificeards waarde & koman.

Da markiwaarde in verhuurde staat | bij complexgewijze verkoop aan eon derde, wordt barokend met behulp van een
discounted cash flow modeal. Da volgande toekomstiga kasstromen spelen hiarin een rol:

= varkoopopbrengsten individuala woningen

= huurinkomsian en exploitatislasion individuale woningan

= gvantualke incidantale kasstromen, zoals bivoorbeald renovatie -uitgaven en afkoop erfpacht

Daze tookomstige kasstromen worden varvolgens contant gemaakt tegan een disconteringsvoet. Op het fotaal van da
contant gomaakio toekomstige kassiromen wordan da verwachte fransactiekosian in mindering gebracht, teneinde op do
uviteindalijk getaxearde marktwaarde (kostan koper) uit te koman.

Tenainde do varwachte foakomstige verkoopopbrengsian van da individuele woningen te bapalen wordt, allerserst, da
huidige leegwaarda van da woningen getaxeard. Hiervoor wordan da gegevens (m.n. type woning, opparviakis en prijs)
van mferaniies gezocht en geanalyseard. D gelaxserde leegwaarden worden vervolgens naar de toekomsi
peextrapoleard op basis van da door oms varwachte waardeconiwikkeling van de woningan. De te realisaren
varkoopopbrangst in ieder tookomstig jaar wordt becijfferd door het werwacht aantal 8 verkopan woningen to
varmenigvuldigen met de gemiddelde verkoopprijs. Dit gedealis van de berekening wordt ook wel het opsiellen van het
vitpondscanario ganoamd.

Da verwachia huurinkomsion zijn gebaseord op de huidige huurinkomsion van het complex, zoals opgegeven door do
opdrachtgever. Daze worden naar de foakomst geaxirapoleard op basis van de werwachte inflatie, aangezian huran
jaarlijks geindexeard worden. Voor niet galiberalisserde woningan geldt in de praktijk ean indexatie met inflatie. Voor
pelibaraliseards huurwoningen kan in do prakiijk indexatie boven inflatie voorkomen. Wij hanleren voor beidan de
varwachte inflatie als toakomsfige huurindexatie. Verder is de verwachie inflatie gebaseerd op het door de ROZIPD
Vasigoadindex verplicht gastelde inflatiescenario.

Da varwachia exploitatislasten bapalan wij aan da hand van kengetallen voor ondarhoud, varzekaring, baheer, etc. Ter
toatsing vergalijken wij de op deze wige forfaitair vasigesielde exploitatielasien met de door opdrachigever varstrekia
maarjarnbagrotingen, hatgean tof bistelling van de forfaitair bepaalde lastan kan keiden.

Vioor zover relevant wordan fookomstige grote kasstromen geraamd, zoals bijvoorbeeld vamwachts ranovaties, afkoop
arfpacht, atc. Alle geraamde toekomstige kassfromen worden warvolgens contant gemaaki met behulp wan een
markiconforme discontaringsvoet. Een balangrijke toatssiean woor de barakanda waarda is hat Bruto Aanvangsrandemeant,
deza wordt vergelaken mat de gegevens over de Bruto Aanvangsmndemanian van refarentie baleggingstransactios. Daze
afsiemming kan ovarigens leidan tot bijstelling van de disconteringsvoet.
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Taxatieorzekerheid (VGPA 9)

In hat afgelopen jaar is een forse toename zichtbaar van het transactievolume van baleggingsobjecten. Dit is voornamelijk
toe te schriiven aan buitenlandse beleggers. Veel transacties betreffen poriefeuilledeals. Hierbij is veelal niet transparant
walke prijzen betaald zijn voor individuele objecten binnen deze poriefeuilies. Evenmin is duidelijk of er spraka is van
portefeuiliepreamies en, zo ja, hoe groot daze zijn. Bovendien zijn transacties in sommige gevallen onder druk tot stand
gekomen.

De kanmerken van het gataxeerds, in rolatie tot da marktomstandigheden en hat hiervoor genoamda, gaven ons voldoande
zekerheid over da objectiviteit en kwaliteit van de taxatie.

Kosten koper
Bij de taxatie is uitgegaan van verwervingskosian op basis van respectievelijk 2% overdrachtsbelasting plus notariskostan
VOOr woningen.
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BIJLAGE I: DEFINITIES

Taxatiebasis

In de taxstiebasis zijn de fundamentele verondersisllingen vasigelegd dis de voorwaarden van de hypothetische transactie definigren
waarop de taxate iz gebaseerd. ledere wijziging in de basis heeft waarschijnlij e=n aanzienliks invioed op de waarde. Onderstzand
wordt de gehanteerde texatiebases nader gedefiniesrd.

Marktw aarde

‘Marktwaarde [market value) is het geschatte bedrag waartegen esn vastigoed tussen esn bereidwillige koper en bereidwillige verkoper,
na behoorijke marketing, in een zakslijks transactie zow kunnen worden overgedragen op de waarde peildatum, waarbij de partijen met
ke nnis van zaken, prudent en nist ondar deang zouden hebben gehandeld™. (W53.2)

Lirgangspunten:

= foper en verkoper handslan zakelji en in aliie redelikhaid op gepaste afsfand van alkaar;

= o hypothetische verkooppenods is passendvoor de soor! onmoerende zask en heaft plaats gevonden voor de waardepeidaturm
waan de markfomstandigheden en het prijanivesy gelijk bijven;

= deomroerands zagk 8 2o breed mogeijk in de markf aangsbodan;

= gesnrekening & gehouden met sen witzondariji bod van san spedale gegadigos;

= gesnrekening & gehouden met koop- en vaerkoophosien en zonder vemekening van gerslatesrde belaafingen;

= indien de omoerends zask gehes! of gedesitslik & werhuurd, zal de koper, niet ajnde de huurder, de onrosrende zaak
Banvasrden onder gestanddoening van de lopende huuwroversenkomsifen) met alle daaraan verbonden rechien en plichisn.
Hoper zal dan geen onfruming bewerksteligen.

Grondwaarde
Onder grondwaards wordt verstaan de markiwaarde van de grond.

Markthuur

‘Markthuur is het geschatte bedrag waarvoor een object op de waande peildatum verhuurd zou kunnen worden tussen e=n bersidwilligs
verhuurder en e=n bereidwillige huwurder op passende huurvoorwsarden in een markiconforme transactie na een behoorlijke marketing
waarhij d= partiien geinformesrd, zorgvuldig en zonder dwang hebben gehandeld”™ (W53.3)

Litgangspuntan:

= g markthuur is gebasesrd op markivergeiiiingan en huwrvoorwaarden conform standaard AOF huurcontract b =en
huurtermijin van 5 + 5 jaar, met de gebruikaljhe werdaing van onderhoud- en werzskanngskosten an geen reductie op de
markthuur voor versende incentives b het afaiuiten van het huurcontract;

= huurder an verhuurder handalen zahaljk en in alle regelicha’d op pepasts Sf=fand van ekaar;

= gehypothetische verhuwrpanods is passsend voor de soort omoerands zaak en heslf plasts gevondsen voor de waardspeidatum
waann de markfomstandigheden en het prjaniveau geliik biiiven;

= gdeomroerands zagh is 2o breed mogsiijk in de markf aangsbodan;

= gesnrekening is gehoudsn met sen wizondariji bod van san spedale gegadigs.
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Opinie over de verwachte opbrengst bij gedwongen verkoop (VPS 4.4)

Bij het vaststellen van de verwachie opbrengst bij gedwongen verkoop wordt door de taxateur rekening gehouden met het prjsdrukkends
efiect van de tijdsliméet, een nisicopremie, beperkte marketing, de beschikbaarheid van informatie en ovenge kosten van een gadwongen
verkoop. De kosten en de risico-opslag worden veelal in mindering gebracht op de verwachte opbrengst. De risico-opslag wordt bepaald
door de beperkie verkoopperiode, het gebrek aan informatie voor de koper en de niet beridwillige verkoper ervof gebruiker(s).

Urtgangspunten:)

«  erzijjn sen valdoende aantal geinteresseerde partijen aanweag om madktwerking te waarborgen;

«  geenrekening is gehouden met een utzonderijk bod van een speaafe gegadigde;

« uitgebraide voledige iformalievoarziening aan potentidle kopers;

« indien de orosrende zask geheel of gedesitelijk is verhuurd, zal de koper, niet Zjnde de huurder, de onroerende zaak
aanvaarden onder gestanddoening van de iopende huuroversenkomst{en) met ale daaraan verbonden rechten en plichten
Koper zal dan geen ontruiming bawerksteligen.

«  koper kan mef proces verbaal van veding onfruiming bewerkstsiligen

«  hst object kan ruim véor en fot de veiling worden beachtigd door gegadigden.

B.V.O.
De bruto vioeropperviakte van een ruimte of van een groep van ruiméen is de opperviakie, gemeten op vicemiveau langs de buitenomtrek
van de opgaande scheidingsconstructes, die de desbetreffende ruimiz of groep van ruimten omhullen.

VVv.0.

De verhuurbare vioeropperviakte van een gebouw s de gebruksoppendakte vermeerderd met de “correctie glasiin™. Deze comectie wordt
berekend door van de raamopeningen in de buitenbegrenzingen de afstand tussen de meetijn voor de netto-vioeropperviakte en de
binnenkant van het glas op 1,5 m boven de vioer ¥ bepalen en te vermenigvuldigen met de breedie van deze glasopeningen.

Gebruiksopperviakte
De gebruiksopperviakie van een numte of van een groep van ruimien is de opperviakte, gemeten op vioemiveau, tussen de opgaande
scheidingsconstructies, die de desbetrefiende ruimte of groep van ruimien omhasllen.

Uitgangspunt
Een veronderstelling die voor waar wordt geshouden. Dit betreffen feiten, voorwaarden of situaties die van invioed zijn op de taxatie.

Bigonder uitgangspunt
Een uitgangspunt dat ofwel veronde rstelt dat de taxatie wordt gebaseerd op feiten die wezenlijk verschillen van de feiten die bestaan op
de waardepeildatum of waarvan redeljemwijs niet kan worden verwacht dat een kandidaat-koper het zou hanteren op de

waardepeildatum.

Begrippenlijst

BAR: Bruto Aanvangs Rendement

BVO: Bruto Viceropperviakte

DCF: Discounted Cash Flow

EVS: European Valuation Standards 2012

HABU: Highest en best uss

IFRS: International Finandial Reporting Standard

AS: International Accounting Standard

NS: International Valuation Standards 2011

NSC: International Valuation Standards Committee

NAR: Netto Aanvangs Rendement

RICS: Royal Institution of Chartered Surveyors

TEGoVA: The European Group of Valuers Associaion

WO: Verhuurbare Vioeropperviakte
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BIJLAGE lIl: ALGEMENE UITGANGSPUNTEN

Beachikbare gegevens

Terzij anders avereengekomen, wordsn basisdocumenten zoals eigendomsbewijzen en huurcontracien globasl door ons gelezen. Bij de
taatie zijnwij er van utgegean dat er geen ongebruikelifie kosten, beperkingen of anderazins zaken van toepassing zijn die de waarde
zouden kunnen beimviceden. Voor zover juridische informatie 2an ons ter beechikking wordt gesteld wijzen wij erop dat wij niet competent
zijn als vastgoedjurist. Wij advissren in voorkomends gevallen ww juridische advissur & raadplegen bij de interpretatie van genocemds
documentstie. Afwijkingsn tussen de plastseljke en de juridische status van het eigendom zijn slechis gemeld of betrokken in de taxatis/
voor zover deze visueel waarnsembaar zijn en/of volgens verklaring van de eigenaar kenbaar zijn gemaakt.

Voor de specificatie van opperviaki=n van de onrosmende zaak hanteren wij in de regel gepevens afkomstig van plettegronden enfof huur-
{ovezichizn)-contracten. Wij gaan er vanuit dat deze gegevens comect zijn, tenzij andsrs vermeld. Door ons opgemeten opperviakisn
zijn geen mestoerificast op basis van MEMW 2580.

Temzij anders ovemengekomen, verichien wij geen onderzosk naar de debileurenstatus van (toekomstige) huurdsrs van de getaxesnde
onroerende zeak. Evenmin werrichien wij onderzoek naar de kedietwaardigheid van de (foekomstige) huurders enfof lopende en
aengekondigde huurgeschillen. Wi gaan er derhahe van uit, dat de huwurder in staat s de huurverplichting te voldosn en geen
achizrstallige huur en anders verplichtingen verschuldigd is.

Bezichtigingen

Ten behosve van de taxatie, behoudens uitzonderingsgevallen {de zopenaamde “desktop valuations™), wordt door ons in de regel een
bezichtiging of werkennende bezichtiging vitgevoerd. Dezs bezichtigingen worden uitgevoerd op een wige die wij geschikt en comect
achizn voor de specifiske omstandigheden van het specifieks geval. Wij hebben gesn structuresl bowwkundig ondez osk uitgevosrd,
noch hebben wij die gedeslizn onderzocht die afpedekt, onzichthaar of niet toegankeljk waren.

Miliew

Indien in dit rapport geen melding wordt gemaskt van esn negatisf milsuaspect betekent dit niet dat er gesn negatieve milsuaspec=n
zijn. Het feit dat er negatieve milk pecien jen vermeld betekend niet altijd dat deze milleuaspecten bewezen zijn. Verder onderzoek
kan dan gewenst zijn.

Energiepre statiecertificaat

Biij d= bouww, werkoop en verhuur van esn gebouw most e=n ensngisprestatiecertificast samwezig zijn. Indien in het rapport melding wordt
gemaskt van de aamwezigheid van s=n energisprestetie -cerificast, gaan wij er van wit dat dit voldost aan de lastste sisen. Indien in het
rapport melding wordt gemaakt van de afwezigheid van s=n energieprestatiecertificaat, wil dat niet zeggen dat dit niet bestest. Bij de
teatie wordt er van uitgegaan dat de gemelde afwezigheid van het energieprestatiscertificast geen negatisve gevolgen hesft voor de
waarde.

Overige wasrdsbapalende §
Er wordt baj de taxatie van uitgegaan dat de onroeende zaak viij is van hypothesk en beslagen, fenzij anders vermeld. Bij de taxatie =
geen rekening gehouden met eventuele versirekis of te verstrekken subsidies. Er wordt bij de taxatie verondersteld dat zich in, op of nabij
de getexesrde onroerends zaak gesn schadelije invioeden voor de gez ondheid bevinden, zoals eenelektromagnetisch weld, radon en/of
legionella bacterie. Voor zover deze invioeden zich in de prakiijk wel voordoen, wordt vwerondersteld dat deze gesn kwantificesrbars
imvioed op de waarde zullen hebben, tenzij vitdrukkelijk anders vermeld. Buiten deze taxatie bijven inventaris enfof branche-specifieke
inrichtingen, tenzij andere vemeid.

Taxatieonzekerheid

Alle taxaties zijn opinies betrefiende de pnjs die gersalsssrd kan worden in een transactie op de waardepeildatum op basis van de
vermelde uitgangspunizn en'of bilzonders vitgangspunten. Die mate van zekerheid kan, zoals bij alle opinies, varéren. Dezs variaties zijn
het gevolg van de inherenis kenmerken van het object, de markt of beschikbar informatie. Het vermelden van het bestaan van
onzekerheid hoort bij de professionele deskundigheid van de taxateur.

Orvooziene macm-sconomische of politieke crises kunnen dramatische gevolgen voor markten hebben, onder mesr resulterend in
paniskwerkopen of esmvoudig onwil om fransacties 2 sluiten. In dergelijke gevallen kan de taxafie nist als mpesentatief worden

beschowwd.
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Herbouwwaarde
Voor zover door ong esn herboussw aards wordt gerapporiesrd, hebben wij geen zeer gedetaillesrde beekening gemaskt, zodat deze
herbouwwaarde most worden gezien als esn globale schatting ter indicatie.

Fiscaliteiten

In de taxstie is geen mkening gehoudsn met specifiske fiscale regelgeving betefiende de vennootschapsbelzsting of de
inkomstenbelasting. Alle bedragen zijn exclusisf biw, tenzij anders vermeld. Wi wilzen enop, dat wij nist competent zijn als Eacalist. Wi
advisaren in voorkomends gewvallen ww fiscaal adviseur te raadplegen inzeke de fiscaliteiten di= samenhangen met de getaxeerde
onroerende zaak Alle bedragen dis in de texatie zijn gebruikt zijn exclusief omz etbelasting (btw) n erwordt van uitgegaan dat bij verbwur
en verkoop, de vrijstelling van omzetbelasting van toepassing is, Enzij uit de taxatie van de individusle onroeende zaak anders blijkt.

De wvastgestelde waarden zijn “kosten koper” tfenzi) uitdrukkelik anders wermeld. Onder “kosten kopes™ werstzan wij de
overdrachtsbelasting, notanskosten wegens de levering van de onroerende zaak, alsmede de kosten verbonden 2an de inschripring ervan
in het kadaster. Bij de uvitvoering van de aan ons verstrekle opdracht hebben wij geen mekening gehouden met mogelijke toekomstige
wigigingen in de besteands wetgeving.

Onafhankelijkheid

De taxateur is niet recentzlijk betrokken gewsest c.g. zullen nist binnen afzienbare  femmijn wordsn betrokken bij de onroer nde zaak,
welke betrokkenheid eventusel kan leiden tot een confict of intersst.

