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Vorwort

Der Erfolg eines Initiators von rendite- und
steuerorientierten Kapitalanlagen beweist sich

am wirtschaftlichen Erfolg und der Zufriedenheit
seiner Anleger. Neben dem Gespdr fiir die richtigen
Markte, einer soliden Konzeption der Fondsprodukte
und einem kompetenten Objektmanagement ist
hierflr insbesondere eine engagierte und langfristig
verldssliche Unternehmensfiihrung ausschlaggebend.
Langjahrig am Markt aktive Anbieter haben dabei den
Vorteil, ihre Erfolge anhand bereits aufgeldster Fonds
demonstrieren zu kénnen, aber auch die Verpflichtung,
das ihnen von Anlegern und Vertriebspartnern tiber
viele Jahre entgegengebrachte Vertrauen durch
Transparenz zu rechtfertigen. Beides wollen wir mit
der vorliegenden Leistungsbilanz erfillen.

Als Anerkennung ihrer Pionierleistungen im Bereich
geschlossener Fonds erhielt die BVT im Herbst 2005
den von der unabhédngigen Ratingagentur Scope
erstmals verliehenen Special Award "Innovation".

Die BVT Unternehmensgruppe wurde 1976 von Harald
von Scharfenberg gegriindet. In den Anfangsjahren
spezialisierte sich das Unternehmen als Pionier auf die
Konzeption und Vermarktung von Beteiligungen an
US-amerikanischen Immobilienprojekten fiir gehobene
Privatkunden. In den darauffolgenden Jahrzehnten
hat Harald von Scharfenberg, der das Unternehmen
bis heute als geschaftsfiihrender Gesellschafter leitet,
die Kompetenzbereiche der Gesellschaft sukzessive
erweitert. Heute entwickelt, konzipiert, vertreibt und
verwaltet BVT mit inzwischen gut 120 Mitarbeitern

an den Firmensitzen in Miinchen und Atlanta (USA)
vielféltige Beteiligungsangebote in den Segmenten

US Immobilien,

Deutsche Immobilien,
Energie und Umwelt sowie
Alternative Investments.

Geschidfts- und Produktbereiche
nach Eigenkapitalvolumen (in Prozent)
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Stand: 31.12.2005

Mit einem Gesamtinvestitionsvolumen von Uber 4,3
Milliarden €/US$, einer Eigenkapitalplatzierung von
rund 2,2 Milliarden €/US$ und gut 40.000 Anlegern
zdhlt BVT zu den erfahrensten Anbietern geschlossener
Fonds in Deutschland. Dabei erhebt BVT den Anspruch,
immer wieder Pionier und Trendsetter fiir neue
Fondsprodukte zu sein und daraus erfolgreiche
Produktlinien mit gleichbleibend hoher Qualitat
abzuleiten. Angefangen mit der ersten deutschen
Publikumsfondsserie fiir US-Immobilien-Developments
in den 70er Jahren, Uber den ersten deutschen
Windkraftfonds in den 80er Jahren, den




ersten Guaranteed Managed Futures Fund Anfang
der 90er Jahre, bis hin zum ersten geschlossenen
Fonds flir US-amerikanische-Zweitmarkt-Lebens-
versicherungen Anfang dieses Jahrzehnts, hat BVT
immer wieder das richtige Gespur flr die Markte
der Zukunft bewiesen und den Grundstein fur die
Erfolgsgeschichte zahlreicher Branchensegmente
gelegt. Mit dem BVT Games Production Fund wurde
im Jahr 2004 ein weiteres innovatives Fondsprodukt
fur den Zukunftsmarkt der Video- und Computerspiele
geschaffen. Uber den nunmehr dritten Fonds der
Games Fund Serie kdnnen Anleger an diesem heute
boomenden Markt teilhaben.

In der vorliegenden Leistungsbilanz haben wir den
Verlauf der bisherigen BVT Fonds bersichtlich

und transparent nach Anlagesegmenten

gegliedert dargestellt. Je nach Segment zeigen

sich sehr unterschiedliche Verldufe einzelner
Fondsgesellschaften. In schwierigen Mérkten,
insbesondere bei den Immobilien in den Neuen
Bundeslandern, ist es BVT gelungen, tragfahige
Sanierungskonzepte auf den Weg zu bringen.

Bei der Uberwiegenden Mehrzahl der Fonds aus den
anderen Bereichen konnten die Chancen wie erwartet
genutzt und die prospektierten Ergebnisse weitgehend
erreicht bzw. teilweise sogar deutlich Gbertroffen
werden. Insgesamt bietet die Dokumentation somit ein
umfassendes Bild der Leistungsfahigkeit der

BVT Unternehmensgruppe.

Wir laden Sie nun ein, sich anhand der vorliegenden
Leistungsbilanz 2005/2006 ein Bild unserer
Firmengeschichte und insbesondere der Historie der
einzelnen BVT Fonds zu machen.

