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Die BVT Beratungs-, Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft fiir internationale Vermdgensanlagen mbH, vertreten durch ihren
Geschéftsfiihrer Harald von Scharfenberg, versichert, dass ihres Wissens die in diesem Prospekt gemachten Angaben richtig und keine
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Miinchen, den 25. September 2009 (Datum der Prospektaufstellung)

Harald von Scharfenberg
Geschéaftsfiihrer

Nachtrag Nr. 1 vom 28. Oktober 2009 gemaB § 11 Verkaufsprospektgesetz
zum Verkaufsprospekt vom 25. September 2009

Die BVT Beratungs-, Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft fiir internationale Vermdgensanlagen mbH gibt als Anbieter bekannt:

Bei der BVT-CAM Private Equity Beteiligungs GmbH und bei der BVT-CAM Private Equity Management & Beteiligungs GmbH wurde
Herr Jiirgen Borchers (Geschiftsanschrift: Dr.-Max-StraBe 15, 82031 Griinwald; Angaben zur Vita siehe Seite 35 des Verkaufsprospekts)
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Seiten des Verkaufsprospekts vom 25. September 2009 in der Fassung des Nachtrags Nr. 1 vom 28. Oktober 2009 durch Kursivdruck
gekennzeichnet.

Miinchen, den 28. Oktober 2009

Georg Schneider
Geschéftsfiihrer
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Editorial

In dem nachfolgend beschriebenen Beteili-
gungsangebot wird eine Kapitalanlage mit
einem attraktiven Chancenprofil vorgestellt.
Die Beteiligung an der BVT-CAM Private
Equity Global Fund VIIl GmbH & Co. KG ist
als Beimischung zu einem diversifizierten
Vermdgensportfolio geeignet.

Institutionelle Investoren (wie Banken,
Pensionskassen, Versicherungen oder Stif-
tungen), aber auch hochvermégende Privat-
anleger haben in den USA und GroBbri-
tannien seit den 50er- bzw. 70er-Jahren
positive Erfahrungen mit Private Equity-
Fonds gemacht. Nicht zuletzt deshalb ist
auch in Deutschland das Interesse an
attraktiven und gut strukturierten Private
Equity-Produkten stark gestiegen.

Die Beteiligung an erstklassigen Private
Equity-Fonds war jedoch bis noch vor
wenigen Jahren institutionellen Investoren
oder Privatanlegern mit GroBvermdgen
vorbehalten. Das lag vor allem an den
hohen Mindestzeichnungssummen von in
der Regel 10 Millionen US-Dollar. Dank
des BVT-CAM-Konzepts kdnnen sich seit
dem Jahr 2000 jedoch auch Privatinves-
toren mit lberschaubaren Betragen an
der Werteentwicklung eines systematisch
diversifizierenden und weltweit investie-
renden Private Equity-Dachfonds beteiligen.
Damit erschlieBt sich ihnen eine eigen-
standige Anlageklasse, die im langfristigen
historischen Durchschnitt hohere Renditen
als die Aktienmarkte erzielte.



Dank des BVI-CAM Konzepts kdnnen auch private Investoren mit liberschaubaren Betragen
von der Werteentwicklung hochkaratiger Private Equity-Portfolios profitieren und erschlieBen
sich hierdurch eine eigenstandige Anlageklasse, die im historischen Vergleich tGberdurch-
schnittliche Renditen erwirtschaftet hat.

Investitionen in Private Equity gelten nicht
nur in gesamtwirtschaftlichen Wachstums-
phasen als attraktiv. Beim vorliegenden
Private Equity-Dachfonds (Fund of Funds)
ist geplant, Kapital von Privatanlegern Gber
den Sekunddrmarkt in sorgféltig ausge-
wahlte, primar europdische und US-ameri-
kanische Private Equity-Fonds (Zielfonds)
zu investieren. Dabei investiert der BVT-
CAM Private Equity Global Fund VIII Inter-
national Secondaries zum einen in so
genannte Sekundédrmarktfonds (Secondary-
Fonds). Die Secondary-Fonds wiederum
ibernehmen bestehende Private Equity-
Portfolios von Investoren, wenn diese sich
vorzeitig von ihren Beteiligungen trennen
wollen. Daneben kénnen Investitionen des
BVT-CAM Private Equity Global Fund VIII
International Secondaries auch in Form
von selbst generierten Secondary-Trans-
aktionen erfolgen, d.h. der BVT-CAM Pri-
vate Equity Global Fund VIII International
Secondaries ibernimmt bestehende Private
Equity-Fondsbeteiligungen von Investoren
ohne Zwischenschaltung eines Secondary-
Fonds. Der Investmentfokus liegt dabei
auf den sogenannten Top-Quarter-Fonds.
Diese haben in der Vergangenheit liber-
durchschnittliche Ergebnisse erzielt und
liegen mit ihren Renditen im oberen Viertel
(Top Quarter) der Ergebnisse aller Fonds
ihres jeweiligen Segments. Die Anlagephilo-
sophie von BVT-CAM schlieBt direkte Un-
ternehmensbeteiligungen aus.

Die voraussichtlich deutlich liber 300 Ziel-
fonds, an denen sich der BVT-CAM Private
Equity Global Fund VIII International Secon-
daries (zum Teil mittelbar) beteiligen wird,

investieren ihrerseits fast ausschlieBlich

in nicht oder noch nicht bdrsennotierte
Unternehmen (Zielunternehmen) mit attrak-
tiver Zukunftsperspektive. Sie nehmen in
ihren Industriesegmenten entweder eine
fiihrende Stellung ein oder haben interes-
sante Technologien entwickelt.

Die Marktbedingungen sind glinstig: Infolge
der aktuellen Finanzkrise ist der Sekundar-
markt fiir Anteile an Private Equity-Fonds
beispiellos angewachsen. Der generelle
Vertrauensverlust unter den Geldinstituten,
der nach der Pleite der Investmentbank
Lehman Brothers im September 2008 immer
groBere Kreise zog, fiihrte unter anderem
dazu, dass sich viele Investoren von ihren
Anteilen an Private Equity-Fonds trennen
miissen, darunter sind natiirlich auch An-
teile an erstklassigen Top-Quarter-Fonds,
die von jeher im Fokus der BVT-CAM Fonds-
serie standen und nun zu glinstigen Ein-
stiegspreisen erworben werden kénnen.

Die BVT Unternehmensgruppe kooperiert
bereits seit dem Jahr 2000 mit der in KdIn
und Miinchen ansassigen Private Equity-
Beratungsgesellschaft CAM. Durch diese
Partnerschaft werden die lange und um-
fassende Erfahrung des Investment Teams
der CAM und das liber 30-jdhrige Know-
how des Fondsinitiators BVT optimal zu-
sammengefiihrt. So ist die eingehende
Beobachtung und intensive Analyse der
Private Equity-Markte sichergestellt.

Bei dem vorliegenden Beteiligungsangebot
handelt es sich um den achten von BVT und
CAM fiir Privatanleger initiierten Private

Equity-Dachfonds. Die ersten sieben BVT-
CAM-Dachfonds haben per 30.06.2009
ein Kommanditkapital von insgesamt tiber
310 Millionen Euro erreicht, wovon bis
30.06.2009 bereits insgesamt rund 63 Mio.
an die Anleger wieder ausgeschiittet
wurden. Bis dahin wurden bereits bei

91 Zielfonds verbindliche Zeichnungen
(Commitments) im Gesamtvolumen von
tiber 290 Millionen Euro abgegeben. Die
von BVT-CAM gezeichneten Zielfonds in-
vestieren vorwiegend in Zielunternehmen
in den USA und Europa.
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Beteiligungskonzept

Die Anleger beteiligen sich uber einen Treu-
hander an der BVT-CAM Private Equity
Global Fund VIII GmbH & Co. KG (Fonds-
gesellschaft). Die Fondsgesellschaft plant,
im Rahmen eines Dachfondskonzepts
parallel mit institutionellen Investoren in
voraussichtlich deutlich tiber 300 inldndi-
sche und auslandische - bei Prospektauf-
stellung noch nicht feststehende - auf
dem Sekundarmarkt erworbene Private
Equity-Fonds (Zielfonds) zu investieren.
Die Anleger werden damit indirekt an vor-
aussichtlich weltweit mindestens 5.000
erfolgversprechenden Unternehmen (Ziel-
unternehmen) beteiligt sein (siehe hierzu
Ausfiihrungen unter 4.1 auf Seite 20 ff.).

Die Investitionen der Fondsgesellschaft in
die Zielfonds sollen zum einen Uber - bei
Prospektaufstellung noch nicht festste-
hende - so genannte Sekunddrmarktfonds
(Secondary-Fonds) erfolgen. Die Secondary-
Fonds wiederum libernehmen bestehende
Beteiligungen (Primaries) an Zielfonds von
Investoren, wenn diese sich vorzeitig von
ihren Beteiligungen trennen wollen, oder -
im Fall so genannter Secondary-Direct-
Fonds - investieren unmittelbar in Unter-
nehmensbeteiligungen von Zielfonds, indem
z.B. deren Restportfolio zur Beschleunigung

Volumen

Die geplante Investition der Fondsge-
sellschaft ist davon abhangig, dass ein
Gesamtbetrag des Kapitals von mindes-
tens 5 Mio. EUR erreicht wird. Eine
Mindestanzahl der Anteile wurde nicht
festgelegt. Eine Hochstanzahl der An-
teile und ein Hochstbetrag des Kapitals
wurden nicht festgelegt. Siehe auch
.Die Details - 1.1"

der Liquidationsphase des Zielfonds liber-
nommen wird.

Daneben plant die Fondsgesellschaft, auch
durch selbst generierte Secondary-Trans-
aktionen in Zielfonds zu investieren, d. h.
bestehende Private Equity-Fondsbeteili-
gungen direkt von Investoren ohne Zwi-
schenschaltung eines Secondary-Fonds zu
ibernehmen.

Rechte

Die Anleger erwerben als Treugeber im
Rechtssinne Anteile an einem Treuhand-
vermdgen. Treuhandvermdgen ist der
Kommanditanteil des Treuhdnders (Treu-
handkommanditist) an der BVT-CAM
Private Equity Global Fund VIIl GmbH &
Co. KG. Die Anteile gewahren

B cine Beteiligung an den Ergebnissen
der Fondsgesellschaft,

B ein sich nach der Beteiligung an den
Gewinnen richtendes Recht auf die
Teilnahme an Ausschiittungen und
dem Liquidationserl6s der Fondsge-
sellschaft,

B die Mdglichkeit zur Auslibung der
auf den Anteil des Anlegers entfal-
lenden Stimmrechte nach MaBgabe
seiner gezeichneten Einlage und die
Méglichkeit zur Ausiibung gesetzli-
cher Kontrollrechte,

B den Anspruch auf ein Auseinander-
setzungsguthaben im Falle des Aus-
scheidens.

Ergebnisverteilung

Gewinne und Verluste der Fondsgesell-
schaft werden grundsétzlich nach dem
Verhiltnis der gezeichneten Einlagen ver-
teilt; fir die Verteilung der Gewinne und
Liquiditatsiiberschiisse (bei Entnahmen
und in der Liquidation) gelten Besonder-
heiten. Gewinne und Liquiditatsiiber-
schiisse werden nach dem Ergebnisvorab
des geschaftsflihrenden Kommanditisten
(siehe auch ,Die Details - 1.1")

B zundchst vorab zur Verzinsung der
ersten Einlagerate mit 8 % p.a. fiir
den Zeitraum ab dem der Einzahlung
folgenden Monat bis zur Fondsschlie-
Bung verwendet,

B anschlieBend solange im Verhéltnis
der gezeichneten Einlage verteilt, bis
die Kommanditisten und Treugeber
aus Liquiditatsiiberschiissen einen
Betrag bis zur Hohe der gezeichneten
Einlage erhalten haben,

Castle Harlan Partners konnte im
Juni 2007 den US-amerikanischen
Spezialhersteller von Rohrproduk-
ten aus Edelstahl RathGibson fiir
USD 440 Millionen verduBern und
konnte damit das investierte Kapital
in 18 Monaten mehr als verdoppeln.



Die Fondsgesellschaft investiert im Rahmen eines Dachfondskonzepts parallel zu
institutionellen Investoren lber Secondary-Anteile in deutlich liber 300 ausgewahlte
inldndische und auslandische Private Equity-Fonds.

B danach solange im Verhéltnis der
gezeichneten Einlage verteilt, bis die
Kommanditisten und Treugeber aus
Liquiditatsiiberschiissen einen Betrag
als Vorzugsgewinn erhalten haben,
der nach der Methode der European
Private Equity and Venture Capital
Association (EVCA) einer Verzinsung
von 8 % p. a. (IRR)" der jeweils ge-
bundenen Einlage seit Fondsschlie-
Bung entspricht, die so genannte
Hurdle Rate,

* Die IRR-Renditekennziffer wird mit der Methode
des internen ZinsfuBes (Internal Rate of Return)
berechnet, flir deren Verstandnis finanzmathema-
tische Kenntnisse erforderlich sind. Sie driickt die
effektive Verzinsung des jeweils noch gebundenen
Kapitals aus. Sie darf deshalb nicht mit der Verzin-
sung (Rendite) des anfénglich investierten Kapitals
gleichgesetzt werden wie sie z.B. fiir Bundesan-
leihen oder andere festverzinsliche Wertpapiere
angegeben wird.

B danach dem geschéftsfliihrenden
Kommanditisten als Vorzugsgewinn
zugewiesen, bis dieser 11,11 % der
Summe des Vorzugsgewinns bezogen
hat, den bis dahin die Kommanditis-
ten und Treugeber erhalten haben,

B abschlieBend nach Befriedigung der
Vorzugsgewinnanspriiche zwischen
dem geschaftsflihrenden Kommandi-
tisten und den librigen Kommanditi-
sten und Treugebern im Verhéltnis
10:90 verteilt.

Fiir die (negativen) Ergebnisse der Jahre bis
zur FondsschlieBung gilt: Gesellschafter
und Treugeber erhalten, soweit mdglich,
von den auf die Zeit nach ihrer Einlageleis-
tung entfallenden Ergebnissen Vorabanteile

zugewiesen, bis alle Gesellschafter und
Treugeber unabhangig vom Zeitpunkt ihrer
Einlageleistung rechnerisch gemaB dem
Verhéltnis der gezeichneten Einlagen an
den kumulierten Jahresergebnissen betei-
ligt sind.

Einlage und Agio

Die Mindestzeichnungssumme (gezeich-
nete Einlage) betrdgt EUR 10.000. Die ge-
zeichnete Einlage muss durch EUR 1.000
teilbar sein. Auf die gezeichnete Einlage
wird ein Agio (Aufgeld) in Hohe von 5 %
erhoben. Die Einzahlungen der Anleger
sind wie folgt fallig

B 40 % der Einlage und das Agio sofort,
B 30 % der Einlage am 30.09.2010,

B 30 % der Einlage am 30.09.2011.

Investition und Finanzierung (Prognose)

Investitionskosten
Griindung/Fondskonzeption?
Prospektierung/Marketing?
Vermittlung Eigenkapital23)

Rechtliche Konzeption, Steuerberatung,
Mittelverwendungskontrolle, etc.

Fondsabhdngige Kosten
Liquiditatsreserve
Gesamtinvestitionskosten
Agio??)

Kommanditkapital inkl. Agio

bei einem Kommanditkapital
von TEUR 20.000

18.400"
200
450
780

70
1.500
100
20.000
1.000
21.000

in % des
Kommanditkapitals
92,00 %

1,00 %

2,25 %

3,90 %

0,35 %
7,50 %
0,50 %
100,00 %
5,00 %
105,00 %

1) Unter Beachtung der fiir die private Vermdgensverwaltung geltenden steuerlichen Grenzen darf aus den Erldsen der Fondsgesellschaft ein Betrag in Hohe der
Fondskosten und des Ergebnisvorabs fiir die Geschéftsfiihrung (§§ 9 und 10 des Gesellschaftsvertrages) reinvestiert werden, so dass eine Vollinvestition (100 % des

Kommanditkapitals) erreichbar ist.

2) Diese Dienstleistungshonorare - bei einem platzierten Kommanditkapital von TEUR 20.000 ein Gesamtbetrag von TEUR 2.430 - flieBen Unternehmen der BVT-Gruppe
und der CAM zur Deckung eigener und fremder Kosten zu.
3) Als Entgelt fiir seine Vermittlungsleistung erhalt der Vermittler, der lhnen dieses Beteiligungsangebot vorstellt, eine Provision (siehe dazu S. 42, ,Vermittlung Eigen-

kapital”).

Details siehe ,Die Zahlen - 1."
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Die Geschéaftsfiihrung kann erforderli-
chenfalls mit einer Frist von mindestens
60 Tagen friihere oder spatere Falligkeits-
zeitpunkte fiir die Leistung der Einlage
festlegen. Die Leistungen der Anleger sind
nicht vor Ablauf der Widerrufsfrist fallig.

Dienstleistungshonorare
Griindungsgesellschafter und Treuhander
erhalten von der Fondsgesellschaft laufend
Ergebnisvorab oder Vergiitungen. Siehe
.Die Zahlen - 1"

Ausschiittungen (Entnahmen) - Prognose
Liquiditatsiiberschiisse der Fondsgesell-
schaft werden grundsatzlich nicht reinves-
tiert, sondern ausgeschiittet. Der Ausschiitt-
ungsverlauf hangt somit indirekt von der
Entwicklung der kiinftigen, nach Zeitpunkt
und Héhe ungewissen Ausschiittungen der
Zielfonds und der Secondary Fonds ab. Der
Anbieter nimmt an, dass erste Ausschiit-
tungen der Fondsgesellschaft drei bis vier
Jahre nach FondsschlieBung erfolgen kdn-
nen. Bei erfolgreicher Investitionsstrategie
sollten die Ausschiittungen der Fonds-
gesellschaft nach dem 4. bis 6. Jahr nach
FondsschlieBung insgesamt den Kapital-
einsatz der Anleger kompensiert haben.

Verzinsung des durchschnittlich
gebundenen Kapitals

Nach Angaben des Datendienstleisters
Thomson Venture Economics erzielten die
besten europdischen Private Equity-Fonds
- das so genannte Top Quarter - fiir ihre
Investoren im Untersuchungszeitraum 1999
bis 2008 eine gepoolte IRR von 26,5 % p.a."
Die besten US-amerikanischen Private
Equity-Fonds erwirtschafteten im Unter-
suchungszeitraum 1999 bis 2008 eine
gepoolte IRR im Durchschnitt aller Markt-
segmente von 47,5 % p.a.". Anleger, die
das Ergebnis der Studien zu Progonose-
zwecken heranziehen mochten, sollten
bedenken, dass in der Vergangenheit er-
wirtschaftete Ertrdge kein Indikator fiir
kiinftige Ertrdge sind und dass bei der

vorliegenden indirekten Beteiligung zu-
satzliche Kosten gegeniiber einer direkten
Beteiligung an einem Private Equity-Fonds
entstehen.

Besteuerung

Die Fondsgesellschaft vermittelt den An-
legern Einkiinfte aus Kapitalvermdgen, die
der Abgeltungsteuer in Hohe von 25 %
zzgl. Solidaritatszuschlag (5,5 %) und ggf.
Kirchensteuer unterliegen.

Erfahrene Partner

Der langjahrige Fachpartner CAM Private
Equity, kurz CAM, kann seit dem 01.01.2009
auf das gesamte Investmentteam der Sal.
Oppenheim Private Equity Partners GmbH,
kurz SOPEP, zuriickgreifen. Unter dem Dach
der SOPEP vereinten zum vorstehend ge-
nannten Stichtag Sal. Oppenheim jr. & Cie.
mit Hauptsitz in Luxemburg und die beiden
Dachfondsspezialisten CAM Private Equity
aus KéIn und VCM Capital Management
aus Miinchen ihre Private Equity-Aktivi-
taten. Das Team von rund 30 Investment
Professionals und Senior Advisors mit
zusammen mehr als 165 Jahren Erfahrung
im Bereich Private Equity wird durch die
Partner der SOPEP, Rolf Enders, Stefan
Herzog, Dr. Rolf Wickenkamp, Volker Beck-
mann, Egbert Freiherr von Cramm, Andreas
Schmidt, Dr. Matthias Unser und Dr. Andreas
Wilde geleitet. Die in dieser Zeit aufgebau-
ten internationalen Netzwerke ermdglichen
den Kontakt zu vielen Top Quarter-Fonds.
Diese werden durch das Fondsmanagement
systematisch und professionell selektiert.

Dauer der Gesellschaft

Die Gesellschaft ist bis zum 31.12.2017
befristet und kann durch Entscheidung
des geschaftsflihrenden Kommanditisten
insgesamt um bis zu vier Jahre verldngert
werden.

Ubertragung von Anteilen
Anleger kdnnen ihre Beteiligung auf Dritte
libertragen. Hierzu bedarf es grundsatzlich

Eckdaten

Der BVT-CAM Private Equity Global
Fund VIII International Secondaries ist
ein geschlossener Fonds in der Rechts-
form einer Kommanditgesellschaft. Als
Dachfonds investiert er mittelbar oder
unmittelbar in mehrere Zielfonds.

Volumen:
EUR 20 Mio. (ZielgroBe)

Mindestzeichnungssumme:
EUR 10.000 zzgl. 5 % Agio

Leistung der Einlage:

B 40 % der Einlage und das Agio
sofort

B 30 % der Einlage am 30.09.2010

B 30 % der Einlage am 30.09.2011

Geplante Ausschiittungen:
Liquiditatsiiberschiisse der Fondsgesell-
schaft werden nicht reinvestiert sondern
ausgeschiittet.

Geplante Dauer der Fondsgesellschaft:
8 Jahre (+ max. 4 Jahre)

der Zustimmung des geschaftsfiihrenden

Kommanditisten und des Treuhanders, die
nur aus wichtigem Grund verweigert wer-
den kann (siehe auch ,Die Details - 1.2").

1) Die IRR-Renditekennziffer wird mit der Methode
des internen ZinsfuBes (Internal Rate of Return)
berechnet, fiir deren Verstandnis finanzmathe-
matische Kenntnisse erforderlich sind. Sie drlickt
die effektive Verzinsung des jeweils noch gebun-
denen Kapitals aus. Sie darf deshalb nicht mit der
Verzinsung (Rendite) des anfénglich investierten
Kapitals gleichgesetzt werden wie sie z.B. fur
Bundesanleihen oder andere festverzinsliche
Wertpapiere angegeben wird. Die gepoolte IRR
wird berechnet, indem alle in die Berechnung
einbezogenen Fonds so behandelt werden, als ob
es sich um einen einzigen Fonds handeln wirde.
Vergangenheitsbezogene Angaben sind kein Indi-
kator fir kiinftige Ertrage.



Weitere Leistungen — Haftung

Die Anleger sind nicht verpflichtet, liber
den Betrag ihrer Einlage und des Agios
hinaus Zahlungen an die Fondsgesellschaft
zu leisten (Zu den Details des Wiederauf-
lebens der Zahlungspflicht und der gesetz-
lichen Haftung der Kommanditisten siehe
auch ,Die Details - 1.1").

Anlegerzielgruppe

Das vorliegende Beteiligungsangebot
richtet sich an chancenorientierte An-
leger, die Uber ausreichende Liquiditat und
einen langfristigen Investitionshorizont
verfiigen und ihr bestehendes Anlageport-
folio diversifizieren wollen. Das Angebot
ist nicht geeignet fiir Anleger, die eine
Anlage mit einer festen Verzinsung oder
einem bereits heute feststehenden Riick-
zahlungsbetrag zu einem festen Riickzah-
lungstermin suchen oder eventuell kurz-
fristig Uber ihre Einlage verfligen mussen.

Im Dezember 2005 libernahm
Charterhouse Capital Partners mit
Epolia einen der fiihrenden Park-
hausbetreiber in Europa. Mit dem
Verkauf des Unternehmens im Juni
2008 konnte Charterhouse Capital
Partners das investierte Kapital ver-
fiinffachen.
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Allgemeine Hinweise

Die nachfolgende Darstellung enthalt alle
nach Auffassung des Anbieters zur Zeit
der Prospektaufstellung wesentlichen tat-
sachlichen und rechtlichen Risiken. Es ist
mdglich, dass hier genannte Risiken ge-
hauft auftreten und dass Risiken sich ge-
genseitig verstarken. Zusatzliche, dem An-
bieter nicht bekannte Risiken kénnen sich
auch aus der individuellen Situation des
Anlegers ergeben. Deshalb ist es zweck-
maBig, dass die Anleger vor der Anlage-
entscheidung fachkundige Beratung in
Anspruch nehmen.

g .

Odyssey Investment Partners verkaufte im\April 2008
den Hersteller van Sicherheitsprodukten fiirden Ar-
beitsschutz Norgross Safety Products an den strategi-
schen/Investor oneywell flir und konnte damitidas
investierte Kapital mehr als versechsfachen,

W

Bei den dargestellten Risiken handelt es
sich um Risiken, die zu einer schwéacheren
als der prognostizierten Entwicklung der
Beteiligung flihren kénnen (prognose-
gefihrdende Risiken). Bei besonders un-
glinstiger Entwicklung kann es in allen
Féllen zu einem teilweisen oder vollstéan-
digen Verlust des vom Anleger eingesetz-
ten Kapitals kommen (anlagegefahrdende
Risiken). In einigen Fillen kénnen Risiken
zu einer Gefdhrdung des sonstigen Ver-
mdgens des Anlegers fiihren (anlegerge-
fahrdende Risiken).

Risikoprofil

Die Anleger stellen der Fondsgesellschaft
Einlage und Agio als Eigenkapital zur
Verfligung und tragen daher etwaige Ver-
luste der Fondsgesellschaft. Zahlungen der
Fondsgesellschaft an die Anleger, die den
ihnen zustehenden Anteil am Gewinn der
Fondsgesellschaft tibersteigen, miissen die
Anleger zuriickerstatten, soweit bei der
Fondsgesellschaft ungedeckte Verbindlich-
keiten entstehen.

Im ungiinstigsten Fall kann ein Totalverlust
der gezeichneten Einlage und des Agios
eintreten (anlagegefihrdendes Risiko).

Nehmen Anleger zur Finanzierung von
Einlage und Agio Fremdkapital auf, haften
sie fiir dessen Riickzahlung ohne Riicksicht
auf die Ertrags- und Wertentwicklung ihrer
Beteiligung an der Fondsgesellschaft auch
mit ihrem sonstigen Vermdgen. Ihr maxi-
males Risiko erhoht sich, zusétzlich zu dem
mdglichen Totalverlust der gezeichneten
Einlage und des Agios, um den Betrag der
fiir das Fremdkapital aufzuwendenden
Zinsen und Kosten (anlegergefihrdendes
Risiko). Von einer Fremdfinanzierung der
Kommanditeinlage rat der Anbieter drin-
gend ab.



Die Beteiligung am BVI-CAM Private Equity Global Fund VIII International Secondaries
ist etwas anderes als eine Einzahlung auf ein risikoloses Sparkonto. Sie beinhaltet ein unter-

nehmerisches Risiko.

Wirtschaftliche Risiken
(Anlagegefahrdend)

Portfolio

Die Fondsgesellschaft erwirbt Eigenkapi-
talbeteiligungen an Sekundarmarktfonds
(Secondary-Fonds) und an Private Equity-
Fonds (Zielfonds). Die Secondary-Fonds
wiederum erwerben ebenfalls Eigenkapital-
beteiligungen an Zielfonds oder gehen -
im Fall von Secondary-Direct-Fonds -
Eigenkapital- und eigenkapitaldhnliche
Beteiligungen an Unternehmen (Zielunter-
nehmen) ein. Die Zielfonds, an denen sich
die Fondsgesellschaft bzw. die Secondary-
Fonds beteiligen, gehen ebenfalls Eigen-
kapital- und eigenkapitaldhnliche Beteili-
gungen an Unternehmen (Zielunternehmen)
ein. Die Fondsgesellschaft nimmt dadurch
an der wirtschaftlichen Entwicklung der
Secondary-Fonds und der Zielfonds und
(mittelbar) an der wirtschaftlichen Ent-
wicklung der Zielunternehmen teil, d.h. die
Anleger tragen unternehmerisches Risiko.
Es ist mdglich, dass Beteiligungen an Ziel-
unternehmen nicht mehr, nur mit Verzoge-
rung oder nur mit erheblichen Abschlagen
verduBert werden konnen. Die Griinde hier-
fiir kdnnen in den Zielunternehmen selbst
zu suchen sein, aber auch auBerhalb der
Zielunternehmen, etwa in unglinstigen
Markt- und Konjunkturentwicklungen.

Bei jungen Zielunternehmen oder Zielun-
ternehmen, die sich in einer Verlustphase
befinden, sind negative Entwicklungen
nicht unwahrscheinlich. Einzelne Zielunter-
nehmen kdnnen insolvent werden, so dass
die Beteiligung daran wertlos wird. Bei
ungiinstiger Entwicklung kénnen auch auf
Ebene der Fondsgesellschaft Verluste ein-
treten.

Wechselkursschwankungen und
Kapitalverkehrsbeschrankungen

Die Fondsgesellschaft beabsichtigt, mittel-
bar und ggf. unmittelbar auch Beteiligun-
gen im Ausland und in Fremdwéahrungen

zu erwerben. Unglinstige Veréanderungen
der Wechselkurse fremder Wahrungen zum
Euro und etwaige Beschrdnkungen des
Kapitalverkehrs mit dem Ausland kdnnen
zu Verlusten flihren.

Kosten

Die Kosten fiir die Griindung der Gesell-
schaft, die Fondskonzeption, die Beschaf-
fung des Eigenkapitals (einschlieBlich der
Prospektierung), die damit zusammen-
hangende Rechts- und Steuerberatung,
die Mittelverwendungskontrolle sowie die
laufenden Verwaltungskosten der Fonds-
gesellschaft und die Vergiitung fiir ihre
Gesellschaftsorgane fiihren zu Verlusten
der Fondsgesellschaft, die erst durch kiinf-
tige Ertrdge aufgeholt werden missen,
bevor verteilungsfahige Gewinne entste-
hen. Bleiben Gewinne in entsprechender
Hoéhe aus, vermindern die Kosten das
Kapital der Anleger dauerhaft. Dies gilt
auch fiir die Kosten, die in den Secondary-
Fonds und in den Zielfonds anfallen.

Marktenge - Fungibilitat
Unternehmensbeteiligungen im auBer-
borslichen Bereich - als Direktinvestition
oder als Erwerb einer Fondsbeteiligung -
stellen mittel- bis langfristige Kapitalan-
lagen dar. Der wirtschaftliche Erfolg stellt
sich in der Regel nur dann ein, wenn die
Anleger die mittel- bis langfristige Kon-
zeption beriicksichtigen und die investier-
ten Mittel nicht kurzfristig wieder bend-
tigen. Spezielle Risiken ergeben sich bei
einem geschlossenen Fonds auf Grund der
eingeschrankten VerduBerbarkeit (Fungi-
bilitat) der Beteiligung. Auch wenn diese
mit Zustimmung der Geschéaftsfiihrung
und des Treuhdnders grundsatzlich verau-
Bert werden kann, ist doch festzustellen,
dass sich bislang kein organisierter Zweit-
markt fiir Anteile an geschlossenen Fonds -
etwa im Sinne einer Wertpapierborse —
gebildet hat. Damit besteht keine Gewahr,
dass verduBerungswillige Anleger einen

Kaufer finden. Schwierigkeiten bereitet
auBerdem die Preisfindung. Es besteht
darum die Gefahr, dass Anleger ihre Be-
teiligung gar nicht oder nur unter ihrem
Wert verduBern konnen. Gleiches gilt fir
die Beteiligungen der Fondsgesellschaft
an den Secondary-Fonds bzw. an den Ziel-
fonds; auch diese kénnen, etwa im Falle
eines zwischenzeitlichen Liquiditatsbedarfs,
vor ihrer vollstdndigen Abwicklung nicht
oder nur mit Wertabschldgen verduBert
werden.

Riickabwicklung

Kénnen Beteiligungen an Secondary-Fonds
bzw. an Zielfonds nicht in einem sinnvollen
Umfang erworben werden, kann durch
entsprechenden Beschluss der Komman-
ditisten (die Anleger eingeschlossen) die
Fondsgesellschaft vorzeitig aufgeldst wer-
den. In diesem Fall bestiinde kein Anspruch
der Anleger auf vollstdndige Riickzahlung
der Einlage und des Agios, so dass zwi-
schenzeitliche Verluste, fiir die kein Aus-
gleich zu erlangen ist, von den Anlegern
zu tragen waren.

Management Risiken
(Anlagegefahrdend)

Schliisselpersonen

Weder die Auswahl der Secondary-Fonds
und der Zielfonds noch die Auswahl der
Zielunternehmen steht zum Zeitpunkt der
Prospektaufstellung fest (Blind Pool). Die
erfolgreiche Beteiligung an aussichtsrei-
chen Secondary-Fonds bzw. Zielfonds ist
somit vom personlichen Know-how, den
geschéftlichen Kontakten und der Qualifi-
kation des Managements der Fondsgesell-
schaft bzw. der Secondary-Fonds abhéngig.
Die erfolgreiche Beteiligung an aussichts-
reichen Zielunternehmen ist wiederum vom
persdnlichen Know-how, den geschéaftlichen
Kontakten und der Qualifikation des Mana-
gements der Zielfonds bzw. der gegebenen-
falls unmittelbar investierenden Secondary-
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Fonds (Secondary-Direct-Fonds) abhéngig.
Kommt das Management der Fondsgesell-
schaft, das Management der Secondary-
Fonds oder das Management der Zielfonds,
aus welchen Griinden auch immer, seinen
vertraglichen Pflichten nicht oder nicht
vollstdndig nach, kénnen Verluste eintreten.

Marktzugang

Fiir den Anlageerfolg ist der Zugang zu
Secondary-Fonds sowie zu Zielfonds erfor-
derlich, die den von der Geschaftsfiihrung
aufgestellten Anlagekriterien entsprechen;
siehe auch ,Schliisselpersonen” Insbeson-
dere ist beabsichtigt, parallel mit institu-
tionellen Investoren zu investieren. Wenn
dies nicht gelingt, kénnen eventuell Zu-
gangshiirden bei den ausgewahlten Secon-
dary Fonds bzw. Zielfonds nicht tGiberwunden
werden. Ist der Zugang zu den ausgewahl-
ten Secondary-Fonds bzw. Zielfonds nicht
mdglich, kann sich dies negativ auf die
Risikostreuung und auf die Ergebnisse
auswirken und bei der Fondsgesellschaft
mdglicherweise zu Verlusten fiihren.

Interessenkollisionen

Die BVT-CAM Private Equity Management
& Beteiligungs GmbH flihrt als Komman-
ditist auch die Geschéfte der bereits plat-
zierten BVT-CAM Private Equity Global
Funds und beabsichtigt, bei weiteren Fonds
die Geschaftsfiihrung zu libernehmen.
Die BVT-CAM Private Equity Beteiligungs
GmbH ist personlich haftender Gesell-
schafter in den genannten Fonds und be-
absichtigt, diese Stellung in weiteren Fonds
einzunehmen. Es ist denkbar, dass sich
hieraus Interessenkollisionen ergeben, die
zu Lasten der Fondsgesellschaft geldst
werden. Es ist ferner moglich, dass Risiken
aus anderen Fonds dazu flihren, dass der
geschaftsfiihrende Kommanditist oder der

personlich haftende Gesellschafter, etwa

wegen Insolvenz, aus der Fondsgesellschaft
ausscheiden miissen. Dies kann zu Verlus-
ten fiihren; siehe auch ,Schliisselpersonen”.

Mittelverwendungskontrolle

Die Mittelverwendungskontrolle erfolgt
nach den im Mittelverwendungskontroll-
vertrag festgelegten formalen Kriterien.
Sie ist befristet und endet spatestens ein
Jahr nach Félligkeit der letzten Eigenkapi-
talrate. Sie bietet daher keinen Schutz
gegen die in diesem Kapitel genannten
Risiken.

Rechtliche Risiken
(Anlagegefahrdend)

Rechtsédnderungen

Kiinftige Gesetzesdnderungen, aber auch
Anderungen der Auslegung, Anwendung
oder Handhabung bestehender Gesetze
konnen fiir die Fondsgesellschaft und die
Anleger negative Auswirkungen rechtlicher
oder steuerlicher Art haben. Es ist nicht
auszuschlieBen, dass ungiinstige Rechts-
entwicklungen sich verlustbringend aus-
wirken.

Ausldndische Rechtsordnungen

Die Rechtsverhéltnisse zu den Secondary-
Fonds bzw. zu den Zielfonds unterliegen
zum Teil ausldndischem Recht. Entspre-
chendes gilt fiir die Rechtsbeziehungen
der Fonds zu den Zielunternehmen. Dies
kann die Durchsetzung eigener und die
Abwehr fremder Anspriiche erschweren
und sich ungiinstig auf die Ertrdge und
den Wert von Beteiligungen auswirken. Auch
Verluste sind aufgrund solcher Erschwer-
nisse moglich.

Eingeschrankte Einflussnahme

Die Anleger haben keinen Einfluss auf die
Auswahl der Secondary-Fonds bzw. der
Zielfonds. Da an den Secondary-Fonds
bzw. an den Zielfonds jeweils nur Minder-
heitspositionen erworben werden, werden
die Mdglichkeiten der Einflussnahme in
aller Regel ausschlieBlich auf die Wahr-
nehmung vertraglicher oder gesetzlicher
Gesellschafterrechte beschrénkt sein; in
Gesellschafterversammlungen wird bei-
spielsweise derartigen Minderheitspositio-
nen kein besonderes Stimmgewicht zu-
kommen. Die laufende Geschaftsfiihrung
und damit die Auswahl, der Zeitpunkt des
Einstiegs und der Beendigung des Engage-
ments bei Zielunternehmen obliegen
ausschlieBlich der Geschaftsfiihrung der
jeweiligen Zielfonds bzw. der gegebenen-
falls unmittelbar investierenden Secon-
dary-Fonds (Secondary-Direct-Fonds).
Negative Entwicklungen konnen daher,
wenn tiberhaupt, nur nachtréglich liber-
priift werden, was zu ErtragseinbuBen
und bei unglinstigem Verlauf zu Verlusten
fiihren kann.

Haftung

Gegeniiber Glaubigern der Gesellschaft

ist die Haftung eines Kommanditisten auf
die im Handelsregister eingetragene Haft-
summe beschrénkt, beim Treuhandkom-
manditisten auf EUR 5.000. Alle Anleger,
die mittelbar tber den Treuhandkomman-
ditisten beteiligt sind, haften somit insge-
samt nur auf diesen Betrag. Anleger, die
nach ihrem Beitritt eine unmittelbare
Kommanditbeteiligung erwerben, haften
gegeniiber Glaubigern der Gesellschaft
auf die dann im Handelsregister einzutra-
gende Haftsumme. Ist die Einlage in Hohe
der Haftsumme geleistet, erlischt die
Haftung gegeniiber den Glaubigern der



Gesellschaft. Sie kann wieder aufleben,
soweit die Einlage durch Kapitalriickzah-
lungen unter die Haftsumme sinkt.

Steuerliche Risiken
(Anlegergefihrdend)

Die prospektierten Angaben beruhen auf
der Annahme, die Fondsgesellschaft werde
durch die Finanzbehdrden als vermdgens-
verwaltend klassifiziert. Das Risiko der
Anderung steuerrechtlicher Regelungen
sowie deren Auslegung durch die Finanz-
verwaltung und die Rechtsprechung tragen
vollstdndig und allein die Anleger. Es ist
auch mdoglich, dass die Finanzverwaltung
zu den anderen Aspekten der dem Prospekt
zugrunde liegenden steuerlichen Konzep-
tion eine andere Auffassung als der An-
bieter vertritt. Das kann die nachfolgend
im Einzelnen aufgefiihrten steuerlichen
Risiken betreffen sowie die librigen steuer-
lichen Aspekte des Prospekts. Eine abwei-
chende Ansicht der Finanzverwaltung kann
im Besteuerungsverfahren bei Erstellung
der Steuerbescheide sowie anlésslich einer
Betriebspriifung bei der Fondsgesellschaft
zum Tragen kommen. Erst nach Abschluss
dieser Verfahren und eventuell daran an-
schlieBender Einspruchs- und finanzgericht-
licher Verfahren ist fiir das betreffende
Wirtschaftsjahr der Fondsgesellschaft die
steuerliche Behandlung geklart. Es ist
darauf hinzuweisen, dass die steuerliche
Behandlung der Geschaftsvorfélle eines
Wirtschaftsjahres die Finanzverwaltung
nicht daran hindert, in darauf folgenden
Wirtschaftsjahren hiervon abweichend zu
entscheiden. Eine Haftung fir die Nicht-
anerkennung der Gesamtkonzeption oder
Teilen hiervon durch die Finanzverwaltung

oder Rechtsprechung kann nicht tibernom-
men werden. Es kann ferner nicht davon
ausgegangen werden, dass die Finanzver-
waltung trotz der dagegen sprechenden
wirtschaftlichen und rechtlichen Gegeben-
heiten nicht dennoch einen Gestaltungs-
missbrauch unterstellt und die Abschirm-
wirkung der Tochtergesellschaft in Zweifel
zieht und die Anleger so behandelt, als
wéren diese unmittelbar an den Zielunter-
nehmen beteiligt und die Zufllisse der
Besteuerung unterwirft.

Im BMF-Schreiben vom 16.12.2003 zur
Behandlung von Private Equity- und Ven-
ture Capital-Fonds wurden Merkmale auf-
gefiihrt, die flir einen gewerblichen Wert-
papierhandel sprechen kdnnen, aber nach
Meinung des Anbieters bei entsprechender
Anwendung auf die vorliegende Konzep-
tion nicht zutreffen. Gleichwohl handelt es
sich hierbei nicht um eine abschlieBende
Regelung zur Frage der Abgrenzung priva-
ter Vermdgensverwaltung vom steuerlichen
Gewerbebetrieb. Es kann auch nicht aus-
geschlossen werden, dass die Finanzverwal-
tung die Fondsgesellschaft als gewerbliche
Gesellschaft einstuft und damit den Status
der vermdgensverwaltenden Gesellschaft
nicht anerkennt. Ein steuerliches Risiko
besteht auch darin, dass bei Gewerblich-
keit der Zielfondsbeteiligungen Gewinne
der Fondsgesellschaft aus der VerduBe-
rung von Beteiligungen sowie Dividenden
nicht der Abgeltungsteuer unterliegen,
sondern der Einkommen- und Gewerbe-
steuer.

Durch den Verkauf bzw. die Ubertragung
von Kommanditanteilen kénnen auch
steuerpflichtige Einkiinfte aus Kapital-
vermdgen entstehen.

Die Finanzverwaltung vertritt bei Anteilen,
die Uber einen Treuhdnder gehalten werden,
die Auffassung, dass nicht die Steuerwerte
der anteiligen Wirtschaftsgiiter, sondern
der Verkehrswert der Beteiligung im
Schenkungs-/Erbfalle fiir Zwecke der Erb-
schaft- und Schenkungsteuer heranzuzie-
hen ist.

bw 13
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Der Begriff ,Private Equity" entstammt an-
gelsachsischer Wirtschaftspraxis und wird
wie viele Termini des Finanz- und Borsen-
wesens nicht tibersetzt. Verstanden wird
unter Private Equity das auBerordentlich
vielschichtige Spektrum der Investitionen
in Unternehmen im vor- und auBerbors-
lichen Bereich. So ist Private Equity im
weiteren Sinne als auBerbdrsliches Beteili-
gungskapital zu bezeichnen. Bei erfolgrei-
cher Entwicklung wird ein Teil dieser Unter-
nehmen am Ende der Investitionsphase

an die Borse gebracht. Hier wird mit dem
,Going Public" aus Private Equity dann
Public Equity, ein bdrsennotierter Wert.

Der iiberwiegende Teil aller VerduBerungen
von Zielunternehmen erfolgt aber nicht
liber einen Borsengang, sondern durch den
Verkauf an strategische Investoren oder
Finanzinvestoren respektive durch den Zu-
sammenschluss mit anderen Unternehmen.

Private Equity ist Investitionskapital, das
mittelbar von institutionellen und privaten
vermogenden Anlegern, die Anteile an
Private Equity-Fonds erwerben, bereit
gestellt wird. Der direkte Erwerb solcher
Anteile bildet sozusagen den Primarmarkt
fiir Private Equity-Fondsanteile ab. Werden
zu einem spdteren Zeitpunkte Anteile an
Dritte weiter verduBert, spricht man von
Sekundaranteilen, angelséachsisch Secon-
dary bzw. Secondaries genannt.

Secondary-Segmente

Bei Beteiligungen an Private Equity-Fonds
handelt es sich typischerweise um ge-
schlossene Fonds, deren Fungibilitat stark
eingeschrankt ist. Ein geregelter, transpa-
renter Markt fiir Secondary-Fondsanteile
existiert nicht. Die Versuche, Secondary-
Fondsanteile tiber eine Borse zu verduBern,
sind aufgrund der Komplexitdt der Trans-
aktionen und der Vertraulichkeitsverein-
barungen zwischen Fondsmanagern und
Investoren bisher gescheitert. Bei Secon-
dary-Transaktionen handelt es sich um
privatrechtliche Vereinbarungen, die i.d.R.
der Zustimmung der Fondsmanager des
zum Verkauf stehenden Fonds bediirfen.
Bei groBeren Transaktionen fungieren
zum Teil spezialisierte Intermedidre sowie
Investmentbanken als Vermittler. Bei gro-
Ben Transaktionen wird tiber Auktionen
mit einer beschrénkten Anzahl an poten-
ziellen Kdufern versucht, einen Bieterwett-
kampf anzuregen und dadurch hdhere
Preise zu erzielen. Insbesondere groBe,
spezialisierte Secondary-Fondsmanager
erzeugen ihren Deal Flow zu einem groBen
Teil im Rahmen solcher Auktionsprozesse.
Wahrend der Wettbewerb im Bereich
groBer Transaktionen vor allem liber den
Preis und die Struktur gefiihrt wird, sind
bei kleineren Transaktionen persénliche
Beziehungen und die Transaktionsge-
schwindigkeit entscheidend fiir den Ab-
schluss eines Kaufs.

Die US-amerikanische Private Equity-
Gesellschaft Bain investierte im
April 2006 in den Erwerb des US-
amerikanischen Tierfutterproduzen-
ten Nutro Products. Im April 2007
wurde das Unternehmen an den
strategischen Investor Mars verdu-
Bert. Bain konnte so das investierte
Kapital mehr als verdoppeln.

