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ICHT —

Morgan Stanley wurde 1925 gegrundet und st heute ener
der renommiertesten Finanzdienstleister der Welt.

Das Unternehmen hat eine herausragende Position auf den
Gebieten des Investment-Banking und des institutionellen
Handels und Vertriebs von Finanzprodukien. Morgan Stanley
beschaftigt rund 58000 Mitarbeiter in 32 Landern.

nter Morgan Stanley Real Estate ind die immobilien-
akbvitaten gebundelt. Morgan Stanley Real Estate verwaliet
Immobilien im Wert von rund 68 Mrd. US-Dollar und gehort
international damit zu den groBten Marktteilnehmern im
mmobiliensezment. Die Morgan Stanley Real Estate
Investment GmbH i1 Deutschiand legt Offene Immobilien-
Publikumsfonds und fur institutionelle Investoren Immobilien-
Spezialfonds auf.

Morgan Stanley Real Estate Investment GmbH | 2



/ZIELE

UND KRAFT.

Morgan Stanley P2 Value:
Stabilitit und Chance mit der
2-Portfolio-Strategie

Die Strategie des Morgan Stanley P2 Value ist anders als bei anderen Offenen Immobilienfonds.

Stabilitat: Mindestens 60% der Fonds- Chance: Bis zu 40% der Fondsimmobilien
immobilien befinden sich in einem Kern-Portfolio.  befinden sich in einem Trading-Portfolio. Diese
Es handelt sich um langfristig vermietete Immobilien werden kiirzer (hochstens fiinf Jahre)
Immobilien, die lber einen langeren Zeitraum gehalten. Dank der Kompetenz der weltweit

(in der Regel langer als fiinf Jahre) gehalten aktiven Morgan Stanley Immobilienexperten kon-
werden. Das Kern-Portfolio sorgt fiir stabile, nen Immobilienzyklen in verschiedenen Landern
langfristige Einnahmen aus der Vermietung analysiert und genutzt werden. Das Trading-
von Immobilien. Portfolio sorgt fiir zusatzliche Renditechancen

aus dem aktiven Kauf und Verkauf (Portfolio-
Management) von Immobilien.

Der Fonds auf einen Blick:  Anbieter: Morgan Stanley Real Estate Investment GmbH

Investitionen: Gewerbe- und Wohnimmobilien in Europa, Amerika, Asien/Pazifik

Risikoeinschatzung: sehr gering

Zielrendite: " ca. 4,5-6% (BVI-Methode)

Ausgabeaufschlag: 5,5%

Zielwert einkommensteuerfreier Anteil an der Ausschiittung:?® ca. 50-70%

ISIN-Nr.: DEOOOAOF6G89

WKN-Nr.: AOF6G8

TER:* 0,93%

1) Berechnung nach der BVI-Methode, d.h. ohne Beriicksichtigung des Ausgabeaufschlages. Gebiihren, Transaktionskosten, Provisionen und
Steuern sind in der Darstellung nicht berticksichtigt und wiirden sich bei Beriicksichtigung negativ auf die Wertentwicklung auswirken.

2 Der angegebene Wert ist ein langfristig angestrebter Durchschnittswert, der im Bezug auf das geplante Ziel-Portfolio 2009 zu sehen ist.

3) Gilt fiir unbeschrénkt in Deutschland steuerpflichtige Privatanleger. Ausschlaggebend ist die individuelle steuerliche Situation des Anlegers.
Die steuerliche Behandlung kann kiinftigen Anderungen unterworfen sein.

4 Angaben zu den Gesamtkosten (ohne Transaktionskosten) als Prozentsatz des durchschnittlichen Fondsvolumens (Gesamtkostenquote).
Stand: Geschéftsjahresschluss 31. Marz 2007

Interessierte Investoren sollten sich unabhéngigen Rat von ihren Rechts-, Investment-, Finanz- und Steuerberatern einholen.
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Morgan Stanley P2 Value:

Starken kombinieren —

Trading-Power und Asset-Management

Das strategische Konzept des Morgan Stanley
P2 Value kombiniert die spezifischen Starken
von Morgan Stanley — globale Marktprasenz,
Trading-Power und umfassende Erfahrungen im
Asset-Management — und kommt damit den
heutigen Bediirfnissen von Anlegern Offener
Immobilienfonds entgegen.