Miinchen, September 2006

Harald von Scharfenberg

Christian Diirr

Dr. Claus-Eric Gartner

Tibor von Wiedebach-Nostitz

Robert List

Andreas Graf von Rittberg



BVT Unternehmensgruppe im Uberblick

Aufsichtsrat

Geschifts- [/ Produktbereiche

BVT Holding GmbH & Co. KG i

der BVT Unternehmensgruppe

usS

Immobilien

Deutsche

Immobilien

Energie und
Umwelt

Alternative
Investments

Retail Income Port-
folio und Shopping
Center Funds

Immobilienfonds

Windparkfonds

Private Equity
Fonds

Capital Partners
Developments

Ertragswertfonds

Kraftwerkefonds

Life Bond Fonds

Residential
Developments

Capital Partners
Developments

Public-Private-
Partnership
Fonds

Game Fonds

Investor Services

Top Select
Dachfonds

BVT Beratungs-, Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft fiir internationale
Vermogensanlagen mbH

Vertrieb und Marketing



Geschaftsfuhrer der BVT Unternehmensgruppe

HARALD VON SCHARFENBERG

CHRISTIAN DURR

DR. CrAaus-ERric GARTNER

TiBOR VON WIEDEBACH-NOSTITZ

RoBERT List

ANDREAS GRAF VON RITTBERG

® BVT Holding GmbH & Co. KG
® BVT Beratungs-, Verwaltungs-

und Treuhandgesellschaft fur
internationale Vermdgensanlagen mbH

® BVT Holding GmbH & Co. KG

® |nternationale Immobilien

® BVT Holding GmbH & Co. KG

® Energie und Umwelt

® BVT Holding GmbH & Co. KG

e Alternative Investments
® Deutsche Immobilien

® BVT Beratungs-, Verwaltungs-
und Treuhandgesellschaft fur
internationale Vermdgensanlagen mbH

® \lertrieb

® BVT Beratungs-, Verwaltungs-
und Treuhandgesellschaft fur
internationale Vermdgensanlagen mbH

e Alternative Investments
® \lertrieb



Geschaftsfuhrer der BVT Unternehmensgruppe

HARALD VON
SCHARFENBERG

Firmengriinder und geschafts-
fiihrender Gesellschafter

@ Agrarokonomisches Studium
an der Universitat Stuttgart-
Hohenheim

® Banktraineeausbildung in
Deutschland, England und den
USA

® 1976 Griindung der BVT Unter-
nehmensgruppe mit Haupt-
sitzen in Minchen und Atlanta

@ Kontinuierlicher Aufbau der
BVT Unternehmensgruppe
mit Schwerpunkten in den
Bereichen US Immobilien,
Deutsche Immobilien,
Energie und Umwelt und
Alternative Investments

CHRISTIAN
DURR

® Studium der Betriebs-
wirtschaftslehre an der
Hochschule St. Gallen

® 1976 bis 1978 beschiftigt bei
der Haniel AG Duisburg als Vor-
standsassistent

® 1979 bis 1983 Projektleiter bei
der Westdeutschen Landesbank
Dusseldorf, verantwortlich fir
Mergers und Acquisitions

® 1983 bis 1993 BVT Unter-
nehmensgruppe, Miinchen.
Verantwortlich fiir den Bereich
US Immobilien

® 1993 bis 1997 als Mitglied der
Geschéftsleitung bei Behne
Immobilien, Hamburg - spater
Bankhaus Warburg

@ Seit 1997 in der BVT Unter-
nehmensgruppe, Minchen und
Atlanta. Geschaftsflhrer der
BVT Holding GmbH & Co. KG,
sowie Geschaftsbereichsleiter
Internationale Immobilien
und BVT Equity Holdings Inc,
Atlanta

DR. CrLAus-ERIC
GARTNER

@ Studium Hiittenwesen an der
Technischen Universitit Berlin

® 1986 bis 1998
Unternehmensgruppe Badische
Stahlwerke in Kehl/Rhein

o Weltweite Tatigkeit in Bera-
tung fir Effizienzsteigerungen
und Vertrieb Anlagenbau fiir
Stahlwerke

@ Leiter eines Elektrostahlwerkes

® 1998 bis 2003 Leiter des
Deutschland-Geschaftes der
Aare-Tessin AG, Schweiz,
veschiedene Vorstands- und
Aufsichtsratsmandate

@ Interimsmandat als Geschafts-
flhrer fur die Gruppe Verdesis,
Verstromung von Biomasse

@ Eintritt in die BVT Unterneh-
mensgruppe 2003. Geschafts-
fuhrer der BVT Holding GmbH
& Co. KG, verantwortlich
fr den Bereich Energie und
Umwelt



TIBOR VON
WIeDEBACH-NOSTITZ

@ International orientiertes,
betriebswirtschaftliches Studium
an der ebs, private wissenschaft-
liche Hochschule in Oestrich-
Winkel

® Zweijahrige Tatigkeit in der
Geschaftsfiihrung einer privaten
Vermdgens- und Immobilien-
verwaltung