Der Private Equity-Secondary-Markt teilt
sich in Segmente fiir Fondsanteile und fiir
Direktbeteiligungen an mit Private Equity
finanzierten Unternehmen auf. Der Handel
mit Fondsanteilen stellt dabei den weit-
aus groBeren Markt dar. Das Angebot an
Secondary-Fondsanteilen steigt stetig und
ist seit Herbst 2008 auBerordentlich stark
angewachsen. Griinde fiir das steigende
Angebot liegen in einer Uberallokation ei-
niger institutioneller Investoren in Private
Equity (sog. Denominatoreffekt) und einem
zum Teil steigenden Liquiditdtsbedarf bei
privaten und institutionellen Kunden. Das
Teilsegment der Secondary-Direktbeteili-
gungen wird getrieben durch Verkdufe der
Beteiligungs-Portfolios von Banken und
Industrieunternehmen sowie der Abwick-
lung von Tail-end-Portfolios, d.h. der Ver-
wertung von Unternehmensbeteiligungen
von Fonds, die sich am Ende ihrer Laufzeit
befinden. Secondary-Direktbeteiligungen
sind gewissermafBen der Ursprung des
Secondary-Bereichs, der Anfang der 1980er
Jahre sich zu entwickeln begann.

Zugang zu Secondaries

Fiir einen Investor kann der Zugang zum
Secondary-Segment liber mehrere Wege
erfolgen. Ein indirekter Zugang ist durch
die Zeichnung von Secondary-Fonds und
Secondary-Direct-Fonds mdglich. Hierbei
werden neuaufgelegte Fonds auf das je-
weilige Secondary-Segment spezialisierter
Manager gezeichnet. Diese Fonds erwerben
innerhalb ihrer Investitionsperiode von
rund drei bis fiinf Jahren Fonds- und Un-
ternehmensbeteiligungen am Sekundar-
markt. Neben Generalisten haben sich auch
Spezialisten etabliert, die sich auf einzelne
Regionen (insb. Europa, USA, Israel), Finan-
zierungsphasen (insb. Buyout, Venture
Capital) und/oder Strategien (Fondsbetei-
ligungen, Unternehmensbeteiligungen)
fokussieren. Eine Darstellung von drei
exemplarisch gewahlten Fondsmanagern
findet sich im Kapitel 4.7.

Neben diesem indirekten Zugang zum
Secondary-Segment kdnnen Investoren
auch durch selbst generierte Transaktio-



Der Begriff ,Private Equity” umschreibt das auBerordentlich vielschichtige Spektrum der
Investitionen in Unternehmen im vor- und auBerborslichen Bereich.

nen direkt Zugang zum Secondary-Markt
herstellen, dazu bedarf es allerdings der
entsprechenden Expertise und eines be-
stehenden Netzwerkes.

Gerade bei einem bedeutenden eigenen
Private Equity-Portfolio erhalten Investo-
ren wie z.B. die CAM einen Dealflow an
Secondary-Transaktionen, durch Ansprache
seitens der Fondsmanager oder anderer
Co-Investoren, die Fondsanteile verduBern
mdchten. Daneben fiihrt ein groBer Be-
kanntheitsgrad als Private Equity-Investor
dazu, dass viele direkte Kontakte zu Inter-
medidren und Institutionen bestehen, die
Secondary-Transaktionen teilweise exklu-
siv anbieten. Daneben bieten Secondary-
Fondsmanager ausgewahlten Co-Investoren
sogenannte Co-Investitionsmdglichkeiten
bei Transaktionen an, z.B. wenn das Inves-
titionsvolumen die Kapazitat des eigenen
Secondary-Fonds Ubersteigt.

Vorteile reifer Secondary-Portfolios

Bei der Analyse von Sekundéartransaktionen
ist das Alter des Fonds und damit verbun-
den der Investitionsgrad, d.h. der Anteil
des schon in Beteiligungsunternehmen
investierten Kapitals im Verhaltnis zum
Fondsvolumen, ein wichtiger Faktor. Mit
dem Erwerb von reiferen Beteiligungen,
d.h. Private Equity-Fonds, die bereits tiber
50 % ihres Kapitals investiert haben, sind
eine Reihe von Vorteilen verbunden (siehe
unten stehenden Kasten):

Aspekt

Hoher Reifegrad
des Portfolios

Vorteil

Renditeaussichten

Die in der Vergangenheit erzielten und
kiinftig zu erwartenden Renditen von
Secondary-Beteiligungen liegen im zwei-
stelligen Bereich (nach interner ZinsfuB-
Methodik”). Das aktuell hohe Uberange—
bot an Secondary-Beteiligungen und der
Verkaufsdruck bei einigen institutionellen
wie auch privaten Investoren fiihrt zu
groBen Preisabschldgen auf die aktuellen
Bewertungen. Es wird erwartet, dass der
gegenwartig vorherrschende Kaufermarkt
noch iiber mehrere Jahre attraktive Beteili-
gungsmaglichkeiten im Secondary-Segment
bieten wird.

Portfoliodiversifizierung

Durch die Investition in Beteiligungen an
Secondary-Fonds, Secondary-Direct-Fonds,
Co-Investitionen mit Fonds als auch selbst
generierten Secondary-Transaktionen kann
ein breit diversifiziertes Portfolio aufgebaut
werden. Die Streuung kann dabei global
tiber mehr als 1000 Unternehmen in un-
terschiedliche Investitionsstrategien und
Industrien erfolgen. Durch den Aufbau

des Portfolios liber mehrere Jahre ist eine
breite Streuung tiber mehrere Auflegungs-
jahrgdnge maglich.

Durch den spateren Einstieg in der Investmentphase weisen
Secondary-Beteiligungen eine im Vergleich zu Primar-

Beteiligungen kiirzere Halteperiode und Kapitalbindung auf.

Kein Blindpool-Charakter

Bei Erwerb eines Fondsportfolios lassen sich die bereits

existierenden Portfoliobeteiligungen weitgehend analysieren.

Verminderung des
J-Kurven-Effektes

Friih einsetzende Kapitalriickfliisse aus VerduBerungserldsen,
Dividendenzahlungen und Zinsen mindern zudem den

fiir Primar-Fondsbeteiligungen typischen J-Kurven-Effekt
(Anfangsverluste in der Investmentphase aufgrund von
Griindungs- und laufenden Kosten) ab.

3.1 Private Equity-Segmente

Im Folgenden sollen kurz die heute wich-
tigsten Private Equity-Segmente erldutert
werden:

Management Buyouts (MBO),
Management Buyins (MBI)

Das nach dem Volumen relevanteste Seg-
ment des Private Equity-Geschafts ist
heute die Finanzierung von Eignerwechseln.

Ein MBO liegt vor, wenn das vorhandene
Management wesentliche Anteile an dem
Unternehmen libernimmt, fiir das es bis-
lang als Vorstand, Geschaftsfiihrer oder
leitender Angestellter gearbeitet hat, oder
wenn ein Unternehmensteil aus einer
gréBeren (Konzern-)Einheit unter Einbe-
ziehung des Managements verselbstandigt
wird. So sind Spin-offs aus Industrie-
konglomeraten heraus, die sich z.B. der
Refokussierung auf Kernkompetenzen
verschrieben haben, sehr hdufig MBOs.

Analog hierzu wird unter einem MBI die
Ubernahme eines Unternehmens oder eines
Unternehmensanteils durch ein neues, von
auBen kommendes Management verstan-
den, haufig praktiziert im Rahmen von
Nachfolgeregelungen bei mittelstandi-
schen Unternehmen.

Da bei einem MBO/MBI der tiberwiegende
Teil des Kaufpreises mit Fremdkapital
finanziert wird (,leverage"), bezeichnet
man diese Transaktion auch als Leveraged
Buyout (LBO). Uber diese Fremdfinanzie-
rung sowie eine intensive Management-
unterstlitzung optimiert der Private Equity-
Investor seine Eigenkapitalrendite. Voraus-
setzung fiir erfolgreiche Buyouts ist vor
allem ein hoher und stabiler Cashflow, der
den Abbau der hohen Schuldenlast bzw.
die Steigerung des Unternehmenswertes
ermdglicht.

1) Vgl. dazu FuBnote 1 auf Seite 6.
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Mezzanine-Finanzierungen
(Bridge-Finanzierungen)

Bei so genannten Mezzanine-Finanzierun-
gen werden etablierten Unternehmen Fi-
nanzmittel zeitlich befristet zur Verfligung
gestellt. Uberwiegend wird Mezzanine-
Kapital bei Buyouts oder Expansionsfinan-
zierungen eingesetzt, um eine Verbesse-
rung der Kapitalstruktur zu erreichen. Ein
weiterer Bereich liegt in der Vorbereitung
eines Going Public, wo die notwendigen
Investitionen bis zum Bérsengang finan-
ziert werden kdnnen.

Mezzanine-Kapital steht als Mischform
zwischen Eigen- und Fremdkapital. Es ge-
neriert ein laufendes Zinseinkommen und
hat einen festen Riickzahlungstermin. Das
Hauptmotiv fiir Investoren ist dabei meist
der so genannte ,Equity-Kicker", der durch
Options- oder Wandlungsrechte den Bezug
von Gesellschaftsanteilen ermdglicht.

Expansionsfinanzierung

Der Bereich Expansionsfinanzierung kon-
zentriert sich auf Unternehmen, die sich in
der Gewinnzone befinden oder zumindest
ihren Break-even erreicht haben. Zusatz-
liche Finanzmittel werden bendtigt, um
gréBere Produktionskapazitdten aufzu-
bauen, das Umsatzwachstum zu finanzie-
ren, Unternehmensakquisitionen durchzu-
fiihren oder die Bilanzstruktur mit Blick
auf ein kurz- bis mittelfristig vorgesehe-
nes IPO (Initial Public Offering/Bdrsen-
gang) zu optimieren. In dieser Phase der
Unternehmensentwicklung ist der Kapital-
bedarf hoch, das Finanzierungsrisiko des
Investors aber relativ gering.

Venture Capital

Hierbei wird Eigenkapital in junge Unter-
nehmen investiert, die in wachstumsstar-
ken Markten agieren. Im Bereich Venture
Capital wird nach Lebensphasen unter-
schieden in: ,Seed Capital”, ,Start-up
Capital” und ,Early Stage Financings"

Mit ,Seed Capital” wird das friheste
Stadium eines Unternehmens finanziert.
Oft liegt lediglich eine hervorragende Ge-
schaftsidee vor. Kapital wird bendtigt, um
ein Unternehmenskonzept zu entwickeln,
eine Analyse der relevanten Absatzmarkte
vorzunehmen oder einen zu vermarkten-
den Prototyp herzustellen. Generell ist der
Kapitalbedarf in der friiheren Phase relativ
gering, das Risiko in diesem Unternehmens-
stadium allerdings am hdchsten.

Eigenkapital fiir ,Start-ups” wird zur Ver-
fligung gestellt, wenn ein vermarktbares
Produkt und ein Business-Plan vorliegen.
Maglicherweise sind bereits erste Umsatze
getdtigt worden. Das Risiko nimmt in
dieser Phase bereits deutlich ab.

In der Phase so genannter ,Early Stage
Financings" besitzen das Unternehmen
und seine Produktpalette schon eine ge-
wisse Marktakzeptanz. Zu finanzieren
sind Umsatzausweitung, Marketing- und
Vertriebsanstrengungen sowie die Verbes-
serung der internen Organisation, die
Komplettierung des Managements und
dergleichen.

Turnaround-Finanzierung/

Special Situations

Zu weiteren Segmenten zdhlen die Restruc-
turing- bzw. Turnaround-Finanzierung
sowie Special Situations-Investitionen.
Im Turnaround wird das Kapital zur Finan-
zierung von Unternehmen verwendet, die
sich - beispielsweise aufgrund von Manage-
mentfehlern - in einer Finanzierungskrise
befinden und strukturell neu auszurichten
sind. Special Situations betreffen im Kern
gesunde Unternehmen, die aufgrund von
Managementfehlern oder anderen Um-
stdnden in finanzielle Schieflagen geraten
sind (distressed) und deren Banken sich
von den gewdhrten Darlehen trennen
wollen. Hier erfolgt die Ubernahme des
Unternehmens Gber den Kauf der Kredite

mit anschlieBendem Debt-to-Equity-Swap.
Beide Finanzierungsformen bieten insbe-
sondere in wirtschaftlichen Krisenzeiten
erhohte Investitionschancen und werden
von sogenannten Opportunities Funds
investiert.

Werden die weltweiten Private Equity-
Investitionen auf die wesentlichen Seg-
mente aufgeteilt, entfallt rund ein Zehntel
auf Venture Capital. Rund 90 % entfallen
auf Buyouts oder Buyins, Expansionsfinan-
zierungen, Mezzanines und sonstige Private
Equity-Segmente.

3.2. Secondary-Marktumfeld

Der Private Equity-Secondary-Markt teilt
sich auf in Segmente fiir Fondsanteile und
fiir Direktbeteiligungen an mit Private
Equity finanzierten Unternehmen. Der
Handel mit Fondsanteilen stellt dabei den
weitaus groBeren Markt dar. Als Kaufer
von Secondary-Fondsanteilen sind neben
spezialisierten Secondary-Fondsmanagern
auch groBe institutionelle Investoren aktiv.
Kéufer von Fondsanteilen und Unterneh-
mensbeteiligungen im Sekundarmarkt
sind neben spezialisierten Secondary-
Fonds u.a. Dachfondsmanager und andere
institutionelle Investoren. Zu den Verkdu-
fern zdhlen neben institutionellen Inve-
storen wie Finanzinstituten, Stiftungen
und Pensionsfonds auch Privatinvestoren.

Verkaufer von Unternehmensportfolios sind
zumeist Industrieunternehmen, die sich
von ihren strategischen Venture-Capital-
Aktivitdten trennen [z.B. Siemens, Daim-
ler, Infineon] sowie Finanzinvestoren [z.B.
Afinum, 3i, LGV, Deutsche Bank/Morgan
Grenfell], die eine Realisierung des gesam-
ten Portfolios oder Teile eines Portfolios
erzielen mochten. Dabei sind strategische
wie auch finanzielle Griinde ausschlagge-
bend. Kaufer von Unternehmens-Portfolios



Aufgrund chaotischer Zeiten gibt es eine Zunahme von Opportunitaten an

Secondary-Transaktionen

sind zumeist spezialisierte Secondary-
Direct-Fondsmanager und breit aufge-
stellte Secondary-Fonds.

Wachstum des Primdr- und Sekundéar-
marktes in Private Equity

Der Private Equity-Markt ist in den ver-
gangen flinf Jahren stark gewachsen,
im Jahr 2008 auf tiber USD 300 Mrd.
weltweit. Getrieben wurde diese Entwick-
lung seit 2003 vor allem durch das zu-
nehmende Volumen im Buyout-Segment.
Zwischen 1997 und 2001 wurde das
Wachstum des globalen Fundraisings pri-
mar durch das Venture-Capital-Segment
bestimmt. Dabei wurde das Gros der In-
vestitionsmittel fiir Private Equity in den
letzten Jahren im amerikanischen Markt
eingesammelt.

Parallel zur Entwicklung des Primadrmark-
tes flr Private Equity hat sich auch das
Volumen auf den Sekunddrmérkten verdn-
dert. MaBgeblich dafiir war die Etablierung
von Investitionen in auf dem Sekundér-
markt verfiigbare Private Equity-Beteili-
gungen bei institutionellen Investoren.

Primarmarktvolumen in Mrd. USD
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Ahnelte das Segment zu Beginn der 1990er
Jahre vor allem noch einem Nischenmarkt
mit global wenigen hundert Millionen
US-Dollar an Transaktionsvolumen, so
kann man heute von einem etablierten
Private Equity-Marktsegment mit einem
Transaktionsvolumen von ca. EUR 16 Mrd.
pro Jahr sprechen.
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Angetrieben wurde diese Entwicklung
durch das starke Wachstum der Primar-
zeichnungen von Private Equity-Fonds in
den letzten Jahren. Typischerweise werden
mittelfristig rund 4 % des Zeichnungs-
volumens eines jeden Fondsjahrgangs in
Form von Secondary-Transaktionen an an-
dere Investoren weitergereicht. Der starke
Anstieg der globalen Private Equity-Fund-
raising-Volumina auf tGiber USD 250 Mrd.
p.a. in den Jahren 2006 bis 2008 wird vor
allem in den kommenden Jahren voraus-
sichtlich zu einem deutlichen Anstieg des
Angebotes an Secondary-Transaktionen
fiihren und damit auch das Transaktions-
volumen auf iiber USD 20 Mrd. steigen
lassen.

Verstarkt wurde die Entwicklung steigen-
der Secondary-Volumina seit Mitte 2008
durch den erhdhten Verkaufsdruck vormals
aktiver Private Equity-Investoren, der durch
einen gestiegenen Liquiditdtsbedarf und
eine hohe Verschuldung zahlreicher privater
sowie institutioneller Investoren getrieben
worden ist.

Trotz des in der Vergangenheit deutlich
gestiegenen Transaktionsvolumens und
der weiterhin zu erwartenden Zunahme in
diesem Marktsegment wird der Secondary-
Markt aktuell gekennzeichnet von einem
hohen Uberangebot an Fondsbeteiligungen.
Wiahrend das Angebot auf Basis der Fund-
raisingvolumina im Primdrmarkt gestiegen
ist, entwickelt sich das dedizierte Nach-
fragenvolumen fiir Secondaries unterpro-
portional. Einer groBen Anzahl potenzieller
und tatsdchlicher Verkdufer mit hohen
Verkaufsvolumina stehen nur verhdltnis-
maBig wenige Kiufer mit begrenztem
Kapital gegentiber. Dadurch finden zum
einen deutlich weniger Transaktionen statt
als potenziell mdglich und zum anderen
sind als Folge des Uberangebotes die Kauf-
preise fiir Private Equity-Beteiligungen
gegeniiber der ausgewiesenen Bewertung
zum Teil stark gefallen.

So mussten im zweiten Halbjahr 2008
Verkdufer von Private Equity Fondsanteilen
bei der VerduBerung ihrer Fondsbeteiligun-
gen im Durchschnitt Abschldge von rund
40 % gegenlber der vom Fondsmanager
ausgewiesen Bewertung hinnehmen, wie
eine Untersuchung durch Cogent Partners
offenbart.

Bis Mitte 2009 und dariiber hinaus ent-
spricht die Aktivitat auf dem Transaktions-
markt bei Weitem nicht dem schon vor-
handenen Angebot, da die Preisvorstellun-
gen von Kaufern und Verkdufern meist zu
weit auseinander liegen. Der Markt wird
damit erst gegen 2010 beginnen, sich zu
beleben. Damit ist der BVT-CAM Private
Equity Global Fund VIII International Secon-
daries in einer idealen Ausgangsposition
fiir den Aufbau seines Portfolios.

3.3 Institutionelle Investoren

Nach dem Zweiten Weltkrieg begannen

in den USA institutionelle Investoren wie
Versicherungen, Pensionskassen und Stif-
tungen, in Venture Capital liber erstmals
aufgelegte Fonds zu investieren, um die
notwendige Risikostreuung zu erreichen.
Entscheidend fiir den auBerordentlichen
Erfolg dieser Vermdgensklasse waren die
hervorragenden Rahmenbedingungen fiir
die Entwicklung der Volkswirtschaft in den
USA: keine direkten Kriegseinfllsse, ein
unternehmerfreundliches Umfeld, eine
Leistungs- und Erfolgsorientierung, ein
Technologievorsprung und eine Verein-
fachung des Zugangs fiir junge Unterneh-
men an die Borse.

Secondary-Gebote in % der aktuellen Bewertung
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Quelle: Cogent Partners, 2008



Als Folge davon haben beispielsweise Stif-
tungen in den USA im Durchschnitt etwa
14 % ihres Vermdgens in Private Equity
angelegt. Einzelne Stiftungen, wie zum
Beispiel die der renommierten Privatuniver-
sitdt Yale, oder Versicherungsgesellschaften
haben teilweise sogar erheblich mehr als
diese Quote investiert. Anfang 2004 gab
beispielsweise die niederldndische Alpin-
vest Gruppe die Erhdhung der fiir zwei
hollandische Pensionskassen verwalteten
Private Equity-Allokation von EUR 14 Mrd.
um EUR 6 Mrd. auf EUR 20 Mrd. bekannt.
Damit ist Alpinvest einer der groBten
Private Equity-Investoren weltweit.

Diese professionellen institutionellen
Anleger investieren vor allem aus zwei
Griinden in Private Equity-Fonds: Erstens
ermdglicht diese Vermdgensanlage liber-
durchschnittlich hohe Renditen, und zwei-
tens korreliert diese nur in beschranktem
Umfang mit klassischen Anlagen wie
Aktien, Renten, Geldmarktanlagen oder
Immobilien, d.h. die Wertentwicklungen
verlaufen nicht parallel zueinander.

3.4 Private Investoren

Bereits im Zuge der Industrialisierung der
westlichen Volkswirtschaften zum Ende
des 19. Jahrhunderts wurde Eigenkapital
typischerweise von vermdgenden Privat-
investoren und Privatbankiers zur Firmen-
griindung bzw. aufstrebenden Unternehmen
zur Expansionsfinanzierung zur Verfligung
gestellt.

Die Vorziige von Private Equity, die GroB-
investoren bereits seit vielen Jahren in
Anspruch nehmen, ndmlich

B {berdurchschnittliche Renditen

B geringe Korrelation zu ,traditio-
nellen" Anlageformen und damit

B Erhohung der Gesamtrendite bei
gleichzeitiger Reduzierung der Ge-
samtvolatilitdt ihrer Kapitalanlagen

kdnnen nun auch Privatinvestoren nutzen.

Der BVT-CAM Private Equity Global

Fund VIII International Secondaries inve-

stiert parallel mit weiteren, von CAM oder
SOPEP gefiihrten institutionellen Anlage-

programmen und hat somit durch das hohe
zur Verfligung stehende Investitionsvolu-

men Zugang zu Fonds, die sonst nur GroB-
investoren vorbehalten sind (zu den Part-

nern CAM bzw. SOPEP siehe Kapitel 5.2

.CAM"). Mit einem diversifizierten Private
Equity-Portfolio erdffnet sich die Mdglich-
keit der Beteiligung an wachstumsstarken,
dynamischen und zukunftsorientierten
Unternehmen, ohne den téglichen und
oftmals nicht nachvollziehbaren Kurs-
schwankungen der Aktienbdrsen ausge-
setzt zu sein.

Durch Private Equity-Investments kann
der Anleger an der Entwicklung von Unter-
nehmen partizipieren, bevor diese an der
Borse eingefiihrt werden.

Er profitiert zudem von jenen auBerbors-
lichen Unternehmenstransaktionen, die
bislang haufig ohne 6ffentliche Publizitat
von professionellen Assetmanagern geta-
tigt wurden, wie beispielsweise Privatisie-
rungen oder Ausgliederungen von Konzern-
téchtern.

Fundraising nach Investoren

Pensionskassen/-fonds
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Das Konzept

4.1 Anlagegrundsatze

Mit einer Investition in den BVT-CAM
Private Equity Global Fund VIII Interna-
tional Secondaries soll der Anleger die
M@dglichkeit erhalten, mit einem einzigen
Private Equity-Commitment den Sekundar-
markt weltweit abzudecken und damit
von den aktuellen Marktopportunitaten zu
profitieren. Der BVT-CAM Private Equity
Global Fund VIII International Secondaries
beabsichtigt, parallel zum institutionellen
Dachfonds SOPEP Secondary Global Fund
und anderen institutionellen Fonds der
Sal. Oppenheim Private Equity Partners
(SOPEP), im Rahmen eines Dachfondskon-
zepts den gesamten globalen Secondary-
Markt abzubilden. Dieser Strategie wird
durch zwei unterschiedliche Investitions-
ansatze innerhalb des Fonds Rechnung
getragen, wobei der Gedanke der Diversi-
fikation, der sich bereits in traditionellen
Anlageklassen etabliert hat, konsequent
fortgeflihrt wird.

Zum einen investiert der Dachfonds in -
voraussichtlich ca. 10 - Secondary-Fonds
bzw. Secondary-Direct-Fonds. Diese wiede-
rum investieren im Sekundarmarkt in 30
bis 50 Private Equity-Fonds (Zielfonds)
oder, im Falle eines Secondary-Direct-
Fonds, in etwa 10 bis 20 Unternehmens-
beteiligungen.

Dariiber hinaus investiert der Dachfonds
in — voraussichtlich mindestens 10 - selbst
generierte Secondary-Beteiligungen an
Private Equity-Fonds (Zielfonds).

Die Zielfonds wiederum investieren im
Durchschnitt jeweils in 10 bis 30 sorgféltig
ausgewahlte Unternehmen.

Direkte Unternehmensbeteiligungen
werden auf Ebene des Dachfonds nicht
eingegangen.

Um ein ausbalanciertes Portfolio an Secon-
dary-Fonds und an Private Equity-Fonds
aufzubauen, erfolgen die Investitionsent-
scheidungen fiir die Auswahl der Fonds
nach folgenden Kriterien:

Im Juni 2007 wurde Neff Rental,
Vermietung von Baugerdten, durch
Odyssey Investment Partners an die
Private Equity-Gesellschaft Lightyear
Capital verduBert. Odyssey konnte
damit das investierte Kapital mehr
als verdreifachen.



Die Anlagestrategie der Fondsgesellschaft setzt auf eine systematische Diversifizierung

der Investitionen.

Beteiligungen an spezialisierten
Secondary-Fonds

Bei den Beteiligungen an spezialisierten
Secondary-Fonds, die mindestens 60 %
des Investitionsvolumens des BVT-CAM
Private Equity Global Fund VIII Internatio-
nal Secondaries ausmachen werden, han-
delt es sich sowohl um Beteiligungen

an Secondary-Fonds als auch um Beteili-
gungen an Secondary-Direct-Fonds. Ziel
des 60 %igen Investitionsansatzes ist die
Erzielung einer moglichst breiten Streu-
ung des Portfolios liber unterschiedliche
Finanzierungsphasen, Regionen, Deal-
Flow-Quellen, Transaktionsvolumina und
Reifegrade. Dabei wird der U.S.-amerika-
nische Buyout-Markt den Schwerpunkt
des Portfolios bilden. Ein GroBteil der Be-
teiligungen an Secondary-Direct-Fonds
und Secondary-Fonds erfolgt in US-Dollar.

Geplante Beteiligungsstruktur

Beteiligung an selbst generierten
Secondary-Transaktionen

Als zweiter Investitionsansatz des BVT-CAM
Private Equity Global Fund VIII Internatio-
nal Secondaries werden bis zu 40 % des
Fondsvolumens in Secondary-Transaktionen
investiert, die im Rahmen von Co-Inves-
titionen mit anderen Secondary-Fonds
bzw. durch das CAM-Netzwerk generiert
werden. Die lber das eigene Netzwerk
generierten Transaktionen und Co-Inves-
titionen mit Secondary-Fonds sollen vor-
rangig im europdischen Buyout-Segment
getatigt werden.

Insgesamt wird so eine breite Streuung
liber mehrere tausend Unternehmen erzielt

- ein Grad der Diversifikation, der nur liber
ein Fondskonzept wie das des BVT-CAM
Private Equity Global Fund VIII Internatio-
nal Secondaries zu erzielen ist.

Portfolioaufbau des BVT-CAM Private
Equity Global Fund VIII International
Secondaries

Das Portfolio des BVT-CAM Private Equity
Global Fund VIII International Secondaries
soll sich aus voraussichtlich ca. zehn breit
diversifizierten Secondary-Fonds und Se-
condary-Direct-Fonds sowie aus voraus-
sichtlich mehr als zehn Co-Investitionen
und selbst generierten Beteiligungen in
bzw. an Private Equity-Fonds zusammen-
setzen.

BVT-CAM Private Equity Global Fund VIII International Secondaries

Min. 60 % Secondary-Fonds

Max. 40 % Secondary-Fondsbeteiligungen

Ca. 10 Secondary-Fonds

Secondary-
Secondary-Fonds Secondary-Fonds e s

\ \
v v

Unternehmens-

Unternehmens-

beteiligungen beteiligungen

Min. 10 Fondsbeteiligungen

PE-Fonds
Europa

Unternehmens-
beteiligungen

Unternehmens-
beteiligungen

\

PE-Fonds
Europa

Unternehmens-
beteiligungen

Unternehmens-
beteiligungen
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Das Eingehen von Beteiligungen an Secon-
dary-Fonds, Co-Investments und selbst
generierten Secondary-Transaktionen er-
folgt spatestens innerhalb von vier Jahren
nach Zeichnungsschluss des BVT-CAM
Private Equity Global Fund VIII International
Secondaries. Dabei soll der Schwerpunkt
der Investitionen in Secondary-Fonds in den
ersten beiden Jahren nach Zeichnungs-
schluss des BVT-CAM Private Equity Global
Fund VIII International Secondaries erfol-
gen, wahrend Investitionen in einzelne
Secondary-Transaktionen iiber die gesamte
Investitionsphase verteilt stattfinden.

Schwerpunkt der Anlagestrategie bilden
tiber alle Investitionen hinweg zum einen
regional gesehen, der U.S.-amerikanische
und der europédische Private Equity-Markt
und zum anderen in der Segmentvertei-
lung das Buyout-Segment.

Die Identifikation der aussichtsreichsten
Fondsbeteiligungen durch CAM bzw. SOPEP
erfolgt nach strengen Kriterien. Dabei wird
ein besonderes Augenmerk auf Risikostreu-
ung und Qualitatssicherung gerichtet.

Der BVT-CAM Private Equity Global Fund
VIII International Secondaries hat als
geschlossenes Dachfondskonzept eine ge-
plante Laufzeit von acht Jahren zuziiglich
Verldngerungsoptionen von insgesamt bis
zu max. vier Jahren. Aufgrund des reifen
Unternehmensportfolios kann die Fonds-
gesellschaft friiher als bei Primarportfolios
mit laufenden Ausschiittungen rechnen,
vorausgesetzt die Exitkandle 6ffnen sich
wieder nachhaltig in den kommenden Jah-
ren. Realisierungserldse, Dividenden und
Zinszahlungen, die der BVT-CAM Private
Equity Global Fund VIII International Secon-
daries von den Beteiligungsfonds erhalt,
werden in weitest mdglichem Umfang

Zielallokation

Regionale Streuung

Europa

USA

Sonstige

Buyout

Streuung nach Finanzierungsarten

Venture Capital

Sonstige

Quelle: SOPEP, die tatséchliche Allokation des BVT-CAM Private Equity Global Fund VIII International Secondaries
kann nicht mit Sicherheit vorab bestimmt werden und kann von der Zielallokation abweichen.

umgehend an die Anleger weitergeleitet.
Durch eine mégliche zeitliche Uberschnei-
dung von Einzahlungen und Auszahlungen
koénnen die Anleger dariiber hinaus von
einer kiirzeren Kapitalbindung lber die
Laufzeit des BVT-CAM Private Equity Glo-
bal Fund VIII International Secondaries
profitieren.

4.2 Anlageentscheidungen

Die Entscheidungen zu Investitionen des
BVT-CAM Private Equity Global Fund VIII
International Secondaries in Secondary-
Fonds und in Zielfonds werden von der
Geschaftsfiinrung getroffen. Diese wird
von der BVT Holding GmbH & Co. KG und
der CAM Private Equity Consulting & Ver-
waltungs-GmbH unterstiitzt.

Investiert wird ausschlieBlich in Secon-
dary-Fonds und in Private Equity-Fonds
(Zielfonds), wobei jedoch nicht mehr als
20 % des geplanten bzw. des bei Zeich-
nungsschluss erreichten Fondsvolumens
in ein einzelnes Beteiligungsprogramm
(Secondary-Fonds bzw. Zielfonds) investiert
werden diirfen. Da sowohl bei der Auswahl
von Zielfonds durch die Secondary-Fonds
als auch bei den direkten Unternehmens-
beteiligungen durch die Zielfonds bzw.
Secondary-Direct-Fonds das Screening der
besten Investitionsmdglichkeiten, die Due
Diligence-Prozesse zur Priifung und Ent-
scheidungsvorbereitung sowie der Betreu-
ungsaufwand wahrend der Beteiligungszeit
unterschiedliche Netzwerke, Profile und
Kapazitaten erfordern, wird man sich aus-
schlieBlich auf die Auswahl von solchen
Secondary-Fonds und Zielfonds konzen-
trieren, deren Management in den Ziel-
regionen sowie Zielsektoren in der Vergan-
genheit Fonds aufgelegt hat, die zum Top
Quarter zéhlten.

Der BVT-CAM Private Equity Global
Fund VIII International Secondaries wird
die bewahrte Investitionsstrategie der
Fondsgesellschaften der BVT-CAM Publi-



kumsfondsserie (BVT-CAM 1-VI), New
Markets iiber den Erwerb von Secondary-
Fonds und direkte Sekundartransaktionen
fortsetzen. Regionale Schwerpunkte sind
USA und Europa, etwa 60 % der zur Ver-
fligung stehenden Mittel sollen in Europa
investiert werden. In die sonstigen Regio-
nen wird opportunistisch investiert; auf-
grund der noch jungen Private Equity-
Markte dort gibt es noch nicht viele rei-
fere Programme, die fiir einen Secondary-
Erwerb in Frage kdmen.

Bei der Unterteilung nach Segmenten
(siehe Kapitel 3.1 ,Private Equity-Seg-
mente") sollen mindestens 70 % der fiir
Investitionen in Zielfonds aufgewendeten
Mittel in Buyout oder Special Situations-
Fonds, die restlichen Mittel im Bereich
Venture Capital investiert werden. Eine
weitere Diversifizierung wird lber die
Investition in eine Vielzahl von Industrie-
und Dienstleistungsbranchen sowie lber
die Investition in Fonds unterschiedlicher
Auflegungsjahre (vintage years) stattfinden.

Die Auswahl der Private Equity-Fonds
basiert auf zwei in der Praxis des modernen
Portfoliomanagements unverzichtbaren
Saulen:

Dem Auswahlprozess zur Identifizierung
spezifischer Private Equity-Fonds vorge-
lagert, wird eine Analyse makrodkonomi-
scher Parameter, bezogen auf Regionen,
Branchen und Unternehmensphasen
durchgefiihrt. Kriterien wie Konjunktur-
perspektiven, Privatisierungsprogramme
und wirtschaftliche Standortfaktoren
sowie Zukunftsaussichten fiir Industrie-
sektoren und Branchen gehen in den Ent-
scheidungsprozess ein.

Darauf aufbauend wird iiber bewahrte Kri-
terien - unter anderem: bisherige Investi-
tionserfolge (Investment Track Record),
Investitionsstrategie, Teamzusammenset-
zung und -qualitdt - der weitere Auswahl-
prozess durchgefiihrt. Hierbei werden

Deal-Flow-Trichter

Priifung von o
Fondsprospekten 9
v::a. 2%

Branchenerfahrung, Fahigkeiten und Be-
ziehungsnetzwerke der jeweiligen Fonds-
manager in den Auswahlprozess mit ein-
bezogen.

Besprechungen/
Diskussionen mit
potentiellen Zielfonds

Due Diligence

Commitments

Quelle(n): BVT-CAM

Ein weiteres wichtiges Kriterium fir

die Investitionsentscheidungen ist nicht
zuletzt, dass die Manager der Zielfonds
eigenes Kapital - in der Regel groBere
Betrdge - in ihre Private Equity-Fonds in-
vestieren, somit gleichgelagerte Interessen
wie bei allen iibrigen Investoren vorliegen
und das Management dadurch natiirlich
groBes Interesse am wirtschaftlichen Er-
folg der Zielunternehmen (ber die ge-
samte Laufzeit des Fonds hat.

4.3 Expertise von CAM im
Secondary-Bereich

Seit 2001 tatigt die CAM Private Equity
Consulting & Verwaltungs-GmbH (,CAM")
Investitionen in den Bereichen Secondary-
Fonds, Secondary-Direct-Fonds sowie selbst
generierte Secondary-Transaktionen.

Der Investmentmanager der BVT-CAM
Fonds zahlt zu den fiihrenden Private
Equity-Fonds-Investoren in Europa. Jahrlich
werden mehrere hundert Fonds analysiert
und bewertet. Dabei dient eine umfang-
reiche Datenbank, die inzwischen mehrere
tausend Fonds umfasst, als Grundlage fiir

segmentspezifische Fundraising-Kalender.
CAM erkennt friihzeitig den Zeitpunkt,
wann relevante Gruppen im jeweiligen
Zielsegment den Markt betreten, und geht
pro-aktiv auf die Fondsmanager zu. Ein
strukturierter mehrstufiger Auswahlprozess
stellt eine objektive und umfassende Ana-
lyse und Bewertung der Fondsinvestitionen
sicher.

Der BVT-CAM Private Equity Global Fund
VIII International Secondaries investiert
nur in Secondary-Fonds, Secondary-Direct-
Fonds und selbst generierte Secondary-
Transaktionen, die zuvor den intensiven
und strukturierten Auswahlprozess der
CAM durchlaufen haben. Derzeit verwal-
ten oder beraten CAM und die anderen
SOPEP-Gesellschaften mit etwa 90 Mitar-
beitern ein Portfolio von ca. 400 weltweit
fiih-renden Fonds mit einem Volumen von
ca. EUR 5 Mrd.

CAM ist ein bestehender Investor in einer
Reihe von Secondary-Fonds und Secon-
dary-Direct-Fonds. Darliber hinaus wurde
eine Vielzahl weiterer Fonds analysiert
und bewertet. Zu den Investments von
Unternehmen der CAM zdhlen u.a. Fonds-
beteiligungen an Landmark, Pomona und
Vintage Ventures. CAM verfolgt laufend
die Entwicklung bestehender Fondsinvest-
ments als auch aller anderen relevanten
Marktteilnehmer, um eine aktuelle und
umfassende Marktiibersicht sicherzustellen.

Seit Anfang des Jahres 2009 ist CAM eine
Tochtergesellschaft der Sal. Oppenheim
Private Equity Partners GmbH (,SOPEP")
(siehe dazu Kapitel 5.2 ,CAM"). Unter dem
Dach von SOPEP verfiigt CAM Uber ein
erfahrenes Investment Team von rund
30 Investment Professionals und Senior
Advisors in Europa, den USA und Asien.
Neben Investment Professionals, die ihren
Schwerpunkt in einzelnen Regionen und/
oder Investmentstrategien besitzen, sind
Investment Professionals Teil des Teams,
die sich vor allem auf Secondary-Transak-
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tionen fokussiert haben. Die Generierung
und Priifung von Secondary-Transaktionen
erfolgt gemeinsam im Team, bestehend
aus Experten des Primérbereichs und den
Secondary-Spezialisten. Dadurch werden
die vorhandene Expertise und Ressourcen
optimal vereint und die lokalen Netzwerke
und Segment-Expertise im Investment Team
genutzt. Die Secondary-Verantwortlichen
halten den regelmaBigen Kontakt zu Inter-
medidren sowie Co-Investitionspartnern
und fiihren die Bewertung von Unterneh-
mens-Portfolios durch.

Dieser langjahrige Kontakt zu Fondsmana-
gern und Intermedidren eréffnet dem
BVT-CAM Private Equity Global Fund VIII
International Secondaries einen direkten
Zugang zu Secondary-Transaktionen. Der
europdische Buyout-Markt zdhlt dabei zu
einer der Kernkompetenzen von CAM. Mit
Biiros in Amsterdam, Kéln, Kopenhagen,
Madrid, Miinchen und Paris ist CAM {iber
SOPEP einer der bestvernetzten Private
Equity-Investoren in Europa. Das lokale
Netzwerk, die Direktinvestmenterfahrung
des Teams, der Zugang zu attraktiven Inves-
titionsmoglichkeiten und die langjahrige
Erfahrung im europdischen Buyout-Segment
bilden die Grundlage fiir erfolgreiche selbst
generierte Secondary-Investitionen mit
Schwerpunkt auf dem Buyout-Markt in
Europa. Der Investitionsschwerpunkt des
BVT-CAM Private Equity Global Fund VIII
International Secondaries fiir selbst ge-
nerierte Secondary-Transaktionen richtet
sich insbesondere auf Fondsmanager, in
deren Fonds CAM als Investmentmanager
der eigenen, der BVT-CAM Fonds und an-
derer Mandate bereits investiert ist und
deren Unternehmensportfolio sie gut kennt.
Nach eigener Einschatzung geniet CAM
gegeniiber Wettbewerbern dadurch haufig
einen Informationsvorsprung und kann
zeitnah Kaufgebote abgeben. Als beste-
hender und verldsslicher Investor wird
CAM zudem gegeniiber anderen Investoren
von den Fondsmanagern bevorzugt.

Bei von CAM selbst generierten Transak-
tionen handelt es sich zumeist um Fonds,
die aus dem eigenen Netzwerk, abseits

strukturierter Auktionen, generiert wurden.

Dabei wurden sowohl Beteiligungen an
Private Equity-Fonds in Europa als auch
den USA gezeichnet.

CAM bietet zudem seine Expertise im
Private Equity- und Secondary-Bereich
bestehenden Kunden an und organisiert
strukturierte VerduBerungsprozesse von
Private Equity-Beteiligungen und kennt
daher den Secondary-Markt sowohl von
der Kaufer- als auch Verkduferseite.

CAM Uberwacht kontinuierlich bestehende
Investitionen und ist regelmaBig in den
Beiraten von Private Equity-Fonds vertre-
ten. Dadurch kdnnen mdgliche Fehlent-
wicklungen friihzeitig erkannt und ent-
sprechende GegenmaBnahmen ergriffen
werden, aber auch proprietdre Kontakte
zu potenziellen Verkaufern liber den Fonds
etabliert werden.

4.4 Parallelinvestition

Eine weitere Besonderheit und damit ein
weiterer Vorteil des Fondskonzepts ist, dass
- &dhnlich den bisherigen BVT-CAM Private
Equity Global Funds - geplant ist, parallel
mit weiteren von CAM oder von anderen
Unternehmen der SOPEP-Gruppe betreuten
institutionellen Dachfonds oder sonstigen
vergleichbaren Portfolien zu investieren,
d.h. institutionelle Investoren der SOPEP-
Gruppe - z.B. Versicherungen, Banken und
Pensionskassen - werden sich voraus-
sichtlich zum gleichen Zeitpunkt an den-
selben Secondary-Fonds bzw. Zielfonds
beteiligen.

Durch die Parallelinvestition kann der
BVT-CAM Private Equity Global Fund VIII
International Secondaries von einem
wesentlich héheren Investitionsvolumen
profitieren, das die Basis einer gréBeren
Risikostreuung und dariiber hinaus die
Investitionsmdglichkeit in Secondary-Fonds
bzw. Zielfonds mit hoher Mindestzeich-
nungssumme schafft.

Parallelinvestition mit Dachfonds

Private Investoren

Mindestbeteiligung
EUR 10.000

BVT-CAM Private Equity Global
Fund VIII International Secondaries

Institutionelle Investoren

Mindestbeteiligung
EUR 10 Mio.

z.B. institutionelle Dachfonds
der SOPEP-Gruppe

deutlich iiber 300 ausgewihlte Zielfonds

mittelbare Beteiligung an mindestens 5.000 Zielunternehmen




Abfallbeseitigung, durch die franzdsische Private Equity-Gesellschaft PAI, &2
erfolgte in der Unternehmensgruppe eine erfolgreiche strategische Neuaus- g
richtung. Im April 2008 verduBerte PAIl Saur an ein franzdsisches Investoren- -
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4.5 Exit und Anlageerfolg

Private Equity-Fonds investieren in Unter-
nehmensbeteiligungen. Die Rendite kommt
dabei nur in untergeordnetem Umfang
(mit Ausnahme bei Mezzanine-Finanzie-
rungen) durch laufende Ertrige (Zinsen,
Dividenden) aus diesen Beteiligungen zu-
stande, sondern in erster Linie durch die
VerduBerung der Beteiligung, den so ge-
nannten Exit. Die Mdglichkeiten des Exits
spielen bereits bei der Auswahl der Ziel-
unternehmen eine entscheidende Rolle.

Der Exit findet in der Regel in einem Zeit-
raum von drei bis sechs Jahren nach Ein-
gang der Beteiligung statt. Die wichtigste
Rolle dabei spielt der so genannte Trade
Sale, die VerduBerung der Beteiligung an
einen industriellen, strategischen oder fi-
nanziellen Investor. Ein weiterer Exitweg
ist die Borsenplatzierung (IPO) und der
Verkauf der Aktien nach erfolgtem Borsen-
gang. Zeitpunkt und Exitweg kdnnen vom
Management entsprechend der jeweiligen
Marktsituation ausgewahlt werden.

Die Strategie des BVT-CAM Private Equity
Global Fund VIII International Secondaries
ermdglicht durch die Beteiligung an einem
breit gefdcherten Private Equity-Portfolio
eine hohe Diversifikation lber voraussicht-
lich mehr als tausend Unternehmen zu
erreichen. Die Breite der Diversifizierung,
die der BVT-CAM Private Equity Global
Fund VIII International Secondaries an-
strebt, wird mit Hilfe des gewahlten Inves-

Exits in % Investitionsvolumen, Europa 2008

titionsansatzes optimal erreicht. Durch die
Kombination von Zeichnungen bei Secon-
dary-Fonds und Secondary-Direct-Fonds
sowie der Integration selbst generierter
Secondary-Fondsbeteiligungen durch die
CAM erfolgt eine optimale Ausrichtung des
Dachfonds auf die sich aktuell bietenden
Marktchancen insbesondere in Europa
und den USA.

Des Weiteren strebt der BVT-CAM Private
Equity Global Fund VIII International Secon-
daries eine iiberdurchschnittliche Rendite
(nach interner ZinsfuB-Methodik") an, die
durch laufende Zinsertrage, Dividenden und
VerduBerungsgewinne aus einem diversifi-
zierten Private Equity-Portfolio liberwie-
gend bestehend aus Buyout- und Growth-
Fonds mit einer Beimischung von Venture-
Capital- sowie Opportunity-Fonds generiert
werden wird.

Die Anleger profitieren bei Zeichnung des
BVT-CAM Private Equity Global Fund VIII
International Secondaries von einer opti-
mierten Risikostreuung und der langjahrigen
Erfahrung eines professionellen, interna-
tional ausgerichteten Dachfondsmanage-
ments.

Durch die Dachfondsstruktur und die Be-
teiligung an Secondary-Fonds entstehen
naturgemal zusatzliche Gebiihren, unter
anderem durch laufende Management-
gebiihren und die anteilige Gewinnbeteili-
gung auf Ebene des Dachfonds und gege-
benenfalls vergleichbare Gebiihren bzw.

Strategischer Verkauf
Verkauf an Finanzinvestoren
Borsengang (Public Offering) . 54%
Verkauf an Management (Buy-back) .4,6%
Sonstige
l 100 % {

Quelle(n): EVCA; Angaben zum 31.12.2008

Gewinnbeteiligungen auf Ebene der
Secondary-Fonds.

Der Anbieter geht davon aus, dass diese
Mehrkosten des Dachfondskonzeptes ein-
schlieBlich der Beteiligung an Secondary-
Fonds durch die erwartete hohe Rendite
aus den Top Quarter-Fonds, zu denen die
Anleger ansonsten i.d.R. keinen Zugang
hatten, mehr als kompensiert werden
kénnen.