Voor zover deze taxstie in werband stzat met esn financieringsaanvaag, garandesn de taxatewr dat hij nist betrokhen is bij de daaraan
en grondelag liggende san- of verkoop.

De texatie van de onroerende zaken is in alle gevallen uitgevoerd door professionele taxateurs die zijn gecertificesrd door de Stichting
VastgoedCert te Rotterdam enfof member of the Royal Institution of Charered Suneyors (RICS). Voor naders informatie over de taxatsur
veraijzen wij naar de wehsite waww.rics. org en weww.vasigosdoert nl.

Voordelen

Er i=s peen rekening gehoud=n met eventuss| te verkrijgen, dan wel & restivesn premise, subsidies of overheidsbijdragen in welke vorm
dan ook. Bij de taxate zijn mogelife specifieke voordelen die bepaslde sigenarengebruikers zouden kunnen genisten buiten
beechouwing gelaten.

Rechien van derden
Er wordt door ons sangenomen dat er gesn rechten van derden uit enige oversenkomst zijn anders dan de in dit rapport specifisk
genoemde.
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BIJLAGE lll: TAXATIE (REKENMODELLEN PER COMPLEX)

samanvatting
dcf
huurspacificatia
referenties
Tab Plaats Adres
1 Kampen Frans Walkatehof 16-70
2 Udan Markt 28-107
3 Viijman Costariaan 1-55 & Newtonlaan 58-70
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DEEL 4. BIJLAGE

4.1 Maatschapsovereenkomst (ontwerp)

Maatschapsovereenkomst

Maatschap Woningmaatschap Vlijmen

Op @ tweeduizend zestien is voor mij, mr. Wilfred Albert Groen, notaris met plaats van vestiging
Amsterdam, verschenen:

[®medewerker Loyens & Loeff NV @]

te dezen handelend als schriftelijk gevolmachtigde van de ® vennoten in de maatschap:
Maatschap Woningmaatschap Vlijmen, gevestigd te Driebergen-Rijsenburg, gemeente Utrechtse
Heuvelrug, kantoorhoudende Hoofdstraat 87, 3971 KE Driebergen-Rijsenburg, te weten:

1. @®invoegen participanten en aantal deelnames @.

De comparant verklaarde, handelend als vermeld, als volgt:

Considerans

De hiervoor vermelde volmachtgevers zijn uitdrukkelijk met elkaar overeengekomen met ingang van
heden een maatschap aan te gaan, welke maatschap als doel zal hebben het beleggen van het
vermogen van de maatschap in onroerende zaken, onder meer bestemd voor particuliere bewoning,
en onder andere gelegen te ® Vlijmen, Uden en Kampen, waartoe onder meer behoren de volgende
onroerende zaken:

A. ®invoegen objecten @,

hierna (tezamen): het Project.

De maatschap zal daartoe onder meer een driepartijenovereenkomst sluiten met een rechtspersoon
met de specifieke knowhow en management ervaring, vereist voor het beheer van het Project,
alsmede een rechtspersoon, die tot taak zal krijgen de bewaring van de activa der maatschap.

De comparant, handelend als vermeld voor en namens de hierboven vermelde volmachtgevers,
verklaarde bij deze dat de maatschap beheerst zal worden door de volgende bepalingen en
voorwaarden:

Definities

In deze akte wordt met de navolgende definities bedoeld met:

Maatschap: de Maatschap Woningmaatschap Vlijmen, een maatschap naar Nederlands
recht, gevestigd te Driebergen-Rijsenburg, gemeente Utrechtse Heuvelrug,
kantoorhoudende Hoofdstraat 87, 3971 KE Driebergen-Rijsenburg,
aangegaan op ® tweeduizend zestien voor een periode van zeven (7) jaar,
met de mogelijkheid van verlenging, door maximaal ®twee honderd twee en
twintig (222) vennoten;

Vennoten: de natuurlijke personen en/of (Nederlandse) rechtspersonen, die als vennoot
zullen toetreden tot de Maatschap;

Maatschapsaandeel: een evenredige aanspraak op het eigen vermogen van de Maatschap;

Participatie: een bedrag groot vijf en twintig duizend euro (EUR 25.000,00);

Vergadering: de vergadering van de Vennoten;

Beheerder: de rechtspersoon belast met het beheer van het vermogen van de
Maatschap, die bij dit beheer uitsluitend optreedt in het belang van de
Vennoten;

Bewaarder: de rechtspersoon belast met de bewaring van de activa van de Maatschap,

die bij die bewaring uitsluitend optreedt in het belang van de Vennoten.
Naam, vestiging en doel

Artikel 1

1. De Maatschap draagt de naam: Maatschap Woningmaatschap Vlijmen.

2. De Maatschap houdt kantoor te Driebergen-Rijsenburg, gemeente Utrechtse Heuvelrug.

3. Het doel van de Maatschap is het voor gemeenschappelijke rekening beleggen van vermogen

in onroerende zaken, voornamelijk ten behoeve van particuliere bewoning, onder meer gelegen
te ® Vlijmen, Uden en Kampen, zulks teneinde de Vennoten in de opbrengst van deze
beleggingen te doen delen, waaronder begrepen maar niet beperkt tot, het verwerven, het
vervreemden, het bezwaren, het huren en verhuren van (belangen in) onroerende zaken, het
aangaan van overeenkomsten van geldlening en het zich verbinden voor verplichtingen van de
Maatschap door het verstrekken van garanties en zekerheden, zomede al hetgeen met het
vorenstaande verband houdt of daartoe bevorderlijk kan zijn.

@ Vastgoed Syndicering Nederland n.v. Pagina 117 van 153



Woningmaatschap Vlijmen

Aanvang en duur
Artikel 2

1.

2.

10.

11.

De Maatschap is aangevangen op ®tweeduizend zestien en is aangegaan voor zeven (7) jaar,
met de mogelijkheid van verlenging zoals omschreven in dit artikel.

Door uittreding van een Vennoot eindigt de Maatschap slechts ten opzichte van die Vennoot en
duurt zij voort tussen de overige Vennoten.

Uittreding wordt hierbij opgevat in de zin van artikel 5.

Op voorstel van het bestuur kan een besluit tot ontbinding vo6r @tweeduizend drieéntwintig
genomen worden met algehele stemmen in een Vergadering, waarin alle Vennoten aanwezig
danwel vertegenwoordigd zijn.

In een Vergadering, welke wordt gehouden in het jaar tweeduizend tweeéntwintig voor een
december tweeduizend tweeéntwintig, dient besloten te worden omtrent het al dan niet
voortzetten van de Maatschap.

Indien op basis van het in lid 4 bepaalde besloten wordt de Maatschap voort te zetten zal dit
geschieden voor de duur van drie (3) jaar en in beginsel tegen ongewijzigde voorwaarden,
tenzij de dan geldende marktomstandigheden andere voorwaarden verantwoorden; in dat
laatste geval zal alsdan de Beheerder deze voorwaarden met de Bewaarder overleggen en ter
verdere besluitvorming aan de Vergadering voorleggen. De Maatschap zal alsdan eindigen op
o®tweeduizend zesentwintig.

In een Vergadering, welke wordt gehouden in het jaar tweeduizend vijfentwintig voor een
december tweeduizend vijfentwintig, dient besloten te worden omtrent het al dan niet
voortzetten van de Maatschap.

Indien op basis van het lid 6 bepaalde besloten wordt de Maatschap voort te zetten zal dit
geschieden voor de duur van drie (3) jaar en in beginsel tegen ongewijzigde voorwaarden,
tenzij de dan geldende marktomstandigheden andere voorwaarden verantwoorden; in dat
laatste geval zal alsdan de Beheerder deze voorwaarden met de Bewaarder overleggen en ter
verdere besluitvorming aan de Vergadering voorleggen. De Maatschap zal alsdan eindigen op
® tweeduizend negenentwintig.

In de Vergadering, welke wordt gehouden in het jaar tweeduizend achtentwintig voor een
december tweeduizend achtentwintig, dient besloten te worden omtrent het al dan niet
voortzetten van de Maatschap, en, zo ja, in welke vorm.

Indien in een Vergadering besloten wordt om de Maatschap niet voort te zetten, dient de
Maatschap een besluit te nemen omtrent het vermogen van de Maatschap, in het bijzonder
omtrent de (economische gerechtigdheid tot de) registergoederen, welke alsdan tot de activa
van de Maatschap behoren.

De besluiten bedoeld in lid 4 en lid 6 van dit artikel dienen genomen te worden in een
Vergadering, waarin alle Vennoten aanwezig danwel vertegenwoordigd zijn, met een
meerderheid van drie kwart van de uitgebrachte stemmen.

Indien op de hiervoor in lid 4 en lid 6 bedoelde vergaderingen niet alle Vennoten aanwezig of
vertegenwoordigd zijn, wordt binnen één maand na de datum van de in lid 4 respectievelijk lid 6
bedoelde vergadering een nieuwe vergadering bijeengeroepen waarin ongeacht het aantal
aanwezige of vertegenwoordigde Vennoten met de in de vorige zin bedoelde gekwalificeerde
meerderheid van drie kwart van de alsdan uitgebrachte stemmen een geldig besluit genomen
kan worden.

De besluiten bedoeld in lid 8 en lid 9 van dit artikel dienen genomen te worden met algemene
stemmen in een Vergadering, waarin alle Vennoten aanwezig danwel vertegenwoordigd zijn.
Indien op de hiervoor in lid 8 en lid 9 bedoelde vergaderingen niet alle Vennoten aanwezig of
vertegenwoordigd zijn wordt binnen één maand na de datum van de in lid 8 respectievelijk lid 9
bedoelde vergadering een nieuwe vergadering bijeengeroepen waarin ongeacht het aantal
aanwezige of vertegenwoordigde Vennoten met een gekwalificeerde meerderheid van drie
kwart van de alsdan uitgebrachte stemmen een geldig besluit genomen kan worden.

Inbreng. Vermogen
Artikel 3

1.

Een Vennoot brengt in de Maatschap (minimaal) in als storting ter verkrijging van een (1)
Participatie: een bedrag in contanten groot vijf en twintig duizend euro (EUR 25.000,00).

Een Vennoot kan meerdere participaties houden.

Het eigen vermogen van de Maatschap is verdeeld in Maatschapsaandelen bestaande uit één
of meer Participaties.

Het vermogen van de Maatschap is voor rekening en risico van de Vennoten in verhouding met
het Maatschapsaandeel van iedere Vennoot.

Alle inkomsten, uitgaven en verliezen van de Maatschap danwel van enige belegging van het
vermogen van de Maatschap komen ten bate respectievelijk ten laste van de Vennoten in
verhouding tot ieders Maatschapsaandeel.
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Vennoten, register en overdraagbaarheid
Artikel 4

1.
2.

10.

11.

12.

13.

Vennoten kunnen uitsluitend natuurlijke personen danwel rechtspersonen zijn.

Het bestuur houdt een register waarin de namen en adressen van alle Vennoten zijn
opgenomen met vermelding van het aantal door elk der Vennoten genomen Participaties.
ledere Vennoot is verplicht aan het bestuur schriftelijk zijn adres op te geven, alsmede het
bestuur op de hoogte te brengen van eventuele mutaties.

Alle mededelingen en kennisgevingen die in het kader van de Maatschap worden gedaan
geschieden bij brief aan het adres als vermeld in het register als nader omschreven in lid 2.
Een Vennoot kan zijn gehele Maatschapsaandeel, danwel een of meer van diens Participaties,
niet vervreemden, bezwaren of in gebruik geven, onder welke titel of welke benaming ook,
tenzij daarvan nadrukkelijk anders blijkt uit dit artikel 4 danwel uit artikel 5.

Onverminderd het in dit artikel 4 en/of artikel 5 bepaalde, zal het evenwel nimmer mogelijk zijn
dat iemand additioneel als Vennoot toetreedt tot de Maatschap.

In afwijking casu quo aanvulling op het in lid 4 van dit artikel bepaalde, is het een Vennoot
toegestaan zijn gehele Maatschapsaandeel, danwel een of meer van diens Participaties, aan
een derde over te dragen mits de betreffende Vennoot daartoe vooraf schriftelijke goedkeuring
heeft verkregen van alle overige Vennoten van de Maatschap, waarbij het verzoek tot
goedkeuring dient plaats te vinden op de wijze als omschreven hierna in lid 7. Een
vervreemding als hiervoor bedoeld met goedkeuring van alle Vennoten doet de Maatschap niet
eindigen.

Indien een Vennoot zijn Maatschapsaandeel danwel een of meer van diens Participatie(s) in het
vennootschapsvermogen wenst te vervreemden als omschreven in lid 6, dan dient die Vennoot
daarvan schriftelijk kennis te geven aan het bestuur van de Maatschap onder opgave van de
naam en het volledige adres van (i) degene(n) aan wie hij zijn Maatschapsaandeel en/of
Participatie(s) wenst over te dragen als omschreven in lid 6, zulks in beide omstandigheden met
alle daarbij behorende relevante gegevens.

Het bestuur van de Maatschap zal de ontvangst van de vorenbedoelde kennisgeving binnen
drie (3) weken bevestigen aan de betreffende Vennoot.

Tenminste twee (2) maal per jaar bij het verzenden van de halfjaarcijfers en de jaarcijfers van
de Maatschap aan de Vennoten, of zoveel vaker als het bestuur van de Maatschap zulks nodig
of wenselijk acht, zal het bestuur van de Maatschap de Vennoten schriftelijk berichten omtrent
de eventueel ontvangen kennisgeving(en) van overdracht in de voorgaande periode en de
Vennoten verzoeken daartoe goedkeuring te verlenen. Als geen van de Vennoten zijn
toestemming heeft geweigerd, zal het bestuur van de Maatschap de betreffende Vennoot
dienovereenkomstig informeren en zal die betreffende Vennoot de verzochte rechtshandeling
kunnen gaan uitvoeren.

De betreffende overdracht als omschreven in lid 6 dient te geschieden bij notariéle of
onderhandse akte. De voorgenomen overdracht als omschreven in lid 6 heeft ten opzichte van
de andere Vennoten eerst gevolg, nadat de notariéle of onderhandse akte is betekend aan het
bestuur van de Maatschap, danwel het bestuur van de Maatschap de overdracht als
omschreven in lid 6 schriftelijk heeft aangenomen of erkend. Het bestuur van de Maatschap zal
van de overdracht aantekening doen in het register van vennoten.

Daar waar in de leden 6 en/of 7 van dit artikel wordt gesproken over schriftelijke goedkeuring
van een Vennoot, wordt de goedkeuring van een Vennoot geacht te zijn verleend indien
genoemde toestemming niet binnen vier (4) weken door die betreffende Vennoot schriftelijk zal
zijn geweigerd. De genoemde termijn van vier (4) weken gaat in op de dag na die waarop aan
alle Vennoten schriftelijk goedkeuring is gevraagd door het bestuur van de Maatschap als
omschreven in lid 7.

In geval van een overdracht als bedoeld in lid 6 van dit artikel zal de betreffende overdragende
Vennoot de kosten en verschotten die de Beheerder en/of het bestuur van de Maatschap dient
te maken in dat kader voor zijn rekening te nemen en te vergoeden.

Een Vennoot-rechtspersoon behoeft te allen tijde de goedkeuring van de overige Vennoten
indien die betreffende Vennoot wenst over te gaan tot een fusie en/of splitsing en/of ontbinding
als bedoeld in Boek 2 van het Burgerlijk Wetboek. Een dergelijk verzoek tot goedkeuring zal
zoveel mogelijk dienen te geschieden in lijn met het hiervoor in dit artikel bepaalde.

Indien een Vennoot zich niet houdt aan de voorwaarden, verplichtingen en beperkingen als
bedoeld in dit artikel, dan zal dat volledig voor rekening en risico zijn van die betreffende
Vennoot en zal die betreffende Vennoot aansprakelijk zijn voor alle uit een dergelijk handelen of
nalaten voortvloeiende schade voor de overige Vennoten.

Indien en zodra een Vennoot zijn Maatschapsaandeel danwel een of meer van diens
Participatie(s) heeft overgedragen aan danwel zijn Maatschapsaandeel danwel een of meer van
diens Participatie(s) onder algemene titel is overgegaan op een verkrijger, die niet reeds een
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14.

Vennoot is, dan zal die verkrijger geacht worden (voor dat deel) te zijn toegetreden tot de
Maatschap.

Indien en zodra een Vennoot zijn gehele Maatschapsaandeel en Participatie(s) heeft
overgedragen aan danwel zijn gehele Maatschapsaandeel danwel Participatie(s) onder
algemene titel is overgegaan op een verkrijger, dan zal die betreffende Vennoot geacht worden
te zijn uitgetreden uit de Maatschap.

Uittreding van Vennoten
Artikel 5

1.

6.

Behoudens in geval van een overdracht als bedoeld in artikel 4, houdt een Vennoot uitsluitend

op Vennoot te zijn:

a. door alle gevallen van verlies door die Vennoot van het beheer of bestuur over zijn
goederen en/of benoeming van een bewindvoerder op grond van een wettelijk

voorschrift;
b. ingeval de Vergadering hem de Maatschap heeft opgezegd;
c. ingeval de Vennoot de Maatschap heeft opgezegd;
d. ingeval van overlijden van een Vennoot, indien de Vennoot een natuurlijk persoon is.