® 1996 Eintritt in die BVT Hol-
ding GmbH & Co. KG. In der
Unternehmensgruppe ist
Herr von Wiedebach-Nostitz
als Geschaftsflihrer
verantwortlich fir die Bereiche
Immobilien- und Industriebe-
teiligungen, Alternative Invest-
ments und ist weiterhin Auf-
sichtsrat und Mitglied diverser
Geschaftsfihrungen

ROBERT
LisT

@ Ausbildung zum Offizier der
Bundeswehr, Grundstudium
Wirtschafts- und Organisations-
wissenschaften an der Univer-
sitdt der Bundeswehr, Miinchen

@ Studium Finanzmanagement an
der Allfinanzakademie, Fernuni-
versitdt Hagen in Kooperation
mit der University of Wales

® 1994 bis 1997: Vermdgens-
berater bei der Dresdner Bank
Vermdgensberatung

® 1998: Eintritt in die
BVT Unternehmensgruppe als
Vertriebs- und Produktmanager

@ Seit 2002 Geschaftsfuhrer der
BVT Beratungs-, Verwaltungs-
und Treuhandgesellschaft fir
internationale Vermdgens-
anlagen und in dieser Funktion
verantwortlich fur Vertrieb und
Marketing der BVT Unter-
nehmensgruppe

ANDREAS GRAF VON
RITTBERG

@ Bankausbildung bei der
Commerzbank AG

@ Studium der Rechtswissenschaf-
ten in Regensburg und Bonn

@ Zweijahrige Tatigkeit im Bereich
Private Banking bei der Castell-
bank KGaA

® 1985 Eintritt in die BVT Unter-
nehmensgruppe

@ \on 1997 bis 1999 Mitbegriin-
der und Vorstandsmitglied des

Bundesverbandes Alternative
Investments e.V., Bonn

@ 2004 Mitbegriinder des BVZL
Bundesverband Vermdgens-
anlagen im Zweitmarkt Lebens-
versicherungen e.V.

@ Seit 2004 Mitglied des VDM
Verband deutscher Medien-
fonds e.V.

® In der BVT Unternehmensgruppe
ist er als Geschaftsfihrer fur
die Konzeption und die Verwal-
tung internationaler Fonds
sowie den Vertrieb Gber Key
Accounts verantwortlich
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BVT Leistungsbilanz 2005/2006

BVT gehort heute zu den am ldngsten in Deutsch-
land erfolgreich tétigen Initiatoren fiir geschlossene
Fondsprodukte. Die Unternehmensgruppe ist inhaber-
geflihrt und unabhéngig von mdglichen Konzern- und
Interessenkonflikten. Zur Einhaltung von Qualitéts-
standards arbeitet BVT mit renommierten Wirtschafts-
prifern und Juristen zusammen, die eine sachgerechte
Mittelverwendungskontrolle und die Einhaltung der
IDW und VGF-Standards gewahrleisten.

BVT hat sich durch ihre Innovationskraft in der
Fondskonzeption, Kompetenz im Management und
Zuverladssigkeit in der Zusammenarbeit mit Partnern
und Kunden als einer der flihrenden konzernunab-
hangigen Finanzdienstleister etabliert.

Die nachfolgende Darstellung dokumentiert im Detail
uber 80 Prozent des bisher platzierten Eigenkapital-
volumens der 30 jahrigen Initiatorentatigkeit. Da die
nicht bilanzierten Gesellschaften als Private Place-
ments aufgelegt wurden und die meisten vor 1990
verduBert bzw. abgewickelt wurden, haben wir nicht
nur wegen des Vertraulichkeitscharakters (haufig
Einzel-Gesellschafter), sondern auch wegen der nicht
mehr gegebenen Belegbarkeit der Ergebnisse (gesetz-
liche Aufbewahrungsfrist 10 Jahre) auf eine detaillierte
Darstellung verzichtet.

Nachfolgend eine Zusammenstellung

Die BVT Leistungsbilanz 2005/2006 beruht auf dem
Stichtag 31.12.2005.

Im Nachfolgenden wurden die neu aufgelegten Fonds
im Detail dokumentiert. Die Fondsgesellschaften, die
sich bereits letztes Jahr in der Verwaltung befanden,
sind in einer Gesamtlibersicht aktualisiert worden.
Detaillierte Informationen kénnen in der gesonderten
Teilleistungsbilanz (Stand: 31.12.2003) sowie der Leis-
tungsbilanz 2004/2005 nachgelesen werden.
Komplett abgewickelte Fondsserien sind ebenfalls
nicht mehr ndher dokumentiert.

aller bisher platzierten oder in der Platzierung befindlichen BVT Fonds seit 1976 (Stand: 31.12.2005):

Platziertes Platziertes

Fonds Fondsvolumen Eigenkapitalvolumen
Geschiftsbereich Anzahl in Mio. in Mio. in Prozent Wahrung
Alternative Investments 16 559 552 25,20 €/US$
US Immobilien 72 1.335 587 26,79 US$
Energie und Umwelt 26 1.479 589 26,87 €
Deutsche Immobilien 14 654 263 12,01 €
Sonstige Fonds >30 > 300 > 200 >9,13 €/US$
Summe 158 4.327' 2.191 100,00

L Wert in €. Hierbei wurden die Dollarkurse bei SchlieBung der Fonds zugrunde gelegt.