Gleichzeitig liegt das Risikoprofil eines
Dachfonds, der eine gezielte Diversifi-
kationsstrategie in seiner Anlagepolitik
betreibt, erheblich unter dem von Direkt-
engagements.

4.6 Bisherige Commitments der
Vorgédngerfonds

Bis 30. Juni 2009 wurden fiir die Vor-
gangerfonds, die Fondsgesellschaften
BVT-CAM Private Equity Global Fund GmbH
& Co. KG, BVT-CAM Private Equity Global
Fund 1l GmbH & Co. KG, BVT-CAM Private
Equity Global Fund Il GmbH & Co. KG,
BVT-CAM Private Equity Global Fund IV
GmbH & Co. KG, BVT-CAM Private Equity
Global Fund V GmbH & Co. KG, BVT-CAM
Private Equity Global Fund VI GmbH &
Co. KG und BVT-CAM Private Equity New
Markets Fund GmbH & Co. KG, Commit-
ments bei den in nachfolgender Tabelle
aufgefiihrten 91 Zielfonds abgegeben,
deren Management in der Vergangenheit
weit tiberdurchschnittliche Ergebnisse in
den jeweiligen Segmenten erzielt hat.?

1) Vgl. dazu FuBnote 1 auf Seite 6.

2) Es kann nicht garantiert werden und ist nicht
zwingend vorgesehen, dass eine Beteiligung
an den Nachfolgern der genannten Zielfonds
erfolgen wird.



Secondary-Fonds

Mid Mark
21 Centrale Partners Il BC European Capital VIl Topup  SVE Star Ventures IX Coller International Partners IV
Accent Equity 2003 Fund BC European Capital VIII TVM V Life Science Ventures Fondinvest VI
Accent Equity 2008 Fund Candover 2001 Fund
Advent GPE V Charterhouse Capital Partners VII
Advent GPE VI Charterhouse Capital Partners VIl
Astorg IV Third Cinven Fund
August Equity Partners Il Fourth Cinven Fund
Bridgepoint Capital EPEF II CVC European Equity Partners Il
Cognetas Fund CVC European Equity Partners IV
Cognetas Fund II CVC European Equity Partners V
Cross PAI Europe Il
Duke Street Capital V PAI Europe IV
ECI 8 PAI Europe V
Gilde Buyout Fund IlI
GMT Il

Industri Kapital 2007 Fund
Mercapital SPEF Il

Mid Europa Il

Montagu Private Equity Il
Nmas Private Equity Fund
Primary Capital Il

Reiten Capital VII
Silverfleet Capital

Summit Partners

TA Associates XI

Triton Fund Il

Triton Fund 1l

Waterland Private Equity Il
Waterland Private Equity [V

Nordamerika: Zielfonds-Portfolio iiber alle BVT-CAM Anlageprogramme

Venture Capital Secondary-Fonds sp|ec:ca| Stltuitlonsl
Mid Mark Large nfrastructure

American Securities V Bain Capital IX Bay City Capital Fund V Lexington Capital Partners V First Reserve XI Infrastructure
Calvert Street Capital Partners Il Bain Capital X Crosslink Omega Ventures IV Pomona Capital V Monomoy Capital Partners
Castle Harlan Partners IV Blackstone Capital Partners IV Essex HV VIII Pomona Capital VI Platinum Equity Capital Partners
Great Hill IV Blackstone Capital Partners V. Globespan Capital Partners V Platinum Equity Capital Partners Il
J.W. Childs Equity Partners IlI Carlyle Partners IlI New Leaf Ventures | United States Power Fund | Infrastructure
Kelso Investment Associates VIl Carlyle Partners [V New Leaf Ventures Il United States Power Fund Il Infrastructure
Odyssey Investment Partners Il Madision Dearborn Partners V. Opus Capital Venture Partners
Firstmark Il Providence Equity Partners V/ Sanderling Venture Partners \/
Ripplewood Partners || Providence Equity Partners VI SV Life Sciences IV
Vestar Capital Partners V/ Silver Lake I1l Technology Partners VIII
Buyouts
Secondary-Fonds
Mid Mark
Affinity Asia Pacific Fund Il DFJ Tamir Fishman IlI Vintage Ventures Partners
Navis Asia Fund V Magma Venture Capital Il Vintage Ventures Partners Il

Gezeichnete Zielfonds der BVT-CAM Private Equity Global Fund Fondsserie (Stand: 30.06.2009)
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4.7 Beschreibung ausgewahlter
Fondsmanager und Transaktionen

Fundraising-Kalender Secondary-Fonds
Secondary-Fonds Secondary-Direct-Fonds

Secondary-Fonds und Secondary-Direct- Europa Alpha Russia Nova Capital
Fonds Arcis Verdane
.. e . Greenpark Cipio
Wahrend der Investitionsperiode des BVT- Fondsinvest Sty
CAM Private Equity Global Fund VIII Inter- VintageVentures Vision Capital
. A Headway Capital
national Secondaries (BVT-CAM VIII Interna- e b
tional Secondaries) werden voraussichtlich USA Key Capital Alltastleie
. PEI Funds Saints
liber 50 Secondary-Fonds und Secondary- OEE iy Vs
Direct-Fonds aufgelegt. CAM kennt die Permal W Capital
. . . Landmark Annex Capital
wesentlichen Akteure i.d.R. seit vielen Montauk TriGuard Lake Street Capital
Jahren und steht im regelméaBigen Kontakt
. X Global Newbury
mit den relevanten Fondsmanagern. Es ist Lexington

geplant, das Portfolio u.a. mit voraussicht-
lich zehn Secondary- bzw. Secondary-
Direct-Fonds aufzubauen, die nach Kennt-
nis von CAM eine besonders gute Basis
flir eine schnelle und hohe Wertentwick-
lung bieten kdnnen. In nebenstehender
Tabelle ist eine Vorauswahl von Fonds
aufgefiihrt, deren Auflegung fir die kom-

CS Strategic Partners

Coller

GS Early Secondary Fonds

Paul Capital

Strategie:

Landmarks Investitionsschwerpunkt bilden US-amerikanische Buyout-Fonds.

. LANDMARK PARTNERS 4
menden Jahre erwartet wird. Private Equity and Real Estate Imvestment Investmentopportunitdten werden Uber das eigene Netzwerk und einen proprietd-
ren Beratungsansatz von zumeist amerikanischen Verkdufern generiert. Landmark

erwirbt einzelne Fondsanteile und mittelgroBe Fonds-Portfolien. Die Portfolien der

28

CAM hat in den vergangenen Jahren be-
reits in eine Reihe von Secondary-Fonds
und Secondary-Direct-Fonds investiert,
die hier als Ausschnitt kurz reprdsentativ
vorgestellt werden. Eine Beteiligung des
BVT-CAM VIII International Secondaries an
Nachfolgefonds der im Folgenden darge-
stellten Fondsmanager hangt von einer
noch ausstehenden positiven Investitions-
priifung und -entscheidung ab.

Als bestehender Investor in bereits geschlos-
senen Secondary-Fonds und Secondary-
Direct-Fonds besteht bei CAM seit Langem
eine hohe Marktexpertise in den jeweiligen
relevanten Zielmarkten. Neben der Kennt-
nis von Marktstrukturen und Preisentwick-
lungen erhdlt CAM viele Co-Investitions-
mdglichkeiten durch dieses Netzwerk an
Fondsmanagern bei anstehenden Transak-
tionen. Co-Investitionen bieten sich z.B.,
wenn das maximale Transaktionsvolumen
der Fondsmanager lberschritten ist oder
Fonds auBerhalb deren Kerninvestitionsfo-
kus liegen, aber fiir den BVT-CAM VIl
International Secondaries geeignet sind.

erworbenen Zielfonds weisen einen hohen Reifegrad von iber 6 Jahren auf.
Team: 31 Professionals
Fondsvolumen aktueller Fonds: USD 2 Mrd.

Strategie:

Pomona Capital

Our Insight. Your Advantage.

Sourcing-Ansatz.

Den Investitionsschwerpunkt von Pomona bilden US-amerikanische Buyout- und
Venture-Capital-Fonds sowie Secondary-Direct-Deals. Die erworbenen Zielfonds
sind im Durchschnitt drei bis fiinf Jahre alt. Pomona nutzt einen pro-aktiven Deal-

Team: 10 Professionals
Fondsvolumen Vorgangerfonds: USD 1 Mrd.

Strategie:

Den Investitionsschwerpunkt von Vintage Ventures bilden israelische Venture-
Capital-Fonds und Secondary-Direct-Spatphasen-Beteiligungen an mit Venture
Capital finanzierten Unternehmen in Israel. Es werden typischerweise Beteili-
gungen von unter USD 5 Mio. pro Transaktion getatigt.

Team: 7 Professionals

Fondsvolumen Vorgéngerfonds: USD 125 Mio.

Selbst generierte Transaktionen

CAM priift laufend Secondary-Transaktio-
nen, die iiber das eigene Netzwerk, Secon-
dary-Fondsmanager und Intermediare
generiert werden. Im Zeitraum Juli 2008
bis Juli 2009 wurden insgesamt lber 50
Transaktionen mit mehr als 300 Fonds ge-
sichtet und gepriift. Das Gesamtvolumen

belief sich dabei auf deutlich tiber EUR 1
Mrd. Es wurden u.a. folgende Investment-
mdglichkeiten gepriift, die im Investitions-
fokus des BVT-CAM VIII International
Secondaries hinsichtlich TransaktionsgroBe,
Region und Strategie liegen und die hier
reprasentativ fiir den Dealflow der CAM
bzw. der SOPEP-Gruppe aufgelistet werden.




Projekt: Holland

Fonds Auflegungsjahr:
2009

Investmentstrategie:
Buyout und Wachstumsfinanzierungen

Regionaler Fokus:
Benelux, Deutschland

TransaktionsgroBe:
EUR 4 Mio.

Transaktion

Als bestehender Investor in dem Fonds
wurde CAM/SOPEP direkt vom Fondsma-
nager abseits einer Auktion angesprochen
und die Investmentopportunitdt angeboten.
Verkdufer ist ein Kreditinstitut mit Sitz

im Nahen Osten.

Der Fonds nahm seine Investitionsaktivitat
Anfang 2009 auf und ging zwei Beteili-
gungen ein.

Status
Aufgrund des noch jungen Portfolios wurde
eine Investition nicht weiterverfolgt.

Projekt: GroBbritannien

Fonds Auflegungsjahr:
2002

Investmentstrategie:
kleine Buyout-Transaktionen

Regionaler Fokus:
GroBbritannien

TransaktionsgroBe:
GBP 1,9 Mio.

Transaktion
Der Verkaufer, eine groBe europdische
Bank, hatte sich entschlossen, den Fonds-

anteil in einem Paket mit anderen Beteili-
gungen im Rahmen einer Auktion zu ver-
auBern. Der Fondsmanager konnte den
Verkaufer davon liberzeugen, die Beteili-
gung nur bestehenden Fondsinvestoren
anzubieten. Als bestehender Investor in
den Fonds wurde CAM/SOPEP direkt vom
Fondsmanager angesprochen.

Status

Aufgrund unterschiedlicher Preisvorstellun-
gen zwischen dem Verkdufer und SOPEP
wurde eine Investition nicht weiterverfolgt.

Projekt: Loan

Fonds Auflegungsjahr:
2000

Investmentstrategie:
Spatphasen Venture Capital

Regionaler Fokus:
Europa

TransaktionsgroBe:
GBP 2,8 Mio.

Transaktion

Als bestehender Investor in dem Fonds
wurde CAM/SOPEP direkt vom Fondsma-
nager angesprochen, eine Folgefinanzie-
rung fiir ein Venture Capital Fonds aus
dem Jahr 2000 bereitzustellen. Das Port-
folio beinhaltete zum Teil Unternehmen,
die substantielle Umsatze erwirtschafteten
und profitabel sind.

Fiir die Beteiligung wurde eine Fremdka-
pitalstruktur gewahlt, bei der die Investo-
ren gegeniiber bestehenden Investoren
liber Sonderausschiittungsrechte verfiigen.

Status
Investment wurde im Juli 2009 gezeichnet.

Projekt: Skandinavien

Fonds Auflegungsjahr:
2008

Investmentstrategie:
Buyout

Regionaler Fokus:
Skandinavien

TransaktionsgroBe:
EUR 5 Mio.

Transaktion

Als bestehender Investor in dem Fonds
wurde CAM/SOPEP direkt vom Fondsma-
nager angesprochen, ein bestehendes
Investment eines anderen Investors zu
ibernehmen.

Der Fonds war zum Verkaufszeitpunkt zu
rund 1/3 abgerufen und hatte Beteiligun-
gen an drei Unternehmen erworben.

Status

Aufgrund unterschiedlicher Preisvorstellun-
gen zwischen dem Verkdufer und SOPEP
wurde eine Investition nicht weiterverfolgt.

Aktueller Kdufermarkt

Viele Transaktionen im gegenwartigen
Marktumfeld werden aufgrund deutlich
unterschiedlicher Preisvorstellungen zwi-
schen Verkdufer und Kaufer voriiberge-
hend zuriickgestellt. Der Hintergrund da-
fiir liegt darin begriindet, dass Verkdufer
noch auf einen geringeren Abschlag zur
aktuellen Bewertung hoffen, die aber vor
dem Hintergrund des aktuellen Kdufer-
marktes und des groBen Angebotsiiber-
hangs unrealistisch ist. Da sich aber die
Griinde fiir den Verkauf von Private Equity-
Beteiligungen bei der Mehrheit von Ver-
kaufern auf absehbare Zeit nicht verdndern
werden, ist davon auszugehen, dass Kaufer
von Secondary-Positionen wahrend der be-
vorstehenden Investitionsperiode sehr gute
Kaufpreise werden durchsetzen konnen.
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Private Equity aus zweiter Hand vor Boom

Goldman legt mit 5,5 Mrd. Dollar
groBBten Fonds auf — Abschlige von
70 Prozent — Bisher keine groBBen

Abschliisse

Von Walther Becker, Frankfurt

,Das ist Timing: Wahrend zahlreiche institutionelle Inves-
toren aus der illiquiden Anlageklasse Private Equity fliehen
wollen, sammelt Goldman Sachs 5,5 Mrd. Dollar fiir den
neuen Secondary-Fonds, die Nummer 5 dieser Art, um
solche Primar-Fondsanteile mit hohen Abschligen zu er-
werben. [...]

Nach einem iiberhitzten Markt 2006/07, in dem Primien
bis 15 % auf den Nettovermégenswert fiir solche Second-
hand-Anlagen in Private Equity gezahlt wurden, liegen die
Abschlige derzeit bei 70 % und morgen vielleicht bei 20
Cent fiir den Dollar. ,Zusammen kommen Secondary-
Fonds auf 15 Mrd. Dollar an zur Verfiigung stehenden Mit-
teln, plus 10 Mrd. Dollar von Co-Investoren”, sagt Stephan
[llenberger, Managing Director fiir Deutschland der
Axa Private Equity. Diese Feuerkraft von 25 Mrd. Dollar
sei verschwindend gering im Vergleich zu den 300 Mrd.
Dollar, die allein 2008 von Buy-out-Managern eingewor-
ben wurden. [...]

Doch aktuell tue sich kaum etwas, denn simtlichen Markt-
teilnehmern fehle es an Visibilitdt, sagt lllenberger. ,Wir
hoffen, dass wir Mitte des Jahres den Boden gefunden ha-
ben, die schlechten Nachrichten verdaut werden und dann
wieder Bewertungen méglich sind und es im vierten Quar-
tal groBere Transaktionen gibt”, sagt er. Bisher kimen Ver-
kaufer und Interessenten nicht zusammen. Keiner weil3,
wie werthaltig die darunterliegenden Assets wirklich sind.

Die groB3en Spieler auf dem Markt fiir ,Gebrauchte” sind in
alphabetischer Reihenfolge die niederlindische Alpinvest,
Axa, Coller, Credit Suisse, Goldman, Greenpark, Harbour-
vest, Landmark Partners, Lexington, Pantheon Ventures
und Paul Capital. Die ,Returns” aus dem Aufkauf werthalti-
ger Assets diirften bei dieser Form von Private Equity in der
Krise an der Spitze liegen. ,Leverage”, also Schuldenfinan-
zierung, ist dabei kein Thema: Die Fonds bauen allein auf
das eingeworbene Kapital. Beobachter schitzen, dass der
neue Goldman-Sachs-Fonds auf iiber 20 % Rendite kom-
men konnte.”

Rene Jiircher Jeitung

11. August 2009

Borsen und Markte
Hoffnungsschimmer fiir
Private Equity

M. Ferber, Ziirich

,Die Stimmung in der von der Krise hart getroffenen
Beteiligungsbranche hellt sich auf. Eine generelle Ent-
spannung der Lage gibt es aber nicht. Vielmehr diirfte
ein harter Ausleseprozess bevorstehen. [...]

Die bessere Borsenlage sorgt fiir Hoffnung bei der durch
die Finanzkrise schwer gebeutelten Private-Equity-
Branche. Mit dem Marktklima steigen die Chancen fiir die
Finanzinvestoren, Kéaufer fiir ihre Beteiligungen zu finden.
Auch Bérsenginge scheinen als «Exit»-Moglichkeit wie-
der denkbar — die Private-Equity-Gesellschaften KKR und
Silver Lake haben Ende vergangener Woche den Halblei-
terhersteller Avago Technologies an die Bérse gebracht.
Zudem hat die Beteiligungsgesellschaft Blackstone in der
vergangenen Woche besser als erwartet ausgefallene Halb-
jahreszahlen vorgelegt. Mit der Stimmung steigen auch
die Chancen fiir die Finanzinvestoren, Geld fiir neue
Fonds zu bekommen. Viele institutionelle Investoren ha-
ben grosse Cash-Bestinde und suchen nach Anlagemog-
lichkeiten.

Die Aktivititen bei fremdfinanzierten Ubernahmen (Buy-
outs), dem wichtigsten Bereich des Private-Equity-
Sektors, liegen aber weiterhin auf sehr niedrigem Niveau.
Im zweiten Quartal dieses Jahres betrug das Volumen an-
gekiindigter Transaktionen weltweit laut einer Statistik der
Beratungsgesellschaft SCM lediglich 22,3 Mrd. $. Gegen-
iiber dem ersten Quartal 2009 bedeutete dies zwar ein
Wachstum von 63 %. Im Vergleich mit dem Vorjahres-
zeitraum kam es aber einem Riickgang von 87 % gleich,
gegeniiber dem Rekordquartal April bis Juni 2007 gar von
97 %.[...]

Die stark gesunkenen Bewertungen von Unternehmen bie-
ten schliesslich auch Investitionschancen fiir diejenigen,
denen Kapital zur Verfiigung steht. Lichtner sieht das der-
zeitige Anlage-Umfeld als das wohl beste der letzten zehn
bis fiinfzehn Jahre.”



07. September 2009

Beteiligungsfonds
Finanzinvestoren bluten aus

von Martin Arnold, London

[...] Wie eine Umfrage der Beratungsboutique Almeida
Capital unter 250 institutionellen Investoren ergibt, haben
sich bereits 55 Prozent der Profianleger am Zweitmarkt
mit Anteilen an Private-Equity-Fonds eingedeckt, Weitere
22 Prozent gaben an, in nichster Zeit nachzuziehen.

Insgesamt, so das Fazit der Umfrage, ist die Lage am
Zweitmarkt fiir Anteile an Beteiligungsfonds aber noch
vergleichsweise ruhig. Der Grund: Viele Investoren wollen
abwarten, bis sich die Fondsanteile noch weiter verbilli-
gen. Das kénnte passieren, wenn sich vor allem ange-
schlagene Banken von ihren Fondsantellen trennen. Im
vergangenen Jahr hatten institutionelle Investoren Fonds-
anteile im Volumen von 16 Mrd. $ weiterverkauft. [...]

,Die Zahl der Profianleger, die auf dem Zweitmarkt zu-
schlagen, hat sich enorm vergréBert. Die Investoren kal-
kulieren, dass sie Private-Equity-Positionen dort billiger
eingehen koénnen, als direkt Geld in die Neuauflage von
Fonds zu stecken”, so Antoine Dréan, Chef von Triago.
Seine Firma berit Beteiligungsfonds bei der Auflage neuer
Fonds, dem sogenannten Fundraising. ,In gewissem Sinne
ist diese Entwicklung eine Kannibalisierung des Fundrai-
singmarkts”, sagte Dréan weiter. Noch mehr fiir den Kauf
von Private-Equity-Anteilen auf dem Zweitmarkt spricht,
dass sich die Anleger auf diese Weise die hohen Verwal-
tungsgebiihren sparen, die anfallen, wenn sie ihr Geld in
neu aufgelegte Fonds stecken. Wie aus der Almeida-Capital-
Umfrage weiter hervorgeht, lauern Investoren vor allem
auf Anteile von Beteiligungsfonds, die in kleine und mit-
telgroBe Unternehmen investieren. Auch beliebt sind
Fonds fiir Sondersituationen, die pleitegefihrdete Firmen
aufkaufen. Weniger attraktiv sind jene Fonds, die groBe
Unternehmen iibernehmen. Gerade diese Fonds hatten
vor Ausbruch der weltweiten Finanzkrise geboomt. Hier
kénnte sich die Lage indes bald dndern: Viele der befragten
Investoren glauben, dass die Zweitmarktpreise fiir grof3-
volumige Fonds demnichst mit 60 bis 70 Prozent Abschlag
gehandelt werden und so eine gute Einstiegsgelegenheit
bieten. Im Durchschnitt wurden die Fondsanteile der Bera-
tungsfirma Cogent Partners zufolge im ersten Halbjahr 2009
mit 45 Prozent Abschlag auf den Nettovermoégenswert

(Net Asset Value) gehandelt.”

Biirs_}ggl-Zeitung

dic Finanemarkie

29. Mai 2009

Finanzen personlich

Private-Equity-Sekundarmarkt
verspricht attraktive Renditen [...]

Von Stefan Terliesner

Jede Krise hat ihre Chancen. Aktuell sind sie im Markt fiir
privates Beteiligungskapital zu finden, und zwar in einem
Untersegment, dem Sekundarmarkt fiir Private Equity. Dies
jedenfalls behaupten die Initiatoren und Emittenten von
Sekundarmarktfonds wie zum Beispiel Greenpark, Land-
mark Partners oder Paul Capital. Auch groBBe Spieler wie
Goldman Sachs und Credit Suisse mischen mit. Goldman
Sachs schloss vor kurzem erst einen Secondary-Fonds im-
Volumen von 5,5 Mrd. Dollar. Als ,Secondary” bezeichnet
man den Verkauf eines Private-Equity-Investments von ei-
nem Investor an einen anderen. Und dieser Sekundidrmarkt
steht offenbar vor einem Boom. Aus Liquidititsmangel er-
wigen derzeit Pensionsfonds, Stiftungen, Banken und Ver-
sicherungen, ihre Private-Equity-Portfolios abzustoBBen.Oft
erfolgen die Verkiufe aus blanker Not, sodass die Kaufer
hohe Rabatte durchsetzen kénnen.

Ein weiterer Grund fiir Zwangsverkiufe ist die Uberge-
wichtung einzelner Anlageklassen in Portfolios durch die
Abwertung anderer. Die seit Anfang 2008 kriftig gesunke-
nen Aktienkurse fithrten zu einer Verschiebung der Alloka-
tion in den Portfolios institutioneller Investoren. Private
Equity bekam dadurch ein rechnerisches Ubergewicht
(Denominator-Effekt). Viele Pensionsfonds aber diirfen
eine bestimmte Relation nicht tiberschreiten und sind da-
her zum Verkauf von Private-Equity-Portfolios gezwungen.
Gegeniiber Private-Equity-Primirfonds ergeben sich fiir
Sekundirmarktinvestoren Vorteile. So konzentrieren sich
Private-Equity-Primirfonds in den ersten etwa fiinf Jahren
auf ihre Investitionsaktivititen. Die Fondsinvestoren miis-
sen also ein paar Jahre warten, bevor sie erste Ausschiittun-
gen erhalten. [...]

Unter Fachleuten ist dieser Effekt als ,J-Kurve” bekannt.
Auch aus diesem Grund hat sich der Sekundirmarkt zu
einem bedeutenden Untersegment der Private-Equity-
Branche entwickelt.”[...]
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EIN GIVASdl 5. BVT und CAM: Erfahrung und Partnerschaft

5.1 BVT

Die BVT Unternehmensgruppe wurde 1976
von Harald von Scharfenberg gegriindet.
Seither ist sie als eigensténdiges, unab-
héngiges und internationales Emissions-
haus tatig. Anfénglich spezialisierte sich
das Unternehmen auf Immobilienfonds in
den USA. Heute konzipiert, vertreibt und
verwaltet die BVT mit inzwischen 120 Mit-
arbeitern an den Firmensitzen in Miin-
chen und Atlanta/USA vielfiltige Beteili-
gungsangebote in den Segmenten:

Immobilien Global
Immobilien Europa
Energie und Umwelt
Alternative Investments

Die franzosische Private Equity-Gesellschaft PAI erwarb im April 2004 eine
Mehrheitsbeteiligung an Vivarte, einem Unternehmen zum Vertrieb von Schuh-
und Bekleidungsmode. Im Méarz 2007 verauBerte PAI die Mehrheitsbeteiligung
an die Private Equity-Gesellschaft Charterhouse Capital Partners und konnte
das investierte Kapital mehr als vervierfachen.

Mit einem Gesamtinvestitionsvolumen per
30.06.2009 von rund EUR 5,3 Mrd. in

177 Fonds, einem platzierten Eigenkapital
von (iber EUR 2,6 Mrd. und rund 66.000
Anlegern zahlt die BVT zu den erfahrens-
ten Anbietern geschlossener Fonds in
Deutschland. Dabei stellt die BVT an sich
den Anspruch, ein besonders innovatives
Emissionshaus zu sein. Mit den ersten
deutschen Developmentfonds fiir US-Immo-
bilien, den ersten deutschen Windparkfonds
und den ersten Lebensversicherungs-Sekun-
darmarktfonds ist die BVT als Produkt-
pionier und Trendsetter aufgetreten. Jiingste
Produktinnovation ist die BVT Games Fund
Fondsserie.

Als eines der ersten Emissionshduser in
Deutschland engagierte sich die BVT
bereits im Jahr 2000 im Bereich Private
Equity. Per Ende Juni 2009 konnte im Rah-
men der mittlerweile sieben aufgelegten
Publikumfonds der BVT-CAM Private Equity
Global Fund Serie ein Eigenkapitalvolumen
von mehr als EUR 310 Mio. generiert
werden.



Die BVI-Unternehmensgruppe ist seit mehr als 30 Jahren als eigenstandiges, unabhdngiges
und internationales Emissionshaus tatig. Die Partner der Sal. Oppenheim Private Equity
Partners GmbH gehdren zu den Pionieren der Private Equity-Anlageklasse in Deutschland.

Die BVT hat von der Fonds-Ratingagentur
Scope Group im September 2005 den
Special Award als bestes Emissionshaus
in der Kategorie Innovation und im Sep-
tember 2006 den Award im Segment
Geschlossene Private Equity-Fonds als
bestes Emissionshaus erhalten.

Die Breite des Spektrums der von der BVT
Gruppe zum Teil gemeinsam mit Fach-
partnern konzipierten Vermdgensanlagen
gesamthaft darzustellen, wiirde den Rah-
men dieses Prospektes sprengen, deshalb
konzentriert sich die Darstellung in Kapi-
tel 5.4 ausschlieBlich auf die BVT-CAM
Private Equity Global Fund Serie. Die voll-
stdndige Leistungsbilanz aller Geschafts-
bereiche zum Stand 31.12.2007 ist auf
Anfrage verfligbar bzw. unter www.bvt.de
als Download abrufbar. Die Leistungsbilanz
der BVT Gruppe zum Stand 31.12.2008
wird ab 01.10.2009 auf Anfrage bzw. als
Download unter www.bvt.de verfligbar
sein. Die Darstellung in Kapitel 5.4 erfolgt
durch Fortschreibung der gepriiften Leis-
tungsbilanz per 31.12.2007. Diese Daten
zum 30.06.2009 unterliegen keiner priife-
rischen Durchsicht.

5.2 CAM

Der Partner CAM Private Equity Consulting
& Verwaltungs-GmbH mit Sitz in K&ln ist
seit Anfang des Jahres 2009 Tochtergesell-
schaft der Sal. Oppenheim Private Equity
Partners GmbH. Der Gesellschafter Sal.
Oppenheim Private Equity Partners GmbH
(,SOPEP") entstand am 1. Januar 2009 aus
der Zusammenlegung der Private Equity-
Aktivitdten von Sal. Oppenheim jr. & Cie.
sowie der beiden Dachfondsspezialisten
CAM Private Equity, KéIn (gegriindet 1998),

und VCM Capital Management, Miinchen
(gegriindet 1991). Damit ist ein neuer
Global Player im Dachfondsmarkt fiir Private
Equity mit einem verwalteten Volumen
von nahezu EUR 5 Mrd. entstanden, der
zu einem der weltweit fiihrenden Wettbe-
werber in diesem Segment des Alternative
Asset Managements ausgebaut werden
soll. SOPEP ist nicht Bestandteil des Sal.
Oppenheim Konzerns, gehort aber letzt-
endlich den selben natiirlichen Personen,
die auch den Bankkonzern halten. Das er-
moglicht CAM unter dem Dach von SOPEP
einen privilegierten Zugriff auf die Ressour-
cen der Sal. Oppenheim Gruppe bei gleich-
zeitiger Wahrung voller unternehmerischer
Unabhéngigkeit und Flexibilitat.

Mit dem Stammsitz in Luxemburg und
operativen Biiros in Amsterdam, Bangalore,
New York, Hongkong, K&ln, Kopenhagen,
Madrid, Miinchen, Paris und Peking ist
SOPEP auf allen relevanten Private Equity-
Markten der Welt vertreten. Ein erfahrenes
Team von lber 90 Mitarbeitern unterstiitzt
institutionelle Investoren, Privatbanken
und Vertriebspartner vor Ort bei Aufbau,
Optimierung und Verwaltung von Private
Equity- und Private-Debt-Port-folios. SOPEP
verbindet die Kompetenz und die jahrhun-
dertelange Erfahrung des Bankhauses Sal.
Oppenheim mit der unternehmerischen
Flexibilitdt und der Innovationskraft von
CAM und VCM. Sie wird von unternehme-
risch erfahrenen Partnern gefiihrt, die signi-
fikant am Erfolg der SOPEP partizipieren
und die Zukunft ihres gemeinsamen Un-
ternehmens vorantreiben.

Gerade bei der zunehmenden Anzahl von
Publikumsfonds in diesem Segment und
der gleichzeitig stattfindenden Konzentra-
tion der Investitionstatigkeit auf qualitativ

hochwertige Zielfonds sind die langjahrige,
einschldgige Erfahrung und entsprechende
Verbindungen des Fondsmanagements von
groBter Bedeutung.

Zudem ist der Zugang zu etablierten Fonds
durch das zunehmende Interesse von In-
vestoren an dieser Anlageklasse immer
starker beschrankt. Deshalb muss der Dach-
fondsmanager in der Lage sein, in hohem
AusmaB Zugang zu den besten Fonds zu
erhalten. Hierzu sind Pflege und Erweite-
rung eines effizienten Netzwerkes sowie
der personliche Kontakt zu den Fondsma-
nagern unabdingbar.

SOPEP hat sich durch ihre Tochtergesell-
schaften in den letzten 15 Jahren eine
Position erarbeitet, die den Zugang zu den
besten Fonds weltweit ermdglicht. Das
Netzwerk verwalteter und beratener Port-
folios umfasst derzeit fast 400 Fonds, die
von mehr als 200 Fondsmanagern verwal-
tet werden.

Die Selektion der Private Equity-Fonds wird
durch die CAM vorgenommen, der alle
Ressourcen der Sal. Oppenheim Private
Equity Partners GmbH zur Verfligung ste-
hen. Partner der SOPEP sind die Herren
Rolf Enders, Stefan Herzog, Dr. Rolf Wicken-
kamp, Volker Beckmann, Egbert Freiherr
von Cramm, Andreas Schmidt, Dr. Matthias
Unser und Dr. Andreas Wilde.

Insgesamt betreut SOPEP gegenwartig
private und institutionelle Gelder in Hohe
von rund EUR 5 Mrd. Der lGberwiegende
Teil des von SOPEP betreuten Volumens
steht flr Parallelinvestitionen mit den
Mitteln der BVT-CAM Fondsserie zur Ver-
fligung.
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5.3 Management

Harald von Scharfenberg

Nach einem agrardkonomischen Studium
an der Universitat Stuttgart-Hohenheim
und einer Banktraineeausbildung in
Deutschland, England und den USA hat
Herr von Scharfenberg seit 1976 die
BVT Unternehmensgruppe mit Hauptsitzen
in Miinchen und Atlanta erfolgreich
aufgebaut. Harald von Scharfenberg ist
Geschéftsfiihrer der BVT Holding GmbH
& Co. KG sowie Geschaftsfiihrer der
BVT-CAM Private Equity Management
& Beteiligungs GmbH.

Tibor von Wiedebach und Nostitz-
Jankendorf

Nach einem international orientierten,
betriebswirtschaftlichen Studium an der
ebs, private wissenschaftliche Hochschule
in Oestrich-Winkel, und einer zweijahrigen
Tatigkeit in der Geschaftsfiihrung einer
privaten Vermdgens- und Immobilienver-
waltung trat Herr von Wiedebach und
Nostitz-Jankendorf im Jahr 1996 in die
BVT Unternehmensgruppe ein. Er ist im
Konzernbereich hauptverantwortlich fiir
die Bereiche Alternative Investments, zu
dem auch Private Equity zahlt, und Immo-
bilienbeteiligungen und ist weiterhin
Mitglied diverser Geschaftsfiihrungen.
Tibor von Wiedebach und Nostitz-Janken-
dorf ist Geschaftsfiihrer der BVT Holding
GmbH & Co. KG sowie Geschéftsfiihrer
der BVT-CAM Private Equity Management
& Beteiligungs GmbH und der BVT-CAM
Private Equity Beteiligungs GmbH.

Dr. Rolf Wickenkamp

Dr. Wickenkamp ist Geschaftsfiihrer der
Sal. Oppenheim Private Equity Partners
GmbH. Er ist verantwortlich fiir den glo-
balen Vertrieb und bringt seine breite
Erfahrung im Investmentbereich bei der
Beurteilung von Private-Equity-Fonds ein.

Gemeinsam mit Constantin von Dziem-
bowski griindete Dr. Wickenkamp im Jahr
1998 die CAM Private Equity Consulting
und Verwaltungs-GmbH, Kaln, fiir die er
bis zur Neugriindung von Sal. Oppenheim
Private Equity Partners als Executive Partner
tatig war. Zwischen 1996 und 1998 war
Dr. Wickenkamp CFO und Mitglied des
Verwaltungsrats der internationalen Asset
Management- und Privatbankengruppe
Liechtenstein Global Trust (LGT). Von 1983
bis 1995 arbeitete Dr. Wickenkamp als
institutioneller Asset Manager, zuletzt
als Vorstand des Versicherungskonzerns
Colonia/Nordstern (heute: AXA). Nach
seiner Ausbildung zum Bankkaufmann
studierte Dr. Wickenkamp Volkswirtschafts-
lehre an der Universitat zu Kéln, wo er
auch promovierte. Dr. Rolf Wickenkamp
ist Mitglied des ,Professional Standards
Committee" der EVCA.

Marco Yanar

Marco Yanar betreut bei Sal. Oppenheim
Private Equity Partners GmbH als Mana-
ging Director vor allem Investitionen im
Bereich Buyout. Seit Anfang 2007 war
Herr Yanar als Partner bei der CAM Private
Equity Consulting und Verwaltungs GmbH.
in dhnlicher Funktion tatig. Von 2000 bis
2007 verantwortete er bei der Ampega
Asset Management als CIO Alternative
Investments die Anlageaktivitdten in die-
sem Bereich. Er begann seine berufliche
Laufbahn 1994 bei der Hannover Riick-
versicherung AG und war dort zuletzt als
Head of Private Equity zusténdig fiir die
Private-Equity- und sonstigen Finanz-
beteiligungen der Hannover Riick-Gruppe.
Nach seiner Ausbildung zum Bankkauf-
mann studierte Marco Yanar Betriebswirt-
schaftslehre an der Georg-August-Univer-
sitat in Gottingen.

J. Emile van der Burg

Emile van der Burg vertritt Sal. Oppenheim
Private Equity Partners als Senior Advisor
in den Benelux-Staaten und berdt bei
Investments im Mid-Market Buyout-Seg-
ment. AuBerdem unterstiitzt er die inter-
nationalen Aktivitdten der Gesellschaft.
Emile van der Burg war seit 2002 Asso-
ciate Partner bei CAM Private Equity. Er
ist Grliinder der Private Equity-Beratungs-
gesellschaft Jemburg BV Management &
Advies. Davor war er lber zehn Jahre lang
fiir De Nationale Investeringsbank (NIB)
tatig, zuletzt als Mitglied der Geschafts-
fiihrung und CEO der Private Equity-Tochter
PARNIB Holding NV., bevor er als einer
von drei Managing Partnern die Leitung
der NIB Capital Private Equity (jetzt Alp-
invest Partners) iibernahm. In den Jahren
1999/2000 war er zudem Chairman der
European Private Equity & Venture Capital
Association (EVCA). Seine berufliche Lauf-
bahn begann Emile van der Burg im inter-
nationalen Corporate- und Investment-
Geschéft der Chase Manhattan Bank in
New York, Caracas, London und Amster-
dam. Emile van der Burg studierte an der
Erasmus Universitat in Rotterdam und
halt einen MBA der Rotterdam School of
Management.

Dr. Kent Hansen

Dr. Kent Hansen unterstiitzt Sal. Oppen-
heim Private Equity Partners als Senior
Advisor bei den Marketing-, Vertriebs-
und Investmentaktivitdten im skandinavi-
schen Raum. Dr. Kent Hansen war seit
2003 Associate Partner bei CAM Private
Equity. Im Jahr 2000 griindete er die Firma
Danish Venture Management, nachdem er
vorher lange Zeit die Position des Mana-
ging Directors bei Danish Venture Finance
innehatte. Er gehdrte zu den Initiatoren
des Branchenverbandes Danish Venture
Capital Association. AuBerdem war er Mit-
glied des Vorstands der European Private
Equity & Venture Capital Association



(EVCA) sowie Mitglied des EVCA High Tech
Committee. Vor seinem Einstieg in die
Venture-Capital-Branche war er bei ver-
schiedenen Industrieunternehmen téatig.
Nach seinem Studium an der Technical
University of Denmark (DTU) promovierte
Dr. Kent Hansen an der DTU und der Uni-
versitdt in Oxford.

Egbert Freiherr von Cramm

Egbert von Cramm leitet bei Sal. Oppenheim
Private Equity Partners den Bereich Marke-
ting & Vertrieb Europa und bringt seine
umfangreiche Venture-Capital Erfahrung
im Investment-Bereich ein. Baron Cramm
verfiigt tiber langjahrige Erfahrungen aus
den unterschiedlichsten Segmenten der
Private-Equity-Branche. Vor seinem Wechsel
zu Sal. Oppenheim Private Equity Partners
war er Partner bei der CAM Private Equity
Consulting und Verwaltungs-GmbH in Kdln.
Im Jahr 2000 trat er als Finanzvorstand
bei der mit Venture Capital finanzierten
Softwarefirma IMPRESS ein. Als Vorstands-
sprecher leitete Baron von Cramm das
Unternehmen erfolgreich durch die schwie-
rige Phase der "Post Bubble Economy". Von
1994 bis 1999 leitete Baron von Cramm
mehrere mit Private Equity finanzierte
Technologieunternehmen. Davor lagen
Stationen als Mitglied der Geschaftsfiih-
rung bei Roland Berger Strategy Consul-
tants, als Investmentmanager und Partner
bei TVM Techno Venture Management und
als Consultant bei dem Strategieberater
A.T. Kearney. Baron von Cramm studierte
Betriebswirtschaftslehre an den Universi-
taten in Freiburg und Hamburg.

Stefan Herzog

Stefan Herzog ist Geschaftsfiihrer der Sal.
Oppenheim Private Equity Partners GmbH
und leitet den Bereich Private Equity
Investment-Aktivitdten mit Schwerpunkt
in Asien. Er ist Mitglied im Beirat zahl-

reicher Private-Equity-Fonds. Herr Herzog
ist einer von drei Griindungspartnern der
VCM Capital Management GmbH, Miin-
chen, fiir die er von 1992 bis 2009 als
Geschéftsfiihrer und CFO tatig war. Bei
VCM verantwortete er vor allem den Be-
reich Venture-Capital-Investitionen. Vor
dem Studium absolvierte Stefan Herzog
zundchst eine Bankausbildung bei der
Norddeutschen Landesbank, bevor er als
Investment Manager bei der Matuschka-
Gruppe einstieg. Herr Herzog studierte
Betriebswirtschaft an der European Busi-
ness School in Oestrich-Winkel, Paris und
London

Andreas Schmidt

Andreas Schmidt leitet bei SOPEP den
Bereich Growth- und Buyout-Investments
Europa und USA. Herr Schmidt war seit
April 2006 als Investment Professional bei
der CAM Private Equity Consulting und
Verwaltungs-GmbH in KdIn tatig. Zuvor
beriet er als Mitglied der Insurance Practise
der Boston Consulting Group (BCG) nam-
hafte deutsche und internationale Versiche-
rungsunternehmen u.a. im Bereich Asset
Management. Andreas Schmidt begann
seine berufliche Laufbahn als Assistent
des Finanzvorstands des Gerling-Konzerns,
bevor er spater die Position des Beteili-
gungsmanagers fir die Private Equity- und
sonstigen Finanzbeteiligungen der Gerling-
Gruppe iibernahm. Herr Schmidt besitzt
das Diplom flir Wirtschaftsingenieurwesen
der Universitat Karlsruhe.

Dr. Matthias Unser

Dr. Mattias Unser leitet bei Sal. Oppenheim
Private Equity Partners den in Miinchen
angesiedelten Bereich Private Debt. Er
vertritt die Gesellschaft im Gesellschafter-
ausschuss mehrerer Mezzanine-Fonds.

Dr. Unser war seit dem Jahr 2001 bei der
VCM Capital Management GmbH in Miin-
chen tétig, wo er sich vor allem mit der
Strukturierung und Platzierung von Mez-

zanine-Capital-Dachfonds fiir institutio-
nelle und private Anleger beschaftigte.
Unter seiner Leitung wurde von VCM der
weltweit erste Mezzanine-Kapital-Dach-
fonds fiir institutionelle Anleger aufgelegt.
Seine berufliche Laufbahn begann Dr. Unser
als Consultant bei PricewaterhouseCoopers.
Er studierte Betriebswirtschaftslehre an
der Universitdt Bamberg, wo er auch pro-
movierte. Ergdnzend dazu qualifizierte
sich Dr. Unser zum Chartered Financial
Analyst (CFA).

Jiirgen Borchers

Jiirgen Borchers leitet als Head of Finance
bei Sal. Oppenheim Private Equity Partners
den Bereich Fondsverwaltung, Berichts-
wesen und Risikomanagement. In dhnlicher
Funktion war Herr Borchers bereits seit
dem Jahr 2004 bei CAM Private Equity in
KolIn tatig. Davor unterstiitzte er als Mit-
glied des Transaction-Services-Team von
PricewaterhouseCoopers (PwC) Unterneh-
men und Private-Equity-Hauser bei der
Durchflihrung von Unternehmenstransak-
tionen. Seine berufliche Laufbahn begann
Herr Borchers als Wirtschaftspriifungsas-
sistent bei Deloitte & Touche. Nach seiner
Ausbildung zum Bankkaufmann studierte
Herr Borchers Okonomie an der Ruhr-Uni-
versitdt in Bochum. Er qualifizierte sich
auBerdem zum Certified Public Accountant
(CPA) und Chartered Financial Analyst (CFA).
Jiirgen Borchers ist Geschdftsfiihrer der
BVT-CAM Private Equity Beteiligungs
GmbH und der BVT-CAM Private Equity
Management & Beteiligungs GmbH.*

*Eingefiigt durch Nachtrag Nr. 1 vom 28.10.2009
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5.4 Leistungsbilanz der BVT-CAM
Private Equity Global Fund Serie

Die gemeinsam von BVT und CAM (durch
die BVT-CAM Private Equity Management
& Beteiligungs GmbH) betreuten Invest-
mentvehikel (BVT-CAM | -VI und New
Markets) haben im Zeitraum 2000 bis Ende
Juni 2009 ein Eigenkapitalvolumen von
mehr als EUR 310 Mio. aufgenommen. Im
Rahmen der Fondsserie wurden bis Ende
Juni 2009 bereits 91 verschiedene Private
Equity-Fonds (Zielfonds) gezeichnet.
BVT-CAM VI wurde Ende Mé&rz 2009 und
BVT-CAM New Markets wurde Ende August
2009 geschlossen. BVT-CAM VI hat bis
Ende Juni 2009 bereits sieben Zielfonds
und BVT-CAM New Markets einen Ziel-
fonds gezeichnet. Die Fondsgesellschaften
werden ihre Commitmentphase im Jahr
2010 bzw. 2011 beenden. Das Volumen
der gezeichneten Zielfonds (Commitment-
volumen) aller Fondsgesellschaften der

Serie belduft sich per 30.06.2009 auf
mehr als EUR 290 Mio. Hiervon wurden
bereits EUR 166 Mio. (56 % des Commit-
mentvolumens) in die Zielfonds eingezahlt.

Im September 2006 erhielt BVT von der
Fondsrating-Agentur Scope Group den
Investment Award als bestes Emissions-
haus im Segment geschlossene Private-
Equity-Fonds. Die Jury wiirdigte in diesem
Zusammenhang insbesondere ,das hervor-
ragende Fondsmanagement und die erst-
klassige Auswahl der Zielfonds"

Entwicklung und Perspektive

Die Entwicklung der BVT-CAM Fondsserie
verlduft plangemaB. Die ziel- und zeit-
gerechte Auswahl von und der Zugang zu
Zielfonds, deren Vorlaufer mit ihren Ergeb-
nissen im oberen Viertel aller Fonds ihres
jeweiligen Segments liegen (Top Quarter),
dokumentieren die erfolgreiche Umsetzung
des BVT-CAM Fondskonzepts.

BVT-CAM Private Equity Global Fund Serie (Stand: 30.06.2009)

BVT-CAM Private Equity Global Fund
GmbH & Co. KG,

die mit einem Fondsvolumen von insge-
samt EUR 30,6 Mio. im Dezember 2000
geschlossen wurde, ist insgesamt 24 Com-
mitments eingegangen und hat die
Commitmentphase im August 2003 ab-
geschlossen. Bis Ende Juni 2009 wurden
bisher insgesamt Investitionsmittel in
Héhe von EUR 29 Mio. des bei den Ziel-
fonds gezeichneten Volumens durch die
Zielfonds der Fondsgesellschaft abgerufen.