Voor opzegging, bedoeld in lid 1 letter b, is vereist een eenstemmig besluit door de Vergadering
genomen, waarbij de Vennoot aan wie wordt opgezegd geen stem mag uitbrengen.

Opzegging, bedoeld in lid 1 letter b, kan slechts geschieden wegens gewichtige redenen.
Hieronder worden verstaan gewichtige redenen in de zin van artikel 7A:1684 van het Burgerlijk
Wetboek.

Opzegging kan slechts geschieden onder opgave van redenen tegen het einde van het
boekjaar, met inachtneming van een opzegtermijn van een maand.

Een Vennoot kan de Maatschap slechts opzeggen indien door wijziging van deze
maatschapsovereenkomst als bedoeld in artikel 14 rechten of zekerheden van de Vennoten
worden verminderd of lasten aan de Vennoten worden opgelegd. Een dergelijke opzegging kan
slechts door een Vennoot worden gedaan binnen één (1) maand nadat hij een afschrift heeft
ontvangen van de notari€le akte, als bedoeld in artikel 14 lid 2.

In geval van overlijden van een Vennoot wordt de Maatschap tussen de overige Vennoten en
de gezamenlijke erfgenamen van de overleden Vennoot, in de plaats van de overleden
Vennoot, voortgezet, tenzij alle erfgenamen bij aangetekende brief of deurwaardersexploot,
gericht respectievelijk betekend aan het bestuur, binnen zes (6) maanden na het overlijden van
de Vennoot unaniem hebben medegedeeld zodanige voortzetting niet te wensen.

In geval van overlijden van een Vennoot zonder dat de Maatschap met diens erfgenamen wordt
voortgezet, zomede indien zich ten aanzien van een Vennoot een omstandigheid voordoet als
bedoeld in lid 1 letters a, b of ¢, zullen de overige Vennoten verplicht zijn het aandeel van de
desbetreffende Vennoot, hierna te noemen: de Gewezen vennoot, in alle tot de Maatschap
behorende activa over te nemen respectievelijk die activa zich te doen toedelen en alle ten laste
van de Maatschap bestaande passiva voor hun rekening te nemen en voorts aan de Gewezen
vennoot casu quo diens erfgenamen uit te keren het bedrag van zijn inbreng ter zake van zijn
Participatie(s), te verminderen met een bedrag gelijk aan twintig procent (20%) van de
oorspronkelijke inleg of indien (voortijdige) terugbetaling van (een gedeelte van) kapitaal heeft
plaatsgevonden van de aanwezige inleg of de lagere marktwaarde, te bepalen door de
Beheerder, waarbij de berekeningsmethodiek dezelfde is als bij de verwerving van de
portefeuille en de marktvariabelen geactualiseerd worden.

Alle kosten die zijn gemoeid met bovenbedoelde overnames en/of toedelingen komen voor
rekening van de (gezamenlijke erfgenamen van de) Gewezen vennoot, met uitzondering van de
(eventueel) terzake verschuldigde overdrachtsbelasting, die voor rekening van de overige
Vennoten zal komen.

De uitkering van voormeld bedrag zal, zonder enige rentevergoeding, geschieden binnen twaalf
(12) maanden nadat de desbetreffende, in lid 1 bedoelde, omstandigheid zich heeft
voorgedaan.

Waar in dit artikel wordt gesproken van Gewezen vennoot wordt/worden daaronder mede zijn
wettelijke vertegenwoordiger(s) verstaan.

Bestuur, samenstelling, benoeming, defungeren
Artikel 6

1.
2.

3.
4.
5

Het bestuur van de Maatschap bestaat uit minimaal twee (2) Vennoten.

Een niet voltallig bestuur behoudt zijn bevoegdheden.

In ontstane vacatures wordt zo spoedig mogelijk voorzien.

Bestuursleden worden door de Vergadering benoemd en ontslagen.

Bestuursleden worden benoemd voor onbepaalde tijd.

Het bestuur wijst uit zijn midden een voorzitter, een secretaris en een penningmeester aan, dan
wel, in de plaats van beide laatstgenoemden, een secretaris-penningmeester.
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6. Een bestuurslid defungeert:
a. door zijn overlijden;
b. door zijn aftreden;
c. door het verlies van het beheer of bestuur over zijn goederen en/of benoeming van een
bewindvoerder op grond van een wettelijk voorschrift;
d. door zijn ontslag verleend door de rechtbank in de gevallen in de wet voorzien;
e. doordat hij uittreedt als Vennoot
Bestuur, taak en bevoegdheden
Artikel 7
1. Het bestuur is belast met het besturen van de Maatschap, zulks met inachtneming van de
beperkingen als omschreven in artikel 10.
2. Het bestuur is bevoegd overeenkomsten te sluiten tot het - al dan niet in economische zin -
kopen, verhuren, huren, verkopen, verkrijgen, vervreemden of bezwaren van registergoederen.
3. Het bestuur is niet bevoegd overeenkomsten te sluiten waarbij de Maatschap zich als borg of

hoofdelijk medeschuldenaar verbindt, zich voor een derde sterk maakt of zich tot
zekerheidstelling voor een schuld van een derde verbindt.

Bestuur en Vertegenwoordiging
Artikel 8

1.

2.

De Maatschap wordt - met uitsluiting van de andere Vennoten - in en buiten rechte
vertegenwoordigd door het bestuur, alsmede door twee (2) bestuursleden gezamenlijk
handelend.

Voor zoveel nodig verlenen de Vennoten aan de bij deze akte benoemde, alsmede
toekomstige, bestuursleden daartoe uitdrukkelijk en onherroepelijk volmacht.

Het bestuur kan besluiten tot het verlenen van volmacht aan één of meer bestuursleden alsook
aan derden, om de Maatschap binnen de grenzen van die volmacht te vertegenwoordigen.

Bestuur en besluitvorming
Artikel 9

1.

2.

Bestuursvergaderingen worden gehouden zo dikwijls de voorzitter of twee overige
bestuursleden zulks nodig oordelen, doch tenminste éénmaal per jaar.

De bijeenroeping van een bestuursvergadering geschiedt door de voorzitter of twee overige
bestuursleden, dan wel namens deze(n) door de secretaris, en wel schriftelijk onder opgaaf van
de te behandelen onderwerpen, op een termijn van tenminste vijftien (15) dagen.

Indien de bijeenroeping niet schriftelijk is geschied, of onderwerpen aan de orde komen die niet
bij de oproeping werden vermeld, dan wel de bijeenroeping is geschied op een termijn korter
dan vijftien (15) dagen, is besluitvorming niettemin mogelijk mits de bestuursvergadering
voltallig is, doordat alle bestuursleden aanwezig danwel vertegenwoordigd zijn en geen der
bestuursleden zich alsdan tegen besluitvorming verzet.

Bestuursvergaderingen worden gehouden te Driebergen-Rijsenburg, Amsterdam of Utrecht.
Toegang tot de bestuursvergadering hebben de bestuursleden, alsmede zij die door de ter
bestuursvergadering aanwezige bestuursleden worden toegelaten.

Een bestuurslid kan zich door een schriftelijk door hem daartoe gevolmachtigd medebestuurslid
ter bestuursvergadering doen vertegenwoordigen.

Een bestuurslid kan ten hoogste één medebestuurslid ter bestuursvergadering
vertegenwoordigen.

leder bestuurslid heeft één stem.

Alle besluiten waaromtrent bij deze overeenkomst niet anders is bepaald, worden genomen met
volstrekte meerderheid van de uitgebrachte stemmen.

Blanco stemmen worden geacht niet te zijn uitgebracht.

Staken de stemmen bij verkiezing van personen dan beslist het lot; staken de stemmen bij een
andere stemming, dan is het voorstel verworpen.

Indien in deze overeenkomst is bepaald dat de geldigheid van een besluit (onder meer)
afhankelijk is van het aantal ter bestuursvergadering aanwezige of vertegenwoordigde
bestuursleden en dit aantal ter bestuursvergadering niet aanwezig of vertegenwoordigd was,
wordt een nieuwe bestuursvergadering bijeengeroepen waarin het besluit met volstrekte
meerderheid der uitgebrachte stemmen kan worden genomen, onafhankelijk van het op deze
bestuursvergadering aanwezige of vertegenwoordigde aantal bestuursleden.

De bijeenroeping van deze nieuwe bestuursvergadering geschiedt niet eerder dan twee (2),
doch niet later dan vier (4) weken na de eerste bestuursvergadering.

De bestuursvergaderingen worden geleid door de voorzitter; bij diens afwezigheid voorziet de
bestuursvergadering zelf in haar leiding.

De bestuursleden ontvangen geen vergoeding, onverminderd de vergoeding van werkelijk
gemaakte kosten.
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10.

11.

Van het verhandelde in de bestuursvergadering worden door een daartoe door de voorzitter van
de bestuursvergadering aangewezen persoon notulen opgemaakt, welke in dezelfde of
eerstvolgende bestuursvergadering worden vastgesteld en ten blijke daarvan door de voorzitter
en de notulist ondertekend.

Het bestuur kan ook op andere wijze dan in bestuursvergadering besluiten nemen, mits alle
bestuursleden in de gelegenheid worden gesteld hun stem uit te brengen, en zij allen schriftelijk
hebben verklaard zich niet tegen deze wijze van besluitvorming te verzetten. Een besluit is
alsdan genomen zodra de vereiste meerderheid van alle bestuursleden zich schriftelijk voor het
voorstel heeft verklaard.

Van een buiten de bestuursvergadering genomen besluit wordt door de secretaris een relaas
opgemaakt, dat in de eerstvolgende bestuursvergadering wordt vastgesteld en ten blijke
daarvan door de voorzitter en de notulist van die bestuursvergadering ondertekend.

Het aldus vastgestelde relaas wordt tezamen met de in de eerste zin van dit lid bedoelde
stukken bij de notulen gevoegd.

Maatschapsvergadering: Besluitvorming
Artikel 10

1.

2.

7.

Vergaderingen worden gehouden zo dikwijls de voorzitter of drie (3) Vennoten zulks nodig

oordelen, doch tenminste éénmaal per jaar.

De bijeenroeping van een Vergadering geschiedt door de voorzitter of de drie (3) hierboven

bedoelde Vennoten, dan wel namens deze(n) door de secretaris, en wel schriftelijk aan het

adres van iedere Vennoot en op de website van de Beheerder, onder opgaaf van de te
behandelen onderwerpen, op een termijn van tenminste vijftien (15) dagen.

Indien de bijeenroeping niet schriftelijk en via de website van de Beheerder is geschied, of

onderwerpen aan de orde komen die niet bij de oproeping werden vermeld, dan wel de

bijeenroeping is geschied op een termijn korter dan vijftien (15) dagen, is besluitvorming
niettemin mogelijk mits de Vergadering voltallig is, hetzij doordat alle Vennoten aanwezig
danwel vertegenwoordigd zijn en geen der Vennoten zich alsdan tegen besluitvorming verzet.

Vergaderingen worden gehouden te Driebergen-Rijsenburg, Amsterdam of Utrecht.

Toegang tot de Vergadering hebben de Vennoten, alsmede zij die door de ter Vergadering

aanwezige Vennoten worden toegelaten.

Een Vennoot kan zich door een schriftelijk door hem daartoe gevolmachtigd medevennoot ter

Vergadering doen vertegenwoordigen.

Een Vennoot kan meerdere medevennoten ter Vergadering vertegenwoordigen.

Alle besluiten waaromtrent bij deze overeenkomst niet anders is bepaald, worden genomen met

volstrekte meerderheid van de uitgebrachte stemmen.

Blanco stemmen worden geacht niet te zijn uitgebracht.

Staken de stemmen bij verkiezing van personen dan beslist het lot; staken de stemmen bij een

andere stemming, dan is het voorstel verworpen.

Een Vennoot brengt even zovele stemmen uit als hij aan Participaties bezit.

Onverminderd het elders in deze maatschapsovereenkomst bepaalde kunnen de hierna

vermelde besluiten van de Vergadering slechts worden genomen met eenstemmigheid in een

vergadering, waar alle Vennoten aanwezig, dan wel vertegenwoordigd zijn:

a. het aangaan van overeenkomsten, waarbij ten behoeve van de Maatschap een
bankkrediet wordt verleend;

b. het ter leen verstrekken van gelden, alsmede het ter leen opnemen van gelden,
waaronder niet is begrepen het gebruikmaken van een ten behoeve van de Maatschap
verleend bankkrediet;

C. (des)investeringen, wanneer daarmede een bedrag van meer dan vijf en twintig duizend
euro (EUR 25.000,00) is gemoeid;
onder het begrip (des)investeringen wordt te dezen niet begrepen de verkoop van (de
economische gerechtigdheid tot de) registergoederen, welke deel uitmaken van het
Project;

d. het stellen van persoonlijke of zakelijke zekerheid ten behoeve van de Maatschap;

e. het aangaan van vaststellingsovereenkomsten;

het optreden in rechte, waaronder begrepen het voeren van arbitrale procedures, doch

met uitzondering van het nemen van die maatregelen, die geen uitstel kunnen lijden;

g. het aangaan van overeenkomsten van beheer en bewaring, hetzij met een nieuwe
Beheerder hetzij met een nieuwe Bewaarder, hetzij met een nieuwe Beheerder en een
nieuwe Bewaarder. Het besluit daartoe dient te worden genomen in een Vergadering,
welke niet later dan vier (4) weken na beéindiging van de overeenkomst van beheer en
bewaring gehouden dient te worden.

Indien in deze overeenkomst is bepaald dat de geldigheid van een besluit afhankelijk is van het

aantal ter Vergadering aanwezige of vertegenwoordigde Vennoten en dit aantal ter Vergadering

—h
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10.

11.

niet aanwezig of vertegenwoordigd was, wordt een nieuwe Vergadering bijeengeroepen waarin
het besluit met volstrekte meerderheid der uitgebrachte stemmen kan worden genomen,
onafhankelijk van het op deze Vergadering aanwezige of vertegenwoordigde aantal Vennoten.
De bijeenroeping van deze nieuwe Vergadering geschiedt niet eerder dan twee (2), doch niet
later dan vier (4) weken na de eerste vergadering.

De vergaderingen worden geleid door de voorzitter; bij diens afwezigheid voorziet de
Vergadering zelf in haar leiding.

Van het verhandelde in de Vergadering worden door een daartoe door de voorzitter van de
Vergadering aangewezen persoon notulen opgemaakt, welke in dezelfde of eerstvolgende
Vergadering worden vastgesteld en ten blijke daarvan door de voorzitter en de notulist
ondertekend.

De Vergadering kan ook op andere wijze dan in Vergadering besluiten nemen, mits alle
Vennoten in de gelegenheid worden gesteld hun stem uit te brengen, en zij allen schriftelijk
hebben verklaard zich niet tegen deze wijze van besluitvorming te verzetten. Een besluit is
alsdan genomen zodra de vereiste meerderheid van alle Vennoten zich schriftelijk voor het
voorstel heeft verklaard.

Van een buiten de Vergadering genomen besluit wordt door de secretaris een relaas
opgemaakt, dat in de eerstvolgende Vergadering wordt vastgesteld en ten blijke daarvan door
de voorzitter en de notulist van die Vergadering ondertekend.

Het aldus vastgestelde relaas wordt tezamen met de in de eerste zin van dit lid bedoelde
stukken bij de notulen gevoegd.

De vertegenwoordigers van de Beheerder en de Bewaarder zullen steeds gerechtigd zijn de
Vergadering bij te wonen en aldaar het woord te voeren.

Boekjaar en jaarstukken
Artikel 11

1.
2.

3.

6.

Het boekjaar is gelijk aan het kalenderjaar.

Het bestuur is verplicht van de vermogenstoestand van de Maatschap zodanige aantekeningen
te houden dat daaruit te allen tijde haar rechten en verplichtingen kunnen worden gekend.
Jaarlijks wordt door het bestuur binnen vier (4) maanden na afloop van het boekjaar,
behoudens verlenging door de Vergadering van deze termijn met ten hoogste zes (6) maanden
op grond van bijzondere omstandigheden, een jaarrekening opgemaakt, bestaande uit een
balans per éénendertig december en een winst en verliesrekening met een toelichting, alsmede
een jaarverslag.

Alle inkomsten van de Maatschap worden op de winst en verliesrekening verantwoord,
waaronder onder meer de opbrengsten van het Project en overige inkomsten, alsmede de
kosten van het Project waaronder ten deze ook te verstaan de financieringskosten, de
beheerkosten en alle kosten welke door derden terzake van hun advisering in rekening zullen
worden gebracht aan de Maatschap.

In de jaarrekening zullen de onroerende zaken (casu quo de economische gerechtigdheid
daartoe) worden gewaardeerd op de kostprijs danwel de lagere marktwaarde.

Onder kostprijs wordt verstaan de verwervingswaarde van de onroerende zaken vermeerderd
met de geactiveerde aankoopkosten.

De overige activa worden gewaardeerd tegen nominale waarde.

Het bestuur verleent aan een registeraccountant de opdracht tot onderzoek van de
jaarrekening. De accountant geeft de uitslag van zijn onderzoek weer in een verklaring omtrent
de getrouwheid van de jaarrekening.

Het bestuur zendt een afschrift van de in lid 3 en dit lid bedoelde stukken aan alle Vennoten.
De jaarrekening wordt vastgesteld binnen zes (6) maanden na afloop van het boekjaar door de
Vergadering bij een met volstrekte meerderheid genomen besluit, zulks behoudens in geval van
verlenging als bedoeld in lid 3.