In der Praxis bedeutet die 2-Portfolio-Strategie
zum einen, dass Immobilienmarktrisiken

durch die globale Verteilung der Investments
auf Markte mit geringer Korrelation reduziert
werden. Zum anderen sollen Renditechancen
aktiver genutzt werden, als dies Offenen
Immobilienfonds mit einem herkdmmlichen
Anlagekonzept moglich ist.

Kriterien Kern-Portfolio

Haltedauer in der Regel langer als 5 Jahre

Objekte verbleiben gewohnlich tiber mehrere
Marktzyklen im Portfolio

Etablierte Standorte (Mikrolagen)
Immobilien neueren Baujahrs

Langfristig vermietete Objekte (je nach Nutzungsart
in der Regel langer als 5 Jahre)

Vermietungsstand mindestens rd. 70%

Stabilisierender wohnwirtschaftlicher Anteil

Performance

[2]
Trading-Portfolio
Maximum: 40 %

[1]
Kern-Portfolio
Minimum: 60 %

Die aktive Nutzung der Marktzyklen und der
Verkauf von Immobilien aus dem Trading-
Portfolio erlauben es, erzielte Wertsteigerungen
kurzfristig zu realisieren. Davon konnen auch
die Anleger profitieren — denn realisierte Wert-
zuwachse stehen fir die jahrlichen Ausschiit-
tungen zur Verfiigung. Etwaige Diskussionen um
die Bewertung der betreffenden Fondsimmo-
bilien sind damit gegenstandslos, denn die beim
Verkauf erzielten Marktpreise belegen eindeutig,
ob die Verkehrswerte angemessen sind.

Kriterien Trading-Portfolio

Haltedauer von hochstens 5 Jahren
Aktive Nutzung von Marktzyklen (Yield-Compression)

Objekte in aufstrebenden Standorten mit
Entwicklungspotenzial (sekundare Lagen oder Stadte)

Kurzfristig vermietete Immobilien, die baulich oder
vermietungsbezogen neu positioniert werden miissen

Objekte mit Kostensenkungspotenzialen
(Nebenkostenreduzierung)

Erwerb von in der Regel kleineren Objekten unter
20 Mio. EUR

—— Chance —»

Stabilitat

[1] Das Kern-Portfolio sorgt fiir stabile und langfristige Ertrage.

[2] Das Trading-Portfolio bietet zusatzliche Renditechancen aus dem aktiven Kauf und Verkauf von Immobilien.
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Morgan Stanley P2 Value:

Weltweit vor Ort

Frither investierten Offene Immobilienfonds

vorwiegend in Deutschland. Dann kamen Europa-

Fonds dazu, die in Paris, London und anderen
europaischen Stadten investierten. Heute setzen
Anleger zunehmend auf Fonds, die weltweit
Immobilienchancen nutzen.

Zudem ist das Risiko von negativen Wertschwan-

kungen begriindet durch Entwicklungen an den
Immobilienmarkten bei einem Fonds, der welt-
weit diversifizieren kann, naturgemaB geringer
als bei einem Fonds, dessen Performance

von der Verfassung eines einzigen Immobilien-
marktes — wie z.B. Deutschland — abhangt.