Die Bewertung des Gesamtbestandes der
Portfoliounternehmen durch die Zielfonds-
Manager zum 31.12.2008 belduft sich
insgesamt auf 181 %. Hierzu werden die
seitens der Zielfonds von den Portfolio-
unternehmen erhaltenen Riickfliisse zu-
ziiglich der Marktwerte der Bestandsun-
ternehmen ins Verhaltnis gesetzt zu den
urspriinglichen Investitionen.

Fondsname Emission  Fonds- Eigen-  Gezeichnete Volumen Abrufe Riickfliisse FMV3) der Ausschiittungen
volumen kapital Zielfonds der gezeichneten durch Zielfonds durch Zielfonds Zielfonds-
Zielfonds Beteiligungen
Jahr in TEUR in Prozent  Anzahl in TEURY inTUS$ in TEUR in Prozent? in TEUR in Prozent in Prozent in Prozent
BVT-CAM Private Equity Global Fund Jul 00 30.605 100 24 13.000 18.223 29.091 101,50 30.651 105,36 181 73,0
BVT-CAM Private Equity Global Fund II Mai 01 45.197 100 24 22.475 25.550 40.267 93,79 39.642 98,45 vl 67,5
BVT-CAM Private Equity Global Fund III Feb 03 41.298 100 22 22.433 23.650 32.172 80,21 12.829 39,88 127 15,0
BVT-CAM Private Equity Global Fund IV Aug 04 35.563 100 20 16.640 23.650 24.298 71,76 3.179 13,08 920 10,0
BVT-CAM Private Equity Global Fund V' Mar 06 118.241 100 29 62.434 87.600 38.513 31,20 4.253 11,04 97 -
BVT-CAM Private Equity Global Fund VI8 Aug 07 29.570 100 7 12.500 5.000 1.396 8,71 = = - =
BVT-CAM Private Equity New Markets Fund¥® Sep 07 10.274 100 1 1.500 0 349 23,25 - - - -
Gesamt 310.748

1) Bei BVI-CAM Private Equity Global Fund Ill und BVT-CAM Private Equity Global Fund IV ist das gezeichnete Volumen jeweils eines in britischen Pfund gezeichneten Zielfonds zum
historischen Fremdwahrungskurs in EUR beriicksichtigt. Bei BVT-CAM Private Equity Global Fund V ist das gezeichnete Volumen eines in britischen Pfund und eines in Schweizer Franken
gezeichneten Zielfonds zum historischen Fremdwéahrungskurs in EUR beriicksichtigt.

2) Zeigt das Verhiltnis der Abrufe der Zielfonds zum Zeichnungsvolumen (Investitionsgrad) unter Beriicksichtigung der Fremdwahrungskurse zum Betrachtungszeitpunkt.

3) Fair Market Value Bewertung des Gesamtbestandes der Portfoliounternehmen vor Fremdwahrungseffekten durch die Zielfondsmanager zum 31.12.2008

4) Fonds befand sich zum Stichtag noch in der Platzierung

5) Fonds befand sich zum Stichtag noch in der Commitment-Phase



Kumulativ konnte die Fondsgesellschaft bis
Ende Juni 2009 bereits Riickflisse der
Zielfonds in Hohe von EUR 30,7 Mio. ver-
zeichnen - dies entspricht rund 105 % der
bisher abgerufenen Mittel. Bis 30.06.2009
konnten bereits insgesamt 73 % des
Kommanditkapitals an die Anleger der
Fondsgesellschaft ausgeschiittet werden.

BVT-CAM Private Equity Global Fund Il
GmbH & Co. KG,

die mit einem Zeichnungsstand von ins-
gesamt EUR 45,2 Mio. im April 2002
geschlossen wurde, ist insgesamt 24
Commitments eingegangen und hat die
Commitmentphase im Marz 2005 ab-
geschlossen. Bis Ende Juni 2009 wurden
bisher insgesamt Investitionsmittel in
Hohe von EUR 40,3 Mio. durch die Ziel-
fonds der Fondsgesellschaft abgerufen.

Die Bewertung des Gesamtbestandes der
Portfoliounternehmen durch die Zielfonds-
Manager zum 31.12.2008 belduft sich
insgesamt auf 171 %. Kumulativ konnte
die Fondsgesellschaft bis Ende Juni 2009
bereits Riickfllisse der Zielfonds von EUR
39,6 Mio. verzeichnen - dies entspricht
rund 98 % der bisher abgerufenen Mittel.
Bis 30.06.2009 konnten bereits 67,5 %
des Kommanditkapitals an die Anleger der
Fondsgesellschaft ausgeschiittet werden.

Abrufe und Riickfliisse auf Ebene der Fondsgesellschaft BVT-CAM

TEUR
12.000

10.000
8.000
6.000
4.000
2.000

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 per
06/2009

[ Einzahlungen M Distributionen

Abrufe und Riickfliisse auf Ebene der Fondsgesellschaft BVT-CAM Il

TEUR
16.000

14.000
12.000
10.000
8.000
6.000
4.000
2.000

2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 per
06/2009

[ Einzahlungen M Distributionen
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BVT-CAM Private Equity Global Fund IlI
GmbH & Co. KG
wurde Ende Méarz 2004 mit einem Zeich-

nungsstand von EUR 41,3 Mio. geschlossen.

Die Commitmentphase wurde mit Zeich-

nung von insgesamt 22 Zielfonds im Marz

2006 abgeschlossen. Bis Ende Juni 2009
wurden bisher Investitionsmittel in Hohe
von insgesamt EUR 32,2 Mio. durch die

Zielfonds der Fondsgesellschaft abgerufen.

Die Bewertung des Gesamtbestandes der

Portfoliounternehmen durch die Zielfonds-

Manager belduft sich per 31.12.2008 auf

127 %. Kumulativ konnte die Fondsgesell-

schaft bis Ende Juni 2009 Riickfliisse der

Zielfonds in Hohe von EUR 12,8 Mio. ver-

zeichnen - dies entspricht rund 40 % der
bisher abgerufenen Mittel.

BVT-CAM Private Equity Global Fund IV

GmbH & Co. KG,
die mit einem Zeichnungsstand von ins-

gesamt EUR 35,6 Mio. im Dezember 2005
geschlossen wurde, ist insgesamt 20 Com-

mitments eingegangen und hat die Com-

mitmentphase im Juni 2006 abgeschlossen.

Bis Ende Juni 2009 wurden bisher In-

vestitionsmittel in Héhe von insgesamt
EUR 24,3 Mio. durch die Zielfonds der

Fondsgesellschaft abgerufen.

Die Bewertung des Gesamtbestandes der
Portfoliounternehmen durch die Zielfonds-

Manager belduft sich per 31.12.2008 auf

90 %.

Kumulativ konnte die Fondsgesellschaft
bis Ende Juni 2009 Riickfllsse der Ziel-
fonds in Héhe von EUR 3,2 Mio. ver-
zeichnen - dies entspricht rund 13 %
der bisher abgerufenen Mittel.
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rechnung mit noch abzurufenden Eigen-
kapital an die Anleger der Fondsgesell-
schaft ausgeschiittet werden.

Die Fondsgesellschaft hat aktuell 92,5 %
des Kommanditkapitals bei den Anlegern
abgerufen. Bis 30.06.2009 konnten bereits
15 % des Kommanditkapitals durch Ver-

Abrufe und Riickfliisse auf Ebene der Fondsgesellschaft BVT-CAM Il

TEUR
12.000
10.000
8.000
6.000
4.000
2.000
o —= : : : : -y
2004 2005 2006 2007 2008 per
06/2009

[ Einzahlungen M Distributionen

Abrufe und Riickfliisse auf Ebene der Fondsgesellschaft BVT-CAM IV

TEUR
12.000

10.000
8.000
6.000
4.000

2.000

o —= : : : S :
2005 2006 2007 2008 per
06/2009

[ Einzahlungen M Distributionen

Die Fondsgesellschaft hat aktuell 95 %
des Kommanditkapitals bei den Anlegern
abgerufen. Bis 30.06.2009 konnten bereits
10 % des Kommanditkapitals durch Ver-

rechnung mit noch abzurufenden Eigen-
kapital an die Anleger der Fondsgesell-
schaft ausgeschiittet werden.



BVT-CAM Private Equity Global Fund V
GmbH & Co. KG

wurde Ende Juli 2007 mit einem Zeich-
nungsstand von EUR 118,2 Mio. geschlos-
sen. Die Commitmentphase wurde mit
Zeichnung von insgesamt 29 Zielfonds im
Mai 2008 abgeschlossen.

Aktuell sind 50 % des Kommanditkapitals
bei den Anlegern abgerufen. Der néchste
Eigenkapitalabruf der Fondsgesellschaft
liber voraussichtlich 10 % des Komman-
ditkapitals ist im zweiten Halbjahr 2009
vorgesehen.

Bis Ende Juni 2009 wurden bisher insge-
samt Investitionsmittel in Hohe von EUR
38,5 Mio. durch die Zielfonds der Fonds-
gesellschaft abgerufen. Die Bewertung

des Gesamtbestandes der Portfoliounter-
nehmen durch die Zielfonds-Manager zum

BVT-CAM Private Equity Global Fund VI
GmbH & Co. KG

wurde Ende Marz 2009 mit einem Zeich-
nungsstand von EUR 29,6 Mio. geschlossen.

Bis Ende Juni 2009 hat die Fondsgesell-
schaft sieben Zielfonds gezeichnet. Die
Fondsgesellschaft wird planmaBig weitere
Commitments eingehen.

Aktuell sind 30 % des Kommanditkapitals
bei den Anlegern abgerufen. Ein weiterer
Kapitalabruf ist im ersten Quartal 2010
vorgesehen.

Abrufe und Riickfliisse auf Ebene der Fondsgesellschaft BVT-CAM V

TEUR
20.000

18.000
16.000
14.000
12.000
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8.000
6.000
4.000

2.000
0 | — } —

2006 2007

[ Einzahlungen M Distributionen

31.12.2008 beléuft sich insgesamt auf
97 %. Kumulativ konnte die Fondsgesell-
schaft bis Ende Juni 2009 bereits Riick-

BVT-CAM Private Equity New Markets
Fund GmbH & Co. KG

wurde Ende August 2009 mit einem
Zeichnungsstand von EUR 10,8 Mio.
geschlossen.

Bis Ende Juni 2009 hat die Fondsgesell-
schaft einen Zielfonds gezeichnet. Die
Fondsgesellschaft wird planmaBig wei-
tere Commitments eingehen.

Aktuell sind 20 % des Kommanditkapitals
bei den Anlegern abgerufen. Der néchste
Eigenkapitalabruf der Fondsgesellschaft
tiber voraussichtlich 10 % des Komman-
ditkapitals ist fiir Ende 2009 vorgesehen.

2008 per
06/2009

fliisse der Zielfonds von EUR 4,3 Mio. ver-
zeichnen - dies entspricht rund 11 % der
bisher abgerufenen Mittel.
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Das Kapital der Fondsgesellschaft von
planm&Big EUR 20 Mio. wird durch Eigen-
kapital der Anleger aufgebracht. Die Fonds-
gesellschaft plant, sich mittelbar bzw.
unmittelbar an voraussichtlich deutlich
tiber 300 bei Prospektaufstellung noch
nicht feststehenden priméar européischen
und US-amerikanischen Private Equity-
Fonds (Zielfonds) tiber noch nicht festste-
hende Secondary-Fonds und selbst gene-
rierte Secondary-Fondsbeteiligungen zu
beteiligen. Die zu zeichnenden Zielfonds
werden ein breites Spektrum an Unterneh-
mensbeteiligungen und -finanzierungen
abdecken. Die nachfolgende Aufstellung
gibt die Mittelverwendung der gezeichne-
ten Kommanditeinlagen unabhéngig vom
Zeitpunkt des Zuflusses an die Gesellschaft
wieder.

Im ersten Halbjahr 2007 verkaufte
J.W. Childs Equity Partners den
Outsourcing-Dienstleister fiir
Krankenhduser und Vermittler
von medizinischem Fachpersonal
Sheridan Holdings an den Finanz-
investor Hellman & Friedman und
konnte damit das investierte Kapi-
tal mehr als verdreifachen.




Der Investitions- und Finanzierungsplan stellt die voraussichtliche Verwendung des
Fondskapitals dar. Die darin enthaltenen Angaben basieren teilweise auf Annahmen und
sind daher als Prognose zu verstehen.

Investition und Finanzierung (Prognose)

Investitionskosten
Griindung/Fondskonzeption?
Prospektierung/Marketing?
Vermittlung Eigenkapital??)

Rechtliche Konzeption, Steuerberatung,
Mittelverwendungskontrolle, etc.

Fondsabhdngige Kosten
Liquiditatsreserve
Gesamtinvestitionskosten
Agio??)

Kommanditkapital inkl. Agio

bei einem Kommanditkapital
von TEUR 20.000

18.400"
200
450
780

70
1.500
100
20.000
1.000
21.000

in % des
Kommanditkapitals
92,00 %

1,00 %

2,25 %

3,90 %

0,35 %
7,50 %
0,50 %
100,00 %
5,00 %
105,00 %

1) Unter Beachtung der fiir die private Vermdgensverwaltung geltenden steuerlichen Grenzen darf aus den Erldsen der Fondsgesellschaft ein Betrag in Hohe der
Fondskosten und des Ergebnisvorabs fiir die Geschftsfiihrung (§8§ 9 und 10 des Gesellschaftsvertrages) reinvestiert werden, so dass eine Vollinvestition (100 % des

Kommanditkapitals) erreichbar ist.

2) Diese Dienstleistungshonorare - bei einem platzierten Kommanditkapital von TEUR 20.000 ein Gesamtbetrag von TEUR 2.430 - flieBen Unternehmen der BVT-Gruppe
und der CAM zur Deckung eigener und fremder Kosten zu.
3) Als Entgelt fiir seine Vermittlungsleistung erhlt der Vermittler, der Ihnen dieses Beteiligungsangebot vorstellt, eine Provision, (siehe dazu S. 42, ,Vermittlung Eigen-

kapital”).

Einlagen (Kommanditkapital)

Die Investitionsplanung basiert auf einem
geplanten Kommanditkapital in Hohe von
EUR 20 Mio. zzgl. 5 % Agio. Eine Fremdfi-
nanzierung ist zur Zwischenfinanzierung
von riickstandigen oder zukiinftig fallig
werdenden Einlagen der Gesellschafter und
Treugeber moglich. Zum Zeitpunkt der Pro-
spektaufstellung hat die Fondsgesellschaft
keine Fremd- bzw. Zwischenfinanzierung
aufgenommen.

Alle Positionen im Investitions- und Finan-
zierungsplan sind prozentual an das Zeich-
nungsvolumen gekoppelt. Das tatsachliche
Platzierungsergebnis hat somit keinen
Einfluss auf den Investitionsgrad und in

der Folge auch keine direkte Auswirkung
auf die Rentabilitat einer Beteiligung.

Investitionskosten

Der Aufwand fiir den Erwerb von Beteili-
gungen an Private Equity-Fonds (Zielfonds)
und Secondary-Fonds betrdgt 92 % des
platzierten Kommanditkapitals. In den
Investitionskosten sind investitionsnahe
Kosten, wie z.B. Management Fees, Trans-
action Fees und dhnliche Gebiihren und
Kosten der Secondary-Fonds sowie der
Zielfonds fiir den Erwerb von Unterneh-
mensbeteiligungen bzw. der Secondary-
Fonds fiir den Erwerb von Beteiligungen
an Zielfonds enthalten.

Griindung/Fondskonzeption

Fiir samtliche Leistungen in Zusammen-
hang mit der Konzeption, Entwicklung
und Strukturierung des Beteiligungsange-
botes und zur Abgeltung der mit der
Griindung des Gesellschaft verbundenen
Kosten erhalten CAM Private Equity Con-
sulting & Verwaltungs-GmbH sowie BVT
Holding GmbH & Co. KG zusammen eine
einmalige Vergiitung in Hohe von 1,0 %
des platzierten Kommanditkapitals.

Prospektierung/Marketing

Fiir die Erstellung und Drucklegung dieses
Beteiligungsprospekts sowie fiir Marketing-
und Offentlichkeitsarbeit erhalt BVT Bera-
tungs-, Verwaltungs- und Treuhandgesell-
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schaft flr internationale Vermdgensanlagen
mbH eine einmalige Vergilitung in Hohe
von 2,25 % des platzierten Kommandit-
kapitals.

Vermittlung Eigenkapital

Fiir die Vermittlung des zu platzierenden
Eigenkapitals erhalten BVT Beratungs-,
Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft
fiir internationale Vermdgensanlagen mbH
sowie die von ihr mit der Vermittlung Be-
auftragten eine einmalige Verglitung in
Hoéhe von insgesamt 3,9 % des platzierten
Kommanditkapitals sowie das Agio.

Als Entgelt fiir seine Vermittlungsleistung
erhalt der Vermittler, der lhnen das Betei-
ligungsangebot vorstellt, eine Provision,
die maximal der der im Investitions- und
Finanzierungsplan ausgewiesenen Position
Vermittlung Eigenkapital” zuziiglich Agio
entspricht. Einzelne Vermittler erhalten
zudem bei Erreichen eines bestimmten je-
weils von ihnen vermittelten Eigenkapital-
volumens ab dem der reguldren Fonds-
schlieBung folgenden Jahr bis zum Ende
der reguldren Fondslaufzeit eine zusatzliche
jahrliche laufende Vermittlungsprovision,
die vom geschaftsfiihrenden Kommanditis-
ten aus dessen laufender Geschaftsfiih-
rungsvergiitung geleistet wird und - der
Hoéhe nach gestaffelt und bezogen auf
das jeweils vermittelte und im Bestand
befindliche Eigenkapitalvolumen - bis zu
maximal 0,4 % p.a. betragen kann.

Rechtliche Konzeption, Steuerberatung,
Mittelverwendungskontrolle

Die beauftragten Berater erhalten fiir die
rechtliche und steuerliche Konzeption die-
ses Beteiligungsangebots und fiir die Mit-
telverwendungskontrolle einmalige Ver-
glitungen in Héhe von zusammen 0,35 %
des platzierten Kommanditkapitals.

Liquiditatsreserve

Die kalkulierte Liquiditatsreserve der Fonds-
gesellschaft betrdgt 0,5 % des Kommandit-
kapitals.

Laufende Verglitungen und Gewinn-
beteiligungen (nicht im Investitions-
und Finanzierungsplan ausgewiesen)
Der Komplementér der Fondsgesellschaft
erhalt eine jahrliche Haftungsvergiitung
von EUR 10.000.

Der geschaftsfiihrende Kommanditist er-
halt fiir die Geschéaftsfiihrung eine jahrliche
Vergiitung, die - bezogen auf das bei
FondsschlieBung gezeichnete Kapital - fiir
das Jahr 2009 0,2 % und fiir das Jahr 2010
0,4 % betragt. Wird die Zeichnungsfrist
tiber den 31.12.2010 hinaus verldngert, so
ist der geschéaftsfiihrende Kommanditist
berechtigt, fiir die Geschaftsjahre 2009
und 2010 eine anteilige Vergiitung nach
MaBgabe des vorstehenden Satzes auch
in Bezug auf das im Jahr 2011 aufgenom-
mene Kommanditkapital zu verlangen. Ab
dem Jahr 2011 betrédgt die Verglitung fir
die Geschaftsfiihrung 0,4 % des gezeich-
neten Kapitals p.a. Der vorstehende Satz
beziiglich der Verlangerung der Zeichnungs-
frist liber den 31.12.2010 hinaus gilt fiir
die Verglitung des Jahres 2011 entspre-
chend. Ab dem Jahr 2014 erméaBigt sich
die Verglitung fiir die Geschaftsfiihrung
auf 0,3 % und ab dem Jahr 2016 auf 0,2 %
des gezeichneten Kapitals p.a. Der Anspruch
auf die Vergiitung fiir die Geschéftsfiihrung
endet am 31.12.2017.

Daneben erhalt der geschaftsfiihrende
Kommanditist fiir die Geschaftsfiihrung
ein Ergebnisvorab (siehe dazu Kapitel 1.4).
Der geschaftsfiihrende Kommanditist ist
auch bei fehlenden Gewinnen bzw. bei
Verlusten zur Entnahme des Ergebnisvor-
abs berechtigt. Ein Ausgleich findet erst
in der Auseinandersetzung statt.

Der Treuhandkommanditist erhalt fiir die
Ubernahme und Verwaltung der Beteiligun-
gen - bezogen auf das bei FondsschlieBung
gezeichnete Kapital - flir das Jahr 2009
eine Verglitung in Hohe von 0,1 %, und
fiir das Jahr 2010 in Hohe von 0,15 %. Wird
die Zeichnungsfrist Gber den 31.12.2010
hinaus verlangert, so ist der Treuhdnder
berechtigt, fiir die Geschaftsjahre 2009
und 2010 eine anteilige Vergiitung nach
MafBgabe des vorstehenden Satzes auch
in Bezug auf das im Jahr 2011 aufgenom-
mene Kommanditkapital zu verlangen.
Ab dem Jahr 2011 betrdgt die Vergiitung
0,15 % des gezeichneten Kapitals p.a.
Der vorstehende Satz beziiglich der Ver-
ldngerung der Zeichnungsfrist Gber den
31.12.2010 hinaus gilt fiir die Verglitung
des Jahres 2011 entsprechend.

Vergiitung der Griindungsgesell-
schafter und nahestehender Un-
ternehmen

Die BVT-CAM Private Equity Management
& Beteiligungs GmbH und Personen oder
Unternehmen, die mit ihr verflochten sind,
erhalten Verglitungen gemaB der abge-
schlossenen Leistungsvertrdge. Diese sind
im vorstehenden Investitions- und Finan-
zierungsplanplan durch? gekennzeichnet
und betragen 7,15 % des gezeichneten
Kommanditkapitals zzgl. Agio.



Accent Equity verduBerte im Februar 2007 den 4
skandinavischen Hersteller von Aufbackprodukten &
Nordic Bake-Off an die finnische Gesellghaft o »
Vaasan & Vaasan und konnte damit das investi F

Kapital nahezu vervierfachen. -

"



1. Investition und Finanzierung

2. Ergebnisprognose Vermogens-,

Die Zahlen

Finanz- und Ertragslage

Erlduterungen zu den Plan-
rechnungen und Planzahlen

Die Geschéftsentwicklung von Private-
Equity-Dachfonds wie der Fondsgesellschaft
ist in den ersten Jahren durch Kapital-
einzahlungen und Investitionen geprégt.
Anfénglich schlagen sich die Aufwendun-
gen fiir die Fondskonzeption und die Ein-
werbung neuen Anlegerkapitals in den
Biichern der Gesellschaft nieder, danach
werden - meist ergebnisneutrale - Auf-
wendungen flir den Beteiligungserwerb
getatigt. Erst im Rahmen der Desinvestiti-
onsphase, naturgemaB einige Jahre nach
Griindung der Fondsgesellschaft, kdnnen
die Gewinne aus Private Equity-Investitio-
nen verbucht werden. Dieser vorsichtige
Bilanzansatz entspricht den deutschen
handelsrechtlichen Vorschriften. Hiernach

diirfen Beteiligungen, auch wenn sie am
Bilanzstichtag einen hoheren Verkehrs-
wert haben, nicht hoher bewertet werden
als zu den urspriinglichen Anschaffungs-
kosten.

Die nachfolgenden Planrechnungen und
Planzahlen beruhen auf der Annahme,
dass wahrend der Zeichnungsfrist Kom-
manditeinlagen von insgesamt EUR 20
Mio. gezeichnet werden. Die Einzahlung
der Kommanditeinlagen erfolgt prospekt-
gemaB in drei Raten. Die noch nicht ein-
gezahlten Raten werden als ausstehende
Einlagen auf das Kommanditkapital ge-
bucht. Die erste Rate in Hohe von 40 %
der gezeichneten Einlagen (zzgl. Agio)
ist fallig nach Zeichnung, weitere 30 %
am 30.09.2010 und weitere 30 % am
30.09.2011. Es wird unterstellt, dass die
Geschéftsfiihrung keine abweichenden
Félligkeiten festlegt, wozu sie nach dem
Gesellschaftsvertrag berechtigt ist. Das
bezahlte Agio wird in die Kapitalriicklage
eingestellt.

Die Finanzanlagen spiegeln den Beteili-
gungserwerb wider. Dieser ist abhdngig
vom Platzierungsverlauf und von der Ein-
zahlung der Eigenkapitalraten.

Die Verbindlichkeiten im Jahr 2009 stehen
im Zusammenhang mit den stichtagsbe-
zogen noch nicht ausgezahlten Kosten
fiir das offentliche Angebot und die Treu-
handschaft sowie mit stichtagsbezogen
noch nicht beglichenen Forderungen des
geschaftsfiihrenden Kommanditisten fiir
die Geschaftsfiihrung.

Im November 2005 erwirbt die Private Equity-Gesell-
schaft Kelso Investment Associates den US-amerikani-
schen Mineralwasserhersteller DS Waters Enterprise fir
rund USD 20 Mio.



Naturgemal3 kdnnen erst einige Jahre nach Griindung der Fondsgesellschaft Gewinne
verbucht werden. Anfanglich schlagen sich die Aufwendungen fiir die Fondskonzeption und die

Einwerbung neuen Anlegerkapitals in den Biichern nieder.

Die sonstigen betrieblichen Aufwendungen Beratungskosten) und Ausgaben fiir

bestehen zum GrofBteil aus anfallenden Geschéftsfiihrung, Treuhandschaft sowie
fondsabhdngigen Nebenkosten wie Emis- anderen sonstigen Kosten (Jahresabschluss-
sionsaufwendungen (Eigenkapitalvermitt- kosten usw.) in Héhe von TEUR 80.

lungsprovisionen, Konzeptionskosten,
Prospektierung, Marketing und weiteren

2.1 Er6ffnungsbilanz und Planbilanzen

Auf den Abdruck einer Zwischeniibersicht
wurde verzichtet, da sich seit Aufstellung
der Eréffnungsbilanz keine bilanz- und
ergebniswirksamen Geschéaftsvorfalle er-
eignet haben.

BVT-CAM Private Equity Global Fund VIIl GmbH & Co. KG

Er6ffnungsbilanz

24.09.2009
Aktiva TEUR
A. Ausstehende Einlagen auf
das Kommanditkapital 10
B. Anlagevermdgen
|. Finanzanlagen 0
C. Umlaufvermogen
|.  Forderungen und sonstige Vermdgensgegenstande 0
Il. Kassenbestand, Bundesbankguthaben,
Guthaben bei Kreditinstituten und Schecks
10
Passiva
A. Eigenkapital
|.  Kapitalanteil der Kommanditisten 10
abziiglich ausstehende Einlagen 10
eingezahltes Kapital
Il. Riicklagen
Ill. Bilanzgewinn/-verlust
10
B. Riickstellungen 0
C. Verbindlichkeiten 0
10

Planbilanz Planbilanz
(Prognose) (Prognose)
31.12.2009 31.12.2010
TEUR TEUR

0 0

0 7.000

36 0

655 7.977

691 7.977

691 14.977

2.900 20.000
-2.030 -6.000
870 14.000

145 1.000

-467 -3.072

548 11.928

45 45

98 3.004

691 14.977

bw 45



1. Investition und Finanzierung

2. Ergebnisprognose Vermogens-,
Finanz- und Ertragslage

2.2 Plankapitalflussrechnungen (Prognose)

BVT-CAM Private Equity Global Fund VIIl GmbH & Co. KG

Plan Plan
2009 2010
TEUR TEUR
Periodenergebnis vor auBerordentlichen Posten -452 -2.320
+ Zunahme der Riickstellungen 45 0
+ Emissionsaufwendungen 363 2.138
- Zunahme der Vorradte, der Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen sowie anderer Aktiva (soweit nicht
Investitions- oder Finanzierungstatigkeit) 0 0
+ Zunahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen sowie anderer Passiva (soweit nicht
Investitions- oder Finanzierungstatigkeit) 8 -4
= Cash Flow aus laufender Geschaftstatigkeit -37 -186
- Auszahlungen fiir Investitionen in das Finanzanlagevermégen 0 -4.000
+ Riickfliisse 0 0
= Cash Flow aus Investitionstatigkeit 0 -4.000
+ Einzahlungen aus Eigenkapitalzufiihrungen 979 14.021
- ausbezahlte Emissionsaufwendungen -272 -2.228
- Ergebnisvorab des geschaftsfiihrenden Kommanditisten -15 -286
= Cash Flow aus Finanzierungstatigkeit 692 11.508
= Zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmittelfonds 655 7.322
+ Finanzmittelfonds am Anfange der Periode 0 655
= Finanzmittelfonds am Ende der Periode 655 7.977

Zusammensetzung des Finanzmittelfonds
am Ende der Periode

+ Zahlungsmittel 655 7.977
655 7.977



2.3 Plangewinn- und Verlustrechnungen (Prognose)

BVT-CAM Private Equity Global Fund VIIl GmbH & Co. KG

Plan Plan

24.09.-31.12.2009 01.01.-31.12.2010

TEUR TEUR

1. Rohergebnis 0 0
2. Sonstige betriebliche Aufwendungen -461 -2.389
3. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 9 69
4. Ergebnis der gewdhnlichen Geschaftstatigkeit -452 -2.320
5. Jahresiiberschuss/-fehlbetrag -452 -2.320
6. Gewinn- und Verlustvortrag 0 -467
7. Ergebnisvorab der geschaftsfiihrenden Kommanditistin -15 -286
8. Bilanzgewinn/-verlust -467 -3.073

2.4 Planzahlen bis 2012 (Prognose)

BVT-CAM Private Equity Global Fund VIIl GmbH & Co. KG

Plan Plan Plan Plan

2009 2010 201 2012

TEUR TEUR TEUR TEUR

Investition 0 4.000 8.000 7.000
Produktion 0 0 0 0
Umsatzerlose 0 0 0 0
Beteiligungsertrage 0 0 1.000 4.000
Ergebnis -452 -2.320 846 3.804
Bilanzgewinn/-verlust -467 -3.073 -2.426 1.178

bw 47



1. Gesetzliche Angaben zum
Beteiligungsangebot und zum Emittenten

2. Steuerliche Grundlagen

3. Wichtige Funktionen und Beteiligte

4. Vertragstexte

5. Abwicklungshinweise/Angabenvorbehalt

Die Details

1.1 Das Beteiligungsangebot

Die Anleger beteiligen sich mittelbar liber
einen Treuhdnder (Treuhandkommanditisten)
an der BVT-CAM Private Equity Global Fund
VIIl GmbH & Co. KG (Emittent/Fondsgesell-
schaft). Fir die Beteiligung sind der Zeich-
nungsschein des Anlegers, der in diesem
Prospekt abgedruckte Gesellschaftsvertrag
der Fondsgesellschaft und der in diesem
Prospekt abgedruckte Treuhandvertrag maB-
geblich.

Beteiligungsart

Die Anleger erwerben als Treugeber im
Rechtssinne Anteile an einem Treuhandver-
mogen. Treuhandvermdgen ist der Kom-
manditanteil des Treuhdnders (Treuhand-
kommanditisten) an der BVT-CAM Private
Equity Global Fund VIII GmbH & Co. KG.

Rechte
Die Anteile gewahren

B cine Beteiligung an den Ergebnissen der
Fondsgesellschaft,

B ein sich nach der Beteiligung an den
Gewinnen richtendes Recht auf die Teil-
nahme an Ausschiittungen und dem
Liquidationserlds der Fondsgesellschaft,

B die Mdglichkeit zur Ausilibung der auf
den Anteil des Anlegers entfallenden
Stimmrechte nach MaBgabe seiner ge-
zeichneten Einlage und die Maglichkeit
zur Ausiibung gesetzlicher Kontroll-
rechte,

B den Anspruch auf ein Auseinanderset-
zungsguthaben im Falle des Ausschei-
dens.

Ergebnisverteilung

Gewinne und Verluste der Fondsgesellschaft
werden nach dem Verhaltnis der gezeichne-
ten Einlage verteilt; fiir die Verteilung der
Gewinne und Liquiditatsiiberschiisse (bei
Entnahmen und in der Liquidation) gelten
Besonderheiten. Gewinne und Liquiditats-
liberschiisse werden nach dem Ergebnis-
vorab des geschaftsfiihrenden Kommanditi-
sten (Details siehe Kapitel 1.4)

B zundchst vorab zur Verzinsung der ersten
Einlagerate mit 8 % p.a. fiir den Zeitraum
ab dem der Einzahlung folgenden Monat
bis zur FondsschlieBung verwendet,

B anschlieBend solange im Verhaltnis der
gezeichneten Einlage verteilt, bis die Kom-
manditisten und Treugeber aus Liquidi-
tatsuiberschiissen einen Betrag bis zur
Hohe der gezeichneten Einlage erhalten
haben,



Hier werden alle rechtlichen Details erklart. Von der Konstruktion des Fonds tiber die Funktion
des Treuhdnders bis zu den handelnden Personen.

B danach solange im Verhaltnis der gezeich-
neten Einlage verteilt, bis die Kommandi-
tisten und Treugeber aus Liquiditatsiiber-
schiissen einen Betrag als Vorzugsgewinn
erhalten haben, der nach der Methode
der European Private Equity and Venture
Capital Association (EVCA) einer Verzin-
sung von 8 % p.a. (IRR)" der jeweils ge-
bundenen Einlage seit FondsschlieBung
entspricht, die so genannte Hurdle Rate,

B danach dem geschiftsfiihrenden Komman-
ditisten als Vorzugsgewinn zugewiesen,
bis dieser 11,11 % der Summe des Vor-
zugsgewinns bezogen hat, den bis dahin
die Kommanditisten und Treugeber erhal-
ten haben,

B abschlieBend nach Befriedigung der Vor-
zugsgewinnanspriiche zwischen dem
geschéaftsfiihrenden Kommanditisten
und den dbrigen Kommanditisten und
Treugebern im Verhdltnis 10:90 verteilt.

Fiir die (negativen) Ergebnisse der Jahre bis
zur FondsschlieBung gilt: Gesellschafter und
Treugeber erhalten, soweit mdglich, von den
auf die Zeit nach ihrer Einlageleistung ent-
fallenden Ergebnissen Vorabanteile zugewie-
sen, bis alle Gesellschafter und Treugeber
unabhdngig vom Zeitpunkt ihrer Einlageleis-
tung rechnerisch gemaB dem Verhaltnis der
gezeichneten Einlagen an den kumulierten
Jahresergebnissen beteiligt sind.

Anzahl und Gesamtbetrag der

Anteile

Die geplante Investition der Fonds-
gesellschaft ist davon abhangig, dass
ein Gesamtbetrag des Kapitals von min-
destens 5 Mio. EUR erreicht wird. Eine
Mindestanzahl der Anteile wurde nicht
festgelegt. Die Zeichnungssumme eines
Anlegers ist nach oben unbegrenzt.
Eine Hochstanzahl der Anteile und ein
Héchstbetrag des Kapitals wurden nicht
festgelegt.

Steuern

Die Fondsgesellschaft vermittelt den Anle-
gern Einkiinfte aus Kapitalvermdgen im Sinne
des § 20 Abs. 1 und Abs. 2 EStG. Es entstehen
anfanglich keine bzw. nur geringe negative
steuerliche Ergebnisse, die im Rahmen der
Ermittlung des Gesamtbetrags der Einkiinfte
bei den Anlegern grundsatzlich mit anderen
Einklinften ausgeglichen werden konnen, so-
weit ein Verlustausgleich nicht nach §§ 10d,
15a und/oder 15b EStG beschrénkt ist (An-
gaben gelten fiir Anleger mit Steuerwohnsitz
in Deutschland, die ihre Beteiligung im Privat-
vermdgen halten). Zu den Grundlagen der
steuerlichen Konzeption siehe nachfolgen-
des Kapitel 2. ,Steuerliche Grundlagen® Der
Anbieter ibernimmt keine Steuerzahlungen
fiir den Anleger.

Ubertragbarkeit und Handelbarkeit

Die Anteile sind Gbertragbar (durch Abtre-
tung und Schuldiibernahme oder durch Ver-
tragsiibernahme). Somit ist es z.B. rechtlich
moglich, sie zu verkaufen, zu beleihen oder
zu verschenken. Die Anteile sind vererblich.
Die freie Handelbarkeit der Anteile ist jedoch
rechtlich und tatsachlich eingeschrénkt:

B Verfiigungen lber die Anteile sind nur mit
Zustimmung der Geschaftsfiihrung der
Fondsgesellschaft und des Treuhandkom-
manditisten mdglich. Die Zustimmung
darf nur aus wichtigem Grund verweigert
werden, z.B. wenn die Verfiigung nicht
mit Wirkung zum Beginn eines neuen
Geschiftsjahres erfolgt.

B Es findet kein 6ffentlicher Handel der
Anteile statt.

B Es kénnen steuerliche Nachteile fiir den
VerduBerer entstehen.

Unabhéngig von Zustimmungserfordernissen
konnen die Anleger vom Treuhandkomman-
ditisten die Einrdumung eines ihrem Kapital-
anteil entsprechenden Kommanditanteils an
der Fondsgesellschaft verlangen. Fiir dessen
spatere Ubertragbarkeit gelten die vorstehen-
den Bestimmungen entsprechend; lediglich
die Zustimmung des Treuhandkommanditisten
ist fiir die Ubertragung nicht mehr erforder-
lich. Die Ubertragung erfolgt durch Abtretung
des Mitgliedschaftsrechts.

Im Gesellschaftsvertrag vereinbarte Bedingung
fiir den rechtsgeschaftlichen Erwerb einer
unmittelbaren Kommanditbeteiligung und
ihre spatere rechtsgeschaftliche Weiterver-
auBerung ist die kostenpflichtige Eintragung
des jeweiligen Erwerbers im Handelsregister.
Der jeweilige Erwerber ist auBerdem verpflich-
tet, dem personlich haftenden Gesellschafter
und dem geschaftsfihrenden Kommanditisten
auf eigene Kosten eine Handelsregistervoll-
macht in notariell beglaubigter Form zu er-
teilen.

Sonstige Einschrankungen der freien Handel-
barkeit bestehen nicht.

Zahlstelle

Zahlungen an die Anleger erfolgen durch
die BVT-CAM Private Equity Global Fund VIII
GmbH & Co. KG mit Sitz in Griinwald;
Geschéaftsanschrift: Dr.-Max-Str. 15, 82031
Griinwald. An der Zahlstelle wird auch der
Verkaufsprospekt zur kostenlosen Ausgabe
bereit gehalten.

Zahlung des Erwerbspreises
Die Leistungen der Anleger sind wie folgt
fallig:

W 40 % der Einlage und das Agio sofort,
B 30 % der Einlage am 30.09.2010,
B 30 % der Einlage am 30.09.2011.

Die Geschaftsfiihrung kann erforderlichen-
falls mit einer Frist von mindestens 60 Tagen
friihere oder spatere Falligkeitszeitpunkte
fiir die Leistung der Einlage festlegen. Die
Leistungen der Anleger sind nicht vor Ablauf
der Widerrufsfrist fallig.

1) Die IRR-Renditekennziffer wird mit der Methode
des internen ZinsfuBes (Internal Rate of Return)
berechnet, fiir deren Verstédndnis finanzmathe-
matische Kenntnisse erforderlich sind. Sie driickt
die effektive Verzinsung des jeweils noch gebun-
denen Kapitals aus. Sie darf deshalb nicht mit der
Verzinsung (Rendite) des anfénglich investierten
Kapitals gleichgesetzt werden wie sie z.B. fur
Bundesanleihen oder andere festverzinsliche
Wertpapiere angegeben wird.
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Einlage und Agio sind auf folgendes Konto
zu liberweisen:

PE Private Equity Treuhand
Vermdgensverwaltung GmbH
Commerzbank AG Miinchen
Konto-Nr.: 2160604

BLZ 700 400 41

Entgegennahme von Zeichnungen

Uber die Annahme von Zeichnungen ent-
scheidet der geschaftsfiihrende Kommandi-
tist der Fondsgesellschaft im Einvernehmen
mit dem Treuhédnder. Die Zeichnungsscheine
werden unter folgender Anschrift entgegen
genommen: BVT Beratungs-, Verwaltungs-
und Treuhandgesellschaft fiir internationale
Vermdgensanlagen mbH, LeopoldstraBe 7,
80802 Miinchen.

Zeichnungsfrist

Das offentliche Angebot beginnt einen Werk-
tag nach Veroffentlichung des Verkaufspros-
pekts gemaB § 9 Verkaufsprospektgesetz. Das
Angebot ist zundchst bis zum 30.09.2010
befristet. Die Zeichnungsfrist kann einmal
oder mehrmals, langstens bis zum 30.09.2011,
verlangert werden. Sie kann vorzeitig enden.
Es ist nicht mdglich, Zeichnungen, Anteile
oder Beteiligungen zu kiirzen.

Staaten
Das Angebot erfolgt nur in der Bundesrepu-
blik Deutschland.

Erwerbspreis

Die Hohe der Einlage (Mindestbetrag

EUR 10.000) wird bei Zeichnung vereinbart.
Einlagen miissen durch EUR 1.000 ohne
Rest teilbar sein. Auf die Einlage ist ein Agio
in Hohe von 5 % der Einlage (mindestens
EUR 500) zu bezahlen.

Kosten

Geldverkehr, Verzug, Stundung: Weitere
Kosten konnen beim Geldverkehr entstehen
(Zahlung von Einlage und Agio). Im Verzugs-
fall werden die gesetzlichen Verzugszinsen
berechnet.

Verwaltung: Zusatzliche Kosten konnen
dem Anleger entstehen, wenn er an der
Beschlussfassung der Fondsgesellschaft teil-
nimmt (Porto, Reisespesen) oder Kontroll-
rechte gegeniiber der Geschéaftsfiihrung aus-
iibt (Porto, Reisespesen, Kosten eines Sach-
verstandigen) oder dem Treuhandkomman-
ditisten Weisungen hierzu erteilt.

Handelsregister: Falls ein Anleger unmittel-
bar Kommanditist der Fondsgesellschaft wird,
fallen Kosten in gesetzlicher Héhe (nach

der Kostenordnung) fir die zur Anmeldung
beim Handelsregister notwendige Vollmacht
(Gebiihr fiir die Unterschriftsbeglaubigung
EUR 10) und fiir die Handelsregistereintra-
gung an (Gebiihr fiir die Beurkundung der
Anmeldung EUR 10 und fiir die Eintragung
zwischen EUR 40 und EUR 60). Das Gleiche
gilt fiir den Fall einer spateren VerduBerung
des Kommanditanteils (Gebiihr fiir die Beur-
kundung der Anmeldung EUR 10 und fiir die
Eintragung zwischen EUR 40 und EUR 60).

Steuererkldrungen: Die Anleger tragen die
Kosten fiir die Erstellung und Abgabe ihrer
personlichen Steuererklarungen im In- und
Ausland.

Kiindigung und Ausschluss: Besteht im Fall
der Kiindigung oder des Ausschlusses Streit
tber die Hohe des dem Anleger zustehenden
Auseinandersetzungsguthabens, konnen Kos-
ten fiir ein Schiedsgutachten entstehen, die
der Unterliegende zu tragen hat.

Weitere Kosten fallen im Zusammenhang
mit dem Erwerb, der Verwaltung und der
VerauBerung der Anteile konzeptionsgemaB
nicht an.

Weitere Leistungen der Anleger

Die Anleger sind nicht verpflichtet, iiber den
Betrag ihrer Einlage und des Agios hinaus
weitere Leistungen zu erbringen, insbeson-
dere Zahlungen an die Fondsgesellschaft zu
leisten. Die Zahlungspflicht kann wieder
aufleben, soweit der Anleger von der Fonds-
gesellschaft hohere Zahlungen erhalten hat

Beteiligungsangebot und zum Emittenten

als die auf ihn entfallenden Gewinnanteile
und nur soweit die Verbindlichkeiten der
Fondsgesellschaft nicht gedeckt sind.

Die gesetzliche Haftung der Anleger fiir die
Verbindlichkeiten der Fondsgesellschaft ist
auf die im Handelsregister eingetragene
Haftsumme des Kommanditisten beschrankt
(beim Treuhandkommanditisten: insgesamt
EUR 5.000 fiir alle Anleger; bei direkter
Kommanditbeteiligung eines Anlegers:

EUR 1 fiir den direkt beteiligten Anleger,
falls nichts anderes eingetragen wird).

Provisionen

Die Gesamthohe der Provisionen, insbeson-
dere Vermittlungsprovisionen und vergleich-
baren Vergiitungen, betragt (einschlieBlich
des Agios) 12,5 % des platzierten Komman-
dit-kapitals (entspricht TEUR 2.500 [inkI.
Agio] bei einem Kommanditkapital von TEUR
20.000). Der in diesem Prospekt abgedruckte
Investitions- und Finanzierungsplan enthalt
eine Aufgliederung und Beschreibung der
von der Fondsgesellschaft zu leistenden Pro-
visionen und vergleichbaren Verglitungen.

Dariiber hinaus leistet der geschaftsfiihrende
Kommanditist aus seiner Geschaftsfiihrungs-
vergiitung an einzelne Vermittler des zu plat-
zierenden Eigenkapitals bei Erreichen eines
bestimmten jeweils von diesen vermittelten
Eigenkapitalvolumens ab dem der regularen
FondsschlieBung folgenden Jahr bis zum Ende
der requldren Fondslaufzeit eine zusatzliche
jahrliche laufende Vermittlungsprovision,

die — der Hohe nach gestaffelt und bezogen
auf das jeweils vermittelte und im Bestand
befindliche Eigenkapitalvolumen - bis zu
maximal 0,4 % p.a. betragen kann.

Gewdhrleistung

Fiir die Verzinsung oder Riickzahlung der
Vermogensanlage wird von keiner juristischen
Person oder Gesellschaft eine Gewéahrleistung
tibernommen.



1.2 BVT-CAM Private Equity
Global Fund VIIl GmbH & Co. KG

Firma Sitz und Anschrift

Die Firma der Gesellschaft lautet

BVT-CAM Private Equity Global Fund VIII
GmbH & Co. KG.

Die Gesellschaft hat ihren Sitz in Griinwald.
Die Geschaftsanschrift lautet:
Dr.-Max-StraBe 15, 82031 Griinwald.

Griindung und Dauer

Die Gesellschaft begann mit ihrer Eintragung
im Handelsregister am 24.09.2009. Sie besteht
zundchst bis zum 31.12.2017. lhre Dauer kann
durch Entscheidung des geschaftsfiihrenden
Kommanditisten um insgesamt bis zu vier
Jahre verlangert werden.

Rechtsordnung und Rechtsform

Die Gesellschaft ist eine Kommanditgesell-
schaft nach dem Recht der Bundesrepublik
Deutschland. lhre Rechtsverhiltnisse (Perso-
nalstatut) und ihre Rechtsbeziehungen zu
den Anlegern unterliegen deutschem Recht.