De jaarrekening kan niet worden vastgesteld, indien de Vergadering geen kennis heeft kunnen
nemen van de hiervoor in lid 4 van dit artikel bedoelde verklaring van de accountant.
Vaststelling van de jaarrekening zonder voorbehoud strekt tot decharge van het bestuur voor
het beheer.

Het bestuur is verplicht de in de voorgaande leden bedoelde bescheiden zeven (7) jaar lang te
bewaren.

Winst- en verliesverdeling
Artikel 12

1.

De winst - het positieve saldo van het exploitatieresultaat en het verkoopresultaat van de winst
en verliesrekening, - vermeerderd met het bedrag van de (eventuele) afschrijvingen - wordt met
inachtneming van de volgende leden van dit artikel jaarlijks aan de Vennoten uitgekeerd, tenzij
de Vergadering anders besluit. In geval van reservering van de winst wordt de kapitaalrekening
van ieder der Vennoten gecrediteerd overeenkomstig het in lid 2 van dit artikel bepaalde.
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2. ledere Vennoot is in de winst gerechtigd naar rato van (de inbreng op) zijn Maatschapsaandeel.
Indien een Vennoot zijn winstaandeel niet (volledig) opneemt, wordt het (resterende)
winstaandeel geboekt in rekening-courant met die Vennoot.

3. Verliezen worden door de Vennoten gedragen in de in lid 2 bedoelde verhouding. Verliezen
worden op de kapitaalrekening van ieder der Vennoten gedebiteerd overeenkomstig het in de
vorige zin bepaalde.

4. Indien blijkens de vastgestelde winst en verliesrekening over enig boekjaar verlies is geleden of
op andere wijze er een liquiditeitstekort is ontstaan, hetwelk niet uit een reserve bestreden of op
andere wijze gedekt wordt, geschiedt in de volgende jaren geen winstuitkering, zolang zodanig
verlies en/of tekort niet is aangezuiverd door toekomstige winsten of bijstortingen van
participanten. Bijstortingen als bedoeld in de vorige zin zullen plaatsvinden krachtens een
daartoe strekkend besluit van de Vergadering, in welk geval de Vennoten alsdan gehouden zijn
om onverwijld na een zodanig besluit over te gaan tot de in de vorige zin bedoelde (bij)storting
op een door het bestuur van de Maatschap op te geven rekening.

Indien een verlies niet heeft geleid tot een liquiditeitstekort zal in de jaarvergadering door de
Vergadering worden bepaald of de beschikbare liquiditeit wel of niet wordt uitgekeerd aan de
Vennoten.

Geschillen

Artikel 13

Alle geschillen welke mochten ontstaan naar aanleiding van deze maatschapsovereenkomst dan wel

van nadere overeenkomsten die daarvan het gevolg mochten zijn, zullen worden beslecht

overeenkomstig het Reglement van het Nederlands Arbitrage Instituut.

Wijziging overeenkomst

Artikel 14

1. Wanneer een voorstel tot wijziging van deze overeenkomst wordt gedaan, moet een afschrift
van het voorstel waarin de voorgedragen wijziging woordelijk is opgenomen, worden verzonden
aan het adres van iedere Vennoot en zal een afschrift worden gepubliceerd op de website van
de Beheerder. Deze maatschapsovereenkomst kan slechts worden gewijzigd door een daartoe
genomen besluit, mits met schriftelijke instemming van de Beheerder en de Bewaarder. Een
dergelijk besluit dient genomen te worden in een Vergadering, waarin tenminste drie vierde
(3/4e) van alle Vennoten aanwezig danwel vertegenwoordigd dient zijn, met een meerderheid
van tenminste drie vierde (3/4e) van de uitgebrachte stemmen.

Indien op de hiervoor bedoelde vergadering niet alle Vennoten aanwezig of vertegenwoordigd
zijn wordt binnen één maand na de datum van de eerste vergadering een nieuwe vergadering
bijeengeroepen waarin ongeacht het aantal aanwezige of vertegenwoordigde Vennoten met de
in de vorige zin bedoelde gekwalificeerde meerderheid een geldig besluit genomen kan worden.

2. Bedoelde wijziging is eerst van kracht nadat een maand na het opmaken van een notariéle akte
daarvan. Alsdan zal een afschrift van bedoelde notariéle akte worden verzonden aan het adres
van iedere Vennoot en zal een afschrift worden gepubliceerd op de website van de Beheerder
tezamen met een toelichting terzake de wijzigingen.

3. Indien bedoelde wijziging er toe leidt dat rechten of zekerheden van de Vennoten worden
verminderd of lasten aan de Vennoten worden opgelegd kunnen Vennoten onder de
gebruikelijke voorwaarden zoals omschreven in artikel 4 uittreden binnen een maand na
verzending van het afschrift van de in lid 2 bedoelde notariéle akte.

Nederlands recht

Artikel 15

Op deze overeenkomst is Nederlands recht van toepassing.

Slotverklaring

Tenslotte verklaarde de comparant, handelend als gemeld:

. in afwijking van het in artikel 6 gestelde worden vooralsnog bij deze akte tot enige
bestuursleden benoemd:

1. ®, als voorzitter;
2. ®, als secretaris/penningmeester;

Il het eerste boekjaar van de Maatschap is aangevangen op ® tweeduizend zestien en eindigt op
eenendertig december tweeduizend zestien;

Ill.  tot accountant van de Maatschap wordt benoemd:

BDO Audit & Assurance B.V., een besloten vennootschap met beperkte aansprakelijkheid,
statutair gevestigd te Eindhoven, met hoofdvestiging aan het adres: Dr. Holtroplaan 23, 5652
XR Eindhoven, mede kantoorhoudende Winthontlaan 2, 3526 KV Utrecht, ingeschreven in het
handelsregister onder nummer 17171186;

IV. de ® Vennoten in de Maatschap nemen ieder voor het achter hun naam vermelde aantal
participaties deel, waarvan blijkt uit na te melden onderhandse akten.
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Volmachten

Van de volmachtverlening aan de comparant blijkt uit ® onderhandse akten van volmacht, die (in
kopie) aan deze akte zullen worden gehecht (Bijlage 1).

Slot

De comparant is mij, notaris, bekend.

Deze akte is verleden te Amsterdam op de datum aan het begin van deze akte vermeld. De zakelijke
inhoud van deze akte is aan de comparant opgegeven en toegelicht. De comparant heeft verklaard op
volledige voorlezing van de akte geen prijs te stellen, tijdig voor het verlijden van de inhoud daarvan te
hebben kennisgenomen en met de inhoud in te stemmen.

Onmiddellijk na beperkte voorlezing is deze akte eerst door de comparant en daarna

door mij, notaris, ondertekend om @
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4.2 Statuten van Stichting Woningmaatschap VIijmen (ontwerp)

Definities

Artikel 1

In deze statuten wordt verstaan onder:

stichting: de in de gemeente Utrechtse Heuvelrug, te Driebergen-Rijsenburg, gevestigde
stichting:
Stichting Woningmaatschap Vlijmen;

maatschap: de maatschap: Maatschap Woningmaatschap Vlijmen,
te vestigen te Driebergen-Rijsenburg, met kantooradres Hoofdstraat 87, 3971 KE
Driebergen-Rijsenburg, aan te gaan in het jaar tweeduizend zestien voor een
(initiéle) periode van circa zeven jaar, met de mogelijkheid van verlenging,
waarvan de participaties aan maximaal twee honderd tweeéntwintig (222)
personen worden aangeboden;

vennoten: de tot de maatschap toegetreden natuurlijke- en/of rechtspersonen.

Naam en zetel

Artikel 2

1. De stichting draagt de naam:

Stichting Woningmaatschap Vlijmen.

2. Zij heeft haar zetel in de gemeente Utrechtse Heuvelrug, te Driebergen-Rijsenburg.

Doel

Artikel 3

De stichting heeft ten doel:

a. het optreden als bewaarder van de maatschap, zijnde een beleggingsinstelling als bedoeld in

de Wet op het financieel toezicht;
b. het, zowel voor eigen rekening en op eigen naam als ook in de sub a. bedoelde hoedanigheid,

direct of indirect in juridische en/of economische zin verwerven, exploiteren, vervreemden en
bezwaren - waaronder uitdrukkelijk begrepen het vestigen van een recht van hypotheek - van
onroerende zaken, onder meer bestemd voor particuliere bewoning, in onder andere Vlijmen,
Uden en Kampen en in het kader van al het vorenstaande het aangaan van (hypothecaire)
leningen en/of kredieten;

C. het innen van kapitaalstortingen van deelnemers in de maatschap, waarna het vermogen van
de maatschap wordt belegd in de hiervoor bedoelde onroerende zaken of belangen in
onroerende zaken; en

d. het (doen) ontvangen van de huur- en verkoopopbrengsten en andere baten en het doen van
uitgaven in het kader van de verwerving van deze opbrengsten, zulks ten behoeve van de
maatschap,

en al hetgeen met het vorenstaande verband houdt of daartoe bevorderlijk kan zijn.

Bestuur: samenstelling, benoeming, defungeren

Artikel 4

1. Het bestuur van de stichting bestaat uit een door het bestuur vast te stellen aantal van ten
minste twee en ten hoogste vijf personen. Een niet voltallig bestuur behoudt zijn bevoegdheden.
Vennoten van de maatschap kunnen geen lid van het bestuur zijn.

2. Bestuursleden worden voor onbepaalde tijd benoemd door het bestuur. In ontstane vacatures
wordt zo spoedig mogelijk voorzien.
3. Het bestuur wijst uit zijn midden een voorzitter aan en kan een secretaris en een

penningmeester aanwijzen, dan wel, in de plaats van beide laatstgenoemden, een secretaris-
penningmeester.

4. Een bestuurslid defungeert:
a. door zijn overlijden;
b. door zijn aftreden;
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C. doordat hij failliet wordt verklaard, surséance van betaling aanvraagt of verzoekt om
toepassing van de schuldsaneringsregeling als bedoeld in de Faillissementswet;
d. door zijn ondercuratelestelling, alsmede door een rechterlijke beslissing waarbij een
bewind over één of meer van zijn goederen wordt ingesteld;
e. door zijn ontslag, verleend door de rechtbank in de gevallen in de wet voorzien;
f. door zijn ontslag verleend door het bestuur om gewichtige redenen.
Bestuur: taak en bevoegdheden
Artikel 5
1. Het bestuur is belast met het besturen van de stichting.
2. Het bestuur is bevoegd te besluiten tot het aangaan van overeenkomsten tot verkrijging,

vervreemding en bezwaring van registergoederen, en tot het aangaan van overeenkomsten
waarbij de stichting zich als borg of hoofdelijk medeschuldenaar verbindt, zich voor een derde
sterk maakt of zich tot zekerheidstelling voor een schuld van een ander verbindt en tot
vertegenwoordiging van de stichting ter zake van deze handelingen, mits het besluit daartoe is
genomen met algemene stemmen, uitgebracht in een (buitengewone) bestuursvergadering
waarin alle alsdan in functie zijnde bestuursleden aanwezig of vertegenwoordigd zijn
(unanimiteit).

3. De bestuursleden ontvangen een vergoeding voor hun werkzaamheden en voor werkelijk
gemaakte kosten.

Bestuur: vertegenwoordiging

Artikel 6

1. De stichting wordt vertegenwoordigd door het bestuur. De vertegenwoordigingsbevoegdheid
komt mede toe aan twee gezamenlijk handelende bestuursleden.

2. Het bestuur kan besluiten tot het verlenen van volmacht aan één of meer bestuursleden alsook

aan derden, om de stichting binnen de grenzen van die volmacht te vertegenwoordigen.
Bestuur: besluitvorming

Artikel 7

1. Bestuursvergaderingen worden gehouden zo dikwijls een bestuurslid een bestuursvergadering
bijeenroept, doch tenminste éénmaal per jaar.

2. De bijeenroeping van een bestuursvergadering geschiedt door het betreffende bestuurslid, en

wel schriftelijk onder opgaaf van de te behandelen onderwerpen, op een termijn van tenminste
zeven dagen. Indien de bijeenroeping niet schriftelijk is geschied, of onderwerpen aan de orde
komen die niet bij de oproeping werden vermeld, dan wel de bijeenroeping is geschied op een
termijn korter dan zeven dagen, is besluitvorming niettemin mogelijk mits de vergadering
voltallig is en geen van de bestuursleden zich alsdan tegen besluitvorming verzet.

3. Bestuursvergaderingen worden gehouden te Driebergen-Rijsenburg, Amsterdam of Utrecht.

4. Toegang tot de vergaderingen hebben de bestuursleden, alsmede zij die door de ter
vergadering aanwezige bestuursleden worden toegelaten. Een bestuurslid kan zich door een
schriftelijk door hem daartoe gevolmachtigd medebestuurslid ter vergadering doen
vertegenwoordigen. Onder schriftelijk wordt in deze statuten verstaan bij brief, telefax of e-mail,
of bij boodschap die via een ander gangbaar communicatiemiddel wordt overgebracht en op
schrift kan worden ontvangen, mits de identiteit van de verzender met afdoende zekerheid kan
worden vastgesteld. Een bestuurslid kan ten hoogste één medebestuurslid ter vergadering
vertegenwoordigen.

5. leder bestuurslid heeft één stem.

6. Alle besluiten waaromtrent bij deze statuten niet anders is bepaald, worden genomen met
volstrekte meerderheid van de uitgebrachte stemmen.

Blanco stemmen en ongeldige stemmen gelden als niet uitgebracht. Staken de stemmen bij
verkiezing van personen dan beslist het lot; staken de stemmen bij een andere stemming, dan
is het voorstel verworpen.

7. Indien in deze statuten is bepaald dat de geldigheid van een besluit afhankelijk is van het aantal
ter vergadering aanwezige of vertegenwoordigde bestuursleden en dit aantal ter vergadering
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10.

niet aanwezig of vertegenwoordigd was, dan wordt een tweede vergadering bijeengeroepen, te
houden niet eerder dan twee en niet later dan vier weken na de eerste vergadering.

In de tweede vergadering kan ongeacht het aantal tegenwoordige of vertegenwoordigde
bestuursleden rechtsgeldig omtrent het voorstel, zoals dit in de eerste vergadering aan de orde
was, worden besloten mits met een meerderheid van twee derden van de uitgebrachte
stemmen.

De vergaderingen worden geleid door de voorzitter; bij diens afwezigheid voorziet de
vergadering zelf in haar leiding. Tot dat ogenblik wordt het voorzitterschap waargenomen door
het in leeftijd oudste ter vergadering aanwezige bestuurslid.

Van het verhandelde in de vergadering worden door een daartoe door de voorzitter van de
vergadering aangewezen persoon notulen opgemaakt, welke in dezelfde of eerstvolgende
vergadering worden vastgesteld en ten blijke daarvan door de voorzitter van de vergadering en
de notulist ondertekend.

Besluiten van het bestuur kunnen ook buiten vergadering worden genomen, schriftelijk of op
andere wijze, mits het desbetreffende voorstel aan alle in functie zijnde bestuursleden is
voorgelegd en geen van hen zich tegen de desbetreffende wijze van besluitvorming verzet. Van
een besluit buiten vergadering dat niet schriftelijk is genomen wordt door de voorzitter van het
bestuur of een door hem aangewezen bestuurslid een verslag opgemaakt dat door de
voorzitter, alsmede één van de overige bestuursleden wordt ondertekend. Schriftelijke
besluitvorming geschiedt door middel van schriftelijke verklaringen van alle in functie zijnde
bestuursleden.

Boekjaar en jaarstukken

Artikel 8

1. Het boekjaar van de stichting valt samen met het kalenderjaar.

2. Het bestuur is verplicht van de vermogenstoestand van de stichting en van alles betreffende de
werkzaamheden van de stichting naar de eisen die voortvloeien uit deze werkzaamheden, op
zodanige wijze een administratie te voeren en de daartoe behorende boeken, bescheiden en
andere gegevensdragers op zodanige wijze te bewaren, dat te allen tijde de rechten en
verplichtingen van de stichting kunnen worden gekend.

3. Het bestuur is verplicht jaarlijks binnen zes maanden na afloop van het boekjaar een balans en
een staat van baten en lasten van de stichting te maken en op papier te stellen.

4, Het bestuur zendt naar aanleiding van een daartoe strekkend verzoek een afschrift van de in lid
3 bedoelde stukken aan een vennoot.

5. Het bestuur is verplicht de in de voorgaande leden bedoelde boeken, bescheiden en andere
gegevensdragers gedurende zeven jaren te bewaren, onverminderd het hierna in lid 6
bepaalde.

6. De op een gegevensdrager aangebrachte gegevens, uitgezonderd de op papier gestelde

balans en staat van baten en lasten, kunnen op een andere gegevensdrager worden
overgebracht en bewaard, mits de overbrenging geschiedt met juiste en volledige weergave der
gegevens en deze gegevens gedurende de volledige bewaartijd beschikbaar zijn en binnen
redelijke tijd leesbaar kunnen worden gemaakt.

Statutenwijziging
Artikel 9

1.
2.

Het bestuur is bevoegd de statuten te wijzigen.