Stammdaten der BVT Unternehmensgruppe

LeopoldstraBe 7
80802 Miinchen
+49-89-38165-0
+49-89-38165 -201
www.bvt.de

r [ Nummer:
arbeiter:

2.556.459 €

1976

GmbH & Co. KG
Miinchen

HRA 68087

rund 120

Harald von Scharfenberg

Prof. Dr. Stephan Schiller
Prof. Dr. Bernd Rolfes
Dr. Paul-Dieter Stock

eteiligungen:

BVT Beratungs-, Verwaltungs- und Tre
schaft fiir int. Vermégensanlagen mbH
BVT-CAM Private Equity Management
BVT Life Bond Management GmbH (50
BVT Games Production Management G
Top Select Management GmbH (50%)
BVT Immobilien Management GmbH (1
BVT Immobilien Beteiligungsgesellscha

en/Verbinde:

® \/GF - Bundesverband Geschlossene

® BV/L Bundesverband Vermdgensanla
im Zweitmarkt Lebensversicherungen

® Verband Deutscher Medienfonds e.V.

® AFIRE - Association of Foreign Invest

¢ |CSC - International Council of Shop

® German American Chamber of Com
Southern United States, Inc.

® UIL - Urban Land Institute

® Bundesverband WindEnergie e.V.

® Bundesverband Kraft-Warme-Koppl

¢ VIK - Verband der industriellen Energ
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Geschaftsbereich

Alternative Investments als Kapitalanlage

BVT-CAM Private Equity Funds

Die Private Equity Fondsserie von BVT und CAM hat
per 31.12.2005 im Rahmen der bisher vier aufgelegten
Fonds ein Eigenkapitalvolumen von tber 153 Mio. € erreicht.
Im Rahmen der Fondsserie wurden bis 31.12.2005

45 verschiedene Zielfonds in Héhe von insgesamt

rund 110 Mio. € gezeichnet. Zum 30.06.2006 waren
56 Zielfonds mit einem Volumen von rund 149 Mio. €
gezeichnet. Weitere Commitments sind in den kom-
menden Monaten vorgesehen.

Entwicklung und Perspektive

Die weltweite Marktbereinigung von Private Equity-
Gesellschaften, insbesondere im Venture Capital-
Bereich, ist nach dem Platzen der New Economy-Blase
im Jahr 2000 nach Meinung von Experten so gut wie
abgeschlossen. Die Bereinigung betraf insbesondere
Managementgesellschaften ohne bzw. mit schlechtem
Track Record, die verstarkt Probleme hatten, Mittelzu-
flisse zu generieren. Durch die Marktkonsolidierung
zeigt sich eine zunehmende Konzentration auf Fonds-
gesellschaften mit langjdhrig erfolgreichem Manage-
ment und groBer Investitionserfahrung, wie sie insbe-
sondere dem Investitionsfokus der BVT-CAM Private
Equity Global Fund Serie entspricht.

Das Management von BVT-CAM geht davon aus, dass
die Investitionstatigkeit von Private Equity-Anlage-
programmen nach wie vor ansteigen wird, da die Ein-
stiegspreise (Unternehmensbewertungen) im Vergleich
zu den Durchschnittswerten der letzten flinfzehn Jahre
unverdndert attraktiv sind.

Die Entwicklung der BVT-CAM Fondsserie konnte die
Erwartungen bisher voll erfillen. Die ziel- und zeit-
gerechte Auswahl von und der Zugang zu Zielfonds,
deren Vorldufer mit ihren Ergebnissen im oberen Viertel
aller Fonds ihres jeweiligen Segments liegen (Top Quar-
ter), dokumentieren die erfolgreiche Umsetzung des
BVT-CAM Fondskonzepts. Die positive Entwicklung der
von den Zielfonds erworbenen Beteiligungsunterneh-
men wird durch eine stetige Bewertungsverbesserung
des Bestandes der Portfoliounternehmen herausgestellt
und zusétzlich durch eine stetig wachsende Zahl von
Unternehmensverkdufen- und -teilverkdufen unter-
mauert. Die Fondsserie wurde mit Auflage des flinften
Fonds, der BVI-CAM Private Equity Global Fund V
GmbH & Co. KG, im Méarz 2006 fortgesetzt.