Personlich haftender Gesellschafter
Persénlich haftender Gesellschafter (Komple-
mentar) der Kommanditgesellschaft ist die
BVT-CAM Private Equity Beteiligungs GmbH
(Sitz: Griinwald). Der personlich haftende
Gesellschafter ist eine Gesellschaft mit
beschrankter Haftung nach dem Recht der
Bundesrepublik Deutschland. Sein - voll
eingezahltes - Stammkapital betrdgt DM
100.000 (EUR 51.129,19). Da der persénlich
haftende Gesellschafter eine Kapitalgesell-
schaft ist, haftet er fiir die Verbindlichkeiten
der Fondsgesellschaft nur mit seinem Gesell-
schaftsvermdgen, obwohl der personlich
haftende Gesellschafter einer Kommanditge-
sellschaft von Gesetzes wegen grundsatzlich
unbeschrankt fiir die Verbindlichkeiten der
Kommanditgesellschaft einstehen muss.

Gesellschafter der BVT-CAM Private Equity
Beteiligungs GmbH sind die BVT Geschafts-
fiihrung GmbH (Sitz: Miinchen) und die
CAM Private Equity Consulting & Verwal-
tungs-GmbH (Sitz: Kéln). Geschaftsfiihrer

der BVT-CAM Private Equity Beteiligungs
GmbH ist Tibor von Wiedebach und Nostitz-
Jankendorf (Geschaftsanschrift des Geschéfts-
fiihrers: Dr.-Max-StraBe 15, 82031 Griinwald).
Weiterer Geschdftsfiihrer der BVT-CAM Private
Equity Beteiligungs GmbH ist Jiirgen Borchers
(Geschdftsanschrift des weiteren Geschdfts-
fiihrers: Dr.-Max-StraBe 15, 82031 Griinwald).*

*Eingefiigt durch Nachtrag Nr. T vom 28.10.2009

Im Gesellschaftsvertrag des personlich haf-
tenden Gesellschafters wurden folgende von
den gesetzlichen Regelungen abweichende
Bestimmungen getroffen: Zur Vertretung des
personlich haftenden Gesellschafters berech-
tigt sind, sofern mehrere Geschaftsfiihrer
vorhanden sind, jeweils zwei Geschaftsfiihrer
gemeinschaftlich; den Geschaftsfiihrern kann
durch Beschluss auch Einzelvertretungsbe-
fugnis erteilt werden; die Geschéaftsfiihrer
konnen durch Beschluss von den Beschran-
kungen des § 181 BGB befreit werden. Jeder
Gesellschafter ist zur Bestellung eines Ge-
schéaftsfiihrers und zu dessen Abberufung
berechtigt. Zu Erklarungen, die den Gesell-
schaftsvertrag einer Personengesellschaft
beriihren, bei der die Gesellschaft geschéfts-
fiihrende oder persdnlich haftende Gesell-
schafterin ist, bediirfen die Geschaftsfiihrer
eines vorherigen zustimmenden einstimmigen
Beschlusses der Gesellschafter. Zur Beschluss-
fahigkeit einer Gesellschafterversammlung
miissen mindestens 60 % des Stammkapitals
vertreten sein, andernfalls kann eine binnen
drei Wochen erneut einzuberufende Gesell-
schafterversammlung ohne eine solche Be-
schrankung beschlieBen. Beschliisse konnen
auch auBerhalb von Gesellschafterversamm-
lungen gefasst werden. Je DM 100,00 eines
Geschéaftsanteils gewdhren eine Stimme.
Rechtsgeschéftliche Verfiigungen eines
Gesellschafters iiber seinen Geschaftsanteil
bediirfen der Zustimmung samtlicher Gesell-
schafter. Die Einziehung von Geschaftsantei-
len mit Zustimmung des betroffenen Gesell-
schafters oder aus wichtigem Grund ist zu-
gelassen; die Gesellschafter konnen den
Geschéaftsanteil der CAM Private Equity
Consulting & Verwaltungs-GmbH einziehen,
wenn deren Griindungsgesellschafter aus der
vorbezeichneten Gesellschaft ausscheiden

und auch sonst nicht mehr als handelnde
Personen fiir die Aufgaben dieser Gesellschaft
zur Verfligung stehen. Statt der Einziehung
konnen die Gesellschafter beschlieBen, dass
der Geschaftsanteil ganz oder teilweise an
die Gesellschaft oder an einen Dritten Giber-
tragen wird. Die Abfindung eines ausschei-
denden Gesellschafters bestimmt sich nach
dem handelsrechtlichen Bilanzkurs.

Im Gesellschaftsvertrag der Fondsgesell-
schaft wurden im Hinblick auf den persén-
lich haftenden Gesellschafter folgende von
den gesetzlichen Regelungen abweichende
Bestimmungen getroffen: Der personlich
haftende Gesellschafter hat keine Einlage

zu leisten (§ 3). Er ist weder am Vermdgen
noch am Gewinn und Verlust der Gesellschaft
beteiligt (§5 3, 10). Der personlich haftende
Gesellschafter ist von der Geschéaftsfiihrung
ausgeschlossen (§ 7). Fiir ihn gilt kein Wett-
bewerbsverbot (8 7). Er hat kein Stimmrecht;
Anderungen des Gesellschaftsvertrages, die in
seine Rechte und Pflichten eingreifen, kénnen
jedoch nicht ohne seine Zustimmung beschlos-
sen werden (§ 8). Er erhilt eine jihrliche
Haftungsvergiitung (§ 9). Er ist zu Entnahmen
in Hohe seiner Vergiitung berechtigt (§ 11).
Er kann Sonderrechte bei Verfligungen liber
seinen Gesellschaftsanteil wahrnehmen (8 12).
Fiir den Fall, dass der persénlich haftende
Gesellschafter ausscheidet, enthalt der Ge-
sellschaftsvertrag eine besondere Nachfolge-
regelung (§ 14).

Gesellschaftsvertrag

Der Gesellschaftsvertrag der Fondsgesell-
schaft ist in diesem Prospekt abgedruckt. Die
fiir den personlich haftenden Gesellschafter
geltenden Besonderheiten sind in vorstehen-
dem Abschnitt beschrieben. Nachstehend sind
weitere bedeutsame Abweichungen von den
gesetzlichen Vorschriften erlautert.

Geschéftsfiihrung und Vertretung: Die Ge-
schaftsfiihrung obliegt der BVT-CAM Private
Equity Management & Beteiligungs GmbH
(Sitz: Griinwald), die der Gesellschaft als
Kommanditist angehort. Ihr ist umfassende
Vollmacht erteilt, die auch zum Abschluss
von Geschaften mit sich selbst im eigenen
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Namen und als Vertreter eines Dritten be-
rechtigt. Die tbrigen Gesellschafter sind von
der Geschaftsfiihrung, soweit gesetzlich zu-
|assig, ausgeschlossen. Der geschaftsfiihrende
Kommanditist erhalt fiir die Geschaftsfiihrung
eine laufende Vergiitung und ein Ergebnis-
vorab (siehe nachstehendes Kapitel 1.4). Fiir
den Fall, dass geschaftsfiihrende oder vertre-
tungsberechtigte Gesellschafter ausscheiden,
enthalt der Gesellschaftsvertrag besondere
Nachfolgeregelungen.

Treuhandkommanditist: Die PE Private
Equity Treuhand Vermdgensverwaltung GmbH
(Sitz: Griinwald) hat ein Beitrittsrecht und
beteiligt nach ihrem Beitritt als Kommandi-
tist (Treuhdnder/Treuhandkommanditist) die
Anleger (Treugeber) durch Abschluss eines
Treuhandvertrages an ihrem Kommanditanteil.
Einzelheiten zur Rechtsstellung des Treu-
héanders sind im nachfolgenden Kapitel 1.8
erlautert. Die Treugeber werden aufgrund
des Gesellschaftsvertrages und des Treuhand-
vertrages weitgehend wie Kommanditisten
behandelt, ohne dass sie selbst unmittelbar
Gesellschafter werden. Der Treuhandkom-
manditist ist am Vermogen der Gesellschaft
zundchst nicht beteiligt. Sein Anteil erhoht
sich um die jeweils von einem Anleger iiber-
nommene Einlage. Der Treuhandkommandi-
tist erhlt eine jahrliche Vergiitung (siehe
nachstehendes Kapitel 1.8).

Wettbewerbsverbot: Fiir die Gesellschafter
gilt kein Wettbewerbsverbot.

Ergebnisverteilung und Verteilung von
Liquiditatsiiberschiissen

Gewinne und Verluste der Fondsgesellschaft
werden nach dem Verhaltnis der gezeich-
neten Einlagen (ohne Agio) verteilt. Fiir die
Verteilung der anfénglichen Verluste und fiir
die Verteilung der Gewinne und Liquiditats-
tiberschiisse (bei Entnahmen und in der
Liquidation) gelten Besonderheiten, die im
Kapitel 1.1 erlautert sind.

Ausschiittungen: Die Gesellschaft schiittet
freie Liquiditat aufgrund eines Beschlusses
aus, soweit der geschaftsfiihrende Komman-
ditist die Ausschiittung vorgeschlagen oder

ihr zugestimmt hat. Der geschaftsfiihrende
Kommanditist kann vorbehaltlich spaterer
abweichender Beschlussfassung freie Liqui-
ditat auch vorab ausschiitten. Zur Verteilung
siehe Kapitel 1.1.

Mittelverwendung: Die Gesellschaft vergii-
tet Dritten die Aufwendungen fiir die kauf-
mannische Fondskonzeption in Hohe von
pauschal 1,00 % des von Anlegern gezeich-
neten Kapitals, die Prospektierung und das
Marketing in Hohe von pauschal 2,25 %

des von Anlegern gezeichneten Kapitals, die
Eigenkapitalbeschaffung in Hohe von pau-
schal 3,90 % des von Anlegern gezeichneten
Kapitals zuziiglich des Agios (5 % des von
Anlegern gezeichneten Kapitals) und die mit
der Griindung der Gesellschaft und der Fonds-
konzeption zusammenhdngende Rechts- und
Steuerberatung sowie die Mittelverwendungs-
kontrolle in Hohe von 0,35 % des von Anle-
gern gezeichneten Kapitals.

Gesellschafterbeschliisse: Die Anleger kénnen
an Gesellschafterversammlungen und an
den schriftlichen Beschlussfassungen der
Gesellschaft teilnehmen.

Beschliisse kdnnen, gleich ob sie in einer
Gesellschafterversammlung oder schriftlich
gefasst wurden, nur innerhalb eines Monats
ab Kenntniserlangung durch Klage gegen die
Gesellschaft angefochten werden.

Mehrheitserfordernisse: Bei Abstimmungen
entscheidet die Mehrheit der abgegebenen
Stimmen. Je volle EUR 1.000 gezeichnete
Einlage gewshren eine Stimme. Die Ande-
rung des Gesellschaftsvertrages und die
Auflosung der Gesellschaft bediirfen einer
Mehrheit von 75 % der abgegebenen Stim-
men. Die Zustimmung des geschaftsfiihren-
den Kommanditisten und des persénlich haf-
tenden Gesellschafters ist erforderlich, wenn
in ihre Rechte und Pflichten eingegriffen wird.

Mittelverwendungskontrolleur: Die Fonds-
gesellschaft hat einen Mittelverwendungs-
kontrolleur. Mittelverwendungskontrolleur
kann nur sein, wer der Wirtschaftspriiferkam-
mer oder einer Steuerberaterkammer ange-

hort. Seine Rechte und Pflichten bestimmen
sich nach dem mit ihm geschlossenen Ver-
trag (in diesem Prospekt abgedruckt). Zu
einer materiellen Priifung der Investition
ist der Mittelverwendungskontrolleur weder
berechtigt noch verpflichtet.

Ordentliche Vertragslaufzeit: Die Beteiligung
kann bis zum Ablauf des 31.12.2017 grund-
satzlich nicht beendet werden. Eine einseitige
vorzeitige Beendigung ist nur in den im
Gesetz vorgesehenen Féllen der Kiindigung
aus wichtigem Grund und im Falle der Aus-
schlieBung aus der Gesellschaft aus wichti-
gem Grund mdoglich. Die ordentliche Ver-
tragslaufzeit kann durch Entscheidung des
geschaftsfiihrenden Kommanditisten um bis
zu vier Jahre verldngert werden.

AusschlieBung: Ein Gesellschafter kann aus-
geschlossen werden, wenn in seiner Person
ein wichtiger Grund im Sinne des § 133 HGB
vorliegt, insbesondere wenn er mit der Leis-
tung von Einlage und Agio in Schuldnerver-
zug gerat und die Leistung nicht innerhalb
einer ihm gesetzten angemessenen Frist
nachholt. Die Erklarung der AusschlieBung
erfolgt durch den geschéaftsfiihrenden Kom-
manditisten. Der personlich haftende Gesell-
schafter, der geschaftsfiihrende Kommanditist
und der Treuhandkommanditist kénnen nur
durch Urteil ausgeschlossen werden (§ 140
HGB).

Auseinandersetzungsguthaben: Das Ausein-
andersetzungsguthaben des Ausscheidenden
bestimmt sich nach dem aus den Biichern
der Gesellschaft ermittelten Wert des Gesell-
schaftsvermogens, d.h. nach dem Buchwert
der Aktiva abziiglich der Riickstellungen und
der Verbindlichkeiten der Gesellschaft. Der
Anteil des Ausscheidenden am Wert des Ge-
sellschaftsvermdgens bestimmt sich nach
dem Verhéltnis seiner gezeichneten Einlage
zum insgesamt gezeichneten Kapital. Von
dem so ermittelten Anteil werden ausste-
hende Einlagen und ein etwaiger Verzugs-
schaden der Gesellschaft in Abzug gebracht.
Am Ergebnis schwebender Geschafte nimmt
der Ausscheidende nicht mehr teil. Der ge-



schaftsfiihrende Kommanditist kann nach
billigem Ermessen in den Fallen des Aus-
scheidens aufgrund AusschlieBung einen
Abschlag vom Auseinandersetzungsguthaben
zum Ausgleich des vom Ausscheidenden zu
vertretenden Schadens der Gesellschaft (ins-
besondere eines Verzugsschadens) vornehmen.
Er kann das Auseinandersetzungsguthaben
in diesem Fall insbesondere pauschal auf

50 % der geleisteten Einlagen (ohne Agio)
abzliglich der gesetzlichen Verzugszinsen
festsetzen. Dem Betroffenen ist der Nach-
weis gestattet, dass ein Schaden iiberhaupt
nicht entstanden oder wesentlich niedriger
ist als der festgesetzte Abschlag.

Schiedsqgutachten: Besteht Streit liber die
Hohe der Abfindung, so entscheidet das
Gutachten eines Wirtschaftspriifers (§ 317
BGB). Die Kosten des Gutachtens werden
zwischen den Parteien nach dem Verhaltnis
des Obsiegens und Unterliegens geteilt.

Ausschlussfristen: Einwendungen gegen die
Richtigkeit der von der Gesellschaft erteilten
Auseinandersetzungsrechnung sind ausge-
schlossen, wenn sie nicht innerhalb einer Frist
von einem Monat ab ihrem Zugang gegen-
tiber der Gesellschaft schriftlich geltend
gemacht werden. Das Gleiche gilt fiir Ein-
wendungen gegen das Schiedsgutachten
lber die Auseinandersetzungsrechnung.

Stundung des Abfindungsanspruchs: Der
Anspruch auf ein Auseinandersetzungsgut-
haben kann liber zwei Jahre verteilt in bis
zu fiinf Raten erfillt werden. Das Auseinan-
dersetzungsguthaben wird in diesem Fall
mit zwei Prozentpunkten tGber dem von der
Deutschen Bundesbank verdffentlichten
Basiszinssatz verzinst, wobei die Zinsen mit
der Hauptforderung fallig sind.

Liquidation: Wird die Gesellschaft aufgeldst,
findet die Liquidation statt. Der geschafts-
fiihrende Kommanditist erhalt fiir seine
Tatigkeit als Liquidator die fiir seine Ge-
schaftsfiihrung bestimmte Vergiitung und
das fiir seine Geschaftsflihrung bestimmte
Ergebnisvorab.

Ubertragung: Die Beteiligung ist iibertrag-
bar. Die Ubertragung bedarf der Zustimmung
des geschaftsfiihrenden Kommanditisten. Die
Zustimmung darf nur aus wichtigem Grund
versagt werden, insbesondere wenn sie nicht
mit Wirkung zum Beginn des ndchsten Ge-
schaftsjahres erfolgt. Die Beteiligung ist ver-
erblich. Erben miissen sich durch einen Erb-
schein ausweisen.

Anschriftenanderung: Alle Ladungen, Mit-
teilungen und Erklarungen werden an die
der Gesellschaft zuletzt bis zwei Wochen vor
Versand vom Anleger schriftlich mitgeteilte
Adresse gerichtet. Postsendungen gelten im
Inland zwei Tage und im Ausland fiinf Tage
nach Aufgabe zur Post als zugegangen.

Unternehmensgegenstand

Im Gesellschaftsvertrag bestimmter Zweck
der Gesellschaft sind der Erwerb, das Halten
und das Verwalten mittelbarer oder unmit-
telbarer Beteiligungen an in- und auslandi-
schen Private Equity-Fonds. Die Gesellschaft
ist berechtigt, alle Geschafte vorzunehmen
und alle MaBnahmen zu ergreifen, die mit
dem Gegenstand des Unternehmens zusam-
menhangen oder ihm unmittelbar oder mit-
telbar forderlich sind. Sie darf dazu insbe-
sondere Zweigniederlassungen errichten,
sich an anderen Unternehmen beteiligen,
Tochtergesellschaften griinden, Unterneh-
mensvertrage abschlieBen und Interessen-
gemeinschaften eingehen. Der Erwerb von
Finanzinstrumenten, insbesondere von An-
teilen an einem Investmentvermdgen im Sinne
des § 1 Satz 2 InvG, zu anderen Zwecken als
zur Zwischenanlage liquider Mittel ist nicht
Zweck der Gesellschaft.

Handelsregister

Die Fondsgesellschaft ist im Handelsregister
des Amtsgerichts Miinchen unter HRA 94437
eingetragen.

Konzern

Bis zum Beitritt des Treuhdnders hdlt die
BVT-CAM Private Equity Management &
Beteiligungs GmbH, Griinwald, (siehe nach-
stehend Kapitel 1.4) alle Kapitalanteile und
Stimmrechte bei der Fondsgesellschaft. Die

BVT-CAM Private Equity Management &
Beteiligungs GmbH ist ein Gemeinschafts-
unternehmen der BVT Geschaftsfiihrung
GmbH, Miinchen, und der CAM Private Equity
Consulting & Verwaltungs-GmbH, Kéln
(Einzelheiten siehe nachstehend Kapitel 3).
Nach dem Beitritt des Treuhanders, d.h. mit
Annahme der Zeichnung des ersten Anlegers,
ist die Fondsgesellschaft kein abhdngiges
Konzernunternehmen mehr.

1.3 Kapitalverhiltnisse der
Fondsgesellschaft

Gezeichnetes Kapital

Das gezeichnete Kapital der Fondsgesellschaft
betragt EUR 10.000. Es entfallt auf einen
Kommanditanteil des geschaftsfiihrenden
Kommanditisten BVT-CAM Private Equity
Management & Beteiligungs GmbH. Die
Einlage steht noch aus.

Hauptmerkmale des vom geschaftsfiihrenden
Kommanditisten gezeichneten Anteils sind:
Der Anteil ist im gleichen Umfang wie die
angebotenen Anteile stimm- und gewinnbe-
rechtigt. Anders als die angebotenen Anteile
ist der Anteil jedoch mit dem Recht und der
Pflicht zur Geschaftsfiihrung ausgestattet;
hierfiir erhdlt der geschaftsfiihrende Komman-
ditist eine Verglitung sowie eine besondere
Gewinnbeteiligung, verbunden mit einer
Entnahmeregelung; diese Rechte sind in
Kapitel 1.3 ausfiihrlich beschrieben. Der
geschéaftsfiihrende Kommanditist kann
Sonderrechte bei Verfiigungen iiber seinen
Gesellschaftsanteil wahrnehmen (§ 12 des
Gesellschaftsvertrages).

Hauptmerkmale des vom persdnlich haften-
den Gesellschafter gezeichneten Anteils
sind: Anders als bei den angebotenen Antei-
len haftet der personlich haftende Gesell-
schafter von Gesetzes wegen mit seinem
Gesellschaftsvermdgen fiir die Verbindlich-
keiten der Fondsgesellschaft; hierfiir erhalt
er eine Verglitung, verbunden mit einem Ent-
nahmerecht, diese Rechte sind in Kapitel 1.3
ausfiihrlich beschrieben. Anders als bei den
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angebotenen Anteilen ist keine Einlage zu
leisten; demzufolge ist mit dem Anteil auch
keine Kapitalbeteiligung verbunden und
besteht weder ein Stimmrecht noch eine
Gewinnbeteiligung. Der personlich haftende
Gesellschafter kann Sonderrechte bei Verfii-
gungen liber seinen Gesellschaftsanteil wahr-
nehmen (§ 12 des Gesellschaftsvertrages).

Wertpapiere
Die Fondsgesellschaft hat bisher keine Wert-
papiere ausgegeben.

Vermdgensanlagen

Die Fondsgesellschaft hat bisher keine Ver-
mdgensanlagen im Sinne von § 8f Abs. 1 des
Verkaufsprospektgesetzes ausgegeben.

Umtausch- oder Bezugsrechte

Es befinden sich keine Wertpapiere im Um-
lauf, die Umtausch- oder Bezugsrechte auf
Anteile einrdumen. Bedingungen und Ver-
fahren fiir den Umtausch von Wertpapieren
und den Bezug von Anteilen sind nicht fest-
gelegt.

1.4 Griindungsgesellschafter der
Fondsgesellschaft

Firmen, Sitz und Geschéaftsanschrift
Griindungsgesellschafter der Fondsgesell-
schaft sind folgende juristische Personen:

B Personlich haftender Gesellschafter
(Komplementér): BVI-CAM Private Equity
Beteiligungs GmbH (Sitz: Griinwald;
Geschaftsanschrift:

Dr. Max-Str. 15, 82031 Griinwald)

B (Geschéftsfiihrender) Kommanditist:
BVT-CAM Private Equity Management
& Beteiligungs GmbH (Sitz: Griinwald;
Geschaftsanschrift: Dr. Max-Str. 15,
82031 Griinwald).

Einlagen

Der Komplementar hat keine Einlage gezeich-
net. Der geschaftsfiihrende Kommanditist
hat eine Einlage in Hohe von EUR 10.000
gezeichnet, die noch nicht eingezahlt ist.

Gewinnbeteiligungen

Der geschiaftsfiinrende Kommanditist erhalt
fiir die Geschaftsfiihrung ein Ergebnisvorab,
das - bezogen auf das bei FondsschlieBung
gezeichnete Kapital - fiir das Jahr 2009 0,5 %
und fiir das Jahr 2010 1,0 % betragt. Wird
die Zeichnungsfrist tiber den 31.12.2010
hinaus verlangert, so ist der geschaftsfiih-
rende Kommanditist berechtigt, fiir die Ge-
schéftsjahre 2009 und 2010 ein anteiliges
Ergebnisvorab nach MaBgabe des vorstehen-
den Satzes auch in Bezug auf das im Jahr
2011 aufgenommene Kommanditkapital zu
verlangen. Ab dem Jahr 2011 betragt das
Ergebnisvorab 1,0 % des gezeichneten Kapi-
tals p.a. Der vorstehende Satz beziiglich der
Verlangerung der Zeichnungsfrist tiber den
31.12.2010 hinaus gilt fiir das Ergebnisvorab
des Jahres 2011 entsprechend.

Im Ubrigen steht dem geschiftsfiihrenden
Kommanditisten im Rang nach Verzinsung
der ersten Einlagerate der Kommanditisten
und Treugeber aus den Gewinnen mit 8 %
p.a. fiir den Zeitraum ab dem der Einzahlung
folgenden Monat bis zur FondsschlieBung
und im Rang nach den Gewinnzuweisungen
bis zum Zeitpunkt der vollstandigen Riick-
fiihrung der Einlage (Vollriickzahlung) und
im Rang nach den Vorzugsgewinnzuweisun-
gen bis zum Zeitpunkt der Verzinsung der
jeweils gebundenen Einlage in Hohe von 8 %
p.a. IRR" an die Kommanditisten und Treu-
geber ein Vorzugsgewinn zu, bis er 11,11 %
der Summe des Vorzugsgewinns bezogen hat,
den bis dahin die tibrigen Kommanditisten
und Treugeber nach Vollriickzahlung erhalten
haben. Aus den nachfolgenden Gewinnen
erhalt er einen Anteil von 10 %. In Hdhe einer
geleisteten Einlage ist er wie ein Anleger
gewinnbeteiligt.

1) Vgl. dazu FuBnote 1) auf Seite 48.
Der Komplementar ist nicht gewinnberechtigt.

Entnahmerechte

Aus den fiir Entnahmen zur Verfiigung ste-
henden Liquiditatsiiberschiissen darf der
geschaftsfiihrende Kommanditist Entnahmen

nach dem fiir die Gewinnverteilung festge-
legten Rang und Schlissel tatigen.

Dabei darf er insbesondere auch sein in vor-
stehendem Abschnitt aufgefiihrtes Ergebnis-
vorab wie folgt entnehmen: In den Jahren
2009 und 2010 kann der geschaftsfiihrende
Kommanditist das fiir ihn vereinbarte Ergeb-
nisvorab jeweils zum Quartalsende auf Basis
der Summe des bis dahin gezeichneten Kapi-
tals (aufholend) entnehmen. Wird die Fonds-
schlieBung lber den 31.12.2010 hinaus ver-
schoben, so ist der geschaftsfiihrende Kom-
manditist berechtigt, fiir die Geschaftsjahre
2009 und 2010 das anteilige Ergebnisvorab
in Bezug auf das im Jahr 2011 aufgenom-
mene Kommanditkapital, den Ablauf gesetz-
licher Widerrufsfristen vorausgesetzt, zum
Zeitpunkt der Einlageleistung zu entnehmen.
Ab dem Jahr 2011 kann der geschaftsfiih-
rende Kommanditist sein Ergebnisvorab je-
weils zur Halfte am 01.01. und am 01.07.
entnehmen. Der vorstehende Satz beziiglich
einer etwaigen Verschiebung der Fonds-
schlieBung liber den 31.12.2010 hinaus gilt
fiir das Ergebnisvorab des Jahres 2011 ent-
sprechend. Der geschéaftsfiihrende Komman-
ditist ist auch bei fehlenden Gewinnen bzw.
bei Verlusten zur Entnahme des Ergebnis-
vorabs berechtigt. Ein Ausgleich findet erst
in der Auseinandersetzung statt.

Der Komplementar und der geschaftsfiih-
rende Kommanditist diirfen bei Falligkeit die
in nachstehendem Abschnitt als ,Sonstige
Gesamtbeziige" aufgefiihrten Vergilitungen
zu Lasten des Ergebnisses der Fondsgesell-
schaft entnehmen.

Sonstige Gesamtbeziige

Der Komplementar erhilt fiir die Ubernahme
der personlichen Haftung eine Vergiitung in

Héhe von EUR 10.000 p.a., fallig jeweils zum
01.01. eines Jahres, in 2009 zum 31.12.2009.

Der geschaftsfiihrende Kommanditist erhalt
fiir die Geschaftsfiihrung eine jahrliche Ver-
glitung, die - bezogen auf das bei Fonds-



schlieBung gezeichnete Kapital - fiir das
Jahr 2009 0,2 % und fiir das Jahr 2010 0,4 %
betrdgt, (aufholend) fallig jeweils zum Quar-
talsende auf Basis der Summe des jeweils
bis dahin gezeichneten Kapitals. Wird die
Zeichnungsfrist tiber den 31.12.2010 hinaus
verldngert, so ist der geschaftsfiihrende
Kommanditist berechtigt, fiir die Geschafts-
jahre 2009 und 2010 eine anteilige Vergiitung
nach MaBgabe des vorstehenden Satzes auch
in Bezug auf das im Jahr 2011 aufgenommene
Kommanditkapital zu verlangen und, den
Ablauf gesetzlicher Widerrufsfristen voraus-
gesetzt, zum Zeitpunkt der Einlageleistung
fallig zu stellen. Ab dem Jahr 2011 betragt
die Vergiitung fiir die Geschaftsfiihrung 0,4 %
des gezeichneten Kapitals p.a., fallig in
zwei gleichen Raten jeweils zum 01.01. und
01.07. Der vorstehende Satz beziiglich der
Verlangerung der Zeichnungsfrist iiber den
31.12.2010 hinaus gilt fiir die Vergiitung des
Jahres 2011 entsprechend. Ab dem Jahr 2014
ermaBigt sich die Verglitung fiir die Geschafts-
fiihrung auf 0,3 % und ab dem Jahr 2016
auf 0,2 % des gezeichneten Kapitals p.a.
Der Anspruch auf die Vergiitung fiir die
Geschaftsfiihrung endet am 31.12.2017.

Sonstige Gesamtbeziige, insbesondere Ge-
halter, Gewinnbeteiligungen, Aufwandsent-
schadigungen, Versicherungsentgelte, Provi-
sionen und Nebenleistungen jeder Art, stehen
den Griindungsgesellschaftern im Zusammen-
hang mit der angebotenen Vermdgensanlage
weder innerhalb noch auBerhalb des Gesell-
schaftsvertrages zu.

Beteiligungen

Die Griindungsgesellschafter sind weder an
Unternehmen beteiligt, die mit dem Vertrieb
der angebotenen Anteile beauftragt sind,
noch an Unternehmen, die der Fondsgesell-
schaft Fremdkapital zur Verfiigung stellen,
noch an Unternehmen, die im Zusammen-
hang mit der Herstellung des Anlageobjekts
nicht nur geringfiigige Lieferungen und
Leistungen erbringen (Zu den Beteiligungen
der Gesellschafter der Griindungsgesellschaf-
ter siehe nachfolgend Kapitel 3.).

1.5 Geschaftstatigkeit der
Fondsgesellschaft

Tatigkeitsbereiche

Die Fondsgesellschaft hat ihre Geschaftsta-
tigkeit noch nicht aufgenommen. Kiinftiger
Tatigkeitsbereich der Gesellschaft ist der Er-
werb sowie das Halten und das Verwalten
mittelbarer oder unmittelbarer Beteiligungen
an in- und auslandischen Private Equity-
Fonds. Die Geschaftsfiihrung plant, hierbei
die bei ,Das Konzept - 4." dargestellte Anla-
gestrategie umzusetzen.

Patente, Lizenzen, Vertrége, Verfahren

Die Fondsgesellschaft ist nicht von Patenten,
Lizenzen oder neuen Herstellungsverfahren
abhéngig. Fiir die Geschéaftstatigkeit der
Fondsgesellschaft sind nachfolgende Ver-
trdge von wesentlicher Bedeutung.

Die Abhidngigkeit der Fondsgesellschaft von
den nachfolgenden Vertragen ist unter ,Das
Konzept - 2." beschrieben (insbesondere
«Wirtschaftliche Risiken”, ,Management Risi-
ken" und ,Rechtliche Risiken"). Siehe auch
Die Details - 1.1' (Gesamtbetrag der ange-
botenen Anteile: Abhdngigkeit der Investition
von der Einwerbung eines Mindestkapitals).

Vertrag iiber die Vermittlung des Eigen-
kapitals: Die Fondsgesellschaft hat am
25.09.2009 mit der BVT Beratungs-, Verwal-
tungs- und Treuhandgesellschaft fiir inter-
nationale Vermdgensanlagen mbH einen
Vertrag liber die Vermittlung des von der
Fondsgesellschaft bendtigten Eigenkapitals
abgeschlossen. Die hierfiir zu zahlende Vergii-
tung ergibt sich aus dem in diesem Verkaufs-
prospekt abgedruckten Investitions- und
Finanzierungsplan.

Als Entgelt fiir seine Vermittlungsleistung
erhdlt der Vermittler, der Ihnen das Beteili-
gungsangebot vorstellt, eine Provision (siehe
dazu S. 42, ,Vermittlung Eigenkapital").

Mittelverwendungskontrolle: Die Fonds-
gesellschaft hat am 25.09.2009 mit der
SFI Treuconsult GmbH Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft einen Vertrag lber die Mittel-
verwendungskontrolle abgeschlossen. Gegen-
stand des Vertrags ist die Uberwachung
der Verfligungen Ulber das Investitionskonto,
auf das der Treuhandkommanditist die Ein-
zahlungen der Anleger liberweisen wird.
Der Mittelverwendungskontrolleur liberpriift
nach formalen Kriterien lediglich, ob die
Voraussetzungen fiir die Freigabe von Zah-
lungen nach dem Mittelverwendungskon-
trollvertrag gegeben sind. Die Priifung des
Beteiligungsangebots und die Priifung der
Wirtschaftlichkeit der Mittelverwendung
gehdren nicht zu den Pflichten des Mittel-
verwendungskontrolleurs. Die Haftung des
Mittelverwendungskontrolleurs ist, soweit
gesetzlich zulassig, beschrankt. Einzelheiten,
insbesondere zum Umfang der vertraglichen
Pflichten und zur Vergiitung entnehmen Sie
bitte dem nachfolgenden Kapitel 1.9.

Vertrdge liber Beteiligungen: Die Fondsge-
sellschaft hat noch keine Vertrage iiber die
Beteiligung an Private Equity-Fonds (Ziel-
fonds) oder Secondary-Fonds geschlossen.

Weitere Vertrdge: Vertrage, von denen die
Geschaftstatigkeit der Fondsgesellschaft ab-
héngig ist, sind vorstehend abschlieBend
aufgefiihrt. Die Fondsgesellschaft hat dar-
liber hinaus weitere Vertrdge abgeschlossen
und wird weitere Vertrdge abschlieBen, deren
Gegenstand und Vergiitung sich aus dem in
diesem Verkaufsprospekt abgedruckten Inves-
titions- und Finanzierungsplan ergeben.

Gerichts- oder Schiedsverfahren

Gerichts- oder Schiedsverfahren, die einen
wesentlichen Einfluss auf die Lage der Fonds-
gesellschaft haben kdnnen, sind nicht an-
hangig.

Laufende Investitionen
Die Fondsgesellschaft hat noch keine Inves-
titionen getatigt.
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AuBergewdhnliche Ereignisse

Die Tatigkeit der Fondsgesellschaft ist nicht
durch auBergewdhnliche Ereignisse beein-
flusst worden.

1.6 Anlageziele und Anlagepolitik

Projekte

Die konkreten Investitionen, fiir welche die
Nettoeinnahmen aus dem Angebot genutzt
werden sollen, stehen noch nicht fest. Es
stehen lediglich die von dem geschaftsfiihren-
den Kommanditisten aufgestellten Anlage-
kriterien fest, nach denen die Anlageobjekte
erworben werden sollen. Die daraus resultie-
renden Risiken sind unter ,Das Konzept - 2."
beschrieben (insbesondere in den Abschnitten
.Riickabwicklung”, ,Schliisselpersonen” und
.Marktzugang").

Die Nettoeinnahmen aus dem Angebot reichen
hierfiir alleine aus. Die Nettoeinnahmen
werden nicht fiir sonstige Zwecke genutzt.

Die Anlageentscheidungen werden von dem
geschiftsfiihrenden Kommanditisten getroffen.

Bis zur vollstandigen Investition des auf dem
Investitionskonto der Fondsgesellschaft vor-
handenen Guthabens mit Ausnahme einer
von der Fondsgesellschaft zu bildenden Liqui-
ditatsreserve, spatestens jedoch bis zum Ab-
lauf eines Jahres nach Falligkeit der letzten
Einlagerate, werden die Ausgaben der Fonds-
gesellschaft durch einen Mittelverwendungs-
kontrolleur Gberwacht. Der hierfiir maBgeb-
liche Mittelverwendungskontrollvertrag ist
in diesem Verkaufsprospekt abgedruckt.

Anlageobjekte

Eine Beschreibung der fiir die Anschaffung
von Anlageobjekten aufgestellten Kriterien
enthalt das Kapitel ,Das Konzept - 4."

Eigentum, dingliche Berechtigungen
Personen, die fiir den Inhalt des Verkaufs-
prospekts die Verantwortung tibernehmen,
die Griindungsgesellschafter des Emittenten
sind oder die Mitglied der Geschaftsfiihrung,
eines Aufsichtsgremiums oder eines Beirats
oder Treuhdnder oder Mittelverwendungs-
kontrolleur sind, oder die als sonstige Person

bzw. als deren Geschaftsfiihrungsmitglied
die Herausgabe oder den Inhalt des Verkaufs-
prospekts oder die Abgabe oder den Inhalt
des Angebots der Vermdgensanlage wesent-
lich beeinflusst haben, steht oder stand an
Anlageobjekten oder wesentlichen Teilen
derselben weder Eigentum noch eine sonstige
dingliche Berechtigung zu.

Dingliche Belastungen
Es bestehen keine dinglichen Belastungen an
den Anlageobjekten.

Rechtliche und tatsachliche Beschrankungen
Die Anlageobjekte sind in der Regel nicht
oder wegen des Fehlens eines offentlichen
Marktes nur schwer oder mit erheblichen
Abschlagen verduBerlich. Sonstige rechtliche
oder tatsachliche Beschrankungen der Ver-
wendbarkeit der Anlageobjekte, insbesondere
im Hinblick auf das Anlageziel, bestehen nicht.

Behdrdliche Genehmigungen

Die zum Erreichen des Anlageziels bzw. zur
Umsetzung der Anlagepolitik erforderlichen
behordlichen Genehmigungen liegen vor. Die
Tatigkeit der Fondsgesellschaft ist nicht ge-
nehmigungsbediirftig. Der Anbieter verfiigt
tiber die fiir seine Nachweis- und Vermitt-
lungstatigkeit erforderliche Erlaubnis nach
der Gewerbeordnung.

Anschaffung

Es wurden noch keine Vertrage iiber die
Anschaffung oder Herstellung von Anlage-
objekten oder wesentlichen Teilen davon
geschlossen.

Bewertungsgutachten
Bewertungsgutachten fiir Anlageobjekte
liegen nicht vor.

Lieferungen und Leistungen

Personen, die fiir den Inhalt des Verkaufs-
prospekts die Verantwortung iibernehmen,
die Griindungsgesellschafter des Emittenten
sind oder die Mitglied der Geschaftsfiihrung,
eines Aufsichtsgremiums oder eines Beirats
oder Treuhédnder oder Mittelverwendungs-
kontrolleur sind, oder die als sonstige Person
bzw. als deren Geschaftsfiihrungsmitglied den
Inhalt oder die Herausgabe des Verkaufspro-
spekts oder die Abgabe oder den Inhalt des

Angebots der Vermdgensanlage wesentlich
beeinflusst haben, erbringen im Hinblick auf
die Anlageziele iiber ihre Geschaftsfiihrungs-/
Treuhandtétigkeit hinaus keine Lieferungen
und Leistungen.

Gesamtkosten und Finanzierung

Die voraussichtlichen Gesamtkosten der An-
lageobjekte stehen noch nicht fest. Sie sollen
ausschlieBlich durch die von den Anlegern
aufgebrachten Eigenmittel finanziert werden.
Sie sind daher abhdngig vom Platzierungs-
erfolg und von der Anzahl und der Héhe der
Beteiligungen an Secondary-Fonds und Pri-
vate Equity-Fonds, iiber deren Zeichnung der
geschaftsfiihrende Kommanditist entscheidet.
Die in dem in diesem Verkaufsprospekt ab-
gedruckten Investitions- und Finanzierungs-
plan gemachten Angaben sind daher vorlaufig
und stellen eine Prognose dar, die auf An-
nahmen des Anbieters zum Platzierungserfolg
und den Gesamtkosten beruhen.

1.7 Die Geschaftsfiihrung

Namen, Geschiftsanschrift, Funktionen
Gesetzlicher Vertreter der Fondsgesellschaft
ist die BVT-CAM Private Equity Beteiligungs
GmbH (Sitz: Griinwald) als persénlich haf-
tender Gesellschafter. Geschaftsfiihrer der
BVT-CAM Private Equity Beteiligungs GmbH
ist:

M Tibor von Wiedebach und
Nostitz-Jankendorf
W Jiirgen Borchers*

Die Geschafte der Fondsgesellschaft werden
von der BVT-CAM Private Equity Manage-
ment & Beteiligungs GmbH (Sitz: Griinwald)
gefiihrt. Fiir diese sind gesamtverantwortlich
als Geschaftsfiihrer tatig:

B Herr Harald von Scharfenberg

B Herr Tibor von Wiedebach und
Nostitz-Jankendorf

B Jiirgen Borchers*

Die Geschaftsanschrift aller Geschéaftsfiihrer
lautet: Dr.-Max-Str. 15, 82031 Griinwald.

*Eingefiigt durch Nachtrag Nr. 1 vom 28.10.2009



Alle Geschaftsfiihrer nehmen Geschaftsfiih-
rungsaufgaben bei der Fondsgesellschaft
wahr, jedoch ohne besondere Ressortzustan-
digkeit.

Gesamtbeziige

Die Fondsgesellschaft hat den vorgenannten
Mitgliedern der Geschaftsfiihrung fiir das
letzte abgeschlossene Geschaftsjahr keine
Gesamtbeziige gewahrt. Zu den laufenden
Beziigen des geschéaftsfiihrenden Komman-
ditisten siehe die Angaben zu den Griindungs-
gesellschaftern (Kapitel 1.4).

Tatigkeiten

Herr Harald von Scharfenberg ist zugleich
Geschaftsfiihrer der BVT Beratungs-, Verwal-
tungs- und Treuhandgesellschaft fiir inter-
nationale Vermégensanlagen mbH, die den
Vertrieb der angebotenen Anteile libernommen
hat. Im Ubrigen sind die Geschaftsfiihrungs-
mitglieder weder fiir Unternehmen tétig, die
mit dem Vertrieb der angebotenen Anteile
betraut sind, noch fiir Unternehmen, die der
Fondsgesellschaft Fremdkapital zur Verfligung
stellen, noch fiir Unternehmen, die im Zu-
sammenhang mit der Herstellung von Anlage-
objekten nicht nur geringfiigige Lieferungen
oder Leistungen erbringen.

Aufsichtsgremien, Beirdte
Bei der Fondsgesellschaft bestehen keine
Aufsichtsgremien oder Beirate.

1.8 Der Treuhdnder (Treuhand-
kommanditist)

Firma, Sitz

Die PE Private Equity Treuhand Vermo-
gensverwaltung GmbH (Sitz: Griinwald,
Geschaftsanschrift: Dr.-Max-StraBe 15,
82031 Griinwald) bietet den Anlegern den
Abschluss des in diesem Verkaufsprospekt
abgedruckten Treuhandvertrages an.

Aufgaben und Rechtsgrundlage
Rechtsgrundlage fiir die Tatigkeit des Treu-
handers ist der vom Anleger mit dem Treu-
hander zu schlieBende Treuhandvertrag. Der
Treuhdnder hat bei der Fondsgesellschaft ein
Beitrittsrecht. Der Treuhdnder tibernimmt

einen Kommanditanteil an der Fondsgesell-
schaft im eigenen Namen, jedoch fiir Rech-
nung aller Anleger (Treugeber), die mit ihm
einen Treuhandvertrag abschlieBen. Wirt-
schaftlich werden die Treugeber wie Kom-
manditisten der Gesellschaft behandelt, sie
haben die sich aus der Beteiligung ergeben-
den steuerlichen und wirtschaftlichen Fol-
gen zu tragen. Die Priifung des Beteiligungs-
angebots gehort nicht zu den Pflichten des
Treuhdnders. Der Treugeber erkennt bei Ver-
tragsschluss an, dass der Treuhdnder zu einer
solchen Priifung und Uberwachung auch vor
Vertragsschluss nicht verpflichtet war. Uber-
wachungsrechte lbt der Treuhander nur auf
Weisung aus.

Rechte und Pflichten

Die Treugeber libernehmen die auf ihre Be-
teiligung entfallende Einlageverpflichtung
des Treuhdnders. Im Gegenzug erwerben
sie anteilig die Rechte des Treuhdnders aus
seinem Kommanditanteil.

Der Treuhdnder bt alle Rechte und Pflich-
ten als Kommanditist der Gesellschaft aus-
schlieBlich nach den schriftlichen Weisun-
gen der Treugeber aus, wobei er die auf sei-
nen Gesellschaftsanteil entfallenden Rechte,
insbesondere die Stimmrechte, fiir die Treu-
geber je nach Weisung auch unterschiedlich
ausiliben kann.

Uber die Zahlungen der Anleger, die auf dem
Zeichnungskonto eingehen, darf der Treu-
hander nur nach den Regeln des Gesell-
schaftsvertrages verfligen. Es ist geplant,
dass die eingehenden Beitrage auf ein Inve-
stitionskonto der Gesellschaft weitergeleitet
werden, liber das die Gesellschaft nur mit
Zustimmung des Mittelverwendungskontrol-
leurs verfiigen kann. Eine eigenstandige
Uberwachung der Mittelverwendung durch
den Treuhandkommanditisten im Interesse
der Treugeber ist nicht vorgesehen.

Die Haftung des Treuhanders ist, soweit
gesetzlich zuldssig, beschrankt. Fiir die
Geltendmachung von Anspriichen gegen
den Treuhander gilt eine Ausschlussfrist von
sechs Monaten ab Kenntniserlangung.

Die Kiindigungsfrist betrdgt sechs Monate
zum Jahresende. Bei Beendigung des Treu-
handvertrages geht der Kommanditanteil
des Treuhdnders in Hohe der vom Treugeber
tibernommenen Einlage auf den Treugeber
oder einen von diesem bestimmten Dritten
uber.

Unbeschadet seiner sonstigen Rechte kann
der Treugeber die Ubertragung des auf ihn
entfallenden Kommanditanteils des Treuhdn-
ders verlangen, mit der MaBgabe, dass der
Treuhdnder ab Beginn der Mitgliedschaft des
Treugebers die Kommanditbeteiligung des
Treugebers unter Fortgeltung der hierauf
entsprechend anwendbaren Vorschriften des
Treuhandvertrages in offener Stellvertretung
verwaltet.