Een besluit van het bestuur tot statutenwijziging behoeft een meerderheid van tenminste twee
derden van de stemmen, uitgebracht in een voltallige vergadering. Is een vergadering, waarin
een voorstel tot statutenwijziging aan de orde is, niet voltallig, dan wordt een tweede
vergadering bijeengeroepen, te houden niet eerder dan twee en niet later dan vier weken na de
eerste vergadering. In de tweede vergadering kan ongeacht het aantal aanwezige of
vertegenwoordigde bestuursleden rechtsgeldig omtrent het voorstel, zoals dit in de eerste
vergadering aan de orde was, worden besloten mits met een meerderheid van tenminste twee
derden van de uitgebrachte stemmen.
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3. Bij de oproeping tot de vergadering, waarin een statutenwijziging zal worden voorgesteld, dient
een afschrift van het voorstel, bevattende de woordelijke tekst van de voorgestelde wijziging, te
worden gevoegd.

4. Een statutenwijziging treedt eerst in werking nadat daarvan een notariéle akte is opgemaakt.
Tot het doen verlijden van die akte is ieder bestuurslid bevoegd.

Ontbinding

Artikel 10

1. Het bestuur is bevoegd de stichting te ontbinden.

2. Op het besluit van het bestuur tot ontbinding is het bepaalde in lid 2 van het vorige artikel van
overeenkomstige toepassing.

3. Bij het besluit tot ontbinding wordt tevens de bestemming van het liquidatiesaldo vastgesteld,

zulks met dien verstande dat het streven er zo veel als mogelijk op zal zijn gericht om bedragen
gelijk aan de aan de stichting verrichte donaties terug te doen komen aan de partijen die
zodanige donaties destijds hebben gedaan, een en ander indien en voorzover zodanige partijen
naar het oordeel van het bestuur alsdan terzake niet reeds gecompenseerd zijn en voorts met
inachtneming van de toepasselijke wettelijke bepalingen.

4, Na de ontbinding geschiedt de vereffening door het bestuur, tenzij bij het besluit tot ontbinding
een of meer vereffenaars zijn aangewezen.
5. Na afloop van de vereffening blijven de boeken, bescheiden en andere gegevensdragers van

de ontbonden stichting gedurende de bij de wet voorgeschreven termijn onder berusting van de
door de vereffenaars aangewezen persoon.

6. Op de vereffening zijn overigens de bepalingen van Titel 1, Boek 2 van het Burgerlijk Wetboek
van toepassing.

Reglementen

Artikel 11
1. Het bestuur kan één of meer reglementen vaststellen.
2. Op een besluit tot vaststelling en wijziging van een reglement is het bepaalde in artikel 9 leden

2 en 3 van overeenkomstige toepassing.
Overgangsbepaling
Artikel 12
Het eerste boekjaar van de stichting eindigt op een en dertig december tweeduizend zestien. Dit
artikel vervalt na afloop van het eerste boekjaar.
Slotbepaling
Ten slotte heeft de comparant verklaard, handelend als vermeld, dat bij deze oprichting worden
benoemd tot eerste bestuursleden van de stichting:

1. de heer Jacobus Pieter Dierkens Schuttevaer, geboren te Voorburg op zes februari
negentienhonderd zesenveertig, wonende Vijverlaan 29-A, 3737 RG Groenekan;

2. de heer prof. drs. Klaas Wezeman, geboren te Groningen op twintig februari negentienhonderd
veertig, wonende Meerweg 114, 9752 JL Haren; en

3. de heer Teun Branbergen, geboren te Onstwedde op zeventien april negentienhonderd
eenenvijftig, wonende Saaksumborg 37, 9722 WN Groningen.

Volmacht

Van gemelde volmachten aan de comparant blijkt uit drie (3) onderhandse akten, welke aan deze akte
zullen worden gehecht (Bijlage).

Slot

De comparant is mij, notaris, bekend.

Deze akte is verleden te Amsterdam op de datum aan het begin van deze akte vermeld.

De zakelijke inhoud van deze akte is aan de comparant opgegeven en toegelicht.

De comparant heeft verklaard op volledige voorlezing van de akte geen prijs te stellen, tijdig voor het
verlijden van de inhoud daarvan te hebben kennisgenomen en met de inhoud in te stemmen.
Onmiddellijk na beperkte voorlezing is deze akte eerst door de comparant en daarna

door mij, notaris, ondertekend, om®
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4.3 Overeenkomst van Beheer en Bewaring (ontwerp)

De ondergetekenden:

Overeenkomst van beheer en bewaring

(in verband met Maatschap Woningmaatschap Vlijmen)

De ondergetekenden:

1.Stichting Woningmaatschap Vlijmen, een stichting, statutair gevestigd te Driebergen-Rijsenburg,
gemeente Utrechtse Heuvelrug, kantoorhoudende Hoofdstraat 87, 3971 KE Driebergen-Rijsenburg,
ingeschreven in het Handelsregister onder nummer @,

hierna te noemen: "Stichting";

te dezen vertegenwoordigd door:

hoedanigheid: bestuurder

en

hoedanigheid: bestuurder

2.Maatschap Woningmaatschap Vlijmen, een maatschap, gevestigd te Driebergen-Rijsenburg,
gemeente Utrechtse Heuvelrug, kantoorhoudende Hoofdstraat 87, 3971 KE Driebergen-Rijsenburg,
hierna te noemen: "Maatschap";

te dezen vertegenwoordigd door:

hoedanigheid: bestuurder

en

hoedanigheid: bestuurder

en

3.Vastgoed Syndicering Nederland n.v., een haamloze vennootschap, statutair gevestigd te
Driebergen, kantoorhoudende Hoofdstraat 87, 3971 KE Driebergen, ingeschreven in het
Handelsregister onder nummer 30151881,

hierna te noemen: "VSN";

te dezen vertegenwoordigd door:

hoedanigheid: bestuurder

en

hoedanigheid: bestuurder

in aanmerking nemende dat:

- de Maatschap ten doel heeft het als belegging voor gezamenlijke rekening, in economische
en/of juridische zin, in eigendom verwerven van de navolgende registergoederen:

®nadere uitwerking vastgoed Vlijmen, Uden en Kampen®
hierna voormelde registergoederen gezamenlijk te noemen: het "Project";
- de Maatschap wordt gevormd door maximaal twee honderd twee en twintig (222) vennoten;
- de vennoten door middel van een of meer participaties deelnemen in het vermogen van de
Maatschap;
- de vennoten hun maatschapsaandeel als een passieve belegging beschouwen en derhalve niet
een actieve bijdrage wensen te leveren aan het beheer en de financiéle ontwikkeling van het
maatschapsvermogen;
- het de Maatschap voorts aan de specifieke knowhow en managementervaring ontbreekt welke
vereist is voor het beheer van het Project;
- VSN de expertise en administratieve organisatie heeft om adequaat ten behoeve van de
Maatschap het beheer over en de begeleiding en de verkoop van de woningen van het Project
te voeren;
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betrokkenen van mening zijn dat er een onderscheid dient te zijn tussen beheerder en
bewaarder in de zin van Wet op het financieel toezicht (hierna: Wft) en dat de Stichting de
meest aangewezen partij is, die kan functioneren als bewaarder in de zin van artikel 1:1 Wit,
niet zijnde de alternatieve bewaarder uit hoofde van de zogeheten "Alternative Investment Fund
Managers Directive" (hierna: AIFMD), en VSN de meest aangewezen partij, die als beheerder
in de zin van artikel 1:1 Wft kan functioneren;

VSN en de Stichting uitsluitend in het belang van de Maatschap optreden bij het beheren casu
quo bewaren van het Project,

verklaren te zijn overeengekomen als volgt:

Artikel 1

1.

a. Op @ is voor (een waarnemer van) mr. W.A. Groen, notaris te Amsterdam, verleden de
akte houdende vaststelling van de bepalingen waaronder de Maatschap is aangegaan, in
welke overeenkomst onder meer is opgenomen dat elke participatie recht geeft op een
evenredig aandeel in het vermogen van de Maatschap.

b. Op ® is voor mr. W.A. Groen, notaris te Amsterdam, verleden de akte houdende
oprichting, tevens inhoudende de vaststelling van de statuten, van de Stichting. De
statuten van de Stichting zijn nadien niet meer zijn gewijzigd.

Het doel van de Stichting is onder meer het optreden als bewaarder van de Maatschap in
de zin van de Wft, niet zijnde de alternatieve bewaarder uit hoofde van de AIFMD.

C. De Stichting heeft in juridische zin het Project verkregen onder alle bedingen en
bepalingen, zoals in die akte zijn opgenomen, welke bepalingen volledig aan ieder der
participanten bekend zijn.

VSN is verplicht kosteloos aan de participanten afschriften van de hiervoor bedoelde
aktes te verstrekken.

d. De Maatschap heeft het Project in economische zin verkregen bij akte op ® voor
genoemde (een waarnemer van) notaris mr. W.A. Groen verleden.
e. De Stichting en de Maatschap zijn overeengekomen dat gedurende de duur van deze

overeenkomst het Project in juridische zin zal blijven toebehoren aan de Stichting, terwijl
het Project in economische zin aan de Maatschap zal blijven toebehoren.
Alle kosten welke de Stichting als eigenaar in rekening zijn casu quo worden gebracht
terzake van de verwerving en financiering van het Project, waaronder ook kosten van
eventuele toekomstige herfinancieringen (indien daartoe besloten wordt), alsmede de
jaarlijkse vaste lasten (waaronder ten deze uitdrukkelijk begrepen de renten op bedoelde
financiering) van het Project zijn voor rekening van de Maatschap.
De Maatschap geeft bij deze aan VSN opdracht tot het beheer van het Project voor een periode
van maximaal zeven (7) jaar, met de mogelijkheid van verlenging, ingaande op 2016 en
mitsdien — behoudens verlenging - eindigende op 2023 om 23:59 uur (Nederlandse tijd),
welke opdracht door VSN bij deze wordt aanvaard.
Het beleid van VSN is er op gericht om naast een gunstig exploitatie resultaat eveneens
maximale verkoopresultaten te realiseren. Leegkomende woningen worden in beginsel niet
meer verhuurd maar verkocht aan derden; slechts als structurele leegstand dreigt, zal VSN,
namens de Stichting nieuwe huurovereenkomsten sluiten met betrekking tot de
registergoederen dan wel, indien zulks gewenst mocht zijn, bestaande huurovereenkomsten
wijzigen.
VSN is slechts bevoegd om na voorafgaande schriftelijke toestemming van de Stichting
rechtshandelingen binnen het raamwerk van deze overeenkomst namens de Stichting te
verrichten voor zover die rechtshandelingen een waarde of belang van vijfentwintig duizend
euro (EUR 25.000,00) te boven gaan, met dien verstande dat VSN wel zonder voorafgaande
schriftelijke toestemming van de Stichting bevoegd en gevolmachtigd is om namens de
Stichting overeenkomsten van koop en verkoop en daarmee samenhangende akte(n) van
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10.

11.

12.

13.

levering met betrekking tot de individuele registergoederen, deel uitmakende van het Project, te
ondertekenen.
VSN zal kwartaalgewijs aan alle vennoten een overzicht van de kwartaalresultaten verstrekken.
Deze kwartaalrapportage zal geen vermogensopgave of vermogensopstelling bevatten. Voorts
zal VSN de Stichting ieder kwartaal schriftelijk informeren over alle gerealiseerde transacties in
relatie en met betrekking tot de vermogensbestanddelen. Op eerste schriftelijke verzoek van de
Autoriteit Financiéle Markten zal een afschrift van de aan de Stichting beschikbaar gestelde
informatie worden toegestuurd.
Jaarlijks binnen negen (9) weken na afloop van de eerste helft van het boekjaar maakt VSN de
halfjaarcijfers op. Deze halfjaarcijfers worden aan alle vennoten kosteloos verstrekt.
VSN zal jaarlijks een begroting voor de exploitatie van het Project met een toelichting opstellen
(hierna te noemen: de "begroting") en voor marginale toetsing voorleggen aan het bestuur van
de Stichting.
In de begroting is onder meer opgenomen:

- de te verwachten huuropbrengst, alsmede de te verwachten exploitatiekosten;

- de te verwachten verkoopopbrengst;

- een liquiditeitsprognose;

- en indien zulks nodig wordt geacht door VSN een onderhouds/reparatieplan met een

raming van de aan de uitvoering daarvan verbonden kosten.

VSN zal geen belangrijke beleidswijzigingen doorvoeren welke niet in vorenbedoelde begroting
zijn opgenomen zonder voorafgaande goedkeuring van het bestuur van de Stichting.
VSN voert de boekhouding en administratie met betrekking tot alle transacties van het Project
en wel zodanig dat jaarlijks binnen drie (3) maanden na afloop van het boekjaar een
vermogensopstelling, een staat van baten en lasten met toelichting en een overzicht van de
verkochte en in juridische eigendom geleverde registergoederen kan worden opgemaakt.
VSN zal aan de registeraccountant van de Stichting en de Maatschap tijdig alle gegevens
verstrekken.
Voorts zal VSN de jaarstukken binnen vier (4) maanden na afloop van het boekjaar opmaken.
De registeraccountant controleert de jaarstukken en geeft de uitslag van zijn onderzoek weer in
een verklaring omtrent de getrouwheid van de jaarrekening en zal deze verklaring sturen aan
de Maatschap, de Stichting en VSN.
VSN zal steeds onder inhouding van de benodigde cashflow voor operationele activiteiten in het
komende jaar en de aan VSN toekomende vergoeding als hierna in Artikel 2 omschreven de
(huur- en verkoop)opbrengsten van het project rechtstreeks overmaken naar de bankrekening
van de Stichting.
VSN zal alle vennoten op de hoogte stellen van een wijziging in/van de vergunning afgegeven
door de Autoriteit Financiéle Markten in het kader van de Wet Financieel Toezicht (Wft), casu
quo het verzoek daartoe. Deze mededeling wordt verzonden aan het adres van iedere vennoot.
Een voorstel tot wijziging van de in deze overeenkomst opgenomen voorwaarden wordt door
VSN en de Stichting tezamen gedaan.
Partijen zijn ermee bekend dat VSN een overeenkomst (al dan niet in de vorm van een
raamovereenkomst alternatieve bewaarder) zal sluiten met een daartoe aangewezen
alternatieve bewaarder uit hoofde van de AIFMD richtlijnen, teneinde aan deze AIFMD
richtlijnen te voldoen, een en ander in lijn met hetgeen daaromtrent is beschreven in het aan
partijen onderling genoegzaam bekende prospectus dat in dit kader is opgemaakt. De jaarlijkse
kosten voor de controlerende en toezichthoudende taken van de alternatieve bewaarder komen
voor rekening van de Maatschap.

Artikel 2

1.

Als vergoeding voor haar werkzaamheden en risico's met betrekking tot het (doen) opmaken
van de maatschapsovereenkomst, het oprichten van de Stichting, de promotie van de
Maatschap, de Stichting en de verwerving van het Project, zal de Maatschap éénmalig aan
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VSN voldoen een bedrag van @.

De overige kosten (verschuldigde overdrachtsbelasting, notarieel honorarium, de verschuldigde
provisie) terzake van de verwerving en financiering van het Project zijn voor rekening van de
Maatschap.

2. Als vergoeding voor het krachtens deze overeenkomst te voeren beheer, zal de Maatschap aan
VSN voldoen een beheervergoeding. De beheervergoeding bedraagt vijf procent (5%) van de
door VSN geincasseerde huuropbrengst van het Project, inclusief servicekosten.

De beheervergoeding zal telkens aan VSN worden betaald op de voorlaatste dag van elk
kwartaal (eventueel per maand vooruit gefactureerd) en worden berekend over de in dat
kwartaal geincasseerde huren.

VSN ontvangt bij iedere nieuw aangegane verhuurovereenkomst met betrekking tot één of meer
woning(en) van het Project een eenmalige vergoeding gelijk aan een bedrag van een maand
huur van die woning inclusief servicekosten.

Algehele afrekening van de aan VSN over een bepaald boekjaar toekomende vergoedingen zal
plaatsvinden binnen dertig (30) dagen na het opmaken van de in Artikel 1 onder 9. bedoelde
jaarstukken.

3. VSN ontvangt bij iedere verkoop van één of meer woning(en) - waaronder mitsdien begrepen

verkoop van individuele woningen van het Project, verkoop van delen van het Project en
verkoop als bedoeld in lid 8 van dit artikel - vijftien procent (15%) van de gerealiseerde winst,
zulks te allen tijde met een minimum van een duizend euro (EUR 1.000,00) per woning, welk
minimum niet geldt indien sprake is van een verkoop van het restbezit van de Maatschap bij
beéindiging van de Maatschap. Ten deze wordt onder winst verstaan het verschil tussen de
netto-verkoopopbrengst verminderd met de verkoopkosten en de aankoopsom, inclusief de
geactiveerde aankoopkosten, zijnde overdrachtsbelasting, verwervings- en plaatsingskosten en
de notariskosten en kadastrale rechten.
De hiervoor bedoelde winstdeling wordt jaarlijks per project berekend en vastgesteld, waarbij
eventuele negatieve winstdelingen worden verrekend met positieve winstdelingen in enig jaar,
zulks evenwel te allen tijde rekening houdend en met inachtneming van het hiervoor genoemde
minimumbedrag van een duizend euro (EUR 1.000,00).