Ein aktives Portfolio-Management, wie es im
Rahmen der 2-Portfolio-Strategie umgesetzt

wird, setzt jedoch eine hohe Platzierungskraft

Geplantes Ziel-Portfolio 2009

und eine weltweite Prasenz voraus, Eigen-
schaften, die sich Morgan Stanley lber viele
Jahre hinweg erworben hat. Indem wir mit
Morgan Stanley Experten direkt vor Ort eng
zusammenarbeiten, konnen wir die Markte
besser einschatzen, schnell und zuverlassig
liber den Kauf oder Verkauf von Immobilien
entscheiden und ein aktives Vermietungs-
management betreiben. Morgan Stanley Real
Estate ist seit vielen Jahren mit Immobilien-
experten auf vier Kontinenten vertreten.

Der Morgan Stanley P2 Value unterscheidet
sich damit deutlich von herkommlichen Offenen
Immobilienfonds, die vor Ort in der Regel

nicht auf weltweite Expertenteams des eigenen
Konzerns zugreifen.

Neben Gewerbeimmobilien (Biiro-, Shoppingcenter- und Logistikimmobilien) werden auch Wohnimmobilien erworben,

diese sollen fiir eine Stabilisierung des Portfolios sorgen.

Europa: 40%
(inklusive bis zu 10% auBerhalb der EU)
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Asien /Pazifik: 30%

Amerika: 30%



Globale Plattform: Morgan Stanlev — Standorte weltweit

Moskau
Miinchen
Frankfurt
London
Hong Kon
Madrid Mumgbai ¢
Mailand Seoul
Paris Shanghai
Dublin Tokyo
Stockholm Singapore
. Beijin
Nordamerika Europa Dultj)laig
Atlanta Bangkok
Bo_ston Neu-Delhi
Chicago Taipeh
Los Angeles i
New York Agten
San Francisco
Toronto .
Mexico City Afrika
Houston Siid ik Johannesburg \ .
Menlo Park. CA idamerika Australien/Pazifik
Sao Paulo Sydney
Buenos Aires Melbourne

Morgan Stanley Real Estate Biiros/Morgan Stanley Investment Banking Biiros
Morgan Stanley Investment Banking Biiros

Morgan Stanley Real Estate — Globale Plattform:

Anzahl der Biiros: 25

Transaktionsvolumen weltweit seit 1992"':

Kaufe: 135,9 Mrd. US-Dollar; Verkaufe: 83,6 Mrd. US-Dollar
Verwaltete Vermogenswerte (weltweit): 68 Mrd. US-Dollar

1) Beinhaltet Transaktionen von Morgan Stanley Real Estate und deren Vorgangergesellschaften/ -institute seit 1992

John B. Kessler Rei Umekubo

John A. Carrafiell K.S. (Sonny) Kalsi Pascal Duhamel
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Morgan Stanley P2 Value:
Weltweit investieren —

und von niedrigen Steuersitzen
im Ausland profitieren

In Deutschland konnnen steuerpflichtige Privat- Immobilien werden in anderen Landern versteu-
anleger bei globalen Immobilienfonds von ert, wo die Steuersatze in der Regel niedriger
vorteilhaften Regelungen in den Doppelbesteue-  sind als in Deutschland. Beim Morgan Stanley
rungsabkommen (DBA) profitieren”: Die Vermie- P2 Value ist daher ein hoher einkommensteuer-
tungseinkiinfte aus den vom Fonds gehaltenen freier Anteil an der Ausschiittung moglich.

Morgan Stanley P2 Value:
Produktmerkmale im Detail

Alleinstellungsmerkmale

2-Portfolio-Strategie mit Kern-Portfolio
(mindestens 60%) und Trading-Portfolio (bis zu 40%)

- Weltweite Préasenz von Morgan Stanley

Hervorragender Track-Record in
Immobilienanlageprodukten innerhalb der internationalen
Morgan Stanley Real Estate Organisation

- Aktuell keine Altlasten im Portfolio
Hohe Transaktionsaktivitaten

Diverse Nutzungsarten (inkl. Wohnimmobilien)

Chancen Risiken

- Attraktive steuerfreie Anteile an der Ausschiittung! - Liquiditat kann die Performance negativ beeinflussen
Niedrige Korrelation zu anderen Assetklassen - Abhéangigkeit der Fondsperformance von der Entwicklung
(Aktien/Renten) der Immobilien- und Kapitalmarkte
Geringes Shortfallrisiko - Risiko einer temporéaren Einschrankung der Riicknahme

ila2)
Niedrige Volatilitit der Fondsanteile

Stabiler Cash-Flow
Tagliche Verfiigbarkeit?