Verglitung

Der Treuhandkommanditist erhalt fiir das
Jahr 2009 eine Vergiitung in Hohe von 0,1 %,
und fiir das Jahr 2010 in Héhe von 0,15 %,
jeweils bezogen auf das bei FondsschlieBung
gezeichnete Kapital, (aufholend) fallig jeweils
zum Quartalsende auf Basis der Summe des
jeweils bis dahin gezeichneten Kapitals. Wird
die Zeichnungsfrist liber den 31.12.2010
hinaus verlangert, so ist der Treuhdnder be-
rechtigt, fiir die Geschaftsjahre 2009 und
2010 eine anteilige Vergiitung nach MaB-
gabe des vorstehenden Satzes auch in Bezug
auf das im Jahr 2011 aufgenommene Kom-
manditkapital zu verlangen und, den Ablauf
gesetzlicher Widerrufsfristen vorausgesetzt,
zum Zeitpunkt der Einlageleistung féllig zu
stellen. Ab dem Jahr 2011 betragt die Vergii-
tung 0,15 % des gezeichneten Kapitals p.a.,
fallig in zwei gleichen Raten zum 01.01. und
01.07. des jeweiligen Jahres. Der vorstehende
Satz beziiglich der Verldangerung der Zeich-
nungsfrist tiber den 31.12.2010 hinaus gilt
fiir die Verglitung des Jahres 2011 entspre-
chend. Bei einem gezeichneten Kommandit-
kapital von TEUR 20.000 betrdgt die Vergii-
tung somit im Jahr 2009 TEUR 20 und in den
folgenden Jahren jeweils TEUR 30, fiir die
prognostizierte Fondslaufzeit bis Ende 2017
somit insgesamt TEUR 260.
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Interessenkonflikte

Der Treuhdnder ist berechtigt, Kommandit-
beteiligungen auch fiir andere Treugeber
treuhanderisch zu ibernehmen und zu ver-
walten sowie Treuhandaufgaben und dhnliche
Aufgaben bei anderen Gesellschaften und
fiir andere Personen wahrzunehmen. In be-
sonderen Fallen kann die aus der Gesellschaf-
terstellung herriihrende Treuepflicht des
Treuhandkommanditisten der Wahrnehmung
der Interessen der Treugeber entgegenstehen.

1.9 Der Mittelverwendungs-
kontrolleur

Firma, Sitz

Die SFI Treuconsult GmbH Wirtschafts-
priifungsgesellschaft (Sitz: Miinchen,
Geschéaftsanschrift: EffnerstralBe 48,
81925 Miinchen) ist von der Fondsgesell-
schaft mit der Mittelverwendungskontrolle
betraut.

Aufgaben und Rechtsgrundlage
Rechtsgrundlage fiir die Tatigkeit des Mit-
telverwendungskontrolleurs ist der von der
Fondsgesellschaft mit dem Mittelverwen-
dungskontrolleur geschlossene Mittelver-
wendungskontrollvertrag. Der Mittelverwen-
dungskontrolleur gibt bei Vorliegen der von
ihm zu priifenden formalen Auszahlungsvor-
aussetzungen Verfligungen tiber die auf dem
Investitionskonto bereit gestellten Einlagen
der Anleger frei. Eine Uberwachung des
Komplementars, des geschaftsfiihrenden
Kommanditisten, des Treuhandkommanditi-
sten oder der Investitionen iiber den nach-
folgend beschriebenen Umfang hinaus ist
nicht Gegenstand des Mittelverwendungs-
kontrollvertrages.

Rechte und Pflichten

Der Mittelverwendungskontrolleur ist be-
rechtigt und verpflichtet, einer Auszahlung
vom Investitionskonto zuzustimmen, wenn
die Zahlung den gesellschaftsvertraglichen
Regelungen entspricht - insbesondere wenn
im Gesellschaftsvertrag geregelte Vergiitungen
fallig sind - oder wenn fallige gesetzliche
Verbindlichkeiten der Fondsgesellschaft zu
begleichen sind.

Vor Auszahlungen an Zielfonds oder Secon-
dary-Fonds priift der Mittelverwendungs-
kontrolleur, ob ein unterzeichneter Beteili-
gungsvertrag oder andere geeignete Nach-
weise fiir die Beteiligung vorliegen.

Dispositionen zur Zwischenanlage stimmt
der Mittelverwendungskontrolleur zu, wenn
Ausfall- und Kursrisiken durch eine Einla-
gensicherungseinrichtung oder durch einen
Emittenten, Garantiegeber oder Stillhalter
abgesichert sind, der lber ein Rating einer
im Markt anerkannten internationalen Rating-
agentur mindestens mit Investment Grade
verfiigt, und wenn Uber die bei in- oder aus-
landischen Instituten gefiihrten Konten und
Depots, die zur Zwischenanlage dienen, und
liber die zur Zwischenanlage angeschafften
Gegenstande nur mit Zustimmung des Mit-
telverwendungskontrolleurs verfligt werden
kann.

Die Haftung des Mittelverwendungskontrol-
leurs ist, soweit gesetzlich zuldssig, beschrankt.

Der Vertrag endet, wenn das auf dem Inve-
stitionskonto vorhandene Guthaben, bis auf
eine von der Fondsgesellschaft zu bildende
Liquiditatsreserve, verwendet wurde und
weitere Eingdnge auf dem Investitionskonto
nicht mehr in Betracht kommen, spétestens
jedoch ein Jahr nach Filligkeit der letzten
Einlagerate.

Vergiitung

Der Beauftragte erhlt fiir die Ubernahme
der Mittelverwendungskontrolle von der
Fondsgesellschaft eine Vergiitung in Hohe
von 0,04 % der bei FondsschlieBung gezeich-
neten Einlage, fallig nach Zeichnungsstand.
Bei einem gezeichneten Kommanditkapital
von TEUR 20.000 betrdgt die Verglitung so-
mit einmalig TEUR 8.

Interessenkonflikte

Der Mittelverwendungskontrolleur Gibernimmt
dhnliche Aufgaben bei anderen Gesellschaf-
ten. In besonderen Fallen kann es zu einem
Widerstreit von Interessen einzelner Anleger
mit dem vom Mittelverwendungskontrolleur
wahrzunehmenden Gesellschaftsinteresse
kommen.

1.10 Sonstige Personen

Namen, Geschaftsanschrift, Funktionen

Das Angebot wurde von der BVT Holding
GmbH & Co. KG (Sitz: Miinchen) und von der
CAM Private Equity Consulting & Verwal-
tungs-GmbH (Sitz: Kéln) entwickelt.

Fiir die personlich haftende Gesellschafterin
der BVT Holding GmbH & Co. KG sind als
Geschaftsfiihrer tatig:

B Herr Christian-Friedrich Diirr

B Herr Dr. Claus-Eric Gartner

B Herr Harald von Scharfenberg

B Herr Tibor von Wiedebach und
Nostitz-Jankendorf

Geschaftsanschrift aller:
Leopoldstr. 7, 80802 Miinchen.

Geschéftsfliihrungsaufgaben werden bei der
BVT Holding GmbH & Co. KG entsprechend
der gesetzlichen Regelung gesamtverant-



wortlich wahrgenommen. Ressortzustandig-
keit fiir Belange der Fondsgesellschaft be-
steht nur bei den Geschaftsfiihrern Harald
von Scharfenberg und Tibor von Wiedebach
und Nostitz-Jankendorf. Der Geschaftsfiihrer
Harald von Scharfenberg ist als Geschéafts-
fiihrer des geschaftsfiihrenden Kommanditis-
ten der Fondsgesellschaft tatig; der Geschafts-
fiihrer Tibor von Wiedebach und Nostitz-
Jankendorf ist als Geschaftsfiihrer des per-
sonlich haftenden Gesellschafters und des
geschaftsfiihrenden Kommanditisten der
Fondsgesellschaft tatig.

Fiir die CAM Private Equity Consulting &
Verwaltungs-GmbH sind als Geschaftsfiihrer
tatig:

B Herr Dr. Rolf Wickenkamp
B Herr Volker Beckmann
B Egbert Freiherr von Cramm
B Herr Andreas Schmidt

Geschéftsanschrift aller:
ZeppelinstraBe 4-8, 50667 Kdln.

Geschaftsfiihrungsaufgaben werden bei der
CAM Private Equity Consulting & Verwaltungs-
GmbH - ohne besondere Ressortzustandigkeit
- entsprechend der gesetzlichen Regelung
gesamtverantwortlich wahrgenommen.

Gesamtbeziige

Den vorgenannten sonstigen Personen wurden
fiir das letzte abgeschlossene Geschaftsjahr
im Zusammenhang mit der angebotenen Ver-
mdgensanlage keine Gesamtbeziige gewahrt.
Die Vergiitung der BVT Holding GmbH & Co.
KG und der CAM Private Equity Consulting &
Verwaltungs-GmbH ist im Investitions- und
Finanzierungsplan aufgefiihrt, der in diesem
Verkaufsprospekt abgedruckt ist.

Tatigkeiten

Herr Harald von Scharfenberg ist zugleich
Geschaftsfihrer der BVT Beratungs-, Verwal-
tungs- und Treuhandgesellschaft fiir inter-
nationale Vermdgensanlagen mbH, die den
Vertrieb der angebotenen Anteile ibernom-
men hat. Im Ubrigen sind die vorstehend
genannten weiteren Geschaftsfiihrungsmit-
glieder beider Unternehmen weder fiir Unter-
nehmen tatig, die mit dem Vertrieb der an-
gebotenen Anteile betraut sind, noch fiir
Unternehmen, die der Fondsgesellschaft
Fremdkapital zur Verfiigung stellen, noch fiir
Unternehmen, die im Zusammenhang mit
der Herstellung von Anlageobjekten nicht
nur geringfiigige Lieferungen oder Leistungen
erbringen.

Weitere Informationen zur BVT Holding
GmbH & Co. KG und zur CAM Private Equity
Consulting & Verwaltungs-GmbH sowie zu
ihren Beteiligungen am Anbieter bzw. an
den Griindungsgesellschaftern finden Sie in
Kapitel 3.

Weitere Personen haben die Herausgabe
oder den Inhalt des Prospektes oder die
Abgabe oder den Inhalt des Angebots nicht
wesentlich beeinflusst.
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Die Details

Die steuerliche Konzeption des Beteiligungs-
angebotes beruht auf den Steuergesetzen,
der veroffentlichten Verwaltungsauffassung
und Rechtsprechung zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung. Die nachfolgenden Angaben
konnen nicht samtliche steuerlichen Aspekte
beriicksichtigen, die sich aus der personlichen
Situation des Anlegers ergeben. Es wird daher
dringend empfohlen, sich wegen der person-
lichen Steuerfolgen fachkundig beraten zu
lassen. Die endgiiltige Feststellung der Besteu-
erungsgrundlagen obliegt dem Finanzamt.
Zudem unterliegen Gesetzgebung, Recht-
sprechung und die Auffassung der Finanz-
verwaltung standigen Anderungen, die sich
auch nachteilig fiir den Steuerpflichtigen
auswirken kénnen.

Eine Haftung fiir die von der Fondsgesell-
schaft angestrebte steuerliche Behandlung
kann daher nicht iibernommen werden. Bei
den nachfolgenden Ausfiihrungen wird davon
ausgegangen, dass sich die Kommanditbetei-
ligung im Privatvermdgen einer inldndischen
natiirlichen Person befindet.

2.1 Allgemeines

Die BVT-CAM Private Equity Global Fund VIII
GmbH & Co. KG ist eine Kommanditgesell-
schaft, d.h. eine Personengesellschaft. Sie ist
daher kein eigenes Steuersubjekt, dies sind
vielmehr die Anleger. Lediglich fiir die Ermitt-
lung der Einkiinfte wird auf die Fondsgesell-
schaft abgestellt. Die Anleger beteiligen sich
tiber einen Treuhander, der als Kommanditist
in das Handelsregister eingetragen wird, an
der Fondsgesellschaft. GemaB dem Treuhand-
vertrag werden diese (Treugeber) im Innen-
verhaltnis hinsichtlich ihrer wirtschaftlichen
Beteiligungsrechte sowie der Ausiibung ihrer
Kontroll- und Stimmrechte so gestellt wie
unmittelbar beteiligte Kommanditisten.

Origindr gewerbliche Tatigkeit

Die steuerliche Konzeption geht davon aus,
dass die Fondsgesellschaft keine Einkiinfte
aus Gewerbebetrieb erzielt. Unter entspre-
chender Anwendung der derzeitigen Praxis
der Finanzverwaltung bei Private Equity-Fonds
(BMF-Schreiben vom 16. Dezember 2003;
AZ IV A 6-S 2240) tberschreitet die Gesell-
schaft nicht die Grenzen der privaten Ver-
mogensverwaltung und bt keine originar
gewerbliche Tatigkeit aus. Das vorstehend
genannte BMF-Schreiben spiegelt die Mei-
nung der Finanzverwaltung uber die ein-



Hier werden die steuerlichen Grundlagen und die steuerlichen Auswirkungen fiir
die Anleger der Fondsgesellschaft beschrieben.

kommensteuerliche Behandlung von Venture
Capital-Fonds und Private Equity-Fonds wider,
deren Grundsatze auf die Fondsgesellschaft
libertragbar sind. Nach dieser Meinung kon-
nen u.a. folgende Merkmale fiir einen ge-
werblichen Wertpapierhandel sprechen:

B Einsatz von Bankkrediten

B Unterhaltung eines Biiros oder einer
Organisation zur Durchfiihrung von
Geschaften

B Ausnutzung eines Marktes unter Einsatz
beruflicher Erfahrungen

B Anbieten von Wertpapiergeschaften einer
breiten Offentlichkeit gegeniiber oder
Wertpapiergeschafte auch auf Rechnung
Dritter

M Eigenes unternehmerisches Tatigwerden
in den Portfolio-Gesellschaften

B \VerduBerungen von Beteiligungen nach

weniger als 3 bis 5 Jahren

Reinvestition von VerauBerungserldsen

Gewerbliche Pragung

Anteile an mitunternehmerischen Be-

teiligungen im Portfolio (gewerbliche

Infizierung)

Keine Reinvestition liegt nach dem Erlass
vor, wenn Erldse in Hohe des Betrages, zu
dem Kosten und das Ergebnisvorab fiir die
Geschaftsfiihrung aus Kapitaleinzahlungen
finanziert wurden, erstmals in Beteiligungen
investiert werden. Dasselbe gilt, wenn Ver-
auBerungserldse bis zur Héhe von 20 % des
Zeichnungskapitals in Nachfinanzierungen
von Zielunternehmen investiert werden, an
denen die Fondsgesellschaft bereits beteiligt
ist.

KonzeptionsgemaB plant die Fondsgesell-
schaft fiir Investitionen, welche den vorge-
nannten Kriterien nicht entsprechen, eine
Kapitalgesellschaft (Tochtergesellschaft)
zwischenzuschalten, um die erforderliche
Abschirmwirkung zu erzielen. Nach Auffas-
sung der Anbieterin liegt im vorliegenden
Konzept keine miBbrauchliche Gestaltung
vor, da diese auf eigene Rechnung tatig wird
und eigene Mittel (aus dem Eigenkapital) fiir
die aufzubringenden Kaufpreise einsetzen
wird.

Nach der Rechtsprechung des BFH ist ein Ge-
werbebetrieb gegeben (BFH vom 30.07.2003,
BStBI. Il 2004, Seite 408), wenn die Tatigkeit
mit der Tatigkeit eines Wertpapier-Handels-
unternehmens im Sinne des KWG bzw. eines
Finanzunternehmens im Sinne des KWG ver-
gleichbar ist. Sowohl die Tochtergesellschaft
als auch die Fondsgesellschaft selbst sind als
Finanzunternehmen im Sinne von § 1 Abs. 3
KWG zu qualifizieren, so dass etwaige Steuer-
befreiungen bzw. Teileinkiinfteverfahren nach
§ 8b Abs. 7 KStG bzw. § 3 Nr. 40 Satz 3 EStG
fiir Dividenden aus Beteiligungen an Korper-
schaften im Fall des Erwerbs fiir Zwecke des
kurzfristigen Weiterverkaufs nicht anzuwenden
sein konnten. Ein kurzfristigen Weiterverkauf
ist jedoch nicht geplant oder beabsichtigt.
Nach Auffassung des Anbieters bt die Fonds-
gesellschaft auch nach diesen Kriterien keine
gewerbliche Tatigkeit aus.

Allein die Hohe des von der Fondsgesellschaft
verwalteten Anlagevolumens ist kein Indiz
fiir eine gewerbliche Tatigkeit.

Gewerbliche Pragung

Nach der Vorschrift des § 15 Abs. 3 Nr. 2 EStG
gilt die mit Einkiinfteerzielungsabsicht unter-
nommene Tatigkeit einer Personengesellschaft
als Gewerbebetrieb, wenn - ohne Vorliegen
einer origindr gewerblichen Tatigkeit - aus-
schlieBlich eine oder mehrere Kapitalgesell-
schaften personlich haftende Gesellschafter
sind und ausschlieBlich diese oder Nichtge-
sellschafter zur Geschéftsfiihrung befugt sind.
Diese Voraussetzungen sind bei der Fonds-
gesellschaft nicht erfiillt, da die BVT-CAM
Private Equity Management & Beteiligungs
GmbH als Kommanditist zur Geschaftsfiihrung
berufen ist (Gesellschaftsvertrag § 3 Ziffer 2,
§ 7 Ziffer 1). Der Komplementar ist ausdriick-
lich von der Geschaftsfiihrung ausgeschlossen.
Der Umstand, dass es sich bei dem geschafts-
fiihrenden Kommanditisten um eine Kapital-
gesellschaft handelt, fiihrt zu keinem anderen
Ergebnis. Diese Rechtsauffassung ist zwar in
der Literatur umstritten, aber von der Finanz-
verwaltung in den Einkommensteuer-Richt-
linien (R 15.8 Abs. 6 EStR 2008) anerkannt.

Gewerbliche Infizierung

GemaB § 15 Abs. 3 Nr. 1 EStG gilt in vollem
Umfang die mit Einkiinfteerzielungsabsicht
unternommene Tatigkeit einer Kommandit-
gesellschaft als Gewerbebetrieb, wenn die
Gesellschaft eine gewerbliche Tatigkeit aus-
libt oder gewerbliche Einkiinfte bezieht.
Damit infizieren gewerbliche Beteiligungs-
einkiinfte einer vermdgensverwaltenden
Kommanditgesellschaft (Obergesellschaft)
aus der Beteiligung an einer anderen gewerb-
lich titigen Personengesellschaft (Unterge-
sellschaft) die Gibrigen Einkiinfte der Ober-
gesellschaft aus der Vermdgensverwaltung.
Zur Vermeidung einer moglichen gewerblichen
Infizierung der Fondsgesellschaft durch die
Beteiligung an einer gewerblichen Personen-
gesellschaft wird die Fondsgesellschaft, wenn
solche Beteiligungen eingegangen werden
sollen, eine Kapitalgesellschaft (Tochtergesell-
schaft) zwischenschalten, um die erforder-
liche Abschirmwirkung zu erzielen.

Im Ubrigen kann sich die Fondsgesellschaft
konzeptionsgemdB unmittelbar an solchen
Zielfonds oder Secondary-Fonds beteiligen,
die ihrerseits die Grenzen der privaten Ver-
mogensverwaltung nicht tberschreiten. Die
Fondsgesellschaft ist gehalten, die Investitio-
nen stindig auf Gewerblichkeitsrisiken zu
tiberpriifen. Die Priifung der Gewerblichkeits-
kriterien einer bestehenden oder beabsich-
tigten Investition ist eine auf die einzelnen
Umstdnde abzustellende Priifung, fiir deren
Einschatzung keine Garantie der Richtigkeit
ibernommen werden kann.

2.2 Einkommensteuer

Die Gesellschaft wird unmittelbar bzw.
mittelbar lber einen Treuhdnder gehaltene
Fondsanteile an vermdgensverwaltenden
Kommanditgesellschaften mit einer lang-
fristigen Investitionsabsicht erwerben und
verwalten, soweit Investitionen an Zielfonds
oder Secondary-Fonds nicht von der Tochter-
kapitalgesellschaft eingegangen werden. Die
Anleger erzielen mit ihrer Beteiligung an der
Gesellschaft Einkiinfte aus Kapitalvermdgen
(8 20 EStG). Im Wesentlichen werden sich
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diese Einkiinfte aus Dividenden der Tochter-
gesellschaft, Dividenden und VerauBerungs-
gewinnen von unmittelbaren oder mittelbaren
Zielfonds und Zinsertragen aus der Anlage

einer Liquiditatsreserve bei der Fondsgesell-
schaft zusammensetzen. Soweit die Fonds-

gesellschaft unmittelbar an Zielfonds betei-
ligt ist und von diesen Anteile an Zielunter-
nehmen verauBert werden, konnen auch die
hieraus zuflieBenden VerduBerungsgewinne
zu Einkiinften aus Kapitalvermdgen fiihren.

Die Zufliisse aus Dividenden und VerduBe-
rungsgewinnen werden als Einkiinfte aus
Kapitalvermégen mit einer Einkommensteuer
(Abgeltungsteuer) von 25 % (zzgl. Solidari-
tétszuschlag) auf die Einnahmen besteuert,
sofern im VerduBerungsfall keine wesentliche
Beteiligung vorliegt bzw. im Falle eines Divi-
dendenbezugs kein Antrag nach § 32d Abs. 2
Nr. 3 EStG auf Wahl zum Teileinkiinftever-
fahren (vgl. Wesentliche Beteiligung) gestellt
wird. Bei der Ermittlung der Einkiinfte aus
Kapitalvermdgen ist als Werbungskosten ein
Betrag von EUR 801,00 (Sparerpauschbetrag;
Ehegatten: EUR 1.602,00) abzuziehen. Der
Abzug der tatsdchlichen Werbungskosten ist
ausgeschlossen (§ 20 Abs. 9 EStG).

In einer Verfiigung vom 08.01.2007 vertrat
die OFD Rheinland (AZ: S-2241-1002-St 222)
fiir den Ansatz von Anschaffungskosten und
Werbungskosten bei Venture Capital- und
Private Equity-Fonds die Auffassung, dass die
Regelungen des sogenannten Fondskosten-
erlasses (BMF-Schreiben vom 20.10.2003;
BStBI | 2003, S. 546) anzuwenden seien.
Demnach ist bei entsprechender Anwendung
die Fondsgesellschaft immer dann als Erwer-
ber anzusehen, wenn ihr ein einheitliches
Vertragswerk vorgegeben wird und die Ge-
sellschafter in ihrer gesellschaftsrechtlichen
Verbundenheit keine Mdglichkeit haben,
hierauf Einfluss zu nehmen. Damit sind nach
Auffassung der Finanzverwaltung unter ent-
sprechender Anwendung bei der Fondsgesell-
schaft alle Aufwendungen, die auf den Erwerb
der Beteiligung gerichtet sind und wirtschaft-
lich in die Investitionsphase fallen, den An-
schaffungskosten zuzuordnen. Dies gilt ins-
besondere fiir

Griindungskosten

Kosten der Fondskonzeption
Prospektierung und Marketing
Eigenkapitalvermittlungsprovisionen
Rechtsberatungskosten

Haftungs- und Managementvergiitungen
Treuhandvergiitungen

Da Werbungskosten generell vom Abzug
ausgeschlossen sind (§ 20 Abs. 9 EStG), wird
diese Frage keine groBe Bedeutung haben.

Die Fondsgesellschaft behalt sich jedoch nicht
zuletzt aufgrund sténdig sich dndernder
Rechtsprechung eine abweichende Behand-
lung dieser Aufwendungen als sofort abzugs-
fahige Werbungskosten im Rahmen des steu-
erlichen Feststellungsverfahrens vor. So hat
das Finanzgericht Hamburg mit Urteil vom
15. Oktober 2008 (Az 2 K 210/06) entschieden,
dass es sich bei den von einem Schiffsfonds
im Rahmen der Investitionsphase getatigten
Finanzierungsvermittlungsaufwendungen um
sofort abziehbare Betriebsausgaben und nicht
um Anschaffungskosten handelt. Gegen das
Urteil wurde Revision beim BFH eingelegt
(AZ IV R 50/08). Nach dem Urteil des Finanz-
gerichts Miinster vom 13. Marz 2009 (Az. 14
K 3638/05 F) stellen dariiber hinaus auch die
Aufwendungen fiir die Platzierungsgarantie,
die Prospekterstellung und -priifung bei Wind-
kraftfonds sofort abziehbare Betriebsausgaben
dar. Auch gegen dieses Urteil wurde Revision
beim BFH eingelegt (Az. IV R 15/09).

Aufgrund der voraussichtlichen Entwicklung
der Fondsgesellschaft wird davon ausgegan-
gen, dass bei den Anlegern die Voraussetzun-
gen einer wesentlichen Beteiligung i.S. von
§ 17 EStG (vgl. Wesentliche Beteiligung)
nicht erfiillt sein werden. Waren diese Vor-
aussetzungen bei einzelnen Anlegern z.B.
aufgrund der Hohe ihrer Zeichnungssumme
erfiillt, kime fiir die Besteuerung von Verdu-
Berungsgewinnen das Teileinkiinfteverfahren
des & 3 Nr. 40 EStG zur Anwendung und 60 %
der VerduBerungsgewinne wiirden der ,requ-
laren” Einkommensteuer unterliegen.

Die einjdhrige Spekulationsfrist gilt bei der
Besteuerung nach § 20 EStG nicht.

In geringem Umfang erzielen die Anleger
auch Einkiinfte aus Kapitalvermdgen, welche
auf die Zinsertrage aus der Anlage der Liqui-
ditatsreserve zurlickzufiihren sind. Diese un-
terliegen ebenfalls der Abgeltungsteuer in
Hohe von 25 % zzgl. Solidaritdtszuschlag
von 5,5 %.

Besteuerung auf Ebene der Tochtergesell-
schaft

Der Gewinn aus der VerduBerung einer Be-
teiligung durch einen Zielfonds, an welchem
die Tochtergesellschaft beteiligt ist, ist
grundsatzlich auf Ebene der Tochtergesell-
schaft unabhangig von der Hohe der Beteili-
gung zu 95 % korperschaftsteuerfrei. Im
Fall der Zwischenschaltung gewerblicher
inlandischer Personengesellschaften als Ziel-
fonds gilt die korperschaftsteuerliche Befrei-
ung auf derartige VerduBerungsgewinne an
Kapitalgesellschaften auch fiir die Gewerbe-
steuer (§ 8b Abs. 6 KStG i.V.m. § 7 GewStG).
Hinsichtlich der Zuordnung der Steuerhoheit
und der detaillierten Berechnung kénnen sich
aufgrund von Doppelbesteuerungsabkommen
- insbesondere bei auslandischen Zielfonds
bzw. Secondary-Fonds - weitere Besonder-
heiten einstellen. Die Einfiihrung einer Min-
destbeteiligung von z.B. 10 % zur Erlangung
der 95%-igen Korperschaftsteuerbefreiung
war vor kurzem schon einmal vorgesehen,
wurde jedoch wieder fallen gelassen. Es ist
nicht auszuschlieBen, dass eine solche nach-
teilige Regelung kiinftig doch noch einge-
flihrt wird.

Sofern die Tochtergesellschaft als Finanzunter-
nehmen (§ 8b Abs. 7 KStG) zu qualifizieren
wadre, ist die Steuerbefreiung fiir Dividenden
aus Beteiligungen an Kérperschaften im Falle
des Erwerbs fiir Zwecke des kurzfristigen
Weiterverkaufs nicht anzuwenden. Jedoch
bezwecken weder die Tochtergesellschaft
noch die Zielfonds oder Secondary-Fonds
voraussichtlich einen kurzfristigen Eigen-
handelserfolg. Aus einer Einbeziehung der
Anleger ergabe sich kein anderes Ergebnis,
da eine kurzfristige WeiterverduBerung von
Kommanditanteilen nur ausnahmsweise in
Betracht kommen soll.



Dividenden aus Streubesitz (z.B. aus den
Ausschiittungen aus den Zielunternehmen),
an denen die Tochtergesellschaft mit weniger
als 15 % beteiligt ist, wie auch die Zinsertrage
unterliegen regelmaBig der Gewerbesteuer.
Diese errechnet sich aus der Steuermesszahl
von 3,5 % multipliziert mit dem jeweiligen
Hebesatz der Gemeinde (z.B. Griinwald bei
Miinchen 240 %; dies ergibt eine Gewerbe-
steuer von 8,4 %). Die Gewerbesteuer min-
dert nicht die Bemessungsgrundlage fiir die
Kérperschaftsteuer (15 % zzgl. Solidaritéts-
zuschlag 5,5 %). Der Sitzort der Tochtergesell-
schaft stand bei Drucklegung des Prospekts
noch nicht fest.

Etwaige auslidndische Steuern (insbesondere
Quellensteuer) sind auf Ebene der Tochter-
gesellschaft nicht anrechenbar. Bei den
vorgesehenen Ausschiittungen der Tochter-
gesellschaft an die Fondsgesellschaft ist
die steuerliche Verwendungsreihenfolge zu
beachten. Danach gilt grundsatzlich der
erzielte Gewinn der Tochtergesellschaft als
ausgeschiittet. Die nach dieser Verwendungs-
reihenfolge als Gewinnausschiittungen an-
zusehenden Zahlungen gelten als Dividenden-
zahlungen. Sofern dariiber hinausgehende
Ausschiittungen erfolgen, werden diese aus
dem Eigenkapital der Tochtergesellschaft als
Riickzahlung der Kapitalriicklage geleistet
und sind auf Ebene der Gesellschafter grund-
séatzlich steuerfrei.

Die Tochtergesellschaft ist verpflichtet, bei
Auszahlung von Dividenden an die Fonds-
gesellschaft die entsprechende Kapitaler-
tragsteuer (Abgeltungsteuer von 25 % zzgl.
SoliZ) einzubehalten.

Wesentliche Beteiligung

Nach § 17 EStG gehdrt zu den Einkiinften
aus Gewerbebetrieb auch der Gewinn aus
der VerduBerung von Anteilen an einer Kapi-
talgesellschaft, wenn der VerduBerer inner-
halb der letzten fiinf Jahre am Kapital der
Gesellschaft wesentlich, d.h. mit mindestens
1 %, beteiligt war. Fiir die Ermittlung der
Wesentlichkeitsgrenze wird die Kapitalgesell-
schaftsbeteiligung, die die Fondsgesellschaft

hilt (bzw. auch Beteiligungen von Zielfonds,
an denen die Fondsgesellschaft unmittelbar
beteiligt ist), verhaltnismaBig den Komman-
ditisten zugerechnet. Eine wesentliche Be-
teiligung entsteht somit nur dann, wenn der
mittelbare Anteil des einzelnen Kommanditis-
ten an der Tochtergesellschaft oder an einem
Zielunternehmen (im Fall unmittelbar gehal-
tener Zielfonds durch die Fondsgesellschaft)
die Wesentlichkeitsgrenze libersteigt. Verau-
Berungsgewinne aus zuzurechnenden we-
sentlichen Beteiligungen unterliegen dem
Teileinkiinfteverfahren (60 % Besteuerung).

Nach § 32d Abs. 2 Nr. 3 EStG kann auf An-
trag auf die Anwendung der Abgeltungsteuer
fiir die Besteuerung der Dividenden verzichtet
werden, wenn dem Anleger mindestens 25 %
an der Tochtergesellschaft oder einem Ziel-
unternehmen eines unmittelbar gehaltenen
Zielfonds zuzurechnen sind oder diesem
mindestens 1 % zuzurechnen sind, wenn er
gleichzeitig fiir die Gesellschaft beruflich
tatig ist. In diesem Fall kdme das Teilein-
kiinfteverfahren zur Anwendung, mit der
Folge, dass 60 % aller Einnahmen und 60 %
aller Ausgaben der reguldaren Einkommen-
steuer zu unterwerfen waren. Nach einem
Widerruf ist ein erneuter Antrag fiir diese
Beteiligung nicht mehr zulassig.

Aufgrund der geplanten Entwicklung der
Fondsgesellschaft und deren kiinftiger Ge-
sellschafterstruktur wird das Teileinkiinfte-
verfahren voraussichtlich nicht zur Anwen-
dung kommen bzw. werden Antrdge auf
Anwendung des Teileinkiinfteverfahrens nicht
mdglich sein.

§ 15b EStG

Nach Auffassung des Anbieters fallt das vor-
liegende Beteiligungsangebot nicht in den
Anwendungsbereich von § 15b EStG, da
nach den steuerrechtlich relevanten Plan-
zahlen keine steuerlichen Anfangsverluste
auf Ebene des Anlegers generiert werden.
Eine Abzugsfahigkeit von Werbungskosten
ist gesetzlich ausgeschlossen.

Verlustvortrag /-riicktrag

Nach dem bis zum 31.12.2008 geltenden
Recht durften Verluste aus privaten Verau-
Berungsgeschaften nur bis zur Hohe des
Gewinns, den ein Anleger im gleichen Kalen-
derjahr aus privaten VerduBerungsgeschaften
erzielt hat, ausgeglichen werden. Sie durften
nicht nach § 10d EStG abgezogen werden.
Ein entsprechender Riicktrag und Vortrag
der Verluste war unter entsprechender An-
wendung des § 10d EStG mdglich. Das heifBt,
bis zu einem Betrag von EUR 1 Mio. (zusam-
menveranlagte Ehepaare EUR 2 Mio.) waren
die Verluste voll abziehbar. Dariiber hinaus
war nur ein Ausgleich bis zu 60 % des

EUR 1 Mio./EUR 2 Mio. (Einzelveranlagung/
Zusammenveranlagung) tbersteigenden
Gesamtbetrags moglich.

Seit dem 01.01.2009 kdnnen Verluste aus
Kapitaleinkiinften nicht mehr mit Einkiinften
aus anderen Einkunftsarten ausgeglichen
werden. Sie diirfen auch nicht nach § 10d
EStG abgezogen werden. Die Verluste min-
dern jedoch die Einkiinfte des Anlegers aus
Kapitalvermdgen in den Folgejahren. Fiir
eine Ubergangszeit bis zum Jahr 2013 kén-
nen auch bestehende Verlustvortrage (aus
fritheren privaten VerduBerungsgeschéften)
nach § 23 Abs. 3 Satz 9 und 10 EStG eben-
falls von den Einkiinften aus Kapitalvermo-
gen abgezogen werden. Verluste aus Kapi-
talvermdgen, die aus der VerduBerung von
Aktien entstehen, diirfen nur mit Gewinnen
aus der VerduBerung von Aktien verrechnet
werden. Der einem Anleger zuzurechnende
Verlustvortrag wird insoweit gesondert fest-
gestellt.

2.3 Umsatzsteuer

Die Tatigkeit der Fondsgesellschaft wie auch
die Tatigkeit der Tochtergesellschaft beschran-
ken sich auf den Erwerb und das Halten von
Beteiligungen. Dies begriindet keine nach-
haltige gewerbliche Tatigkeit i.S.d. § 2 Abs. 1
UStG. Sie konnen daher auch die ihr in Rech-
nung gestellten Vorsteuerbetrage nicht ab-
ziehen.
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2.4 Gewerbesteuer

Da die Fondsgesellschaft voraussichtlich
keine gewerblichen Einkiinfte erzielen wird,
unterliegt sie nicht der Gewerbesteuer.

2.5 Beendigung der Kapitalanlage

In den Fallen, in denen der Anleger seinen
Anteil an der Fondsgesellschaft verauBert,
ist die VerduBerung der Beteiligung einer
anteiligen VerduBerung der Beteiligungen an
den unmittelbar zuzurechnenden Zielunter-
nehmen bzw. der zuzurechnenden Beteiligung
an der Tochtergesellschaft gleichzustellen.

Gewinne aus der VerduBerung eines Kom-
manditanteils fiihren daher insoweit zu Ein-
kiinften aus Kapitalvermdgen, welche der
Abgeltungsteuer unterliegen. Bei Bestehen
einer wesentlichen Beteiligung (vgl. hierzu
die Ausflihrungen zu ,Wesentliche Beteili-
gung") unterliegt ein VerauBerungsgewinn
dem Teileinkiinfteverfahren, mit der Konse-
quenz, dass 60 % des VerduBerungsgewinns
der requldren Einkommensteuer zu unter-
werfen ist.

2.6 Zinsabschlagsteuer/Abgel-
tungsteuer ab 01.01.2009

Liquiditatsiiberschiisse der Fondsgesellschaft
werden voriibergehend verzinslich angelegt.
Zinseinnahmen im Inland werden mit einer
Abgeltungsteuer belastet, welche im Verfah-
ren lber die gesonderte und einheitliche
Feststellung der Einkiinfte der Gesellschaft
durch das Finanzamt den Wohnsitzfinanz-
amtern der Anleger mitgeteilt werden.

Die gezahlten Steuerabzugsbetrdage werden
bei Beantragung des Wahlveranlagungs-
verfahrens auf die persénliche Einkommen-
steuer der Anleger angerechnet.

2.7 Auslandische Steuern

Soweit die Zielfonds in ausléndische Zielun-
ternehmen investieren, wird im Hinblick auf
laufende Ertrage in Form von Dividenden
und Zinsen im Regelfall ein Doppelbesteue-
rungsabkommen zur Anwendung kommen.

Wahrend Zinszahlungen meistens lediglich
einer Besteuerung im Wohnsitzstaat des
Anlegers bzw. im Sitzstaat der Tochtergesell-
schaft unterliegen, wird bei Dividenden
regelmaBig im Sitzstaat des Unternehmens
eine Quellensteuer einbehalten. Die Doppel-
besteuerungsabkommen sehen regelmaBig
vor, dass eine auslandische Quellensteuer
auf die inldndische Einkommensteuer bei
natiirlichen Personen im Rahmen des § 34c
EStG angerechnet wird. Voraussetzung ist
u.a., dass die auslandische Steuer mit der
deutschen Einkommensteuer vergleichbar
ist. Ein Uberhang an auslandischer Quellen-
steuer kann nicht angerechnet werden.

Soweit sich die Fondsgesellschaft direkt an
Zielfonds oder Secondary-Fonds beteiligt,
welche an US-Zielunternehmen beteiligt
sind, gelten dariiber hinaus besondere Vor-
schriften, welche zu Quellensteuern bis zu
30 % fiihren konnen. Aufgrund der z.B. in
den USA giiltigen Regelungen zur Quellen-
besteuerung von US-Wertpapieren sind die
fiir US-Besteuerungszwecke wirtschaftlich
Berechtigten der Fondsgesellschaft ordnungs-
gemaB zu dokumentieren. Zu diesem Zweck
haben alle Gesellschafter der Fondsgesell-
schaft die fiir die US-Quellensteuer erforder-
lichen Erklarungen (W-8BEN fiir Nicht-US-
Personen bzw. das W-9-Formular fiir US-Per-
sonen) auszufiillen, sofern die Fondsgesell-
schaft unmittelbare Beteiligungen an Zielfonds
oder Secondary-Fonds eingeht, welche sich
z.B. wiederum an US-Zielunternehmen be-
teiligen.

2.8 Veranlagungsverfahren

Die Fondsgeschéftsfiihrung reicht jahrlich
bei dem Betriebsstattenfinanzamt eine Er-
klarung zur gesonderten und einheitlichen
Ergebnisfeststellung ein, welches die Ein-
kiinfte der Gesellschaft veranlagt und fest-
stellt. Das Betriebsstattenfinanzamt teilt
dem jeweiligen fiir den Anleger zustandigen
Wohnsitzfinanzamt dessen Anteil an den
Einklinften mit, welches dies bei der person-
lichen Einkommensteuerveranlagung beriick-
sichtigt. Eventuelle Sonderwerbungskosten
des Anlegers kénnen (nur) im Rahmen der
gesonderten und einheitlichen Feststellung
geltend gemacht werden, wobei aufgrund

§ 20 Abs. 9 EStG der Abzug der tatsachlichen
Werbungskosten und damit auch der Abzug
von Sonderwerbungskosten voraussichtlich
ausgeschlossen ist.

Die Abgeltungsteuer gilt nicht fiir Anleger,
die einen personlichen Steuersatz von unter
25 % haben. Diese kénnen nach § 32d Abs. 6
EStG die Einbeziehung ihrer Kapitaleinkiinfte
in die Veranlagung bei ihrem Wohnsitzfinanz-
amt beantragen (Ginstigerpriifung). Nach

§ 25 Abs. 1 EStG wird der Anleger dann
nach dem Einkommen veranlagt, das er im
jeweiligen Veranlagungszeitraum bezogen
hat. Der Antrag kann nur einheitlich fiir
samtliche Kapitalertrage gestellt werden.

Fiir Kapitalertrage, die der Kapitalertragsteuer
unterliegen, ist grundsatzlich die Einkommen-
steuer abgegolten. Diese Kapitalertrage sind
nach § 2 Abs. 5b Satz 1 EStG nicht zu erfas-
sen. Kapitalertrdge, die nicht der Kapitaler-
tragsteuer unterliegen (z.B. VerduBerungs-
gewinne von GmbH-Anteilen), sind nach

§ 32d Abs. 3 EStG in der Einkommensteuer-
erklarung anzugeben, damit auch hierfiir
die Abgeltungsteuer berechnet werden kann.
Kapitalertrdge, die der Kapitalertragsteuer
unterlegen haben, kdnnen vom Steuerpflich-
tigen in der Einkommensteuererklarung an-
gegeben werden (§ 32d Abs. 4 EStG), damit
bisher nicht oder nicht vollstandig zu beriick-



sichtigende Tatbestande noch bei der Veran-
lagung berticksichtigt werden kénnen (z.B.
Verluste oder der Sparer-Pauschbetrag). Fir
diese Kapitalertrage ist die Abgeltungsteuer
nach § 32d Abs. 1 EStG im Veranlagungs-
verfahren zu ermitteln.

Nach § 51a Abs. 2b und 2c EStG wird die
Kirchensteuer als Zuschlag zur Kapitalertrag-
steuer erhoben. Wird die Kirchensteuer nicht
von der auszahlenden Stelle erhoben, weil z.B.
kein Antrag gestellt wurde, ist die Kirchen-
steuer gem. § 51a Abs. 2d EStG vom Finanz-
amt zu veranlagen. Bei der Fondsgesellschaft
wird ein Antrag auf Erhebung der Kirchen-
steuer nicht gestellt werden kénnen, da da-
von auszugehen ist, dass nicht alle Anleger
derselben Religionsgemeinschaft angehdren
werden (§ 51a Abs. 2c Satz 10 EStG).

2.9 Erbschaft- und Schenkung-
steuer

Ubertragungen der Kommanditanteile durch
Schenkung oder durch Erbschaft kénnen der
Erbschaft- und Schenkungsteuer unterliegen.
0b eine Steuerschuld entsteht, kann an dieser
Stelle nicht beurteilt werden, da dies von
einer Reihe individueller Faktoren abhangig
ist (z.B. Hohe des Erwerbs, Guterstand, frii-
here Erwerbe, Steuerklassen, Freibetrdge usw.).

Im Rahmen der Bewertung der Vermdgens-
tibertragung wird die unmittelbar (nicht
treuhdnderisch) gehaltene Kommanditbetei-
ligung als anteilige Beteiligung an den Wirt-
schaftsglitern der Fondsgesellschaft angese-
hen, die mit dem gemeinen Wert zu bewerten
ist. Dabei handelt es sich zum einen um die
von der Fondsgesellschaft mittelbar gehalte-
nen Beteiligungen (Zielunternehmen) Gber
unmittelbare Zielfondsbeteiligungen bzw.
mittelbar Giber Secondary-Fonds und/oder
die Beteiligung an der Tochtergesellschaft
sowie um liquide Mittel. Diese ermitteln sich

bei nicht bérsennotierten Unternehmen nach
dem ,vereinfachten Ertragswertverfahren”,
wenn dies nicht zu offensichtlich unzutreffen-
den Ergebnissen fiihrt (§ 199 Abs. 1 BewG)
und der gemeine Wert auch nicht aus Ver-
kdufen, die weniger als ein Jahr zuriickliegen,
abzuleiten ist. Danach ist zur Ermittlung des
Ertragswerts der zukiinftig nachhaltig erziel-
bare Jahresertrag mit einem Kapitalisierungs-
faktor, der auf der Grundlage eines Basiszin-
ses und eines Zuschlags von 4,5 % ermittelt
wird, zu multiplizieren. Fiir die Ermittiung
dieses Jahresertrags bietet der in der Ver-
gangenheit erzielte Durchschnittsertrag eine
Beurteilungsgrundlage (in der Regel die
letzten 3 Jahre). Die hierfiir maBgeblichen
Betriebsergebnisse bauen auf den nach
steuerlichen Gesichtspunkten ermittelten
Ergebnissen i.S.d. § 4 Abs.1 EStG als Aus-
gangswert auf, der um gewisse Hinzurech-
nungen und Abzilige zu bereinigen ist. Ein
positives Betriebsergebnis ist zur Abgeltung
des Ertragsteueraufwandes um 30 % zu
vermindern (§ 202 Abs. 3 BewG). Soweit die
Gesellschaft an ausléndischen Zielfonds oder
Secondary-Fonds beteiligt ist, sind die steuer-
lichen Regelungen des Sitzstaates und ggfs.
Doppelbesteuerungsabkommen zusatzlich zu
beachten.

Soweit die Kommanditbeteiligung liber einen
Treuhdnder gehalten wird, vertritt die Finanz-
verwaltung die Auffassung, dass nicht die
Steuerwerte der anteiligen Wirtschaftsgiiter,
sondern der Verkehrswert der Beteiligung im
Schenkungs-/Erbfalle fiir Zwecke der Erb-
schaft- und Schenkungsteuer heranzuziehen
ist. In der Praxis wird zwischen diesen unter-
schiedlichen Bewertungsansatzen kein wesent-
licher Unterschied bestehen, da bei beiden
Bewertungskonzepten seitens des Gesetz-
gebers eine Ermittlung der Verkehrswerte
angestrebt wird.



1. Gesetzliche Angaben zum Beteiligungsangebot und zum Emittenten
2. Steuerliche Grundlagen

Die Details

4. Vertragstexte
5. Abwicklungshinweise/Angabenvorbehalt

Fondsgesellschaft/Emittent

Firma
BVT-CAM Private Equity Global Fund VIII
GmbH & Co. KG

Funktion

Fondsgesellschaft, Erwerb, Halten und
Verwalten mittelbarer oder unmittelbarer
Beteiligungen an in- und auslandischen
Private Equity-Fonds.

Sitz und Geschaftsanschrift
Dr.-Max-Str. 15, 82031 Griinwald

Handelsregister
Amtsgericht Miinchen HRA 94437
eingetragen am 24.09.2009

Personlich haftender Gesellschafter
BVT-CAM Private Equity Beteiligungs GmbH,
Griinwald

Kommanditisten

Geschaftsfiihrender Kommanditist:
BVT-CAM Private Equity Management &
Beteiligungs GmbH, Griinwald, Haftsumme
EUR 10.000

Personlich haftender Gesellschafter

Firma
BVT-CAM Private Equity Beteiligungs GmbH

Funktion
Persénlich haftender Gesellschafter (Komple-
mentéar) der Fondsgesellschaft

Sitz und Geschéaftsanschrift
Dr.-Max-Str. 15, 82031 Griinwald

Handelsregister
Amtsgericht Miinchen HRB 116 228

Gesellschafter

BVT Geschaftsfiihrung GmbH, Miinchen
CAM Private Equity Consulting & Verwal-
tungs-GmbH, Koln

Geschaftsfiihrer
Tibor von Wiedebach und Nostitz-Jankendorf
Jiirgen Borchers*

Geschaftsfithrender Kommanditist

Firma
BVT-CAM Private Equity Management &
Beteiligungs GmbH

Funktion

Geschaftsfiihrender Kommanditist der Fonds-
gesellschaft, zustandig flir Administration
und Verwaltung, Umsetzung der Anlage-
strategie, Reporting, Anlegerbetreuung und
Desinvestition.