BVT-CAM Private Equity Global Fund GmbH &

Co. K@, die mit einem Fondsvolumen von 30,8 Mio. €

im Dezember 2000 geschlossen wurde, hat bis zum
Abschluss der Investitionsphase im August 2003 insge-
samt 24 Zielfonds gezeichnet. Bis Ende Dezember 2005
wurden Investitionsmittel in Hohe von 23,9 Mio. €

(74 Prozent des Commitmentvolumens) durch die Ziel-
fonds der Fondsgesellschaft abgerufen.

Die Investitionsabrufe bewegten sich dabei mit 6,1 Mio. €
auch in 2005 auf dem gleichen Niveau der Vorjahre.

Im ersten Halbjahr 2006 wurden weitere 2,0 Mio. €
durch die Zielfonds abgerufen, der Investitionsgrad hat
sich auf 90 Prozent erhoht.

Die Bewertung des Gesamtbestandes der Portfolioun-
ternehmen bei den Zielfondsgesellschaften belduft sich
zum 31.12.2005 auf 150 Prozent. Hierzu werden die
seitens der Zielfonds von den Portfoliounternehmen
erhaltenen Riickfliisse zuziiglich der Marktwerte der
Bestandsunternehmen ins Verhaltnis gesetzt zu den
urspriinglichen Investitionen.

Kumulativ konnte die Fondsgesellschaft bis Ende
Dezember 2005 bereits Ruickfliisse der Zielfonds in
Hohe von 10,0 Mio. € verzeichnen - dies entspricht
rund 42 Prozent der bisher abgerufenen Mittel.

Dabei konnten allein im Jahr 2005 insgesamt 5,4 Mio. € an
Riickfliissen generiert werden. Dies entspricht einer
Steigerung von (iber 75 Prozent gegeniiber dem Vor-
jahr (3,1 Mio. €). Der Trend erfolgreicher Unterneh-
mensverkaufe mit attraktiven Multiples (Vielfachen des
eingesetzten Kapitals) bei gleichzeitig kurzer Haltedau-
er setzt sich weiter fort. Allein im ersten Halbjahr 2006
erfolgten weitere Riickzahlungen in Héhe von

3,6 Mio. € durch die Zielfonds. Damit sind bereits 51
Prozent der bis 30.06.2006 abgerufenen Mittel zuriick-
geflossen.

Aus diesem Grund konnten bereits 2005 zwei Aus-
schittungen in Hohe von insgesamt 25 Prozent des
Kommanditkapitals getatigt und mit der noch ausste-
henden vierten Eigenkapitalrate verrechnet werden.
Eine ndchste Ausschiittung ist in 2006 geplant.

Abrufe und Riickfliisse
auf Ebene der Fondsgesellschaft

Stand 31.12.2005 30.06.2006
Abrufe der Zielfonds 23,9 Mio. € 259 Mio. €
Riickfliisse an BVT-CAM 10,0 Mio. € 13,3 Mio. €
DPI'! 42 Prozent 51 Prozent
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BVT-CAM Private Equity Global Fund Il GmbH &
Co. KG, die mit einem Zeichnungsstand von insgesamt
45,4 Mio. € im April 2002 geschlossen wurde, hat bis
zum Abschluss der Investitionsphase im Marz 2005
ebenfalls 24 Zielfonds gezeichnet.

Bis Ende Dezember 2005 wurden Investitionsmittel in
Hohe von 26,2 Mio. € durch die Zielfonds der Fonds-
gesellschaft abgerufen. Die Investitionsabrufe lagen
mit 9,0 Mio. € in 2005 um gut 12 Prozent hher als im
Vorjahr.

! Distributed to Paid-in: Das Verhaltnis der Riickfliisse zu den Abrufen auf Ebene der Fondsgesellschaft.



Im ersten Halbjahr 2006 wurden weitere 3,9 Mio. € durch
die Zielfonds abgerufen, womit sich der Investitionsgrad
auf 69 Prozent erhdht hat.

Die Bewertung des Gesamtbestandes der Portfoliounter-
nehmen bei den Zielfondsgesellschaften belduft sich zum
30.12.2005 auf insgesamt 152 Prozent. Kumulativ konnte
die Fondsgesellschaft bis Ende Dezember 2005 bereits
Rickflusse der Zielfonds von 10,3 Mio. € verzeichnen -
dies entspricht rund 39 Prozent der bisher abgerufenen
Mittel.

Dabei konnten allein in 2005 6,3 Mio. € an Ruckflissen
generiert werden. Das Volumen der Riickfliisse konnte
somit um rund 92 Prozent gegeniiber dem Vorjahr gestei-
gert werden. Der Trend erfolgreicher Unternehmensver-
kdufe mit attraktiven Multiples bei gleichzeitig kurzer
Haltedauer setzt sich auch hier weiter fort. Allein im ersten
Halbjahr 2006 erfolgten weitere Riickzahlungen in Héhe
von 4,7 Mio. € durch die Zielfonds. Damit sind bereits 49
Prozent der bis 30.06.2006 abgerufenen Mittel zurlickge-
flossen. Aus diesem Grund konnte breits im ersten Halbjahr
2006 eine erste Ausschiittung in Héhe von 12,5 Prozent
des Kommanditkapitals getdtigt und mit noch ausstehen-
den Eigenkapitalraten verrechnet werden. Eine ndchste
Ausschittung ist fiir Ende 2006 geplant.