Keine direkte Einflussnahme der Investoren auf das
Fondsmanagement moglich

Ausnahmeregelung beziiglich gesetzlicher Anlagegrenzen
Inflationsschutz fir Fonds in der Aufbauphase?

D Gilt fir unbeschréankt in Deutschland steuerpflichtige Privatanleger. Ausschlaggebend ist die individuelle steuerliche Situation
des Anlegers. Die steuerliche Behandlung kann kiinftigen Anderungen unterworfen sein.

2 Hinweis: Offene Immobilienfonds kdnnen grundsétzlich borsentéglich zuriickgegeben werden. Offene Immobilienfonds kdnnen
zum Schutz der Anleger nach § 81 Investmentgesetz die Riicknahme von Anteilen bis zu einer in den Vertragsbedingungen
festgelegten Frist aussetzen, wenn die Bankguthaben und der Erlds der nach § 80 Abs. 1 Investmentgesetz angelegten Mittel
zur Zahlung des Ricknahmepreises und zur Sicherstellung einer ordnungsgemaBen laufenden Bewirtschaftung nicht ausrei-
chen oder nicht sogleich zur Verfiigung stehen. Der Fonds wendet sich an Anleger, die beabsichtigen langfristig in eine indirekte
Immobilienanlage in Form eines Offenen Immobilienfonds zu investieren.

31§ 74 Investmentgesetz
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Morgan Stanley P2 Value:

Maximale Transparenz

Die Immobilien im Fonds gehdren nicht dem
Management, sondern sie gehoren lhnen — den
Anlegern. Sie sollen deshalb ganz genau wissen,
was wir mit hrem Geld tun.

Wir veroffentlichen alle Informationen, die kauf-
vertraglich zulassig und fir Sie als Anleger

Werte langfristig sichern

Wer in Immobilien anlegt, sollte langfristig
denken — auch wenn es moglich ist, den Fonds-
anteil borsentaglich zurtickzugeben. Wer lang-
fristig denkt und beispielsweise fiir das Alter
vorsorgen will, sollte das Thema Inflation nicht
unterschatzen.

Langfristig hat selbst eine geringe Geldentwer-
tungsrate von zwei Prozent gravierende Auswir-
kungen. Bereits nach zehn Jahren werden so

wichtig sind: Zu welchen Preisen kaufen wir die
Immobilien? Wie hoch ist die Miete? Wie hoch ist
der Verkehrswert jeder einzelnen Immobilie? Wie
wird die freie Liquiditat angelegt? So kénnen Sie
die Perspektiven lhres Investments am besten
einschatzen.

aus 1.000 Euro nur noch etwa 820 Euro und
nach 25 Jahren sind etwa 40% des urspriingli-
chen Geldwertes verloren.

Da der Morgan Stanley P2 Value iiberwiegend in
Immobilien investiert, bei denen vertraglich die
Mietentwicklung an die Inflationsrate gekoppelt
ist, schiitzt er Ihr Geld vor der schleichenden
Entwertung.
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Morgan Stanley P2 Value:

Sie sind kritisch? Gut so!

Anleger sind zunehmend kritisch — ob es sich
nun um Sparplane einer Bank, Aktien oder Fonds
handelt. Auch zu Offenen Immobilienfonds gibt
es kritische Fragen. Und das ist gut so. Wir
suchen den Dialog mit dem kritischen Anleger—
mit dem Anleger, der ganz bewusst in einen
Offenen Immobilienfonds investieren mochte, der
sich von anderen Fonds unterscheidet.

In der Presse liest man, Offene Fonds seien
nicht transparent und wiirden den Anleger nicht
ausreichend informieren.