Sitz und Geschéaftsanschrift
Dr.-Max-Str. 15, 82031 Griinwald

3. Wichtige Funktionen und Beteiligte

Handelsregister
Amtsgericht Miinchen HRB 129 338

Gesellschafter

BVT Geschaftsfiihrung GmbH, Miinchen
CAM Private Equity Consulting & Verwal-
tungs-GmbH, Kdln

Geschaftsfiihrer

Harald von Scharfenberg

Tibor von Wiedebach und Nostitz-Jankendorf
Jiirgen Borchers*

Treuhdnder

Firma
PE Private Equity Treuhand Vermdgens-
verwaltung GmbH

Funktion

Treuhandkommanditist, treuhdnderisches
Halten eines Kommanditanteils fiir Rechnung
der Anleger

Sitz und Geschaftsanschrift
Dr.-Max-Str. 15, 82031 Griinwald

Handelsregister
Amtsgericht Miinchen HRB 130 041

Gesellschafter
Dr. Justin von Kessel

Geschaftsfiihrer
Dr. Justin von Kessel
Dr. Gunther Braun

Mittelverwendungskontrolleur

Firma
SFI Treuconsult GmbH Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft

Funktion
Formale Mittelverwendungskontrolle nach
MaBgabe des Mittelverwendungskontroll-
vertrages

*Eingefiigt durch Nachtrag Nr. 1 vom 28.10.2009



Sitz und Geschaftsanschrift
Effnerstr. 48, 81925 Miinchen

Handelsregister
Amtsgericht Miinchen HRB 111 744

Gesellschafter

Geschaftsfiihrende Gesellschafter sind aus-
schlieBlich Wirtschaftspriifer, Steuerberater,
Rechtsanwalte, deren Namen und Geschafts-
anschrift ernsthaften Interessenten auf Nach-
frage bekannt gegeben werden.

Anbieter/Vertrieb /Marketing

Firma

BVT Beratungs-, Verwaltungs- und Treuhand-
gesellschaft fiir internationale Vermdgens-
anlagen mbH

Funktion

Anbieter, Platzierung des Kommanditkapitals,
Vertriebsorganisation, Marketing und Offent-
lichkeitsarbeit

Sitz und Geschaftsanschrift
LeopoldstraBe 7, 80802 Miinchen

Handelsregister
Amtsgericht Miinchen HRB 57844

Gesellschafter
BVT Holding GmbH & Co. KG, Miinchen

Geschiaftsfiihrer

Harald von Scharfenberg
Andreas Graf von Rittberg
Robert List

Wolfgang Miiller

Georg Schneider

Konzeption

Firma
BVT Holding GmbH & Co. KG

Funktion
Konzeption des Beteiligungsangebots

Sitz und Geschéaftsanschrift
Leopoldstr. 7, 80802 Miinchen

Handelsregister
Amtsgericht Miinchen HRA 68087

Personlich haftender Gesellschafter
BVT Holding Verwaltungs GmbH

Geschéftsfiihrer des personlich haftenden
Gesellschafters

Christian-Friedrich Diirr

Dr. Claus-Eric Gartner

Harald von Scharfenberg

Tibor von Wiedebach und Nostitz-
Jankendorf

Kommanditist
Harald von Scharfenberg, Miinchen

Firma
CAM Private Equity Consulting & Verwal-
tungs-GmbH

Funktion
Konzeption des Beteiligungsangebots

Sitz und Geschaftsanschrift
ZeppelinstraBe 4-8, 50667 Koln

Handelsregister
Amtsgericht Kéln, HRB 30739

Geschaftsfiihrer

Dr. Rolf Wickenkamp,
Volker Beckmann,

Egbert Freiherr von Cramm,
Andreas Schmidt

Besondere Umstiande

Die BVT Geschiftsfiihrung GmbH (Sitz:
Miinchen) ist Gesellschafterin der BVT-CAM
Private Equity Beteiligungs GmbH (personlich
haftender Gesellschafter der Fondsgesell-
schaft) und der BVT-CAM Private Equity
Management & Beteiligungs GmbH (geschafts-
flihrender Kommanditist der Fondsgesell-
schaft), jeweils mit einer Beteiligung von
50 %%. Die Geschaftsanteile an diesen Gesell-
schaften sind zur Halfte mittelbar der BVT
Holding GmbH & Co. KG zuzurechnen. Diese
ist zugleich Gesellschafterin der BVT Bera-
tungs-, Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft
fiir internationale Vermdgensanlagen mbH
(Anbieter/Vertrieb/ Marketing), mit einer
Beteiligung von 100 %.

Die CAM Private Equity Consulting & Verwal-
tungs-GmbH (Sitz: Kéln) ist Gesellschafterin
der BVT-CAM Private Equity Beteiligungs
GmbH (personlich haftender Gesellschafter
der Fondsgesellschaft) und der BVT-CAM
Private Equity Management & Beteiligungs
GmbH (geschaftsfihrender Kommanditist
der Fondsgesellschaft), jeweils mit einer
Beteiligung von 50 %.

Harald von Scharfenberg ist Geschaftsfiinrer
der BVT-CAM Private Equity Management

& Beteiligungs GmbH (geschiftsfiihren-
der Kommanditist der Fondsgesellschaft),
Geschéaftsfihrer der BVT Beratungs-, Ver-
waltungs- und Treuhandgesellschaft fiir
internationale Vermdgensanlagen mbH
(Anbieter/Vertrieb/Marketing) und Geschéfts-
fiihrer des persdnlich haftenden Gesellschaf-
ters der BVT Holding GmbH & Co. KG. Uber
seine Stellung als alleiniger Kommanditist
der BVT Holding GmbH & Co. KG ist er zu-
gleich mittelbar zu 50 % an der BVT-CAM
Private Equity Beteiligungs GmbH (personlich
haftender Gesellschafter der Fondsgesell-
schaft) und mittelbar zu 50 % an der BVT-
CAM Private Equity Management & Beteili-
gungs GmbH (geschaftsfiihrender Komman-
ditist der Fondsgesellschaft) sowie mittelbar
zu 100 % an der BVT Beratungs-, Verwaltungs-
und Treuhandgesellschaft fiir internationale
Vermdgensanlagen mbH (Anbieter/ Vertrieb/
Marketing) beteiligt.

Tibor von Wiedebach und Nostitz-Jankendorf
ist Geschaftsfiihrer der BVT-CAM Private
Equity Beteiligungs GmbH (persénlich haf-
tender Gesellschafter der Fondsgesellschaft)
und der BVT-CAM Private Equity Manage-
ment & Beteiligungs GmbH (geschaftsfiih-
render Kommanditist der Fondsgesellschaft),
Geschaftsflinrer der BVT Geschaftsfiihrung
GmbH und Mitglied der Geschaftsfiihrung
der BVT Holding GmbH & Co. KG.

Nicht in diesem Prospekt genannte Verein-
barungen lber Provisionen, Kommissionen,
Rabatte oder sonstige Riickgewahr, die nicht
dem Anlageobjekt oder der Vermdgensanlage
zugute kommen, Kompensationsgeschafte
oder Ergebnisbeteiligungen bestehen nach
Kenntnis des Anbieters nicht.
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4.1 Gesellschaftsvertrag

der

BVT-CAM Private Equity Global Fund VIII
GmbH & Co. KG

§ 1 Firma, Sitz, Geschaftsjahr

la

Die Firma der Gesellschaft lautet:
BVT-CAM Private Equity Global Fund VIII
GmbH & Co. KG.

Sitz der Gesellschaft ist Griinwald bei
Miinchen.

Das Geschéftsjahr ist das Kalenderjahr.

§ 2 Zweck der Gesellschaft

la

Zweck der Gesellschaft sind der Erwerb,
das Halten und das Verwalten mittel-
barer oder unmittelbarer Beteiligungen
an in- und auslandischen Private Equity-
Fonds.

Die Gesellschaft ist berechtigt, alle
Geschéafte vorzunehmen und alle MaB3-
nahmen zu ergreifen, die mit dem Ge-
genstand des Unternehmens zusam-
menhangen oder ihm unmittelbar oder
mittelbar forderlich sind. Sie darf dazu
insbesondere Zweigniederlassungen er-

richten, sich an anderen Unternehmen
beteiligen, Tochtergesellschaften griinden,
Unternehmensvertrdge abschlieBen und
Interessengemeinschaften eingehen.
Der Erwerb von Finanzinstrumenten,
insbesondere von Anteilen an einem
Investmentvermdgen im Sinne des § 1
Satz 2 InvG, zu anderen Zwecken als
zur Zwischenanlage liquider Mittel ist
nicht Zweck der Gesellschaft.

§ 3 Gesellschafter

1z

Personlich haftender Gesellschafter
(Komplementar) der Gesellschaft ist die
BVT-CAM Private Equity Beteiligungs
GmbH, Griinwald. Sie hat keine Einlage
zu leisten und ist am Kapital der Gesell-
schaft nicht beteiligt.

Kommanditist (geschaftsfiihrender Kom-
manditist) ist die BVT-CAM Private Equity
Management & Beteiligungs GmbH,
Griinwald. Sie hat eine Einlage von
EUR 10.000 zu leisten, die als Haft-
summe im Handelsregister einzutragen
ist. Ihr weiterer Beitrag besteht in der
Geschaftsfliihrung gemaB § 7.

§ 4 Kapitalerhdhung

il

Die Gesellschaft nimmt bis zum

30.09.2010 (FondsschlieBung) weiteres
Kommanditkapital im Wege eines 6ffent-
lichen Angebots von Vermdgensanlagen

im Sinne des Verkaufsprospektgesetzes
auf. Uber das Volumen des Angebots
entscheidet der geschaftsfiihrende
Kommanditist.

Die PE Private Equity Treuhand Vermo-
gensverwaltung GmbH, Griinwald, ist
zum Zweck der mittelbaren Beteiligung
von Anlegern berechtigt, durch einseitige
Erklarung gegeniiber dem geschafts-
fiilhrenden Kommanditisten als weiterer
Kommanditist (Treuhandkommanditist)
beizutreten und ihren Gesellschaftsan-
teil treuhanderisch fiir Anleger (Treu-
geber) zu halten. Der Kapitalanteil des
Treuhandkommanditisten bestimmt sich
nach der von den Treugebern Gibernom-
menen Einlage. Seine im Handelsregister
einzutragende Haftsumme betragt
EUR 5.000.

Der geschaftsfiihrende Kommanditist
ist berechtigt, die FondsschlieBung ein-
oder mehrmals zu verschieben, langs-
tens jedoch bis zum 30.09.2011. Er ist
ferner jederzeit zur vorzeitigen Fonds-
schlieBung berechtigt.

Die auf einen Anleger entfallende Ein-
lage soll mindestens EUR 10.000 betra-
gen und muss durch EUR 1.000 ohne
Rest teilbar sein.

Die Treugeber werden, soweit gesetz-
lich zul3ssig, mit dem Abschluss des
Treuhandvertrages wie Kommanditisten
der Gesellschaft behandelt, ohne dass
sie selbst unmittelbar Gesellschafter
werden. Der Gesellschaftsanteil des
Treuhandkommanditisten wird so be-
handelt, wie wenn entsprechend der
mittelbaren Beteiligung der Treugeber
mehrere Gesellschaftsanteile bestehen
wiirden.

Der Treugeber libernimmt mit Abschluss
des Treuhandvertrages die auf seine
mittelbare Beteiligung entfallenden
Verbindlichkeiten des Treuhandkomman-
ditisten gegeniiber der Gesellschaft, ins-
besondere die Beitragsschuld (Einlage
und Agio), mit der Wirkung, dass er als
Schuldner an die Stelle des Treuhand-
kommanditisten tritt. Der geschaftsfiih-



Der Gesellschaftsvertrag begriindet die Fondsgesellschaft. Der Treuhandvertrag regelt das
Verhaltnis zwischen dem Anleger und dem Treuhdnder.

rende Kommanditist stimmt der Schuld-
tibernahme durch die Treugeber hiermit
unter Billigung aller Gesellschafter im

Voraus mit Wirkung fiir die Gesellschaft

zu, 88 414, 415 BGB.

§ 5 Leistung von Einlage und Agio

la

Der geschaftsfiihrende Kommanditist
bestellt fiir die Gesellschaft einen Mit-
telverwendungskontrolleur. Mittelver-
wendungskontrolleur kann nur sein,
wer der Wirtschaftspriiferkammer oder
einer Steuerberaterkammer angehort.
Seine Rechte und Pflichten bestimmen
sich nach dem mit ihm zu schlieBenden
Vertrag. Zu einer materiellen Priifung
der Investitionen ist er weder berechtigt
noch verpflichtet.

Zahlungen der Anleger erfolgen auf ein

Konto des Treuhandkommanditisten

(Zeichnungskonto). Der Treuhandkom-

manditist verfligt iber das Zeichnungs-

konto

a) mit Zustimmung des Mittelverwen-
dungskontrolleurs oder

b) zu Gunsten eines Kontos, liber das
der Empfanger nur gemeinschaftlich
mit dem Mittelverwendungskontrol-
leur verfligungsbefugt ist (insbeson-
dere das Investitionskonto der Ge-
sellschaft), oder

c) soweit Anleger Anspriiche aus dem
Treuhandverhaltnis oder Gesell-
schaftsverhaltnis geltend machen
kénnen (z.B. nach Widerruf ihrer
Vertragserkldrung, Vertragsanderung
oder -aufhebung, Kiindigung oder
AusschlieBung).

Der Treuhandkommanditist hat dariiber
hinaus in Bezug auf die Mittelverwen-
dungskontrolle nur die Rechte eines
gewohnlichen Kommanditisten; er ist
zu einer besonderen Uberwachung der
Geschaftsfiihrung weder berechtigt
noch verpflichtet. Er hat weder das
Beteiligungsangebot noch die zu dem
Beteiligungsangebot gemachten An-
gaben noch die Werthaltigkeit und
Wirtschaftlichkeit der Investitionen

zu priifen. Er kann jedoch im eigenen
Interesse verlangen, dass ihm das Gut-
achten eines Wirtschaftspriifers oder
einer Wirtschaftspriifungsgesellschaft

gemdlB Standard IDW S4 vorgelegt wird;
enthalt dieses wesentliche Beanstan-
dungen, kann er Verfligungen verwei-
gern.

3. Die Einlage und ein Aufgeld (Agio) in
Hohe von 5 % der Einlage sind nach
Anforderung durch den geschaftsfiih-
renden Kommanditisten wie folgt fallig:
a) 40 % der Einlage und das gesamte

Agio nach Ubernahme der Beitrags-
schuld (§ 4),
b) 30 % der Einlage zum 30.09.2010,
¢) 30 % der Einlage zum 30.09.2011.

4. Sofern die Liquiditatslage es erfordert,
ist der geschaftsfiihrende Kommanditist
nach pflichtgemaBem Ermessen be-
rechtigt, in Abweichung von Ziffer 3
Einlagen zu einem friiheren oder spate-
ren Zeitpunkt abzurufen. Voraussetzung
ist, dass der jeweilige Abruf mit einer
Ankiindigungsfrist von mindestens
sechzig Tagen erfolgt.

5. Die Anleger haben, wie im Zeichnungs-
schein vereinbart, am Lastschrifteinzugs-
verfahren teilzunehmen.

§ 6 Gesellschafterkonten
Fiir jeden Gesellschafter und jeden Treugeber
werden folgende Konten gefiihrt:

a) Kapitalkonto | (Einlagenkonto): Auf
diesem Konto werden die gezeich-
neten und die ausstehenden Einlagen
gebucht. Das Konto ist unverzinslich.

b) Kapitalkonto Il (Riicklagenkonto):
Auf diesem Konto wird das Agio ge-
bucht. Das Konto ist unverzinslich.

c) Kapitalkonto Ill (Verlustkonto): Die
Anteile an einem moglichen Verlust
der Gesellschaft werden im Verlust-
konto belastet, ohne dass hierdurch
eine Nachschusspflicht entsteht.
Nachfolgende Gewinne werden dem
Verlustkonto so lange gutgeschrie-
ben, bis dieses wieder ausgeglichen
ist. Das Konto ist unverzinslich.

d) Kapitalkonto IV (Kapitalrlickfiihrungs-
konto): Auf diesem Konto werden
die Entnahmen gebucht.

e) Kapitalkonto V (Gewinnkonto): Auf
diesem Konto werden Gewinne nach
Ausgleich vorgetragener Verluste
gebucht.

f) Verrechnungskonto: Auf diesem
Konto werden alle sonstigen Ge-
schaftsvorfalle im Verhdltnis zum
Gesellschafter oder Treugeber ver-
bucht. Das Verrechnungskonto ist
ausschlieBlich im Soll mit 2 Prozent-
punkten p.a. lber dem jeweiligen
Basiszinssatz gemal § 247 BGB zu
verzinsen; die gesetzlichen Bestim-
mungen liber den Schuldnerverzug
bleiben hiervon unberiihrt. Die Zinsen
sind im Verhaltnis der Gesellschafter
untereinander Ertrag. Insbesondere
werden hier Ertragsgutschriften und
Ausschiittungen erfasst, soweit diese
nicht Kapitalriickzahlungen sind.

§ 7 Geschéftsfiihrung und Vertretung

la

Die Geschafte der Gesellschaft werden
durch den geschaftsfiihrenden Komman-
ditisten gefiihrt. Der Komplementar ist
von der Geschaftsfiihrung ausgeschlos-
sen, sofern nicht die gesetzliche Vertre-
tung der Gesellschaft durch den Kom-
plementar im Einzelfall zwingend die
Flihrung von Geschaften durch den
Komplementar voraussetzt.

Die Geschaftsfiihrung soll die nach den
Steuergesetzen fiir die private Vermo-
gensverwaltung geltenden Grenzen
achten, insbesondere auch bei der Vor-
nahme von Reinvestitionen. Gegebenen-
falls ist eine von der Gesellschaft zu er-
werbende oder ihr gehdrende Kapital-
gesellschaft (Tochtergesellschaft) zur
Vornahme von Investitionen mit Kapital
auszustatten, um die gewerbliche Infi-
zierung anderer Einkiinfte der Gesell-
schaft zu vermeiden; ein besonderer
Beschluss (§ 8) ist hierzu nicht erfor-
derlich.

Die Geschaftsfiihrungsbefugnis be-
schrankt sich auf das Gesellschaftsver-
mogen. Die Aufnahme von Darlehen zu
Lasten der Gesellschaft ist ausgeschlos-
sen. Ausgenommen hiervon ist die Zwi-
schenfinanzierung von riickstandigen
oder zukiinftig fallig werdenden Einlagen
der Gesellschafter und Treugeber.

Der geschaftsfiihrende Kommanditist
ist bevollmachtigt, die Gesellschaft
in allen Angelegenheiten umfassend



1. Gesetzliche Angaben zum Beteiligungsangebot und zum Emittenten
2. Steuerliche Grundlagen
3. Wichtige Funktionen und Beteiligte

4. Vertragstexte

5. Abwicklungshinweise/Angabenvorbehalt

und stets einzeln zu vertreten. Er ist
von den Beschrankungen des § 181
BGB befreit. Die ihm erteilte Vollmacht
ist nur auf Grund eines gemaB § 8 ge-
fassten Beschlusses und nur aus Griin-
den widerruflich, die zum Entzug der
Geschaftsfiihrungsbefugnis berechtigen.

Der geschaftsfiihrende Kommanditist
kann in vorstehendem Umfang die Voll-
machtserteilung fiir sich und seine ge-
setzlichen Vertreter durch &ffentliche
oder offentlich beglaubigte Urkunde
verlangen.

Der geschéaftsfiihrende Kommanditist ist
berechtigt, im Namen der Gesellschaft
ihm obliegende Geschaftsfiihrungsauf-
gaben auf Dritte zu libertragen. Die der
Gesellschaft hierdurch entstehenden
Aufwendungen mindern die dem ge-
schaftsfiihrenden Kommanditisten fiir
die Geschaftsfiihrung zustehende Ver-
glitung. Der Gesellschaft diirfen durch
die Ubertragung von Geschiftsfiinrungs-
aufgaben keine héheren Aufwendungen
entstehen als der geschaftsfiihrende
Kommanditist als Vergiitung beanspru-
chen konnte. Durch Vereinbarung mit
dem Dritten, dem Geschaftsfiihrungs-
aufgaben Ubertragen werden, ist sicher-
zustellen, dass diesen die gleichen
Pflichten treffen, die nach diesem
Gesellschaftsvertrag fiir den geschafts-
fiihrenden Kommanditisten gelten.

Die Gesellschafter unterliegen keinem
Wettbewerbsverbot. Dies gilt insbeson-
dere fiir den geschaftsfiihrenden Kom-
manditisten, soweit er die Geschafts-
flihrung in anderen Gesellschaften
tibernimmt. Die Gesellschafter sind zur
Verschwiegenheit in allen Angelegen-
heiten der Gesellschaft verpflichtet.

§ 8 Beschliisse

la

Beschliisse werden in Gesellschafter-
versammlungen oder durch Stimmab-
gabe in Schrift- oder Textform gefasst;
tiber die Form der Beschlussfassung
entscheidet der geschéaftsfiinrende
Gesellschafter nach billigem Ermessen
(§ 315 BGB). Bei der Beschlussfassung
sind die Treugeber wie Gesellschafter
zu behandeln. Sie sind insbesondere

berechtigt, selbst an der Beschlussfas-
sung teilzunehmen und das Stimmrecht
auszuiiben, das auf ihre jeweils gezeich-
nete Einlage entfallt. Die auf den Gesell-
schaftsanteil des Treuhandkommanditis-
ten entfallenden Stimmrechte diirfen
dabei unterschiedlich - fiir den einzelnen
Treugeber jeweils einheitlich - ausgeiibt
werden.

Der Beschlussfassung unterliegen

a) die Feststellung des Jahresabschlusses
der Gesellschaft;

b) die Entlastung der zur Geschifts-
flihrung befugten Personen;

¢) Anderungen dieses Vertrages;

d) alle Angelegenheiten, die die Ge-
schaftsfliihrung zur Entscheidung
vorlegt;

e) alle Angelegenheiten, fiir die dieser
Vertrag oder das Gesetz die Zustin-
digkeit der Gesellschafter vorsehen,
soweit es sich nicht um MaBnahmen
der Geschaftsfiihrung handelt.

Uber die Feststellung des Jahresab-
schlusses und die Entlastung der
Gesellschaftsorgane ist regelmaBig
jahrlich Beschluss zu fassen. Ferner ist
eine Beschlussfassung herbeizufiihren,
wenn ein wichtiger Grund vorliegt oder
wenn Gesellschafter oder Treugeber,
auf die allein oder zusammen mindes-
tens 10 % des gezeichneten Kapitals
entfallen, dies schriftlich verlangen.

Gesellschafterversammlungen finden am
Sitz der Gesellschaft oder in Miinchen
statt. Sie werden durch den geschéafts-
fiihrenden Kommanditisten schriftlich
oder in Textform unter Angabe der Tages-
ordnung einberufen. Die Ladungsfrist
betragt vier Wochen. Bei auBerordent-
lichen Gesellschafterversammlungen
kann die Einberufungsfrist in eilbediirf-
tigen Fallen auf zwei Wochen verkiirzt
werden. Der Tag der Aufgabe zur Post
und der Tag der Versammlung sind bei
Berechnung der Frist nicht mitzuzahlen.
Die Bestimmungen in § 17 Ziffer 1 blei-
ben hiervon unberiihrt.

Auf einer Gesellschafterversammlung
konnen Beschliisse gefasst werden, wenn
mehr als 50 % des gezeichneten Kapitals

der Gesellschaft anwesend oder durch
schriftliche Vollmacht oder mittelbar
durch den Treuhandkommanditisten
vertreten sind. Ist eine Beschlussfahig-
keit nicht gegeben, ist die Gesellschaf-
terversammlung zu vertagen und mit
derselben Tagesordnung und einer
Ladungsfrist von zwei Wochen erneut
zu laden. Diese Gesellschafterversamm-
lung ist beschlussfahig, unabhéngig von
der Hohe des anwesenden oder vertre-
tenen Kapitals.

Den Vorsitz in einer Gesellschafterver-
sammlung lbernimmt eine zur Vertre-
tung des geschaftsfiihrenden Komman-
ditisten befugte oder von diesem bevoll-
michtigte Person. Uber die Beschliisse
der Gesellschafterversammlung ist eine
Niederschrift anzufertigen. In der Nieder-
schrift sind der Ort und der Tag der
Versammlung, der Name des Vorsitzen-
den sowie die Art und das Ergebnis der
Abstimmung anzugeben. Die Nieder-
schrift ist vom Vorsitzenden zu unter-
zeichnen. Sie ist den Gesellschaftern
und Treugebern in Textform mitzuteilen.

Soweit nicht abweichend geregelt, ent-
scheidet die Mehrheit der abgegebenen
Stimmen. Je volle EUR 1.000 gezeich-
nete Einlage gewdhren eine Stimme.
Enthaltungen gelten als nicht abgege-
bene Stimmen.

Beschliisse iiber die Anderung dieses
Vertrages, tber die Auflosung der Gesell-
schaft und nach dem Umwandlungsge-
setz bediirfen einer Mehrheit von 75 %
der abgegebenen Stimmen. Wird durch
den Beschluss in ihre Rechte und Pflich-
ten eingegriffen, ist ferner die Zustim-
mung des personlich haftenden Gesell-
schafters sowie des geschaftsfiihrenden
Kommanditisten erforderlich, sofern
kein gesetzliches Stimmverbot besteht.

Beschliisse kdnnen durch Stimmabgabe
in Schrift- oder Textform gefasst werden,
wenn alle Gesellschafter und Treugeber
unter der gemaB § 17 dieses Vertrages
bekannt gegebenen Anschrift zur Stimm-
abgabe aufgefordert werden. Fiir die
Stimmabgabe ist mindestens eine der
Ladungsfrist entsprechende Frist zu
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setzen. Nach Ablauf der Frist eingegan-
gene Stimmen bleiben unberiicksich-
tigt. Beschliisse sind mit Ablauf der Frist
gefasst, sofern mindestens 10 % des
gezeichneten Kapitals der Gesellschaft
vom Stimmrecht Gebrauch gemacht hat.
Die Beschlussfassung ist unter Angabe
des Abstimmungsergebnisses vom ge-
schaftsfiihrenden Kommanditisten oder
durch eine von diesem bevollméachtigte
Person festzustellen und den Gesell-
schaftern und Treugebern in Textform
mitzuteilen. Scheitert die Beschlussfas-
sung aufgrund zu geringer Beteiligung,
ist nach vorstehender Ziffer 5 Satz 2
eine Gesellschafterversammlung einzu-
berufen, die unabhdngig von der Hohe
des anwesenden oder vertretenen Kapi-
tals beschlussfahig ist.

Die Unwirksamkeit eines Beschlusses
kann nur binnen einer Ausschlussfrist
von einem Monat nach Kenntniserlan-
gung durch eine gegen die Gesellschaft
zu richtende Klage geltend gemacht
werden.

§ 9 Vergiitungen und Kosten

I

Der Komplementar erhlt fiir die Uber-
nahme der personlichen Haftung eine
Vergiitung in Hohe von EUR 10.000 p.a.,
fallig jeweils zum 01.01. eines Jahres,
2009 zum 31.12.2009.

Der geschaftsfiihrende Kommanditist
erhalt fiir die Geschaftsfiihrung eine
jahrliche Vergiitung, die - bezogen auf
das bei FondsschlieBung gezeichnete
Kapital - fiir das Jahr 2009 0,2 % und
fiir das Jahr 2010 0,4 % betragt, (auf-
holend) féllig jeweils zum Quartalsende
auf Basis der Summe des jeweils bis
dahin gezeichneten Kapitals. Wird die
FondsschlieBung gemaB § 4 Ziffer 3
tiber den 31.12.2010 hinaus verscho-
ben, so ist der geschéftsfiihrende Kom-
manditist berechtigt, fiir die Geschafts-
jahre 2009 und 2010 eine anteilige
Verglitung nach MaBgabe des vorste-
henden Satzes 1 auch in Bezug auf das
im Jahr 2011 aufgenommene Komman-
ditkapital zu verlangen und, den Ablauf
gesetzlicher Widerrufsfristen vorausge-

setzt, zum Zeitpunkt der Einlageleistung

fallig zu stellen. Ab dem Jahr 2011 be-

tragt die Vergiitung fiir die Geschafts-
flihrung 0,4 % des gezeichneten Kapi-
tals p.a., fallig in zwei gleichen Raten

jeweils zum 01.01. und 01.07. Satz 2

gilt fiir die Vergiitung des Jahres 2011

entsprechend. Ab dem Jahr 2014 er-

maBigt sich die Verglitung fiir die Ge-
schéaftsfiihrung auf 0,3 % und ab dem

Jahr 2016 auf 0,2 % des gezeichneten

Kapitals p.a. Der Anspruch auf die Ver-

glitung fiir die Geschaftsfiihrung endet

am 31.12.2017, unbeschadet einer
etwaigen Verlangerung der Dauer der

Gesellschaft nach & 13 Ziffer 1. Mit der

Vergiitung fiir die Geschaftsfiihrung

sind abgegolten:

a) die Personal- und Sachaufwendungen
fiir die Verwaltung des Gesellschafts-
vermdgens, soweit sie nicht gemapB der
Regelung in nachstehender Ziffer 5
von der Gesellschaft zu tragen sind,

b) die Personal- und Sachaufwendungen
des geschaftsfiihrenden Kommandi-
tisten fiir die Verwaltung der Kom-
manditbeteiligungen, auch der mit-
telbaren Beteiligungen der Treugeber,
soweit sie nicht gemaB der Regelung
in nachstehender Ziffer 5 von der
Gesellschaft zu tragen sind.

Der Treuhandkommanditist erhalt fiir
das Jahr 2009 eine Vergiitung in Hohe
von 0,1 %, und fiir das Jahr 2010 in
Hohe von 0,15 %, jeweils bezogen auf
das bei FondsschlieBung gezeichnete
Kapital, (aufholend) fillig jeweils zum
Quartalsende auf Basis der Summe des
jeweils bis dahin gezeichneten Kapitals.
Ab dem Jahr 2011 betrdgt die Vergii-
tung 0,15 % des gezeichneten Kapitals
p.a., fallig in zwei gleichen Raten zum
01.01. und 01.07. des jeweiligen Jahres.
Die Regelung zur Geschaftsfiihrungs-
vergiitung des geschéaftsfiinrenden
Kommanditisten gemaB vorstehender
Ziffer 2 Satz 2 und Satz 4 gilt entspre-
chend, mit der MaBgabe, dass der
Treuhandkommanditist die anteilige
Verglitung fiir die Geschaftsjahre 2009
bis 2011 in Bezug auf das im Jahr 2011

aufgenommene Kommanditkapital,
den Ablauf gesetzlicher Widerrufsfristen
vorausgesetzt, jeweils zum Zeitpunkt
der Einlageleistung fallig stellen kann.

Die Gesellschaft verglitet Griindungs-

gesellschaftern oder Dritten

a) die Aufwendungen fiir die kaufman-
nische Fondskonzeption in Hohe von
pauschal 1,0 % des von Anlegern
gezeichneten Kapitals,

b) die Prospektierung und das Marke-
ting in Hohe von pauschal 2,25 %
des von Anlegern gezeichneten Kapi-
tals,

c) die Eigenkapitalbeschaffung in Hohe
von pauschal 3,9 % des von Anlegern
gezeichneten Kapitals zuziiglich des
Agios (5 % des gezeichneten Kapi-
tals),

d) die mit der Griindung der Gesell-
schaft und der Fondskonzeption
zusammenhangende Rechts- und
Steuerberatung sowie die Mittel-
verwendungskontrolle in Hohe von
0,35 % des von Anlegern gezeich-
neten Kapitals.

Die Gesellschaft tragt alle Gibrigen Kosten
ihrer Griindung und Verwaltung. Dazu
gehdren insbesondere

a) die Kosten der Buchfiihrung,

b) die Kosten der Erstellung des Jahres-
abschlusses,

c) die Kosten der Abschlusspriifung
(soweit eine solche durchgefiihrt
wird),

d) die Kosten der Erfiillung von Berichts-
und Publikationspflichten,

e) die Kosten der Beschlussfassung,

f) die Kosten der rechtlichen und steu-
erlichen Beratung und Vertretung
und die Kosten fiir die Erfiillung
steuerlicher Pflichten (ausgenommen
die Steuerschuld der Gesellschafter
und der mittelbar beteiligten Treu-
geber),

g) die Kosten des Zahlungsverkehrs,

h) die Nebenkosten des Erwerbs und
der VerduBerung von Gegenstanden
des Anlageverméogens,

i) die Kosten der Wertermittlung von
Gegenstdnden des Anlagevermégens,
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j) die Reisekosten des geschaftsfiih-
renden Kommanditisten, soweit
diese liber den (iblichen Geschafts-
verkehr hinausgehen.

§ 10 Ergebnisverteilung

le

Soweit nachfolgend keine anderen
Regelungen getroffen sind, ist fiir die
Verteilung von Gewinn und Verlust der
Gesellschaft das Verhaltnis der gezeich-
neten Einlagen (ohne Agio) maBgebend.

Der geschaftsfiihrende Kommanditist
erhalt fiir die Geschaftsfiihrung ein
Ergebnisvorab, das - bezogen auf das
bei FondsschlieBung gezeichnete Kapi-
tal - fiir das Jahr 2009 0,5 % und fiir
das Jahr 2010 1,0 % betragt. Wird die
FondsschlieBung gemaB § 4 Ziffer 3
tiber den 31.12.2010 hinaus verschoben,
so ist der geschaftsfiihrende Komman-
ditist berechtigt, fiir die Geschéaftsjahre
2009 und 2010 ein anteiliges Ergebnis-
vorab nach MaBgabe des vorstehenden
Satzes 1 auch in Bezug auf das im Jahr
2011 aufgenommene Kommanditkapital
zu verlangen. Ab dem Jahr 2011 betréagt
das Ergebnisvorab 1,0 % des gezeich-
neten Kapitals p.a. Satz 2 gilt fiir das
Ergebnisvorab des Jahres 2011 entspre-
chend.

Hiernach wird aus dem Ergebnis die
erste Einlagerate (ohne Agio) vorab mit
8 % p.a. (einfache Verzinsung) fiir den
Zeitraum ab dem der Einzahlung fol-
genden Monat bis zur FondsschlieBung
verzinst.

Nach dem Ergebnisvorab gemaB Ziffern
2 und 3 wird der Gewinn der Gesell-
schaft solange nach dem Verhaltnis der
gezeichneten Einlagen verteilt (Ziffer 1),
bis Kapitalkonto | und Kapitalkonto IV
sich ausgleichen (,Vollriickzahlung").
Das Ergebnisvorab nach den Ziffern 2
und 3 ist insoweit nicht als Kapitalrlick-
zahlung zu beriicksichtigen.

Ein nach Vollriickzahlung gemaB Ziffer 4
erwirtschafteter Gewinn der Gesellschaft
wird nach dem Verhaltnis der gezeich-

neten Einlagen so lange unter den Kom-

manditisten und Treugebern verteilt, bis
das nach FondsschlieBung und bis zur
Vollriickzahlung gemaB Ziffer 4 jeweils
gebundene Kapital der Kommanditisten
und Treugeber gemaB der Methode der
European Private Equity and Venture
Capital Association (EVCA) mit 8 % p.a.
IRR verzinst ist. Etwaige von der Gesell-
schaft (ggf. Tochtergesellschaft) fiir den
Kommanditisten oder den mittelbar
beteiligten Treugeber abzufiihrende
Steuern sind bei der Berechnung der
IRR als Auszahlung zu beriicksichtigen.
Das Ergebnisvorab nach den Ziffern 2
und 3 ist bei der Berechnung der IRR
nicht zu beriicksichtigen.

Der geschaftsfiihrende Kommanditist
erhalt aus dem Gewinn der Gesellschaft
einen im Rang nach dem gemaB Ziffer 5
zu verteilenden Gewinn stehenden Vor-
zugsgewinn bis zur Hohe von 11,11 %
der Summe des gemaB Ziffer 5 verteilten
Gewinns.

Nach Vollriickzahlung gemaB Ziffer 4
und nach Verteilung der Gewinne ge-
maB Ziffern 5 und 6 ist der geschafts-
fiihrende Kommanditist abweichend von
der Regelung in Ziffer 1 an den Gewin-
nen mit 10 % beteiligt.

Soweit der Gewinn der Gesellschaft in
einem Jahr geringer ist als das fiir den
geschaftsfiihrenden Kommanditisten
gemaB Ziffer 2 bestimmte Ergebnis-
vorab, nehmen bis zum Ausgleich zu-
nachst der geschaftsfiihrende Komman-
ditist und sodann, soweit der Gewinn
der Gesellschaft in einem Jahr geringer
ist als das Ergebnisvorab gemaB Ziffer
3, die insoweit Bezugsberechtigten in
den folgenden Geschéftsjahren bevor-
rechtigt am Gewinn der Gesellschaft teil.

Abweichend von vorstehenden Bestim-
mungen gilt, unbeschadet der Regelung
in Ziffer 2, fiir die (negativen) Ergeb-
nisse der Jahre bis zur FondsschlieBung
folgende Regelung: Gesellschafter und
Treugeber erhalten, soweit mdglich, von
den auf die Zeit nach ihrer Einlageleis-
tung entfallenden Ergebnissen Vorab-

§1

anteile zugewiesen, bis alle Gesellschafter
und Treugeber unabhangig vom Zeit-
punkt ihrer Einlageleistung rechnerisch
gemaB dem Verhaltnis der gezeichneten
Einlagen an den kumulierten Jahreser-
gebnissen beteiligt sind.

Entnahmen

Freie Liquiditat - d.h. Liquiditat, die
nach pflichtgemdBem Ermessen des
geschéaftsfiihrenden Kommanditisten
nicht als Reserve oder sonst einer sorg-
faltigen Geschaftsfiihrung entsprechend
gebunden ist - wird auf Grund eines
Beschlusses gemaB § 8 ausgeschiittet,
soweit der geschaftsfiihrende Komman-
ditist die Ausschiittung vorgeschlagen
oder ihr zugestimmt hat; ohne einen
Beschluss gemaB § 8 erfolgte Ausschiit-
tungen sind zul@ssig, sie erfolgen jedoch
unter dem Vorbehalt der Riickforderung
bei spaterer abweichender Beschluss-
fassung. Die Verteilung erfolgt nach dem
fiir die Gewinnverteilung in § 10 fest-
gelegten Schliissel und Rang.

Gesellschafter, die nach diesem Vertrag
eine Vergiitung von der Gesellschaft
erhalten, konnen diese bei Falligkeit in
der vereinbarten Hohe entnehmen.

Der geschaftsfiihrende Kommanditist
kann in den Jahren 2009 und 2010 das
gemaB § 10 Ziffer 2 Satz 1 fiir ihn ver-
einbarte Ergebnisvorab jeweils zum
Quartalsende auf Basis der Summe des
bis dahin gezeichneten Kapitals (auf-
holend) entnehmen. Wird die Fonds-
schlieBung gemaB § 4 Ziffer 3 liber den
31.12.2010 hinaus verschoben, so ist
der geschaftsfiihrende Kommanditist
berechtigt, das fiir die Geschaftsjahre
2009 und 2010 gemalB § 10 Ziffer 2
Satz 2 vereinbarte anteilige Ergebnis-
vorab in Bezug auf das im Jahr 2011
aufgenommene Kommanditkapital, den
Ablauf gesetzlicher Widerrufsfristen
vorausgesetzt, zum Zeitpunkt der Ein-
lageleistung zu entnehmen. Ab dem
Jahr 2011 kann der geschéftsfiihrende
Kommanditist das fiir ihn gemaB § 10
Ziffer 2 vereinbarte Ergebnisvorab
jeweils zur Halfte am 01.01. und am



01.07. entnehmen. Der vorstehende
Satz 2 gilt fiir das gemaB § 10 Ziffer 2
Satz 4 in Verbindung mit § 10 Ziffer 2
Satz 2 vereinbarte anteilige Ergebnis-
vorab des Jahres 2011 entsprechend.

Entnahmen im vorstehend geregelten
Umfang sind auch bei Verlusten auf
den Verlustkonten und fehlenden Gut-
haben auf den Verrechnungskonten
zuldssig. Ein Ausgleich findet erst in
der Auseinandersetzung (§ 16 Ziffer 5)
statt. Entnahmen sind unzulassig, so-
weit hierdurch beim Komplementar
das zur Erhaltung des Stammkapitals
erforderliche Vermdgen vermindert
wiirde (§ 30 GmbHG).

§ 12 Ubertragung von Gesellschafts-
anteilen

I

Uber Gesellschaftsanteile kann, vor-
behaltlich der nachstehenden Bestim-
mungen, rechtsgeschéaftlich verfligt
werden. Rechtsgeschaftliche Verfligung
ist jede Abtretung, Verpfandung oder
sonstige Belastung.

Rechtsgeschaftliche Verfligungen des
personlich haftenden Gesellschafters,
des geschaftsfiihrenden Kommanditisten
und des Treuhandkommanditisten liber
ihre Mitgliedschaft im Ganzen bediirfen
der Zustimmung durch Beschluss gemaB
§ 8, es sei denn, die Verfligung erfolgt
zu Gunsten eines Unternehmens, das
entweder mit dem Gesellschafter oder
mit dessen Gesellschaftern mittelbar oder
unmittelbar verbunden ist. Der Beschluss
bedarf einer Mehrheit von 75 % der
abgegebenen Stimmen.

Rechtsgeschéftliche Verfligungen des
Treuhandkommanditisten, die auf Grund
des Treuhandverhaltnisses zu Gunsten
des jeweiligen Treugebers erfolgen, be-
dirfen keiner Zustimmung.

Sonstige rechtsgeschaftliche Verfligun-
gen Uber Gesellschaftsanteile, ihnen
gleichkommende Verfiigungen von Treu-
gebern iiber ihre durch den Treuhand-
kommanditisten vermittelte Stellung
sowie Verfiigungen tber Anspriiche aus
dem Gesellschaftsverhaltnis bediirfen

zu ihrer Wirksamkeit — unbeschadet der
Bestimmungen in § 4 - der Zustimmung
des geschaftsfiihrenden Kommanditisten.
Die Zustimmung darf nur aus wichtigem
Grund versagt werden. Ein wichtiger
Grund liegt vor, wenn rechtsgeschaft-
liche Verfligungen lber Gesellschafts-
anteile und ihnen gleichkommende
Verfligungen von Treugebern lber ihre
durch den Treuhandkommanditisten
vermittelte Stellung nicht mit Wirkung
zum Beginn eines kiinftigen Geschafts-
jahres erfolgen oder wenn die Verfiigung
ihre Teilung vorsieht und § 4 Ziffer 4
nicht eingehalten wiirde. Alle Aufwen-
dungen und Verbindlichkeiten, insbe-
sondere steuerliche Nachteile, die der
Gesellschaft auf Grund der Verfligung
entstehen, gehen im Verhaltnis zur
Gesellschaft zu Lasten des von der Ver-
fligung betroffenen Kapitalanteils.

Verfligungen liber unpfandbare Forde-

rungen und Rechte sind, soweit in die-
sem Vertrag nicht abweichend geregelt,
ausgeschlossen.

Der Eintritt eines Kommanditisten, auch
im Wege der Sonderrechtsnachfolge,
steht - sofern mit ihm nicht abweichend
vereinbart oder im Erbfall - unter der
aufschiebenden Bedingung seiner Ein-
tragung im Handelsregister. Soweit mit
dem geschaftsfiihrenden Kommanditis-
ten, der hierzu bevollméachtigt ist, nicht
anders vereinbart, wird im Handelsregi-
ster jeweils eine Haftsumme in Hohe
von EUR 1 eingetragen. Die Kosten
der Eintragung tragt der Eintretende.
Sdmtliche zum Handelsregister erfor-
derlichen Anmeldungen erfolgen durch
den geschaftsfiihrenden Kommanditis-
ten oder auf Weisung des geschafts-
fiihrenden Kommanditisten durch den
personlich haftenden Gesellschafter.
Diesen ist hierzu in notariell beglaubig-
ter Form unwiderruflich Vollmacht zu
erteilen. Die Kosten der Vollmacht tragt
der Vollmachtgeber.

Gesellschaftsanteile sind vererblich.
Soweit kraft Sondererbfolge Kapital-
anteile mit weniger als EUR 10.000
gezeichneter Einlage oder Kapitalan-

teile entstehen wiirden, bei denen die
gezeichnete Einlage nicht durch EUR
1.000 ohne Rest teilbar ist, kann der
geschaftsfiihrende Kommanditist ver-
langen, dass die Rechte aus den im Wege
der Erbfolge erworbenen Anteilen nur
gemeinschaftlich ausgeiibt werden;
Ziffer 9 gilt hierflir entsprechend.

Ein Gesamtrechtsnachfolger hat sich
durch einen Erbnachweis zu legitimieren.
Solange sich der Gesamtrechtsnachfolger
nicht legitimiert hat, ruht sein Stimm-
recht. Zum Nachweis der rechtsgeschaft-
lichen Sonderrechtsnachfolge ist die
Schriftform erforderlich.

Steht mehreren Personen ein Gesell-
schaftsanteil zu, so kdnnen sie — unbe-
schadet der Bestimmungen in § 4 - die
Rechte hieraus nur gemeinschaftlich
ausiiben. Ferner haften sie der Gesell-
schaft als Gesamtschuldner und kdnnen
sie Leistungen nur ungeteilt als Mit-
glaubiger fordern. [hr Stimmrecht kann
nur von einem gemeinsamen Vertreter
ausgelibt werden. Rechtshandlungen,
welche die Gesellschaft ihnen gegen-
tiber vorzunehmen hat, sind, sofern der
Gesellschaft nicht ein gemeinsamer
Vertreter der Rechtsnachfolger benannt
worden ist, wirksam, wenn sie auch nur
gegeniiber einem von ihnen vorgenom-
men werden.

§ 13 Dauer der Gesellschaft, Kiindigung,
AusschlieBung

la

Die Gesellschaft beginnt mit ihrer Ein-
tragung im Handelsregister und ist bis
zum 31.12.2017 befristet. Die Dauer
der Gesellschaft kann durch eine an die
Gesellschafter und Treugeber zu rich-
tende Erklarung des geschéftsfiihrenden
Kommanditisten ein- oder mehrmals um
insgesamt bis zu vier Jahre verlangert
werden. Die ordentliche Kiindigung der
Gesellschaft ist ausgeschlossen.

Jedwede Kiindigung ist schriftlich ge-
geniiber der Gesellschaft zu erklaren.