Abrufe und Riickfliisse
auf Ebene der Fondsgesellschaft

Stand 31.12.2005 30.06.2006
Abrufe der Zielfonds 26,2 Mio. € 30,1 Mio. €
Riickfliisse an BVT-CAM Il 10,3 Mio. € 14,7 Mio. €
DPI! 39 Prozent 49 Prozent
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BVT-CAM Private Equity Global Fund 11l GmbH & Co.
KG wurde Ende Mé&rz 2004 mit einem Zeichnungsstand
von 41,5 Mio. € geschlossen. Bis Jahresende 2005 wurden
insgesamt Commitments bei 19 Zielfonds in Hohe von
36,6 Mio. € getatigt. Im Marz 2006 wurde die Commit-
mentphase der Fondsgesellschaft mit Zeichnung von drei
weiteren Zielfonds abgeschlossen. Das abschlieBende
Commitmentvolumen betrdgt 41,2 Mio. €. Die Bewertung
des Gesamtbestandes der Portfoliounternehmen bei den
Zielfondsgesellschaften belduft sich per 31.12.2005 bereits
auf 130 Prozent.

Die Fondsgesellschaft hat bis Ende 2005 37,5 Prozent des
Kommanditkapitals bei den Anlegern abgerufen.

Aufgrund der weiter insgesamt steigenden Investitionstd-
tigkeit der Zielfonds erfolgte zum 28.04.2006 ein weiterer
Eigenkapitalabruf der Fondsgesellschaft tiber 12,5 Prozent
des Kommanditkapitals. Ein weiterer Kapitalabruf ist noch
im 2. Halbjahr 2006 geplant. Bis Ende Dezember 2005
wurden Investitionsmittel in Hohe von 6,8 Mio. € durch die
Zielfonds der Fondsgesellschaft abgerufen. Im ersten Halb-
jahr 2006 erfolgten weitere Kapitalabrufe tber 4,2 Mio. €
durch die Zielfonds, womit sich der Investitionsgrad der
Fondsgesellschaft auf 27 Prozent erhéht hat.

Abrufe und Riickfliisse
auf Ebene der Fondsgesellschaft

Stand 31.12.2005 30.06.2006
Abrufe der Zielfonds 6,8 Mio. € 11,0 Mio. €
Riickfliisse an BVT-CAM Ill 0,8 Mio. € 2,1 Mio. €
DPI! 12 Prozent 19 Prozent
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BVT-CAM Private Equity Global Fund IV GmbH & Co.
KG, die mit einem Zeichnungsstand von insgesamt

35,5 Mio. € im Dezember 2005 geschlossen wurde, hat per
Jahresende 2005 neun Zielfonds mit einem Commitment-
volumen von insgesamt 10,8 Mio. € gezeichnet.

Im ersten Halbjahr 2006 wurden weitere 11 Zielfonds
gezeichnet und die Commitmentphase der Fondsge-
sellschaft abgeschlossen. Das Commitmentvolumen der
Fondsgesellschaft betrdgt nunmehr insgesamt 35,3 Mio.
€. Bis 31.12.2005 sind 20 Prozent des Kommanditkapitals
bei den Anlegern abgerufen worden. Aufgrund der deutlich
steigenden Investitionstatigkeit der Zielfonds wurde ein
Eigenkapitalabruf der Fondsgesellschaft iber 10 Prozent
am 31.01.2006 vorgenommen.

BVT-CAM Private Equity Global Fund V GmbH & Co.
KG der die Investitionsstrategie der Ende 1999 aufgelegten
Fondsserie fortsetzt, befindet sich seit Mdrz 2006 in der
Platzierung und hat bis 30.06.2006 bereits ein Volumen
von rund 18 Mio. € erreicht. Zwei Commitments in Héhe
von insgesamt 5 Mio. US$ wurden bereits gezeichnet.

Die Fondsgesellschaft hat eine Platzierungsdauer bis
31.01.2007 mit Verlangerungsoption bis 31.07.2007.

! Distributed to Paid-in: Das Verhaltnis der Riickfliisse zu den Abrufen auf Ebene der Fondsgesellschaft.
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BVT Life Bond Funds

In 2002 6ffnete BVT in Zusammenarbeit mit Lifebond
Management als erster deutscher Initiator den Zweit-
markt fur US-Lebensversicherungspolicen als Kapital-
anlagesegment fiir ein breites Publikum. Inzwischen
folgten mehr als ein Dutzend Fondsinitiatoren dem
BVT Beispiel und legten Lebensversicherungs-Zweit-
marktfonds nicht nur mit US-Policen, sondern dartiber
hinaus auch mit britischen und deutschen Policen auf.
Allein in 2004 und 2005 investierten deutsche Anle-
ger tiber 2 Mrd. € in diese Asset Klasse. Die BVT Life
Bond-Fondsserie besteht per 31.12.2005 aus drei Publi-
kumsfonds mit einem Eigenkapitalvolumen von rund
305 Mio. US$. Im Rahmen der BVT Life Bond Fondsserie
wurden bis Jahresende 2005 285 Policen mit einer Ver-
sicherungsleistung von rund 420 Mio. US$ zum Preis
von insgesamt rund 141 Mio. US$ erworben. In 2006
wurden bislang weitere 100 Policen mit einer Versiche-
rungsleistung von 121 Mio. US$ erworben, bzw. befin-
den sich gerade in der Kaufabwicklung.