Deshalb veréffentlicht der Morgan Stanley P2
Value die Kaufpreise, Verkehrswerte und Mieten
jeder einzelnen Immobilie, sofern dies der
entsprechende Kaufvertrag zulasst. Maximale
Transparenz ist fiir uns die Grundlage des
Vertrauens.

Weltweite Investitionen: Das hért sich gut an.
Aber verfiigt das Fondsmanagement iiber-
haupt (iber die Fahigkeit, Immobilien auf vier
Kontinenten zu kaufen und zu verwalten?

Morgan Stanley ist global vertreten. Anders als
die meisten Offenen Immobilienfonds haben wir
weltweit eigene Expertenteams direkt vor Ort.

Immer wieder liest man von Leerstanden und
Krisen am Immobilienmarkt. Sollte man jetzt in
Immobilienfonds investieren?

Der Morgan Stanley P2 Value investiert global.
Anders als bei Fonds, die liberwiegend in
Deutschland investieren, werden so Risiken
deutlich begrenzt.

Bei der 2-Portfolio-Strategie soll mit Immobilien
aktiv gehandelt werden. Geht das (iberhaupt?

In den USA ist es liblich, dass Immobilien

aktiv gehandelt werden. In Deutschland waren
Immobilien traditionell tatséachlich sehr immobil,
womit jedoch Chancen vertan werden.
Insbesondere ein Anbieter wie Morgan Stanley,
der (iber eine hohe Platzierungskraft verfiigt,
kann Immobilien aktiv handeln und die
2-Portfolio-Strategie realisieren.

Wichtig fiir Sie als Anleger: Der Morgan
Stanley P2 Value ist ein Fonds ohne
Altlasten. Maogliche Risiken durch
Belastungen aus der Vergangenheit gibt
es beim Morgan Stanley P2 Value nicht.
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RISREN WEG

Morgan Stanley P2 Value:

Das Management der Morgan Stanley
Real Estate Investment GmbH

Walter Klug
Geschaftsfihrer

Walter Klug verantwortet die Bereiche
Unternehmensstrategie und -kommunikation,
Vertrieb /Marketing, Liquiditadtsmanagement
sowie Fondsmanagement und Akquisition

Asien. Er war zuvor iiber 30 Jahre im Immobi-
lienbereich der Deutschen Bank tatig und wurde
in der Immobilienbranche bekannt, weil er
hohere TransparenzmaBstabe umsetzte, als dies
seinerzeit alle anderen Manager Offener Immo-
bilienfonds taten.
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Dietmar Riemenschneider
Geschaftsfihrer

Dietmar Riemenschneider ist fiir die Bereiche
Interner Service (Fondsrechnungswesen/
-controlling, Personal, Recht, Steuern) sowie
Akquisition Europa und Amerika zustandig. Er
ist Fellow der renommierten Royal Institution of
Chartered Surveyors und seit rund 26 Jahren

im Immobilienbereich tatig, davon 17 Jahre bei
Immobilien-Kapitalanlagegesellschaften.



Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen werden ausschlieBlich zu Informationszwecken
zur Verfiigung gestellt und stellen weder ein Angebot zum Kauf oder Verkauf noch ein Angebot
zur Abgabe eines Angebots zum Kauf oder Verkauf des dargestellten Produkts dar. Die in diesem
Dokument enthaltenen Angaben stellen keine Anlageberatung dar. Dies ist insbesondere keine auf
die individuellen Verhaltnisse eines Anlegers abgestimmte Handlungsempfehlung. Fiir den Erwerb
des genannten Produkts sind ausschlieBlich der aktuelle Jahresbericht/Halbjahresbericht und der
aktuelle Verkaufsprospekt mit den Vertragsbedingungen maBgeblich. Diese werden fiir Sie bei der
Fondsgesellschaft kostenlos bereitgestellt.