Die Beendigung des Treuhandvertrages
(8 4) beriihrt die Wirksamkeit der fiir
den Treuhandkommanditisten und den
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Treugeber geltenden Bestimmungen
dieses Vertrages nicht. Der auf den Treu-
geber entfallende Gesellschaftsanteil
ist dem Treugeber oder, die Zustimmung
des geschaftsfiihrenden Kommanditisten
vorausgesetzt, einem vom Treugeber
benannten Dritten zu libertragen. Die
Bestimmungen des § 12 gelten ent-
sprechend.

Ein Gesellschafter kann ausgeschlossen
werden, wenn in seiner Person ein wich-
tiger Grund im Sinne des § 133 HGB
vorliegt, insbesondere wenn er mit der
Leistung von Einlage oder Agio in Schuld-
nerverzug gerat und die Leistung nicht
innerhalb einer ihm gesetzten ange-
messenen Frist nachholt. Die Erklarung
der AusschlieBung erfolgt, ohne dass es
eines Beschlusses nach § 8 bedarf, durch
den geschaftsfiihrenden Kommanditisten.
Der personlich haftende Gesellschafter,
der geschaftsfiihrende Kommanditist
und der Treuhandkommanditist kdnnen
nur durch Urteil ausgeschlossen werden
(§ 140 HGB).

Treugeber sind wie Gesellschafter zu
behandeln. Soweit die Griinde fiir die
Kiindigung oder AusschlieBung nur in
der Person des Treugebers vorliegen,
beschranken sich die Wirkungen der
Kiindigung oder AusschlieBung auf den
Teil des Gesellschaftsanteils, den der
Treuhandkommanditist fiir den Treu-
geber halt.

§ 14 Ausscheiden

la

AuBer in dem in § 16 Ziffer 2 genann-

ten Fall fiihren folgende Griinde zum

Ausscheiden des Betroffenen aus der

Gesellschaft:

a) die Er6ffnung des Insolvenzverfah-
rens lber das Vermdgen des Gesell-
schafters,

b) die Kiindigung des Gesellschafters
aus wichtigem Grund oder durch
den Privatglaubiger des Gesellschaf-
ters,

c) die AusschlieBung,

d) Verfiigungen tber die Mitgliedschaft
nach § 12 zu den dort geregelten
Bedingungen.

Scheidet der Treuhandkommanditist aus,
hat er die Mitgliedschaft nach MaBgabe
des § 12 auf den oder die von den Treu-
gebern bestimmten Rechtsnachfolger
zu libertragen. Scheidet ein sonstiger
Kommanditist aus, ist der geschafts-
fiihrende Kommanditist zum Abschluss
einer Vereinbarung uiber den Eintritt ei-
nes Dritten in die Rechte und Pflichten
des Ausscheidenden berechtigt.

Geht die Rechtsstellung des Gesell-
schafters oder Treugebers auf einen
oder mehrere Rechtsnachfolger (iber,
findet keine Auseinandersetzung statt.

Droht das Ausscheiden des personlich
haftenden Gesellschafters oder des ge-
schaftsfiihrenden Kommanditisten, ist
unter den verbleibenden Gesellschaftern
und Treugebern mit einer Mehrheit von
75 % der abgegebenen Stimmen durch
Beschluss nach § 8 eine Regelung tiber
die Rechtsnachfolge zu treffen, es sei
denn, nach § 12 Ziffer 2 ist eine Zustim-
mung durch Beschluss nicht erforderlich.

Die Regelungen iiber das Ausscheiden
(§ 14) und die Auseinandersetzung (§ 15)
gelten fiir den Fall, dass die zum Aus-
scheiden flihrenden Griinde nur in der
Person des Treugebers vorliegen, mit
der MaBgabe entsprechend, dass sich
ihre Anwendung auf den Teil des Ge-
sellschaftsanteils beschrankt, den der
Treuhandkommanditist fiir den betrof-
fenen Treugeber halt.

§ 15 Auseinandersetzung im Fall des
Ausscheidens

I

Das Auseinandersetzungsguthaben des
Ausscheidenden bestimmt sich nach

dem aus den Biichern der Gesellschaft
ermittelten Wert des Gesellschaftsver-
mogens, d.h. nach dem Buchwert der
Aktiva abziiglich der Riickstellungen

und der Verbindlichkeiten der Gesell-
schaft. Der Anteil des Ausscheidenden
am Wert des Gesellschaftsvermdgens
bestimmt sich nach dem Verhaltnis

seiner gezeichneten Einlage zum ins-
gesamt gezeichneten Kapital. Von dem
so ermittelten Anteil sind ausstehende
Einlagen und ein etwaiger Verzugs-

schaden der Gesellschaft in Abzug zu
bringen.

Am Ergebnis schwebender Geschafte
nimmt der Ausscheidende nicht mehr
teil.

Der geschaftsfiihrende Kommanditist
kann nach billigem Ermessen (§ 315
BGB) in den Fillen des Ausscheidens
aufgrund AusschlieBung einen Abschlag
vom Auseinandersetzungsguthaben zum
Ausgleich des vom Ausscheidenden zu
vertretenden Schadens der Gesellschaft
(insbesondere eines Verzugsschadens)
vornehmen. Er kann das Auseinander-
setzungsguthaben in diesem Fall insbe-
sondere pauschal auf 50 % der geleis-
teten Einlagen (ohne Agio) abziiglich
der gesetzlichen Verzugszinsen festset-
zen. Dem Betroffenen ist der Nachweis
gestattet, dass ein Schaden liberhaupt
nicht entstanden oder wesentlich nied-
riger ist als der festgesetzte Abschlag.

Die Auseinandersetzungsrechnung wird
fiir beide Seiten verbindlich durch den
mit der Priifung des Jahresabschlusses
beauftragten Wirtschaftspriifer festge-
stellt (§ 317 BGB). Ist ein solcher nicht
beauftragt oder ist er an der Erstellung
des Gutachtens gehindert und besteht
Streit iiber die Hohe des Auseinander-
setzungsguthabens, so entscheidet das
Gutachten eines von der Wirtschafts-
priiferkammer bestimmten Wirtschafts-
priifers (§ 317 BGB). Die Kosten des
Schiedsgutachtens werden zwischen
den Streitparteien nach dem Verhaltnis
des Obsiegens und Unterliegens geteilt.
Einwendungen gegen die Richtigkeit
der Auseinandersetzungsrechnung sind
ausgeschlossen, wenn sie nicht inner-
halb einer Frist von einem Monat ab
ihrem Zugang gegeniiber der Gesell-
schaft schriftlich geltend gemacht wer-
den und wenn der Ausscheidende bei
Mitteilung der Berechnung auf diese
Rechtsfolge hingewiesen wurde.

Der Zahlungsanspruch des Ausscheiden-
den ist innerhalb von langstens zwei
Jahren in hochstens fiinf gleichen Raten
zu erfiillen.



Das Auseinandersetzungsguthaben wird
ab seiner Entstehung mit zwei Prozent-
punkten liber dem Basiszinssatz (§ 247
BGB) fiir das Jahr verzinst, wobei die
Zinsen mit der Hauptforderung fallig
sind.

§ 16 Auflosung, Liquidation

I

Die Gesellschaft wird, ohne dass es
eines besonderen Beschlusses bedarf,
nach Ablauf der gemaB § 13 Ziffer 1
durch den Vertrag oder den geschafts-
flihrenden Kommanditisten bestimmten
Dauer aufgelost, es sei denn, die Gesell-
schafter beschlieBen mit einer Mehrheit
von 75 % der abgegebenen Stimmen
etwas anderes. Ein in diesem Fall be-
stehendes Recht zur Kiindigung bleibt
von einem solchen Beschluss unberiihrt.

Gesellschafter und Treugeber, die auf
den Zeitpunkt der Aufldsung der Gesell-
schaft gekiindigt haben, nehmen an der
Liquidation teil, ohne dass eine Ausein-
andersetzung nach § 15 stattfindet.

Zum einzelvertretungsberechtigten
Liquidator ist der geschaftsfiihrende
Kommanditist bestellt. Er ist von den
Beschrankungen des § 181 BGB befreit.
Der geschaftsfiihrende Kommanditist
erhalt fiir seine Tatigkeit als Liquidator
das fiir seine Geschéaftsfiihrung bestimm-
te Ergebnisvorab. Sollte die Gesellschaft
bereits vor Ablauf der gemaf § 13 Zif-
fer 1 Satz 1 bestimmten Dauer, also vor
dem 31.12.2017 aufgel6st werden, er-
halt der geschaftsfiihrende Kommandi-
tist fiir seine Tatigkeit als Liquidator
neben dem Ergebnisvorab nach Mal3-
gabe des vorstehenden Satzes 3 auch
die nach § 9 Ziffer 2 fiir seine Geschafts-
fiihrung bestimmte Vergiitung, diese
jedoch langstens bis zum 31.12.2017.

Die Regelungen in § 11 Ziffern 2 und 3
tiber die Entnahmen der Gesellschafter,
die eine Verglitung oder ein Ergebnis-
vorab erhalten, gelten wahrend der
Liquidation entsprechend.

Das nach der Berichtigung der Schulden
verbleibende Vermdgen der Gesellschaft
wird vom Liquidator — unter Beriicksich-

tigung von § 11 Ziffer 4 Satz 2 - nach
dem fiir die Gewinnverteilung festge-

legten Schliissel und Rang gemaB § 10
unter den Gesellschaftern und Treuge-
bern verteilt.

Etwa durch Entnahmen nach § 11 Ziffer
2 oder die Vermdgensverteilung nach
vorstehender Ziffer 5 entstandene nega-
tive Salden miissen die Gesellschafter
und Treugeber in der Auseinanderset-
zung nicht durch Geld ausgleichen, es
sei denn, dass auf Grund seiner Haftung
fiir die Verbindlichkeiten der Gesellschaft
beim Komplementér das zur Erhaltung
des Stammkapitals erforderliche Ver-
mogen vermindert wire (§ 30 GmbHG).

§ 17 Mitteilungen, Steuererklarungen

la

Alle Ladungen, Mitteilungen und Erkla-
rungen im Zusammenhang mit diesem
Vertrag sind an die dem geschaftsfiih-
renden Kommanditisten zuletzt bis zwei
Wochen vor Versand schriftlich mitge-
teilte Adresse des Gesellschafters oder
Treugebers zu richten. Postsendungen
gelten im Inland zwei Tage und im Aus-
land fiinf Tage nach Aufgabe zur Post
als zugegangen.

Die Weitergabe der Anschrift und an-
derer Daten eines Gesellschafters oder
Treugebers an Dritte, insbesondere auch
an andere Gesellschafter oder Treuge-
ber, ist - ausgenommen zur Erfiillung
gesetzlicher Pflichten und zur Auftrags-
datenverarbeitung - ohne Zustimmung
des Betroffenen nicht erlaubt.

Der geschaftsfiihrende Kommanditist
ist im Rahmen seiner Erklarungspflicht
(§ 181 Abs. 2 A0) berechtigt, mit Wir-
kung fiir alle Gesellschafter und Treu-
geber die zur einheitlichen Feststellung
der Besteuerungsgrundlagen notwendi-
gen Erklarungen gegeniiber den Steuer-
behdrden abzugeben; er ist empfangs-
berechtigt im Sinne des § 183 AO. Es
gehort jedoch nicht zu seinen Aufgaben,
die Gesellschafter und Treugeber aufzu-
fordern, sie betreffende Besteuerungs-
grundlagen, wie etwa Sonderwerbungs-
kosten, bekannt zu geben. Wiinscht der
Gesellschafter oder Treugeber deren

Beriicksichtigung im einheitlichen Fest-
stellungsverfahren, so hat er sie dem
geschaftsfiihrenden Kommanditisten
bis spatestens zum 15.03. des auf den
Feststellungszeitraum folgenden Jahres
unter Vorlage von Belegen schriftlich
mitzuteilen. Erfolgt die Mitteilung solcher
Tatsachen nicht fristgerecht, so hat der
Gesellschafter oder Treugeber die hier-
durch entstehenden Kosten zu tragen.

§ 18 Schlussbestimmungen

1. Anderungen und Erginzungen dieses
Gesellschaftsvertrags bediirfen der
Schriftform. Die Schriftform gilt als ge-
wahrt bei Anderung des Gesellschafts-
vertrages durch einen in Ubereinstim-
mung mit den Bestimmungen in § 8
gefassten Gesellschafterbeschluss.

2. Ist oder wird ein Teil dieses Vertrages
nichtig, so wird davon die Wirksamkeit
der Uibrigen Vertragsbestimmungen nicht
beriihrt. Regelungsliicken, gleich ob sie
von Anfang an bestanden haben oder
nachtraglich entstanden sind, sind durch
Heranziehung dispositiven Rechts zu
schlieBen. Widerspricht das dispositive
Recht dem ausdriicklichen oder mut-
maBlichen Parteiwillen oder enthalt das
dispositive Recht keine passende Rege-
lung, ist der Vertrag nach dem mutmaB-
lichen Willen der Parteien erganzend so
auszulegen, dass dasjenige als verein-
bart gilt, was die Parteien bei angemes-
sener Abwdgung ihrer Interessen nach
Treu und Glauben als redliche Vertrags-
parteien vereinbart hatten, wenn sie den
nicht geregelten Fall bedacht hatten.

Griinwald, den 25.09.2009

BVT-CAM Private Equity Beteiligungs GmbH
gez. von Wiedebach und Nostitz-Jankendorf,
Geschéftsflihrer

BVT-CAM Private Equity Management &
Beteiligungs GmbH

gez. von Scharfenberg, Geschaftsfiihrer

gez. von Wiedebach und Nostitz-Jankendorf,
Geschaftsflihrer
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4.2 Treuhandvertrag
zwischen dem Anleger (Treugeber)
und

PE Private Equity Treuhand Vermdgensver-
waltung GmbH (Treuhénder)

Vorbemerkung

Der Treugeber gibt mit dem unterschriebenen
Zeichnungsschein ein Angebot zum Abschluss
eines Treuhandvertrages iiber eine Komman-
ditbeteiligung an der BVT-CAM Private Equity
Global Fund VIII GmbH & Co. KG ab. Mit

der Annahme dieses Angebots durch den
Treuhander kommt nachstehender Vertrag
zustande.

Der Treuhdnder weist darauf hin, dass er das
Beteiligungsangebot und die zu dem Beteili-
gungsangebot gemachten Angaben, insbe-
sondere im Verkaufsprospekt, keiner eigenen
Priifung im Interesse des Treugebers unter-
zogen hat, und dass Dritte, insbesondere
Vermittler, nicht befugt sind, im Namen des
Treuhdnders Erklarungen abzugeben oder
entgegenzunehmen oder Auskiinfte zu er-
teilen. Vollmachten, die Annahme der Zeich-
nungserklarung zu den Bedingungen dieses
Vertrages zu erkldren und etwaige Wider-
rufserklarungen entgegenzunehmen, bleiben
hiervon unberiihrt.

Der Treuhdnder vermittelt dem Treugeber
nach MaBgabe der folgenden Bestimmungen
wirtschaftlich die Stellung eines Kommandi-
tisten der BVT-CAM Private Equity Global
Fund VIII GmbH & Co. KG.

§ 1 Gegenstand des Vertrages

1. Der Treuhdnder libernimmt und verwal-
tet fiir den Treugeber eine Kommandit-
beteiligung an der Gesellschaft in Hohe
des im Zeichnungsschein angegebenen
Betrags und hélt diese treuhdnderisch
im eigenen Namen, aber im Interesse
und fiir Rechnung des Treugebers.

2. Der Treuhdnder ist berechtigt, Komman-
ditbeteiligungen an der Gesellschaft

auch fiir andere Treugeber treuhdnde-
risch zu lbernehmen und zu verwalten
sowie Treuhandaufgaben und dhnliche
Aufgaben bei anderen Gesellschaften
und fiir andere Personen wahrzunehmen.
Der Treuhander wird die Beteiligung des
Treugebers zusammen mit den Beteili-
gungen anderer Treugeber im AuBen-
verhaltnis als eine einheitliche Komman-
ditbeteiligung an der Gesellschaft halten.
Im Verhaltnis zur Gesellschaft handelt
der Treuhander ausschlieBlich im Auf-
trag und fiir Rechnung des jeweiligen
Treugebers. Wirtschaftlich wird der Treu-
geber wie ein Kommanditist der Gesell-
schaft behandelt, er hat die sich aus der
Beteiligung ergebenden steuerlichen
und wirtschaftlichen Folgen zu tragen.

3. Die Rechtsbeziehungen zwischen dem
Treugeber und dem Treuhander, den
Treugebern untereinander und zwischen
den Treugebern und der Gesellschaft
richten sich nach diesem Treuhandver-
trag und - soweit er fiir diese Rechts-
verhdltnisse von Bedeutung ist - in
entsprechender Anwendung nach dem
Gesellschaftsvertrag. Der Treuhander ist
von den Beschrankungen des § 181 BGB
befreit.

4. Enthdlt das Recht der Personengesell-
schaften keine passende Regelung, so
finden auf das Rechtsverhéltnis zwischen
dem Treuhdnder und dem Treugeber
erganzend die Bestimmungen des Biir-
gerlichen Gesetzbuchs (BGB) Uber die
entgeltliche Geschaftsbesorgung und
auf das Verhaltnis der Treugeber unter-
einander die Bestimmungen des BGB
tiber die Gemeinschaft Anwendung, so-
fern dem nicht der mutmaBliche Wille
der Parteien entgegensteht.

§ 2 Einlagen

1. Der Treugeber ist verpflichtet, bei Fallig-
keit Einlage und Agio in der im Zeich-
nungsschein vereinbarten Hohe nach
MaBgabe des Gesellschaftsvertrages
auf das im Verkaufsprospekt genannte
Konto (Zeichnungskonto) einzuzahlen.

2. Der Treuhander ist berechtigt und
verpflichtet, tber die auf das Zeich-
nungskonto eingezahlten Betrdge nach
MaBgabe des Gesellschaftsvertrages
zu verfligen.

§ 3 Rechte und Pflichten

1. Der Treuhédnder (ibt alle Rechte und
Pflichten als Kommanditist der Gesell-
schaft ausschlieBlich nach den schrift-
lichen Weisungen des Treugebers aus,
soweit dieser Vertrag und der Gesell-
schaftsvertrag dem nicht entgegenste-
hen. Dies gilt insbesondere fiir die Aus-
libung von Stimmrechten, soweit der
Treugeber an Gesellschafterversamm-
lungen nicht selbst teilnimmt, fiir Aus-
kunfts- und Uberwachungsrechte sowie
fiir die Geltendmachung sonstiger An-
spriiche gegeniiber der Gesellschaft.
Erteilt der Treugeber keine schriftliche
Weisung, ist der Treuhdnder berechtigt,
das Stimmrecht im Rahmen seiner
Treuepflicht gegeniiber der Gesellschaft
nach eigenem Ermessen auszuiiben.
Der Treuhander hat, sofern er das Stimm-
recht fiir den Treugeber ohne dessen
schriftliche Weisung austiben will, bei
der Einholung von Weisungen auf sein
beabsichtigtes Abstimmungsverhalten
hinzuweisen.

2.  Weisungen des Treugebers an den Treu-
hander, die auch die Treuhandaufgaben
des Treuhdnders gegeniiber anderen
Treugebern beriihren, sind fiir den Treu-
hander nur verbindlich, wenn sie zu-
gleich insgesamt von der nach dem
Gesellschaftsvertrag fiir entsprechende
Beschliisse erforderlichen Mehrheit der
Treugeber erteilt werden.

3. Der Treuhdnder ist berechtigt, Unter-
vollmachten zu erteilen oder sich zur
Ausflihrung der ihm lbertragenen Auf-
gaben geeigneter Erfiillungsgehilfen
zu bedienen.

4. Der Treuhdnder ist verpflichtet, die sich
aus diesem Treuhandvertrag ergebenden
Rechte und Pflichten mit der Sorgfalt



eines ordentlichen Kaufmannes wahr-
zunehmen. Der Treuhdnder ist verpflich-
tet, Informationen, die er von den
Gesellschaftsorganen erhélt, an den
Treugeber weiterzuleiten, sofern ihm
die Informationen schriftlich erteilt
werden und entweder der Treugeber oder
die Gesellschaft die Kosten fiir die Wei-
terleitung Gibernehmen.

Der Treuhénder ist nicht verpflichtet,
das Beteiligungsangebot und die zu
dem Beteiligungsangebot gemachten
Angaben vor Ubernahme der Beteili-
gung im Interesse des Treugebers einer
eigenen Priifung zu unterziehen. Der
Treugeber erkennt an, dass eine Ver-
pflichtung des Treuhanders zur Priifung
des Beteiligungsangebots und der zum
Beteiligungsangebot gemachten Anga-
ben im Interesse des Treugebers auch
vor Abschluss des Treuhandvertrages
nicht bestanden hat. Das gilt insbeson-
dere fiir den Inhalt des Verkaufsprospekts,
flir die Wirtschaftlichkeit, die Werthal-
tigkeit und die steuerlichen Folgen der
Beteiligung.

Der Treugeber erkennt an, dass die Ertei-
lung von Auskiinften vor dem Abschluss
des Treuhandvertrages nicht zu den
Pflichten des Treuhdnders gehort hat.

§ 4 Abtretung, Verwaltungstreuhand,
Freistellung

1a

Der Treuhdnder tritt hiermit - an Erfiil-
lungs Statt - im Voraus dem Treugeber
alle gegen die Fondsgesellschaft und
die iibrigen Gesellschafter und Treuge-
ber gerichteten, bestehenden und kiinf-
tigen Forderungen und Rechte aus der
Mitgliedschaft in der Fondsgesellschaft
ab, soweit sie auf den fiir den Treugeber
gehaltenen Anteil entfallen. Der Treuge-
ber nimmt die Abtretung hiermit an.

Der Treugeber ist nach MaBgabe des
Gesellschaftsvertrages berechtigt, die
Einrdumung der handelsrechtlichen

Kommanditistenstellung zu verlangen.
Einer Zustimmung der anderen Treuge-
ber oder Gesellschafter bedarf es nicht.
In diesem Fall verwaltet der Treuhdnder
die Kommanditbeteiligung des Treuge-
bers ab Beginn der Mitgliedschaft des
Treugebers in offener Stellvertretung
bei entsprechender Anwendung der Be-
stimmungen dieses Treuhandvertrages.
Der Treugeber hat samtliche in Verbin-
dung mit der Einraumung seiner handels-
rechtlichen Kommanditistenstellung
stehenden Kosten dem Treuhédnder zu
ersetzen. Der Vergiitungsanspruch des
Treuhdnders bleibt unberiihrt.

Der Treuhdnder lbertragt hiermit im
Voraus - zur Sicherung des Herausgabe-
anspruchs des Treugebers aus diesem
Treuhandvertrag - dem Treugeber den
treuhdnderisch gehaltenen Gesellschafts-
anteil, soweit er ihn anteilig fiir den
Treugeber halt. Die Abtretung erfolgt
unter der aufschiebenden Bedingung
der Falligkeit des Herausgabeanspruchs
und der Eintragung des Erwerbers im
Handelsregister. Die Ubertragung wird
ohne Riicksicht auf die vorstehenden
Bedingungen mit dem Tode des Treu-
gebers wirksam, so dass die im Gesell-
schaftsvertrag (§ 12 Ziffer 7) angeord-
nete Sondererbfolgeregelung zur An-
wendung kommt; vorstehende Ziffer 2
Satz 2 bis 5 gilt entsprechend. Der Treu-
geber erklart hiermit die Annahme. Die
Erben des Treugebers sind berechtigt, ihre
Beteiligung auf den Treuhdnder zu liber-
tragen; andernfalls sind sie nach dem
Gesellschaftsvertrag verpflichtet, eine
Handelsregistervollmacht vorzulegen.

Der Treugeber stellt den Treuhdnder von
jeglicher Verpflichtung aus der Komman-
ditbeteiligung sowie von allen Verpflich-
tungen frei, die bei pflichtgeméaBer Er-

fiillung des Treuhandvertrages und des

Gesellschaftsvertrages entstehen.

5

Der Treugeber Gibernimmt mit Abschluss
des Treuhandvertrages die auf seine
mittelbare Beteiligung entfallenden
Verbindlichkeiten des Treuhanders ge-
geniiber der Fondsgesellschaft sowie
den Gesellschaftern und Treugebern,
insbesondere die Beitragsschuld, mit
der Wirkung, dass er als Schuldner an
die Stelle des Treuhénders tritt, 88 414,
415 BGB.

§ 5 Haftung des Treuhdnders

1o

Eine Haftung des Treuhdnders fiir Pflicht-
verletzungen ist ausgeschlossen, wenn
ihm oder seinem Erfiillungsgehilfen nur
einfache Fahrlassigkeit zur Last fallt,
ausgenommen

a) Fille der Haftung fiir eine Verletzung
des Lebens, des Kérpers oder der
Gesundheit;

Félle der Haftung fiir die Verletzung
von Vertragspflichten, die das Errei-
chen des Vertragszwecks gefahrden,
insbesondere solcher Vertragspflich-
ten, deren Erfiillung die ordnungs-
gemaBe Durchfiihrung des Vertrages
ermdoglichen soll und auf deren Ein-
haltung der Treugeber regelmaBig
vertrauen darf.

b

—

Anspriiche wegen Angaben zur Vermo-
gensanlage sind auf den Betrag des
Erwerbspreises der Beteiligung und der
mit dem Erwerb verbundenen iiblichen
Kosten beschrankt; hat der Treugeber
die Vermdgensanlage verduBert, tritt
an die Stelle des Erwerbspreises der
Unterschiedsbetrag zwischen dem Er-
werbspreis und dem bei der VerduBe-
rung erzielten Preis zuziiglich der mit
der VerduBerung verbundenen tiblichen
Kosten.

Die Durchsetzung von Anspriichen ge-
gen den Treuhander ist ausgeschlossen,
wenn sie nicht innerhalb einer Frist von
sechs Monaten schriftlich gegeniiber dem
Treuhdnder geltend gemacht werden.
Fiir den Beginn der Frist ist die Kenntnis
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der den Anspruch begriindenden Um-
stdnde maBgeblich. Anspriiche aufgrund
unrichtiger oder unvollstandiger, fiir
die Beurteilung der Vermdgensanlage
wesentlicher Angaben verjdhren in einem
Jahr seit dem Zeitpunkt, zu dem der
Treugeber von der Unrichtigkeit oder
Unvollstandigkeit der Angaben Kenntnis
erlangt hat, spatestens jedoch in drei
Jahren seit dem Abschluss des Treuhand-
vertrages.

§ 6 Vergiitung

s

Der Treuhander erhilt fiir die Ubernahme
der Treuhandschaft gemaB § 9 des
Gesellschaftsvertrages von der Gesell-
schaft eine Vergiitung.

Wenn und soweit sich aus diesem
Treuhandverhaltnis Steuererklarungs-
pflichten des Treuhdnders ergeben, ist
der Treuhédnder berechtigt, auf Kosten
des Treugebers sich eines Steuerberaters
zu bedienen.

§ 7 Rechtsnachfolge

la

Der Treugeber ist berechtigt, seine Be-
teiligung in entsprechender Anwendung
des § 12 des Gesellschaftsvertrages mit
vorheriger schriftlicher Zustimmung des
Treuhdnders auf einen Dritten zu lber-
tragen, wenn gleichzeitig die Rechte und
Pflichten aus diesem Treuhandvertrag
auf den Erwerber wirksam Ulbertragen
werden. Der Treuhander kann der Uber-
tragung der Rechtspositionen des Treu-
gebers nur widersprechen, wenn hierfiir
ein wichtiger Grund vorliegt.

Beim Ableben eines Treugebers wird der
Treuhandvertrag mit seinen Erben fort-
gesetzt. Die Erben miissen sich durch

Vorlage eines Erbnachweises legitimieren.

Sind mehrere Rechtsnachfolger vorhan-
den, so haben diese einen bevollmadch-
tigten Vertreter zu bestellen. Bis zur

Bestellung des Bevollmdchtigten ruhen
die Pflichten des Treuhanders.

§ 8 Beendigung des Treuhandvertrages

la

Der Treuhandvertrag ist fiir die Dauer
der Fondsgesellschaft geschlossen. Er
endet, ohne dass es einer Kiindigung
bedarf,

a) wenn sein Zweck — etwa im Falle
der Beendigung der Liquidation der
Fondsgesellschaft - erreicht ist oder

b) wenn sein Zweck - etwa im Falle
der Kiindigung des Gesellschaftsver-
trages oder der AusschlieBung aus
der Fondsgesellschaft - fortgefallen
ist.

Der Treuhandvertrag ist vor Zwecker-
reichung oder Zweckfortfall mit einer
Frist von sechs Monaten zum Ende eines
Kalenderjahres kiindbar. Die Kiindigung
bedarf der Schriftform.

Endet der Treuhandvertrag vor Zweck-
erreichung, hat der Treuhander den
auf den Treugeber entfallenden Gesell-
schaftsanteil auf den Treugeber oder,
die Zustimmung des geschaftsfiinren-
den Kommanditisten vorausgesetzt, ei-
nen vom Treugeber benannten Dritten
zu Ubertragen. Der Treugeber hat den
Gesellschaftsanteil entweder selbst zu
erwerben oder einen Dritten zu benen-
nen, der zur Ubernahme des Gesell-
schaftsanteils bereit ist. Die mit der
Ubernahme verbundenen Kosten hat
der Treugeber zu tragen.

Geht die Mitgliedschaft des Treuhdnders
in der Fondsgesellschaft auf einen Drit-
ten lber, so ist der Treuhadnder berechtigt
und im Falle, dass der Dritte hierzu bereit
ist, auch verpflichtet, mit dem Dritten
die Ubernahme dieses Treuhandvertrages
zu vereinbaren. Die gesetzlichen und
vertraglichen Kiindigungsvorschriften
bleiben hiervon unberiihrt.

Die Vorschriften des Gesellschaftsver-
trages Uber rechtsgeschéftliche Verfii-
gungen, Gesamtrechtsnachfolge und
Gesamthand gelten fiir die Rechte und
Pflichten aus dem Vertrag entsprechend,
mit der MaBgabe, dass im Falle von
rechtsgeschaftlichen Verfligungen des
Treugebers tber Rechte aus dem Vertrag
(Abtretung, Verpfandung oder sonstige
Belastung) auch die Zustimmung des
Treuhdnders erforderlich ist. Die Zustim-
mung darf nur aus wichtigem Grund
versagt werden.

§ 9 Treugeberregister, Datenschutz

la

Der Treuhdnder hat liber samtliche Treu-
geber ein Register mit Namen, Anschrift,
tibernommener Beteiligungssummen und
Bankverbindung zu fiihren.

Der Treugeber ist verpflichtet, bei Ande-
rungen der im Treugeberregister ein-
getragenen Angaben dem Treuhdnder
unverziiglich schriftliche Mitteilung zu
machen.

Der Treugeber ist jederzeit zur Einsicht
der ihn betreffenden Daten im Treuge-
berregister berechtigt. Der Treuhdnder
ist dariiber hinaus nicht berechtigt,
anderen Personen als dem Treugeber
Einblick in die den Treugeber betreffen-
den Daten des Treugeberregisters zu
gewahren, soweit nicht der Treugeber
diese ausdriicklich bevollméchtigt hat
oder eine gerichtlich vollstreckbare An-
ordnung vorliegt. Eine Ausnahme von
diesem Grundsatz gilt fiir die Geschafts-
fiihrung der Gesellschaft, Mitarbeiter
der Finanzbehdrden und anteilsfinan-
zierender Banken und fiir Personen, die
zur Berufsverschwiegenheit verpflichtet
und als Berater der Gesellschaft tédtig
sind, sowie fiir die Auftragsdatenverar-
beitung.



4. Der Treugeber stimmt der Erfassung
seiner personenbezogenen Daten im
Rahmen dieses Vertrages zu und erklart
sich damit einverstanden, dass in die
Beschaffung des Gesellschaftskapitals
einbezogene Personen Daten Ulber die
Gesellschaft und die Treugeber erhalten.

§ 10 Schlussbestimmungen

1.  Schriftliche Mitteilungen an den Treu-
geber erfolgen durch einfachen Brief an
die im Zeichnungsschein angegebene
Adresse. Der Treugeber kann seine
Adresse durch schriftliche Mitteilung
an den Treuhdnder abandern. Die Ab-
anderung wird wirksam zwei Wochen
nach Eingang der Mitteilung.

2. Miindliche Nebenabreden sind nicht
getroffen. Anderungen und Erginzungen
dieses Vertrages bediirfen der Schrift-
form, dies gilt auch fiir die Abdnderung
dieser Schriftformklausel.

3. Sollte eine Bestimmung dieses Vertra-
ges unwirksam oder undurchfiihrbar
sein oder werden, wird die Wirksamkeit
der librigen Bestimmungen davon nicht
beriihrt. Statt der unwirksamen oder
undurchfiihrbaren Bestimmung ist die-
jenige wirksame und durchfiihrbare
Bestimmung zu vereinbaren, die dem
wirtschaftlichen Zweck der zu erset-
zenden Vorschrift am ndchsten kommt.
Dies gilt auch fiir die erganzende Ver-
tragsauslegung.

4. Treugeber und Treuhdnder werden Ab-
schluss und Inhalt dieses Vertrages ver-
traulich behandeln. Von der Vertraulich-
keitsverpflichtung bleiben unberiihrt die
Offenlegung des Treuhandverhaltnisses
gegeniiber den Steuerbehdrden oder
sonstige vom Gesetz zwingend vorge-
schriebene Falle.

4.3 Vertrag liber eine formale Mittel-
verwendungskontrolle
(Mittelverwendungskontrollvertrag)

zwischen

BVT-CAM Private Equity Global Fund VIII

GmbH & Co. KG - nachfolgend ,Gesellschaft"

genannt -
und

SFI Treuconsult GmbH Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft - nachfolgend ,Beauftragter"
genannt -

Vorbemerkung

Zweck der Gesellschaft sind der Erwerb, das
Halten und das Verwalten mittelbarer oder
unmittelbarer Beteiligungen an in- und aus-
|éndischen Private Equity-Fonds. Zur Finan-
zierung dieses Vorhabens wird die Gesell-
schaft Kommanditkapital bei Anlegern auf-
nehmen. Die Kommanditanteile werden
vom Treuhdnder im eigenen Namen, jedoch
treuhdnderisch fiir Rechnung der Anleger
tibernommen. Zur Sicherstellung der zweck-
gerechten Verwendung der von den Anlegern
zu leistenden Einlagen und des Agios wird
dieser Mittelverwendungskontrollvertrag ab-
geschlossen.

§ 1 Einlagen

Die Anleger leisten die auf sie entfallende
Einlage zuziiglich eines Aufgeldes (Agio) in
Héhe von 5 % ihrer Einlage auf ein Konto des
Treuhandkommanditisten (Zeichnungskonto).
Von diesem Konto erfolgt eine vorldufige
Mittelfreigabe auf ein Konto der Gesellschaft,
liber das die Gesellschaft nur gemeinschaft-
lich mit dem Beauftragten verfligungsbefugt
ist (Investitionskonto).

§ 2 Mittelverwendung
Der Beauftragte ist berechtigt und verpflich-
tet, einer Auszahlung zuzustimmen, wenn

1. die Zahlung den gesellschaftsvertragli-
chen Regelungen entspricht, insbeson-
dere wenn im Gesellschaftsvertrag
geregelte Vergiitungen féllig sind oder
an Anleger Einlage oder Agio zuriick-
zuerstatten oder ein Auseinanderset-
zungsguthaben auszuzahlen ist oder

2. féllige gesetzliche Verbindlichkeiten der
Gesellschaft zu begleichen sind oder

3. hinsichtlich der Investitionen in Zielfonds
und Secondary-Fonds ein unterzeich-
neter Beteiligungsvertrag oder andere
geeignete Nachweise fiir die Beteiligung
vorliegen. Die Beteiligung an einem ein-
zelnen Zielfonds bzw. Secondary-Fonds
darf nicht mehr als 20 % des geplanten
bzw. bei Zeichnungsschluss erreichten
Kommanditkapitals betragen. Zu einer
weitergehenden, materiellen Uberpriifung
der Investitionen ist der Beauftragte
weder berechtigt noch verpflichtet.

4. Dispositionen zur Zwischenanlage von

Liquiditat erfolgen, vorausgesetzt

a) dass Ausfall- und Kursrisiken durch
eine Einlagensicherungseinrichtung
oder durch einen Emittenten, Garan-
tiegeber oder Stillhalter abgesichert
sind, der Uiber ein Rating einer im
Markt anerkannten internationalen
Ratingagentur mindestens mit Invest-
ment Grade verfiigt, und
dass lber die bei in- oder auslandi-
schen Instituten gefiihrten Konten
und Depots, die zur Zwischenanlage
dienen, und Uber die zur Zwischen-
anlage angeschafften Gegensténde
nur mit Zustimmung des Beauftrag-
ten verfiigt werden kann.

b

—
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§ 3 Vergiitung des Beauftragten

Der Beauftragte erhilt fiir die Ubernahme
der Mittelverwendungskontrolle gemaB § 9
des Gesellschaftsvertrages von der Gesell-
schaft eine Vergiitung in Hohe von 0,04 %
der bei FondsschlieBung gezeichneten Einlage,
fallig nach Zeichnungsstand.

§ 4 Vertragsdauer

Der Vertrag endet, wenn das auf dem Inves-
titionskonto vorhandene Guthaben, bis auf
eine von der Gesellschaft zu bildende Liqui-
ditatsreserve, gemaB § 2 dieses Vertrages
verwendet wurde und weitere Eingdnge auf
dem Investitionskonto nicht mehr in Betracht
kommen, spatestens jedoch ein Jahr nach
Filligkeit der letzten Einlagerate. Im Ubrigen
kann der Vertrag nur aus wichtigem Grund
gekiindigt werden.

§ 5 Haftung

Der Beauftragte haftet nur fiir die ordnungs-
gemaBe Erfiillung der in diesem Mittelver-
wendungskontrollvertrag libernommenen
Aufgaben. Eine Uberwachung des Komple-
mentdrs, des geschaftsfiihrenden Komman-
ditisten, des Treuhandkommanditisten oder
der Investitionen Gber den in § 2 Ziffer 3 be-
schriebenen Umfang hinaus ist nicht Gegen-
stand dieses Vertrages.

Im Ubrigen gelten fiir die Durchfiihrung des
Auftrages und die Haftung des Beauftragten,
auch gegeniiber Dritten, die Allgemeinen
Auftragsbedingungen fiir Wirtschaftspriifer
und Wirtschaftspriifungsgesellschaften in der
Fassung vom 01.01.2002, die diesem Vertrag
auszugsweise als Anlage beigefiigt sind.

§ 6 Schlussbestimmungen
1. Der Beauftragte ist von den Beschran-
kungen des § 181 BGB befreit.

2. Anderungen und Erginzungen dieses
Vertrages bediirfen der Schriftform,
dies gilt auch fiir die Abanderung dieser
Schriftformklausel.

3. Sollte eine Bestimmung dieses Vertra-
ges unwirksam oder undurchfiihrbar
sein oder werden, wird die Wirksamkeit
der Uibrigen Bestimmungen davon nicht
beriihrt. Statt der unwirksamen oder
undurchfiihrbaren Bestimmung ist die-
jenige wirksame und durchfiihrbare
Bestimmung zu vereinbaren, die dem
wirtschaftlichen Zweck der zu erset-
zenden Vorschrift am nachsten kommt.
Dies gilt auch fiir die ergdnzende Ver-
tragsauslegung.

4. Erflllungsort ist Miinchen.
Griinwald/Miinchen, den 25.09.2009

BVT-CAM Private Equity Global Fund VIII
GmbH & Co. KG,

vertr. d. BVT-CAM Private Equity
Management & Beteiligungs GmbH

gez. von Scharfenberg

gez. von Wiedebach und Nostitz-Jankendorf

SFI Treuconsult GmbH Wirtschaftspriifungs-
gesellschaft
gez. Kiibler

Anlage

Allgemeine Auftragsbedingungen fiir
Wirtschaftspriifer und Wirtschaftsprii-
fungsgesellschaften in der Fassung vom
01.01.2002 (Auszug)

(1) Fir gesetzlich vorgeschriebene Priifun-
gen gilt die Haftungsbeschrankung des
§ 323 Abs. 2 HGB.

(2) Haftung bei Fahrl3ssigkeit; Einzelner
Schadensfall
Falls weder Absatz 1 eingreift noch
eine Regelung im Einzelfall besteht, ist
die Haftung des Wirtschaftspriifers fiir
Schadenersatzanspriiche jeder Art mit
Ausnahme von Schaden aus der Verlet-
zung von Leben, Korper und Gesundheit,

()

bei einem fahrlassig verursachten ein-
zelnen Schadensfall gem. § 54a Abs. 1
Nr. 2 WPO auf 4 Mio. EUR beschrankt;
dies gilt auch dann, wenn eine Haftung
gegenliber einer anderen Person als dem
Auftraggeber begriindet sein sollte. Ein
einzelner Schadensfall ist auch beziiglich
eines aus mehreren Pflichtverletzungen
stammenden einheitlichen Schadens
gegeben. Der einzelne Schadensfall
umfasst simtliche Folgen einer Pflicht-
verletzung ohne Riicksicht darauf, ob
Schéden in einem oder in mehreren auf-
einanderfolgenden Jahren entstanden
sind. Dabei gilt mehrfaches auf gleicher
oder gleichartiger Fehlerquelle beruhen-
des Tun oder Unterlassen als einheitliche
Pflichtverletzung, wenn die betreffenden
Angelegenheiten miteinander in recht-
lichen oder wirtschaftlichen Zusammen-
hang stehen. In diesem Fall kann der
Wirtschaftspriifer nur bis zur Hohe von
5 Mio. EUR in Anspruch genommen
werden. Die Begrenzung auf das Fiinf-
fache der Mindestversicherungssumme
gilt nicht bei gesetzlich vorgeschriebe-
nen Pflichtpriifungen.

Ausschlussfristen

Ein Schadensersatzanspruch kann nur
innerhalb einer Ausschussfrist von einem
Jahr geltend gemacht werden, nach-
dem der Anspruchsberechtigte von dem
Schaden und von dem anspruchsbegriin-
denden Ereignis Kenntnis erlangt hat,
spatestens aber innerhalb von 5 Jahren
nach dem anspruchsbegriindenden Er-
eignis. Der Anspruch erlischt, wenn nicht
innerhalb einer Frist von 6 Monaten seit
der schriftlichen Ablehnung der Ersatz-
leistung Klage erhoben wird und der
Auftraggeber auf diese Folge hingewie-
sen wurde. Das Recht, die Einrede der
Verjahrung geltend zu machen, bleibt
unberiihrt. Die Satze 1 bis 3 gelten auch
bei gesetzlich vorgeschriebenen Priifun-
gen mit gesetzlicher Haftungsbeschran-
kung.
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Die Details

Abwicklungshinweise

Zusammen mit diesem Prospekt erhalten Sie
folgende Unterlagen:

B Zeichnungsschein mit Widerrufsbelehrung
und den Informationen fiir den Verbraucher
B Unterlagen zur US-Quellensteuer

Bitte lesen Sie diesen Prospekt und die
Informationen fiir den Verbraucher.

Wenn Sie sich zu einer Beteiligung ent-
schlossen haben, verfahren Sie bitte wie
folgt:

Bitte fiillen Sie lhren Zeichnungsschein voll-
standig aus. Bitte unterzeichnen Sie

B [hre Vertragserkldrung sowie
B die gesonderte Empfangsbestatigung

und entnehmen Sie das fiir Ihre Unterlagen
bestimmte Exemplar.

Unterlagen zur US-Quellensteuer

Bitte lesen Sie die Erlduterungen zur US-Quel-
lensteuer. Bitte fiillen Sie das beigefiigte For-
mular W-8BEN in englischer Sprache aus, falls
die dort verlangten Angaben auf Sie zutreffen.
Bitte unterzeichnen Sie, falls zutreffend,

B das Formular W-8BEN

und entnehmen Sie das fiir Ihre Unterlagen
bestimmte Exemplar.

Empfénger

Bitte senden Sie das von Ihnen unterzeichnete
Exemplar des Zeichnungsscheins sowie das
von |hnen unterzeichnete Exemplar des For-
mulars W-8BEN an den Anbieter:

BVT Beratungs-, Verwaltungs- und
Treuhandgesellschaft fiir internationale
Vermdgensanlagen mbH

LeopoldstraBe 7

80802 Miinchen

oder libergeben Sie die unterzeichneten
Unterlagen lhrem Berater, der lhnen dieses
Beteiligungsangebot vorgestellt hat.

Die Annahme lhrer Zeichnung wird schriftlich
bestatigt.

Einlage

Die Mindesteinlage betrdgt EUR 10.000.
In jedem Fall muss die Einlage durch EUR
1.000 ohne Rest teilbar sein.

Einzahlungen

Die erste Einlagerate (40 % der gezeichneten
Einlage) und das Agio (5 % der gezeichneten
Einlage) werden ca. 14 Tage nach Annahme

Ihrer Zeichnung per Lastschrift auf nachfol-

gendes Konto eingezogen:

PE Private Equity Treuhand
Vermdgensverwaltung GmbH
Commerzbank AG Miinchen
Konto-Nr.: 2160604

BLZ 700 400 41

Die weiteren Einlageraten werden ebenfalls
per Lastschrift auf dieses Konto eingezogen.

Angabenvorbehalt

Die Angaben in diesem Prospekt zielen auf
einen durchschnittlich vorsichtigen Anleger,
der liber ein Grundverstandnis fiir die wirt-
schaftlichen Gegebenheiten der angebotenen
Vermdgensanlage verfligt und die Prospekt-
angaben sorgféltig und eingehend liest.

Der Anbieter kann keine Gewahr fiir den
Eintritt des wirtschaftlichen Erfolgs und der
steuerlichen Auswirkungen der Vermdgens-
anlage ibernehmen, da diese von unsicheren
kiinftigen Entwicklungen abhdngen.

Die Auswirkungen der Vermdgensanlage beim
einzelnen Anleger sind nicht Gegenstand der
Prospektdarstellung. Deshalb ist es zweck-
maBig, dass ein Anleger vor der Anlageent-
scheidung fachkundige Beratung in Anspruch

5. Abwicklungshinweise/Angabenvorbehalt

nimmt. Eine solche Beratung ist insbesondere
dann zu empfehlen, wenn der Anleger nicht
selbst liber ein hinreichendes Verstdndnis
tiber die Art der angebotenen Vermdgensan-
lage und deren Darstellung im Verkaufspro-
spekt verfligt.

Fiir den Inhalt des Prospektes sind, soweit
nicht anders vermerkt, die bis zum Tag
der Prospektaufstellung (siehe vordere Um-
schlaginnenseite) bekannten oder erkenn-
baren Sachverhalte relevant.

Prospektverantwortung: Erklarung des An-
bieters auf der vorderen Umschlaginnenseite

Ut
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