Entwicklung und Perspektive

Auf Grund der drastisch gestiegenen Nachfrage haben
sich die Preise fiir US-Policen am Zweitmarkt deutlich
erhoht. Vor diesem Hintergrund hat das Management
in 2005 eine restriktive Einkaufspolitik verfolgt. Durch
die bisherige Geschaftspolitik wurde somit vermieden,
dass sich die Renditeerwartung des zweiten Publikums-
fonds durch die zeitweilige Uberhitzung des Marktes
verschlechtert. Auf Grund der ErschlieBung zusitzlicher
Einkaufskandle und einer inzwischen eingetretenen
Marktberuhigung konnte die Investitionsphase des BVT
Life Bond Il Dynamic im Sommer 2006 abgeschlossen
werden.

Laut einer aktuellen Studie des amerikanischen Analy-
seunternehmens Conning Research ist der Zweitmarkt
fur Lebensversicherungspolicen in den USA in 2005
auf 5,5 Mrd. US$ Versicherungssumme gewachsen.
Welch gewaltiges Potential sich auch weiterhin im
US-Zweitmarkt flr Lebensversicherungen verbirgt,
zeigen die Zahlen zur Schatzung des Lebensversiche-
rungsvolumens in den USA: Die Versicherungssumme
der von Menschen tber 65 gehaltenen Policen lag nach
Schatzung der Experten von Conning Research bereits
im Jahr 2003 bei etwa 492 Mrd. US$. Da bisher Gber die
Halfte aller US LV-Policen vor Ablauf storniert wurden,
besteht flr die Zukunft noch ein stark weiter steigen-
des Angebotspotential an interessanten Policen.

BVT Life Bond Fund GmbH & Co. KG,

die am 17.12.2002 mit einem Fondsvolumen von

52,6 Mio. US$ geschlossen wurde, hat insgesamt

120 Policen mit einer Versicherungssumme von

117,1 Mio. US$ erworben und ihren Einkaufsprozess
beendet. Bis 01.01.2006 sind insgesamt 15 Versiche-
rungspolicen von 12 versicherten Personen mit einer
Gesamtversicherungssumme in Héhe von 11,9 Mio. US$
féllig geworden. Dariiber hinaus ist bei zwei Second To

Die Policen (Versicherungen auf verbundene Leben) mit
einer Gesamtversicherungssumme von 4,0 Mio. US$
jeweils einer der Versicherungsnehmer verstorben.

Im ersten Halbjahr 2006 ist ein weiterer Versicherungs-
fall mit einer Versicherungssumme von 0,5 Mio. US$
eingetreten. Damit liegt der Umfang der Frithsterblich-
keiten leicht hinter den versicherungsmathematischen
Erwartungen zuriick. Infolgedessen befindet sich die
aktuelle Prognoserendite (Momentaufnahme) unter
der prospektierten Rendite. Unter der Annahme einer
um 1 Jahr gegeniiber den Lebenserwartungsgutachten
verldngerten Lebensdauer - einer Verlangerung der
Lebenserwartung um 20 Prozent - ergeben die Simu-
lationsrechnungen aktuell eine erwartete Rendite in
Hohe von 8,2 Prozent IRR ' p.a..

Ende 2005 haben sich die Anleger mit Giber 90prozenti-
ger Mehrheit fir die Aufgabe des, nur bei diesem Fonds
abgeschlossenen, Lloyds-Langlebigkeits-Versicherungs-
schutzes ausgesprochen. In intensiven Verhandlungen
ist es BVT gelungen, den Betrag der pauschalierten
Versicherungsleistung fiir die Aufgabe des Lloyds-Ver-
sicherungsschutzes auf rund 4,8 Mio. US$ festzulegen.
Aus wirtschaftlicher Sicht kann dieses Ergebnis als
Erfolg gewertet werden, da bezogen auf die urspriing-
lich in 2003 an das Lloyds Syndikat gezahlte Pramie in
Hohe von rund 2,0 Mio. US$ bei einer Kapitalbindung
von 2,5 Jahren das 2,4 fache erzielt werden konnte, dies
entspricht einer Nettorendite von liber 36 Prozent p.a..
Bis Ende 2005 haben die Anleger Ausschiittungen in
Héhe von 4 Prozent des Kommanditkapitals erhalten.
Ende Februar 2006 erfolgte eine weitere Ausschiittung
in Hohe von 7 Prozent des Kommanditkapitals.