Der Inhalt dieses Dokuments stammt aus Quellen, die als verlasslich angesehen werden. Fiir die
Richtigkeit und Vollstandigkeit der Informationen oder jeglicher Bedingungen eines zukiinftigen
Geschaftsangebots unter den hier genannten Voraussetzungen kann keine Gewahr ibernommen
werden. Hier aufgefiihrte Informationen, Ergebnisse und Ertragsprognosen konnen auf Annahmen
beruhen, die sich im Nachhinein als falsch erweisen konnen. Es wird keine Gewahr dafiir iibernom-
men, dass die in diesem Dokument enthaltenen Ergebnisse und Ertragsprognosen erreicht werden.
Es wird ebenfalls keine Gewahr dafiir ibernommen, dass alle Annahmen, die fiir die Erreichung der
Ergebnisse oder Ertragsprognosen relevant sind, berticksichtigt oder erwahnt worden sind. Es wird
ausdriicklich darauf hingewiesen, dass eine in der Vergangenheit erzielte Wertentwicklung keine
Gewahr fiir die zukiinftige Wertentwicklung bietet. Anderungen der Annahmen konnen einen wesent-
lichen Einfluss auf die Ergebnisse und Ertragsprognosen haben, die in diesem Dokument dargestellt
sind. Morgan Stanley ist nicht verpflichtet, die hier gegebenen Informationen auf den aktuellen
Stand zu bringen. Preis und Verfiigbarkeit eines bestehenden oder kiinftigen Produkts unterliegen
Anderungen ohne vorherige Ankiindigung. Zusatzliche Informationen konnen auf Nachfrage zur
Verfligung gestellt werden.

Die Ausfiihrungen gehen von unserer Beurteilung der gegenwértigen Rechts- und Steuerlage aus.
Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen dienen nicht der Rechts-, Finanz-, Steuer-,
Anlageberatung oder der Beratung in aufsichtsrechtlichen Fragen. Interessierte Investoren sollten
sich individuell Rat von ihrem Steuer-, Rechts- oder Anlageberater einholen.

Bei den in diesem Dokument enthaltenen Informationen handelt es sich um Werbung. Die Texte
sind nicht nach den Vorschriften zur Férderung der Unabhangigkeit von Finanzanalysen erstellt.
Abgesehen von den einschlagigen Beschrankungen durch das Investmentgesetz besteht kein
Verbot fiir den Ersteller oder fiir das fiir die Erstellung verantwortliche Unternehmen, vor bzw. nach
Veroffentlichung dieser Unterlagen mit den entsprechenden Finanzinstrumenten zu handeln.

Der Inhalt dieses Dokuments ist kein Produkt der Morgan Stanley Research-Abteilung und auch
nicht als Analystenbericht aufzufassen. Etwaige hier vertretene Ansichten kénnen von den in
Morgan Stanley Research-Berichten veroffentlichten Meinungen und von Meinungen anderer
Morgan Stanley Mitarbeiter abweichen.

Quelle: Morgan Stanley Real Estate Investment GmbH. Morgan Stanley Real Estate Investment
GmbH ist eine Kapitalanlagegesellschaft nach dem Investmentgesetz und unterliegt der Aufsicht
durch die Bundesanstalt fiir Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin). Morgan Stanley Real Estate
Investment GmbH ist verbundenes Unternehmen des weltweit operierenden Morgan Stanley
Konzerns (Morgan Stanley).

Stand: September 2007

Morgan Stanley Real Estate

Investment GmbH

JunghofstraBe 13-15

60311 Frankfurt am Main

Telefon  +49 (0)69 2166 2800 (Hotline)
Telefax  +49 (0)69 2166 2899

E-Mail  info-p2value@morganstanley.com
Internet www.morganstanley-p2value.de

Geschaftsfiihrung: Walter Klug, Dietmar Riemenschneider
Vorsitzender des Aufsichtsrats: John A. Carrafiell

Sitz Frankfurt am Main, Handelsregister Frankfurt am Main, HRB 74622
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