4. De vergoedingen aan VSN zullen aan VSN worden voldaan zonder dat de Maatschap en/of de
Stichting daarbij enig beroep op korting en/of schuldvergelijking zal doen.
5. Bij alle hiervoor genoemde vergoedingen, welke zijn uitgedrukt in een percentage, is, als gevolg

van de vrijstelling voor de omzetbelasting die voor de beheerder geldt geen omzetbelasting
(BTW) berekend. Indien de beheerder in de toekomst alsnog BTW verschuldigd geraakt, zal
zulks ten laste komen van de Maatschap.

6. De Maatschap zal, voor zover in de begroting voorzien, de door VSN al dan niet op naam van
de Stichting gemaakte kosten gemaakt in het kader van deze overeenkomst aan VSN
vergoeden.

7. De kosten verbonden aan de eventuele verkoop en/of verhuur van een of meerdere

registergoederen en/of kosten verbonden aan een herfinanciering van het Project komen voor
rekening van de Maatschap.
De kosten welke verband houden met (extern) advies welke in het kader van wetswijzigingen
ingewonnen dient te worden met het oog op de Maatschap, komen voor rekening van de
Maatschap.

8. De kosten van verkoop van het in bezit van de Maatschap zijnde vastgoed aan het einde van
de beleggingsperiode (het zogeheten “restbezit’) komen ten laste van de Maatschap, met
uitzondering van de overdrachtsbelasting.

Artikel 3

1. De Maatschap zal VSN voldoende liquide middelen en werkkapitaal verschaffen om het Project
te kunnen exploiteren volgens de goedgekeurde begroting als bedoeld in Artikel 1 lid 6.

2. De Maatschap en de Stichting kunnen in overleg met VSN meerdere bankrekeningen bij ABN
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AMRO Bank N.V. ten name van de Stichting openen voor het ontvangen van de verschillende
huur- en verkoopopbrengsten van het Project, alsmede voor het doen van betalingen ten
behoeve van de operationele uitgaven.

VSN zal een redelijke kasgeldvoorraad mogen aanhouden.
Bij liquiditeitsoverschotten zullen deposito's en/of spaarrekeningen worden aangehouden bij
ABN AMRO Bank N.V. en/of een andere Nederlandse bankinstelling.
VSN is bij deze uitdrukkelijk en onherroepelijk gemachtigd van de hiervoor vermelde rekeningen
ten name van de Stichting naar haar eigen rekeningen die bedragen over te maken, welke aan
VSN toekomen uit hoofde van de hiervoor vermelde vergoedingen aan VSN.

Artikel 4

1.

De Maatschap en de Stichting waarborgen VSN, dat zij steeds in staat zullen zijn aan VSN voor
de nakoming van de voor VSN uit deze overeenkomst voortvioeiende verplichtingen de vrije
beschikkingsmacht over het Project te verschaffen en waarborgen dat VSN daarin niet gestoord
zal worden door de Maatschap en/of de Stichting en/of derden, voorzover die verplichting niet in
strijd komt met de op grond van Artikel 1 lid 6 goedgekeurde begroting en/of de belangen van
de vennoten niet dreigen te worden geschaad.

VSN verplicht zich na het beéindigen, om welke reden dan ook, van deze overeenkomst, alle
boeken, correspondentie en andere bescheiden, die zij in verband met haar taken onder zich
mocht hebben, op eerste verzoek van de Maatschap en/of de Stichting aan de verzoeker af te
geven.

Artikel 5

1.

VSN zal met goedkeuring van de Maatschap en de Stichting, op kosten van de Maatschap en
op naam van de Stichting, adequate verzekeringen afsluiten om de Maatschap, de Stichting en
VSN en eventueel andere betrokken partijen te beschermen tegen alle risico's en
aansprakelijkheden, die kunnen voortvlioeien uit alle met deze overeenkomst verband houdende
activiteiten, daaronder, voor zover mogelijk, tevens begrepen aansprakelijkheden van de
Maatschap en/of de Stichting, jegens VSN en vice versa, een en ander voorzover verzekering
daarvan mogelijk en gebruikelijk is.

In geval van schade aan of verlies van (een gedeelte van) het Project zal de Maatschap en/of
de Stichting in overleg met VSN, onverwijld alles doen om die schade te beperken of dat verlies
te herstellen.

De Stichting is volgens het Nederlandse recht jegens de Maatschap en de vennoten
aansprakelijk voor de door hen geleden schade voorzover de schade het gevolg is van
verwijtbare niet-nakoming of gebrekkige nakoming van haar verplichtingen; dit geldt ook
wanneer de Stichting de bij haar in bewaring gegeven activa geheel of ten dele aan een derde
heeft toevertrouwd.

Artikel 6

1.

VSN zal het beheer over het Project hebben met ingang van 2016.

De onderhavige overeenkomst is van kracht tot en met ® 2023, zijnde zeven (7) jaar na de
ingangsdatum van het beheer over het Project.

Indien de Maatschap wordt verlengd, wordt deze overeenkomst geacht te zijn verlengd voor
éénzelfde periode als de verlengingstermijn van de Maatschap.

In geval van beéindiging van deze overeenkomst geschiedt de vereffening door VSN.

VSN legt rekening en verantwoording af aan de Maatschap en de Stichting alvorens tot
uitkering aan de Maatschap over te gaan.

Indien een der partijen niet of niet behoorlijk of niet tijdig voldoet aan enige verplichting, welke
voor haar uit de onderhavige overeenkomst mocht voortvloeien, alsmede in geval van
faillissement, surséance van betaling, stillegging of liquidatie van (een onderneming van) een
partij, heeft de andere partij het recht, na de overige partijen hiervan bij aangetekend schrijven
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in kennis gesteld te hebben, de onderhavige overeenkomst zonder rechterlijke tussenkomst als
ontbonden te beschouwen, zonder dat zij deswege tot enige schadevergoeding gehouden zal
zijn, onverminderd de haar verder toekomende rechten.

3. In geval van wanprestatie van een partij dient deze partij door middel van een aangetekend
schrijven in gebreke te worden gesteld, met de sommatie om binnen twee (2) weken alsnog aan
haar verplichtingen te voldoen.

4. ledere partij is altijd bevoegd deze overeenkomst tussentijds op te zeggen met inachtneming
van een opzegtermijn van één jaar, te rekenen vanaf de eerstvolgende vergadering van
vennoten van de Maatschap.

5. Indien VSN het voornemen te kennen geeft zijn functie als beheerder neer te leggen, wordt
binnen een termijn van vier weken een vergadering van vennoten gehouden om in de
benoeming van een nieuwe beheerder te voorzien.

Artikel 7

1. De bepalingen van de maatschapsovereenkomst en de statuten van de Stichting worden
geacht een integraal onderdeel van deze overeenkomst uit te maken.

2. Op deze overeenkomst en de inhoud daarvan is Nederlands recht van toepassing.
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4.4 Uittreksel Handelsregister Vastgoed Syndicering Nederland n.v.

Uittreksel Handelsregister Kamer

van Koophandel

KvK-nummer 301512581

Pagina 1 (van 2)

Rechtspersoon
RSIN
Rechtsvorm
Statutaire naam
Statutaire zetel

Eerste inschrijving handelsregister

Datum akte van oprichting
Datum akte laatste
statutenwijziging
Maatschappelijk kapitaal
Geplaatst kapitaal
Gestort kapitaal
Deponering jaarstuk

BO7475075

Naamloze Vennootschap

Vastgoed Syndicering Nederland n.v.
Driebergen

11-11-1998

04-11-1998

13-06-2013

EUR 225.000,00
EUR 225.000,00
EUR 225.000,00
De jaarrekening over boekjaar 2014 is gedeponeerd op 01-07-2015.

Onderneming
Handelsnaam

Startdatum onderneming
Activiteiten

Vastgoed Syndicering Nederland n.v.

28-09-1998

SBl-code: 66191 - Administratiekantoren voor aandelen en obligaties
S5Bl-code: 6232 - Beheervan onroerend gosd

Werkzame personen 18

Vestiging

Vestigingsnummer 000008171959

Handelsnaam Vastgoed Syndicering Nederland n.v.
Bezoekadres Hoofdstraat 57, 397 1KE Driebergen-Rijsenburg
Postadres Postbus 268, 3970AG Driebergen-Rijsenburg

Telefoonnummer
Faxnummer

Datum vestiging

Deze rechtspersoon drijft de
vestiging sinds

Activiteiten

Werkzame personen

0343533838
0343515444
28-09-1998
0&-11-1998

S5Bl-code: 66191 - Administratiekantoren wvoor aandelen en obligaties
S5Bl-code: 6232 - Beheervan onroerend gosd

Het geven van vermogensadvies op het gebied van onroerend goed.
18

Bestuurders

Naam

Geboortedatum en -plaats
Datum in functie
Bevoegdheid

Aanvang (huidige) bevoegdheid

Waarmerk

Kwi

@ Vastgoed Syndicering Nederland n.v.

van Seventer, Dick

11-05-1955, Aversest

09-03-1999

Gezamenlijk bevoegd (met andere bestuurder(s), zie statuten)
13-06-2013

Dit wittreksel is gewaarmerkt met een digitale handtekening en is een officiee] bewijs wan inschrijsing in
het Hamdelsregister. In Adobe kunt u de handiekening bovenin het scherm controleren. Meer informatie
hierover vindt u op www. kvicnl/egd. De Kamer van Epophandel adviseert dit vittreksel alleen digitaal te
gebruiken zodat de integriteit van het document gewaarborgd en de andertekening verifieebaar blijft.
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Uittreksel Handelsregister Kamer
van Koophandel

KvE-nummer 30151221

Pagina 2 (van 2)

Haam

Geboortedatum en -plaats
Datum in functie

Bevoegdheid

Aanvang (huidige) bevoegdheid

Haam

Geboortedatum en -plaats
Datum in functie

Bevoegdheid

Aanvang (huidige) bevoegdheid

Verkaik, Edwin

22-09-1970, Resuwijk

01-01-2008

Gezamenlijk bevoegd (met andere bestuurder(s), zie statuten)
13-06-2013

Overbeek, Reinout

25-03-1965, Haarlem

01-04-2012 (datum registratie: 02-04-2012)

Gezamenlijk bevoegd (met andere bestuurder(s), zie statuten)
13-06-2013

Waarmerk
KvK

Uittreksel is vervaardigd op 04-01-2016 om 13.55 wur.

Dit wittreksel is gewaarmerkt met een digitale handtekening n is een officiee] bewijs wan inschrijving in
het Handelsregister. In Adobe kunt u de handiekening bowenin het schem controleren. Meer informatie
hierover vindt u op wew.kvionlfegd. De Kamer van Eoophandel adviseert dit vittreksel alleen digitaal te
gebruiken zodat de integriteit van het document gewaarborgd en de ondertekening verifieerbaar blijf.
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4.5

Inschrijfformulieren

Inschrijfformulier Natuurlijke Persoon

Stichting Woningmaatschap Vlijmen
Landgoed Sparrendaal

Hoofdstraat 87

3971 KE DRIEBERGEN

Tel: 0343 - 533 838; Fax: 0343 - 515 444
E-mail: vsn@vsnnv.nl

De ondergetekende:
Naam:

Voornamen (voluit):

Geboortedatum:

Geboorteplaats:

Burgerlijke staat: samenwonend / gehuwd / ongehuwd*
Indien ongehuwd: wel / geen geregistreerd partnerschap *
Adres:

Postcode / Woonplaats: /

Land:

Telefoonnummer / Mobiel nummer: /
Faxnummer:
Email: @

IBAN-Bankrekeningnr t.b.v. uitkeringen:

Nummer paspoort of rijbewijs: (kopie bijvoegen)
Herkomst te investeren middelen:

verklaart en bevestigt, handelende voor zich dan wel als gemachtigde (machtiging bijvoegen), jegens
medeondergetekende Vastgoed Syndicering Nederland n.v., het volgende:

1.

Bekend te zijn met de inhoud van het prospectus Woningmaatschap VIijmen (inclusief de
genoemde risico’s in de risicoparagraaf) d.d. 2 juni 2016 en met de bepalingen waarop de
Maatschap is aangegaan.

In te schrijven op ........... (aantal) participaties Woningmaatschap Vlijmen a
€ 25.000. De ondergetekende verbindt zich tot de betaling van een bedrag van € 25.000 (zegge:
vijfentwintigduizend euro) per participatie.

Na ontvangst van het bericht van toewijzing het uit deze inschrijving verschuldigde bedrag,
zijnde het opgegeven aantal participaties maal € 25.000, met valutadatum 24 juni 2016 over te
maken op bankrekening NL70ABNA0625796934 bij ABN AMRO te Amsterdam, ten name
van Stichting Woningmaatschap Vlijmen, onder vermelding van: "(aantal) participaties
Woningmaatschap Vlijmen".

Geen / wel * een Politiek Prominent Persoon (PPP) ** te zijn.

Volmacht te verlenen aan iedere medewerker van Loyens & Loeff N.V. advocaten en notarissen
te Amsterdam, om namens de ondergetekende alle (rechts)handelingen te verrichten die
strekken tot de totstandkoming van Woningmaatschap Vlijmen te Driebergen en alles te doen
dat direct en/of indirect daarmee verband houdt, waaronder het verlijden van de akte van
oprichting van de maatschap en overige akten en documenten die daarmee verband houden.
Volmacht te verlenen aan iedere medewerker van Loyens & Loeff N.V., advocaten en
notarissen te Amsterdam, om namens de ondergetekende alle (rechts)handelingen te verrichten
die het in economische eigendom aanvaarden van de registergoederen als breder omschreven in
het prospectus, zulks belast met een recht van eerste hypotheek ten behoeve van Syntrus
Achmea Vastgoed in hoofdsom maximaal totaal elf miljoen honderd duizend euro
(€ 11.100.000) en alles te doen dat direct en/of indirect daarmee verband houdt, waaronder het
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verlijden van de akte van levering en overige akten en documenten die daarmee verband
houden.
7. Op deze verklaring en volmacht is Nederlands recht van toepassing.

Ondertekend te: Datum: __juni 2016

Handtekening:

Inschrijver en VVolmachtgever

* Doorhalen wat niet van toepassing is. Indien u wel een Politiek Prominent Persoon bent zullen wij u een PPP
verklaring toesturen.

** Een PPP is iemand die een prominente politieke of publieke functie bekleedt of het afgelopen jaar bekleed
heeft, iemand die naaste familie (echtgenoten, kinderen en hun echtgenoten, ouders) is van een PPP of iemand
die een nauwe zakelijke band heeft met een PPP. Voorbeelden van PPP’s zijn:

— Ministers, staatsecretarissen en parlementsleden

— Leden van hoge rechterlijke instanties

— Leden van rekenkamers en directies van centrale banken

— Ambassadeurs en zaakgelastigden

— Hoge legerofficieren

— Leden van bestuursorganen, leidinggevenden of toezichthoudende organen van overheidsbedrijven
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Inschrijfformulier Nederlandse Rechtspersoon

Stichting Woningmaatschap Vlijmen
Landgoed Sparrendaal

Hoofdstraat 87

3971 KE DRIEBERGEN

Tel: 0343 - 533 838; Fax: 0343 - 515 444
E-mail: vsn@vsnnv.nl

De ondergetekende (bevoegd bestuurder conform KvK):
Naam:

Voornamen (voluit):

Geboortedatum:

Geboorteplaats:

Adres:
Postcode / Woonplaats: /

Land:

Telefoonnummer / Mobiel nummer: /

Faxnummer:

Email: @

Nummer paspoort of rijbewijs (kopie bijvoegen)

namens:

Naam rechtspersoon (statutaire naam):

Statutair adres:

Postcode / Plaats: /

Feitelijk adres (t.b.v. correspondentie):

Postcode / Plaats: /

Datum van oprichting:

Bankrekeningnummer t.b.v. uitkeringen (kopie bankafschrift bijvoegen)
Nummer Kamer van Koophandel (origineel uittreksel bijvoegen)

verklaart en bevestigt jegens medeondergetekende Vastgoed Syndicering Nederland n.v., het
volgende:

1.

Bekend te zijn met de inhoud van het prospectus Woningmaatschap Vlijmen (inclusief de
genoemde risico’s in de risicoparagraaf) d.d. 2 juni 2016 en met de bepalingen waarop de
Maatschap is aangegaan.

In te schrijven op (aantal) participaties Woningmaatschap Vlijmen a
€ 25.000. De ondergetekende verbindt zich tot de betaling van een bedrag van € 25.000 (zegge:
vijfentwintigduizend euro) per participatie.

Na ontvangst van het bericht van toewijzing het uit deze inschrijving verschuldigde bedrag,
zijnde het opgegeven aantal participaties maal € 25.000, met valutadatum 24 juni 2016 over te
maken op bankrekening NL70ABNA0625796934 bij ABN AMRO te Amsterdam, ten name
van Stichting Woningmaatschap Vlijmen, onder vermelding van: "(aantal) participaties
Woningmaatschap Vlijmen".

Dat wel/geen * sprake is van (een) uiteindelijk belanghebbende(n) ** en dat die
belanghebbende(n) geen / wel * een Politiek Prominent Persoon (PPP) *** is.

Volmacht te verlenen aan iedere medewerker van Loyens & Loeff N.V. advocaten en notarissen
te Amsterdam, om namens de ondergetekende alle (rechts)handelingen te verrichten die
strekken tot de totstandkoming van Woningmaatschap Vlijmen te Driebergen en alles te doen
dat direct en/of indirect daarmee verband houdt, waaronder het verlijden van de akte van
oprichting van de maatschap en overige akten en documenten die daarmee verband houden.
Volmacht te verlenen aan iedere medewerker van Loyens & Loeff N.V., advocaten en
notarissen te Amsterdam, om namens de ondergetekende alle (rechts)handelingen te verrichten
die het in economische eigendom aanvaarden van de registergoederen als breder omschreven in
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het prospectus, zulks belast met een recht van eerste hypotheek ten behoeve van Syntrus
Achmea Vastgoed in hoofdsom maximaal totaal elf miljoen honderd duizend euro
(€ 11.100.000) en alles te doen dat direct en/of indirect daarmee verband houdt, waaronder het
verlijden van de akte van levering en overige akten en documenten die daarmee verband
houden.

7. Op deze verklaring en volmacht is Nederlands recht van toepassing.

Ondertekend te: Datum: juni 2016

Handtekening:

Inschrijver en VVolmachtgever

* Doorhalen wat niet van toepassing is. Indien sprake is van een persoon die uiteindelijk belanghebbende is,
verzoeken wij u bijgaande "UBO verklaring" in te vullen en ons toe te sturen. Indien daarnaast sprake is van een
Politiek Prominent Persoon zullen wij u een "PPP verklaring" toesturen.

** Uiteindelijk belanghebbende is:

-Bij een rechtspersoon: de natuurlijke persoon die direct dan wel indirect een belang houdt van meer dan 25% in
het kapitaal van de rechtspersoon; of meer dan 25% van de stemrechten kan uitoefenen in de algemene
vergadering van de rechtspersoon; of feitelijke zeggenschap kan uitoefenen in de rechtspersoon; of begunstigde
van 25% of meer van het vermogen van de rechtspersoon of de trust is; of een bijzondere zeggenschap heeft over
25% of meer van het vermogen van de rechtspersoon;

-Bij optreden als vennoot van een personenvennootschap: de natuurlijke persoon die bij ontbinding recht heeft
op een aandeel in de gemeenschap van meer dan 25%; of recht heeft op een aandeel in de winsten van meer dan
25%; of bij besluitvorming ter zake van een wijziging van de overeenkomst die ten grondslag ligt aan de
personenvennootschap of ter zake van de uitvoering van die overeenkomst anders dan door daden van beheer,
meer dan 25% van de stemmen kan uitoefenen voor zover in die overeenkomst besluitvorming bij meerderheid
van stemmen is bedongen; of feitelijke zeggenschap kan uitoefenen.

*** Een PPP is iemand die een prominente politieke of publieke functie bekleedt of het afgelopen jaar bekleed
heeft, iemand die naaste familie (echtgenoten, kinderen en hun echtgenoten, ouders) is van een PPP of iemand
die een nauwe zakelijke band heeft met een PPP. Voorbeelden van PPP’s zijn:

— Ministers, staatsecretarissen en parlementsleden

— Leden van hoge rechterlijke instanties

— Leden van rekenkamers en directies van centrale banken

— Ambassadeurs en zaakgelastigden

— Hoge legerofficieren

— Leden van bestuursorganen, leidinggevenden of toezichthoudende organen van overheidsbedrijven
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4.6 Curricula Vitae directie Vastgoed Syndicering Nederland n.v.

De directie van Vastgoed Syndicering Nederland n.v. wordt gevoerd door:
e de heer ing. D. van Seventer

e de heer E. Verkaik
e de heer mr. R. Overbeek

Curriculum Vitae D. van Seventer

Naam . Dick van Seventer

Geboren 11 mei 1955 te Dedemsvaart

Burgerlijke staat  : gehuwd, 2 kinderen

Opleiding : 1979-1980  University of Puget Sound, Tacoma, Washington USA,

Bachelor Degree Business Administration,
Major in Finance & Marketing

1978 —1979  Nyenrode Universiteit, CT opleiding

Tot 1978 HTS Apeldoorn, Voertuigtechniek

Werkervaring 1998 — heden
Vastgoed Syndicering Nederland n.v., Driebergen, Directeur-oprichter.

1986 — 1998
Staal Bankiers nv, Den Haag, Onderdirecteur
Adjunct-directeur Achmea Holding nv.

Vanaf 1986: leiding over vastgoedactiviteiten van de bank.
Vanaf 1989: start opbouw van 22 vastgoedfondsen voor particulieren
Sinds 1990: lid managementteam bank en onderdirecteur.

1983 — 1986

Stichting Akzo-Pensioenfonds, Arnhem, Acquisiteur, verwerving van
projecten.

1980 — 1983

Vereniging Krachtwerktuigen, Amersfoort, Marketing Manager.

Diversen : 1999 — 2011
Lid RvC Patrimonium Woonservice, Veenendaal

Curriculum Vitae E. Verkaik

Naam : Edwin Verkaik
Geboren 22 september 1970 te Reeuwijk
Burgerlijke Staat  : ongehuwd, 2 kinderen
Opleiding : 2001-2002  Post HBO Bedrijfskunde
1995-1998  Staats Praktijkdiploma Bedrijfsadministratie (SPD)
Tot 1994 Middelbaar Bedrijfsadministratie en Middelbaar Economisch

en Administratief Onderwijs
Werkervaring 1999 — heden
Vastgoed Syndicering Nederland n.v., Driebergen
Controller en vanaf 1 januari 2008 Adjunct-directeur.
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1996 — 1999

Staal Bankiers n.v., Den Haag, Asset-manager

Verantwoordelijk voor het opstellen van jaarverslagen voor diverse fondsen
(Woningmaatschappen) en betrokken bij acquisitie van woningportefeuilles.

1992 — 1996
Accountantskantoor Witteman, Bodegraven, Assistent-accountant.

Curriculum Vitae R. Overbeek

Naam . Reinout Overbeek
Geboren 25 maart 1965 te Haarlem
Burgerlijke staat  : gehuwd, 3 kinderen
Opleiding . 2004 Advanced Management Program, Nyenrode Universiteit
1983 -1987  Rechten, Vrije Universiteit Amsterdam
Werkervaring . 2012 — heden
Vastgoed Syndicering Nederland n.v., Driebergen, Directeur
2006 — 2011
SNS Reaal n.v.

Diverse directiefuncties, waaronder algemeen directeur Nederland en directeur
operations SNS Property Finance.

1998 — 2006

ABN AMRO Bouwfonds Nederlandse Gemeenten n.v. Hoevelaken/Leusden.
Diverse management- en directiefuncties, waaronder waarnemend directeur de
Haarlemsche  Hypotheekbank, directeur Beleggingsfinancieringen en
algemeen directeur Nederland Bouwfonds Property Finance.

1994 — 1998

Staal Bankiers n.v., Den Haag, Senior Relatiemanager Zaken

Leiding van team gericht op de financiering van vastgoed en
bedrijfsovernames.

1987 — 1994

ABN AMRO Bank n.v.

(Senior) Accountmanager Zaken Leiden, Rayondirecteur Zaken Noordwijk
Relatiemanagement en kredietverlening aan MKB en Grootbedrijf.

Diversen . 2011-2014
Lid RvC Certitudo Vastgoed I b.v., Den Bosch

2012 — 2015
Bestuurslid Stichting Kennemer Jeugdorkest, Haarlem
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4.7 Registratiedocument beheerder

Registratiedocument
Vastgoed Syndicering Nederland n.v.

1 april 2016

Vastgoed Syndicering Nederland n.v. (hierna: “VSN’) is in 1998 opgericht en is statutair gevestigd in
Driebergen. Per 4 november 1998 is VSN ingeschreven in de KvK onder hummer 30151881. De
(statutaire) directie en de dagelijkse leiding wordt gevoerd door de heer ing. D. van Seventer,
mr. R. Overbeek en de heer E. Verkaik.

Van Seventer Holding B.V. (VSH) houdt 90% van de aandelen van VSN, de overige 10% wordt
gehouden door ErfGoed Reeuwijk B.V. VSH en ErfGoed Reeuwijk B.V. zijn ingeschreven bij de
Kamer van Koophandel Utrecht onder de nummers 30151880 en 24479688.

VSN heeft per 12 januari 2006 een vergunning verkregen van de Autoriteit Financiéle Markten
(hierna: ‘AFM”) om op te treden als beheerder in de zin van de Wet toezicht beleggingsinstellingen.
Het doel van de beheerder is het optreden als beheerder voor beleggingsinstellingen als bedoeld in de
Wet op het financieel toezicht (Wft). De vergunning is op 22 juli 2014 van rechtswege over gegaan in
een nieuwe AIFMD (Alternative Fund Managers Directive) vergunning van de AFM.

VSN richt zich met name op de uitvoering van vermogensbeheer en -advies op het gebied van
Nederlands vastgoed in de ruimste zin. Zij stelt daarbij het initiéren en beheren van
beleggingsinstellingen in verhuurde woningen voor particulieren voorop. Dit doet zij in de vorm van
het ontwikkelen, vormen en beheren van vastgoedmaatschappen met een gemiddelde omvang van
€ 20 miljoen. Deze vorm van beleggen is fiscaal en beleggingstechnisch gezien aantrekkelijk (Box
I11). De looptijd van een maatschap is zeven jaar met de mogelijkheid van verlenging. Het rendement
wordt gehaald uit de exploitatie en de verkoop van de woningen.

VSN heeft vanaf 1998 39 beleggingsinstellingen (Woningmaatschappen) op de markt gebracht.
Woningmaatschap Vlissingen - Boulevard is de eerste Maatschap die onder de vergunning, zoals
afgegeven per 12 januari 2006, in de markt is geplaatst. Woningmaatschap Waddinxveen,
Woningmaatschap Schiedam en Woningmaatschap Maastricht zijn de laatste en enige Maatschappen
die onder het nieuwe AIFMD regime vallen.

Per 9 juli 2013 heeft VSN het beheer van zes beleggingsinstellingen overgenomen van RFM
Regulated Fund Management BV. Vier van deze instellingen zijn onder vergunning van de AFM in de
markt geplaatst. Dit betreft RFM Woning-Winkelfonds Il CV, RFM Woningfonds IV CV, RFM
Woning-Winkelfonds VV CV en RFM Woningfonds VI CV.

Per 31 december 2013 heeft VSN het beheer van twee beleggingsinstellingen (de Solid Funds)
overgenomen van Bouwfonds Investment Management. Deze instellingen zijn niet onder vergunning
van de AFM in de markt geplaatst.

Geen van de van RFM en Bouwfonds overgenomen fondsen (CV’s) valt onder het AIFMD regime.

De Bewaarders van de beleggingsinstellingen zijn gevestigd aan de Hoofdstraat 87, 3971 KE in
Driebergen. Het dagelijkse beleid van de Bewaarders wordt gevoerd door de heer prof. drs.
K. Wezeman, de heer mr. J. Dierkens Schuttevaér en de heer T. Branbergen.

Voor nieuwe beleggingsinstellingen richt VSN een nieuwe, aparte Bewaarder op.

Voor fondsen die onder de werkingssfeer van de AIFMD vallen heeft VSN bovendien een
raamovereenkomst gesloten met een Alternatieve Bewaarder die naast de hiervoor genoemde
Bewaarders uit hoofde van de AIFMD richtlijnen aanvullende controlerende en toezichthoudende
taken verricht.
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Het eigen vermogen van de Alternatieve Bewaarder, geplaatst onder vergunning van de AFM,
bedraagt tenminste € 112.500. Een accountantsverklaring hieromtrent is beschikbaar.

Maandelijks ziet VSN er op toe dat zij voldoet aan de eigen vermogenseis. De procedure van deze
toetsing is omschreven in de AO. Daarnaast vindt eenmaal per jaar bij het opmaken van de
jaarrekening de toetsing van de vermogenseis plaats door een externe accountant. Een
accountantsverklaring hieromtrent is beschikbaar.

Informatieverschaffing vindt tweemaal per jaar plaats. De accountant maakt voor de Beheerder en de
Bewaarders (indien van toepassing) binnen 4 maanden na afloop van het boekjaar het jaarverslag en
binnen 9 weken na afloop van de eerste helft van het jaar het halfjaarverslag op. De statuten, de
(half)jaarrekeningen en jaarverslagen van de Beheerder en de Bewaarders (indien van toepassing)
worden gepubliceerd op de website van de Beheerder. Tevens zijn deze stukken kosteloos verkrijgbaar
ten kantore van de Beheerder en Bewaarders: Hoofdstraat 87, 3971 KE Driebergen.

VSN informeert haar Participanten inzake de fondsen onder andere via haar website (www.vsnnv.nl).
Op deze website is onder andere informatie beschikbaar over de krachtens de W1t vereiste informatie
ten aanzien van de Beheerder alsmede over de fondsen.

In overeenstemming met het gestelde in de Wft publiceert de Beheerder daarnaast op haar website, de
volgende informatie (indien van toepassing) zodra deze beschikbaar is:

— het Prospectus en de voorwaarden van de fondsen, waaronder de overeenkomsten van beheer en
bewaring;

— het jaarverslag van de Beheerder inclusief de goedkeurende verklaring van de accountant;
— het jaarverslag van de fondsen en de goedkeurende verklaring van de accountant;

— het jaarverslag van de Bewaarders;

— de meest recente halfjaarcijfers van de Beheerder en de fondsen;

— de uittreksels van de Kamer van Koophandel van de Beheerder en Bewaarders;

— de vergunning van de Beheerder.

De intrinsieke waarde van de Participatie wordt tweemaal per jaar vastgesteld, per 30 juni en per
31 december en wordt vermeld in het jaarverslag en de halfjaarcijfers van de fondsen.

Tevens stelt de Beheerder ten behoeve van de Participanten in de onder vergunning van de AFM
geplaatste instellingen maandelijks een opgave met toelichting op, waarin opgenomen:

— de totale waarde van de beleggingen van de fondsen;
— een overzicht van de samenstelling van de beleggingen;
— het aantal Participaties.

Tussen de tijdstippen van opstelling van de opgave en de publicatie op de website ligt ten minste een
week.

Alle relevante stukken zoals o0.a. de vergunning van de Beheerder, de fondsovereenkomsten, de
oprichtingsakten, de overeenkomsten van beheer en bewaring, verslagen, historische financiéle
informatie, taxatieverslagen, verklaringen en overige stukken zijn kosteloos opvraagbaar.

De jaarrekeningen van de grootaandeelhouder Van Seventer Holding B.V. en Vastgoed Syndicering
Nederland n.v., worden jaarlijks gedeponeerd bij de Kamer van Koophandel te Utrecht.

VSN heeft 17 werknemers in dienst. Sinds de oprichting zijn 39 Maatschappen geplaatst met een
totaal initieel belegd vermogen van ruim € 684 miljoen. Daarnaast is op 9 juli 2013 het beheer van zes
fondsen van RFM Regulated Fund Management overgenomen. Deze fondsen kennen een belegd
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vermogen per overnamedatum van ruim € 150 miljoen. Per 31 december 2013 is bovendien het beheer
van twee fondsen van Bouwfonds Investment Management overgenomen. Deze fondsen kennen een
belegd vermogen per overnamedatum van circa € 50 miljoen.

VSN wordt bij de realisatie van vastgoedfondsen met betrekking tot de accountantscontrole en de
fiscale en juridische aspecten begeleid en geadviseerd door respectievelijk BDO, Taxand Nederland
BV en Loyens & Loeff N.V.

De Beheerder bevestigt dat publicatie door de Beheerder van documenten van derden, zoals o.a.
taxatieverslagen van taxateurs en onderzoeksrapporten en verklaringen van accountants, geschiedt met
instemming van de betrokken partijen. De Beheerder bevestigt dat deze informatie van derden correct
is weergegeven en, voorzover VSN dit weet en heeft kunnen opmaken uit de door betrokken derden
verstrekte informatie, daarbij geen feiten zijn weggelaten waardoor de verstrekte informatie onjuist of
misleidend wordt.

Indien de Beheerder de AFM verzoekt de verleende vergunning aan VSN in te trekken worden alle
Participanten hiervan schriftelijk aan hun huisadres op de hoogte gesteld.

Ten aanzien van de looptijd en de beéindiging van de beheeropdrachten is het volgende in de
overeenkomsten van beheer en bewaring overeengekomen:

— Maatschappen: dat de Beheerder de opdracht uitvoert voor een periode van 7 jaar met de
mogelijkheid van verlenging en dat zowel de opdrachtgever als Beheerder de mogelijkheid hebben
om de opdracht te be€indigen met een opzegtermijn van 1 jaar.

— RFM CV’s: dat de Beheerder de opdracht uitvoert voor de duur van de fondsen en de vereffening
na ontbinding en dat uitsluitend de opdrachtgever het recht heeft om de opdracht voortijdig te
beéindigen indien de Beheerder op ernstige wijze tekort schiet.

— Solid Fund CV’s: dat de overeenkomst is aangegaan voor de duur van de vennootschappen en de
vereffening van het vermogen na ontbinding en dat de opdrachtgever het recht heeft om de
opdracht voortijdig te beéindigen indien de Beheerder op ernstige wijze en toerekenbaar tekort
schiet.
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4.8 Controleverklaring van de onafhankelijke accountant

Aan het bestuur van
Vastgoed Syndicering Nederland n.v.

CONTROLEVERKLARING VAN DE ONAFHANKELIJKE ACCOUNTANT

Opdracht

Wi hebben ingevolge artikel 41 fid 1 onder n van het Besluit markttoegang financiéle ondemeningen WH, in het kader
van de vergunning van Vastgoed Syndicering Nederland n.v. te Driebergen-Rilsenburg om op te treden als een
beheerder van een beleggingsinsteling, het eigen vermogen per 31 december 2014 in de bijgaande balans
geconfroleerd,

Verantwoordelijkheid van het bestuur/de heheerder

Het bestuur van de enfiteit is verantwoordelijk voor het opstellen van de bijgaande balans in overeenstemming met de
bepalingen van arfikel 3:53 lid 1 en lid 3 van de Wet op het financiee! toezicht, Het bestuur is tevens verantwoordelijk
voor een zodanige infeme beheersing als het bestuur noodzakeliik acht om het opstelien van de balans mogefik te
maken zonder afwijkingen van materiee! befang als gevolg van fraude of fouten.

Verantwoordelijkheid van de accountant

Onze verantwoordelijkheid is het geven van een oordeel over het voldosn van het eigen vermogen aan de gestelde
eisen. Wij hebben onze controle verricht in overeenstemming met Nederlands recht, waaronder de Nedetlandse
controlestandaarden, Dit vereist dat wij voldoen aan de voor ons geldende ethische voorschriften en dat wij onze
controle zodanig plannen en uitvoeren, dat een redelike mate van zekerheid wordt verkregen dat het eigen vermogen
in de bijgaande balans veldoet aan de bepalingen van arfike! 3:53 lid 1 en lid 3 van de Wet op het financieel toezicht.

Een controle omvat het uitvoeren van werkzaamheden ter verkrijging van controle-informatie over de bedragen en de
toelichtingen in de balans/vermogensopstelling. De geselecieerde werkzaamheden zijn afhankelijk van de door de
accountant toegepaste oordeelsvorming, met inbegrip van het inschatten van de risico's dat het eigen vermogen in de
balansivermogensopstelfing een afwilking van materieg! belang bevat als gevolg van fraude of fouten.

Bif het maken van deze fisico-inschattingen neemt de accountant de inteme beheersing in aanmerking die relevant is
voor het opstellen van de balansivermogensopstelling door de entifeil, gericht op het opzeften van
controlewerkzaamheden die passend zjin in de omstandigheden. Deze risico-inschattingen hebben echter niet tot doel
een oordeel fot uitdrukking te brengen over de effectiviteit van de infeme beheersing van de entiteit, Een controle
omvat tevens het evalueren van de geschiktheid van de gebrulkte grondstagen voor financidle verslaggeving en van
de redelijkheid van de door het bestuur/de beheerder van de entiteit gemaakte schattingen, alsmede een evaluafie
van het algehele beeld van het eigen vermogen in de balansivermogensopstelling. Wi ziin van mening dat de door
ons verkregen controle-informatie voldoende en geschikt is om een onderbouwing voor ons oordeet te bieden.

Mr. EN. vanr Kieffensstragl 4, 6842 CV Amhem, Postbus 4028, 6803 EA Arnhers, T {026) 446 04 44
Driebergseweg 22, 3708 JG Zefst, Posthus 415, 3700 AK Zeist, T {030) 691 75 38
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Tjakkes
Riethorst
Nijssen

Oordeel
Naar ons oordeel voldoet het eigen vermogen van Vastgoed Syndicering Nederland n.v. te Drishergen-Rijsenburg per

31 december 2014 in de bijgaande balans aan de bepalingen van arfikef 3:53 lid 1 en fid 3 van de Wet op het
financieel foezicht.

Beperking in gebruik en verspreidingskring

De balans van Vastgoed Syndicering Nederland n.v. te Driebergen-Rijsenburg en onze controleverklaring daarbij zijn
uitsluitend bedoeld voor het bestuur van de entiteit en de Autorifeit Financigle Markten en kunnen derhalve niet voor
andere doeleinden worden gebruikt.

Origineel getekend te Amhem op 29 april 2015

TjekkesRiethorstNijssen+ accountants / belastingadvissurs
namens dezg,

C. Riethorst
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4.9 Leeswijzer

De leeswijzer wordt bijgevoegd om de in het Prospectus opgenomen informatie inzichtelijker en
makkelijker te maken voor de belegger. Een investeringsbeslissing moet worden genomen op basis
van de integrale informatie verstrekt in het Prospectus. Daarom is het Prospectus het leidende
informatiedocument en niet de leeswijzer. Aan deze leeswijzer kunnen geen rechten worden ontleend.

ONDERWERP VINDPLAATS
De beleggingen / ontwikkeling

* De regionale / nationale (vastgoed)markt Deel 3.10
* De lokale vastgoedmarkt Deel 3.10
* De vastgoedobjecten Deel 3.10
* De huurders / gebruikers (kenmerken huurcontracten) Deel 3.10

Juridische kenmerken

* Structuurschema (incl. vermelding gelieerde partijen) Deel 3.7

* Mate van zeggenschap door de participant Deel 4.1

* Toezicht op het fonds (corporate governance) Deel 3.2; 3.5; 3.6; 3.20
* Toezicht AFM Deel 4.7

Fiscaliteit

* Belastingdruk Deel 3.11

* Belastingaangifte Deel 3.11

De aanbieder / beheerder en de Partners

* Deskundigheid bestuurders Deel 3.2; 4.6

* Mandaat bestuurders en beheerders Deel 4.3

* Toezichthouders en hun verantwoordelijkheden Deel 3.5; 3.6; 4.3
* Trackrecord Deel 3.2

* Klachten en geschillenregeling Deel 3.20

Beheerder en bewaarder

* Akte van oprichting uitgevende instelling en statuten bewaarder Deel 4.1; 4.2
* Overeenkomst van beheer en bewaring Deel 4.3

* Langlopende contracten (beheer, erfpacht,...) n.v.t.
Deelname

* Verhandelbaarheid participaties Deel 3.17

* Procedure Deel 3.23
Begrippenkader Deel 4.10
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4.10 Definitielijst

Aanvangsdatum
De datum waarop de Maatschap wordt opgericht en de Participanten toetreden tot de Maatschap:
in beginsel 30 juni 2016.

AIFMD
Alternative Investment Fund Managers Directive. Europese richtlijnen voor beheerders van
beleggingsfondsen welke in de Nederlandse wetgeving zijn geincorporeerd.

AFM
De Stichting Autoriteit Financiéle Markten.

Alternatieve Bewaarder (Zenco)
Zenco Custodian & Management B.V., gevestigd te (1011 VM) Amsterdam, Rapenburgerstraat 173,
welke vennootschap als alternatieve bewaarder in de zin van de Wft en AIFMD optreedt.

Beheerder
De Beheerder in de zin van artikel 1:1 van de Wft, Vastgoed Syndicering Nederland n.v., gevestigd te
(3971 KE) Driebergen, Hoofdstraat 87, welke als beheerder van de Maatschap optreedt.

Bewaarder

De Stichting Woningmaatschap Vlijmen, gevestigd te (3971 KE) Driebergen, Hoofdstraat 87, welke
Stichting als Bewaarder van de Maatschap in de zin van de W1t (niet zijnde Alternatieve Bewaarder
uit hoofde van de AIFMD) optreedt.

BGfo
Het besluit Gedragstoezicht financiéle ondernemingen Wft van 12 oktober 2006, waarin een deel van
de bepalingen, zoals neergelegd in de Wft, wordt uitgewerkt.

Break-even scenario

Scenario waarbij wordt berekend wanneer het vastgoedfonds, over de totale beoogde looptijd ervan,
na aftrek van kosten en betalingen van verplichtingen aan externe financiers, de inleg van de
Participanten op basis van alle cashflows in de Maatschap kan terug betalen. Een en ander op basis
van de gehanteerde uitgangspunten.

Bruto aanvangsrendement (BAR)
Theoretische bruto huuropbrengsten van het eerste exploitatiejaar (op jaarbasis) in verhouding tot de
koopprijs, vermeerderd met kosten koper van de aan te kopen vastgoedobjecten.

Bruto huuropbrengsten

Alle gefactureerde opbrengsten voor het gebruik van vastgoed (huuropbrengsten), exclusief aan
huurders doorbelaste servicekosten, BTW, ontvangen bedragen voor afkoop van huurcontracten en
huurgaranties. Bruto huuropbrengsten uit vastgoed is gelijk aan theoretische bruto-huuropbrengsten
minus leegstand minus huurvrije perioden/huurkortingen.

Cashflow
De cashflow of kasstroom geeft de beweging in de liquiditeit van het vastgoedfonds weer.

Direct rendement

De contante uitkering aan de Participant in enig jaar uit het exploitatieresultaat en het
verkoopresultaat, gedeeld door de inleg van de Participant, op jaarbasis berekend en uitgedrukt in een
percentage.
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Exploitatiekosten

Kosten direct verbonden met, en toewijsbaar aan de verkrijging van brutohuuropbrengsten uit
vastgoed, zoals onderhoud, verzekering, lokale belastingen, verhuurderheffing, jaarlijks verschuldigde
erfpacht canon, kosten van technisch, commercieel en administratief vastgoedbeheer (i.c. kosten van
de beheerder, toerekenbaar aan het vastgoedfonds).

Exploitatieresultaat

Component van het direct resultaat van het vastgoedfonds. Het verschil tussen netto huuropbrengsten
en eventueel aan het direct resultaat toegerekende fondskosten, exclusief netto resultaat uit uitponding,
exclusief rentekosten en exclusief belastingen.

Fondsinvestering
Het totaal van de activa van het vastgoedfonds: optelsom van de boekwaarde van de in het
vastgoedfonds aanwezige vastgoedportefeuille en de waarde van de overige activa (w.o. de eventuele
liquiditeitsreserve).

Fondskosten

Kosten die worden gemaakt om het vastgoedfonds te exploiteren, en niet rechtstreeks aan de
exploitatie van vastgoedobjecten zijn toe te rekenen. De fondskosten worden toegerekend aan het
directe resultaat. Onder de fondskosten vallen (niet limitatief): accountantskosten, kosten van
bewaring, kosten van administratief beheer, premies aansprakelijkheidsverzekeringen en niet
verrekenbare btw met betrekking tot de fondsuitgaven.

Frictie leegstand
De reservering voor leegstand.

Hefboomwerking
De hefboomwerking of leverage is de verhouding tussen vreemd vermogen en eigen vermogen
waarmee vastgoed wordt aangekocht.

Initiatiefnemer
Vastgoed Syndicering Nederland n.v., gevestigd te (3971 KE) Driebergen, Hoofdstraat 87.

Initiéle kosten

Initiéle kosten zijn de eenmalige kosten voor het opzetten en structureren van het vastgoedfonds.
Hieronder moeten met name de financieringskosten (afsluitprovisie hypothecaire leningen), de
juridische kosten voor het oprichten van de Maatschap en de verwervings- en plaatsingskosten worden
verstaan.

Internal Rate of Return (IRR)

Het jaarlijks rendementspercentage waarbij de contante waarde van de uitkeringen aan de
Participanten gedurende de (beoogde) looptijd van het vastgoedfonds precies gelijk is aan de
oorspronkelijke inleg (in de beleggingsproducten) van de Participanten.

Intrinsieke waarde

De waarde van alle bezittingen van de Maatschap, verminderd met de schulden die er zijn. Dit komt
neer op het eigen vermogen wat in de Maatschap aanwezig is. De waarde van het vastgoed wordt
hierbij bepaald op basis van een externe taxatie per ultimo boekjaar (tot maximaal de aanschafwaarde,
waarin mede begrepen alle directe verwervingskosten).

Kapitalisatiefactor

De koopprijs vermeerderd met kosten koper gedeeld door de theoretische bruto huuropbrengsten. Bij
verkoop (exit moment) worden de theoretische bruto huuropbrengsten genomen op het exit moment,
op jaarbasis.
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Koopprijs

De koopprijs is opgebouwd uit de aanschafprijs en (eventueel) de begrote verbouwings- of
renovatiekosten voor zover dat volgens het taxatierapport leidt tot waardevermeerdering van de
onderliggende onroerende zaken.

Loan to Value (LTV)
De verhouding tussen de hoogte van de nog niet afgeloste banklening en de actuele waarde
(taxatiewaarde) van het vastgoed gedurende de gehele looptijd van de banklening.

Maatschap/Fonds
De bij de Maatschapsovereenkomst aangegane Maatschap Woningmaatschap VIijmen,
kantoorhoudende te (3971 KE) Driebergen, Hoofdstraat 87.

Maatschapsovereenkomst
De notariéle akte strekkende tot het aangaan van de Maatschap welke de onderlinge rechten en
verplichtingen van de participanten bevat.

Non-recourselening
Bij de executieverkoop verhaalt de financier zich alleen op het onderpand en niet op de individuele
Participaties.

Objecten
52 eengezinswoningen, in Vlijmen, 36 appartementen en 2 commerciéle ruimten in Uden en 28
appartementen in Kampen..

Overeenkomst van Beheer en Bewaring (OB&B)

De tussen de Maatschap, de Beheerder en de Bewaarder te sluiten overeenkomst van beheer en
bewaring waarin hun onderlinge rechtsverhouding alsmede de taken en bevoegdheden van de
Beheerder en de Bewaarder worden vastgelegd.

Participant
Een vennoot/deelnemer van de Maatschap.

Participatie
De eenheid waarin is uitgedrukt de economische aanspraak van de Participant tot het vermogen van de
Maatschap.

Project/Vastgoed
De objecten die de vastgoedportefeuille vormen, te weten: 52 eengezinswoningen, in Vlijmen, 36
appartementen en 2 commerciéle ruimten in Uden en 28 appartementen in Kampen.

Prospectus
Onderhavige prospectus Woningmaatschap Vlijmen.

Raamovereenkomst Alternatieve Bewaarder

De tussen de Beheerder en de Alternatieve Bewaarder gesloten raamovereenkomst alternatieve
bewaarder waarin hun onderlinge rechtsverhouding almede de taken en bevoegdheden van de
Beheerder en de Alternatieve Bewaarder zijn vastgelegd.

Registratiedocument
Het registratiedocument van de beheerder, houdende de gegevens zoals bedoeld in artikel 117 BGfo.
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Rentekosten
De periodieke vergoeding voor vreemd vermogen.

Scenario Analyse

Analyse van het effect van de positieve (optimistische) en negatieve (defensief) afwijkingen in de
aannames die gebruikt zijn in de financiéle prognoses (realistisch) waarover het direct en het indirect
rendement is berekend in het Prospectus. De analyse verschaft inzicht in de invlioed van aannames op
de risicofactoren zoals toegelicht in de risicoparagraaf van het Prospectus.

Stichting

Stichting Woningmaatschap Vlijmen, gevestigd te (3971 KE) Driebergen, Hoofdstraat 87, welke
stichting als bewaarder van de Maatschap in de zin van de Wft (niet zijnde Alternatieve Bewaarder uit
hoofde van de AIFMD) optreedt.

Theoretische bruto huuropbrengsten

Bruto huuropbrengsten van een vastgoedobject in exploitatie, verhoogd met een geschat bedrag voor
huuropbrengst over de leegstand in het vastgoedobject en verhoogd met huurvrije
perioden/huurkortingen (beide op basis van bruto markthuur).

Totaal Rendement
Direct en indirect rendement.

Total Expense Ratio (TER)

Verhoudingsgetal waarin de totale kosten (initiéle kosten, exploitatiekosten, fondskosten en
verkoopkosten, maar exclusief rentekosten) van het vastgoedfonds gedurende de verwachte looptijd
van het vastgoedfonds, gedeeld door het aantal jaren verwachte looptijd van het vastgoedfonds
(i.c. gemiddelde totale kosten op jaarbasis), gedeeld worden door de (over 7 jaren) gemiddelde
fondsinvestering uitgedrukt in een percentage.

Vastgoed/Project
De objecten die de vastgoedportefeuille vormen, te weten: 52 eengezinswoningen, in Vlijmen, 36
appartementen en 2 commerciéle ruimten in Uden en 28 appartementen in Kampen..

Vergadering van Participanten / Vergadering van vennoten

De jaarlijks te houden vergadering waartoe alle Participanten (vennoten) worden uitgenodigd,
dienende om de Participanten (vennoten) te informeren over de besluitvorming en gang van zaken en
de financiéle situatie van de Maatschap.

Verkoopkosten
Kosten direct verbonden met de verkoop van het vastgoed (individuele woningen, delen van de
portefeuille of het restbezit).

Verkoopresultaat / gerealiseerde winst

Het verkoopresultaat / gerealiseerde winst uit de verkoop van de vastgoedobjecten (individuele
woningen, delen van de portefeuille of het restbezit) is het verschil tussen de netto- verkoopopbrengst
verminderd met verkoopkosten - niet zijnde (mutatie) investeringen ten behoeve van de verkoop - en
de koopsom, inclusief de aankoopkosten, zijnde overdrachtsbelasting, verwervings- en
plaatsingskosten en de notariskosten en kadastrale rechten.

Wit

De Wet op het financieel toezicht van 28 september 2006, houdende de bepalingen inzake het toezicht
op beleggingsinstellingen en aanverwante regelgeving zoals van kracht op de datum van dit
Prospectus. De Wet toezicht beleggingsinstellingen (Wtb) is opgegaan in de Wit.

Wit
De Wet houdende het toezicht op trustkantoren van 17 december 2003 (Wet toezicht trustkantoren).
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