BVT Life Bond Fund Il Dynamic GmbH & Co. KG,
die am 30.06.2004 mit einem Fondsvolumen von Gber
241 Mio. US$ geschlossen wurde, konnte bis zum
31.12.2005 165 Policen mit einer Versicherungssumme
von 304,6 Mio. US$ erwerben, was einem Investitions-
grad von bislang rund 65 Prozent entspricht. Bis zum
Sommer 2006 konnte die Investitionsphase der Fonds-
gesellschaft abgeschlossen werden. Bis 31.12.2005 ist
beim BVT Life Bond Fund Il Dynamic eine Versiche-
rungspolice mit einer Versicherungssumme in Héhe von
3,0 Mio. US$ zur Auszahlung gekommen. Bei weiteren
vier Second To Die Policen mit einer Gesamtversiche-
rungssumme in Héhe von 8,4 Mio. US$ ist jeweils eine
der versicherten Personen verstorben. Im ersten Halb-
jahr 2006 ist ein weiterer Versicherungsfall mit einer
Versicherungssumme von 0,5 Mio. US$ eingetreten.
Damit sind bei diesem Fonds die Friihsterblichkeiten
nicht so eingetreten wie auf Basis der Lebenserwar-
tungsgutachten zu erwarten war.

Unter der Annahme der Vollinvestition sowie einer um
1 Jahr gegeniiber den Lebenserwartungsgutachten
verldngerten Lebensdauer - einer Verldngerung der
Lebenserwartung um 20 Prozent - ergeben die Simula-
tionsrechnungen per 31.12.2005 (Momentaufnahme)
eine Rendite von 9,2 Prozent IRR " p.a..

' Die IRR-Berechnungsmethode (internal rate of return) bringt die effektive Verzinsung des jeweils noch in einer Investition gebundenen
Kapitals zum Ausdruck. Bei der Methode interner ZinsfuB handelt es sich um ein rechnerisches Verfahren. Die nach diesem Verfahren errechnete
Verzinsung (Rendite) einer Vermdgensanlage ist nicht vergleichbar mit der Verzinsung (Rendite) anderer Kapitalanlagen, bei denen keine Anderungen des
gebundenen Kapitals eintreten (z.B. Bundesanleihen, Bundesschatzbriefe). Detaillierte Erlauterungen zur IRR-Berechnungsmethode enthilt der jeweilige

Beteiligungsprospekt.



Im Mérz 2006 erfolgte eine erste Ausschiittung in
Hohe von 2,5 Prozent des Kommanditkapitals.

BVT Life Bond Fund IIl Tradition GmbH & Co. KG ist
nach Vertriebsstart im zweiten Halbjahr 2005 aktuell in
der Platzierung. Das Platzierungsvolumen betrug per
30.06.2006 14,8 Mio. US$. Die SchlieBung des Fonds ist
bis spatestens Ende 2006 vorgesehen. Mit der Aufnah-
me des Policeneinkaufs wurde im ersten Halbjahr 2006
begonnen.

Steuerliche Situation

Das Bundesfinanzministerium (BMF) hat sich mit
Schreiben vom 21.09.2005 an den Bundesverband fiir
Vermdgensanlagen im Zweitmarkt Lebensversiche-
rungen e.V. (BVZL) zur steuerlichen Qualifizierung von
geschlossenen Fonds, die in US-Zweitmarkt-Lebens-
versicherungen investieren, geduBert. Dies geschah im
Einvernehmen mit den obersten Finanzbehorden der
Lander, die die Auffassung vertreten, derartige Fonds
seien nicht vermdgensverwaltend sondern gewerblich
tdtig. Die Auffassung der Finanzverwaltung beruht
nach den Angaben des BMF im Wesentlichen auf fol-
genden drei Griinden:

® Die Einschaltung von Settlement-Gesellschaften
(lizensierte Spezialmakler, Giber die US-Zweitmarkt-
Lebensversicherungspolicen erworben werden) sei
Indiz flir eine geschaftsmiBige Organisation der
Fondsgesellschaften. Dies gelte unabhingig davon, ob
zwischen den Fonds und den Settlement-Companies
eine gesellschaftsrechtliche Verbindung bestehe.

¢ Aufgrund der Héhe des Fondskapitals und des
Umfanges der von den Policenfonds getétigten
Geschifte sei der Bereich der privaten Vermdgensver-
waltung Uberschritten.

® Die Anlage beinhalte ein unternehmerisches Risiko,
weil es auch zu Verlusten beim Anleger flihren konne.

Aus Sicht der steuerlichen und rechtlichen Berater der
BVT sind diese Argumente auf Grund der bisherigen

Handhabung bzw. Rechtsprechung nicht tiberzeugend
bzw. nachvollziehbar, und das aus folgenden Griinden:

® /weitmarkt-Lebensversicherungspolicen kénnen in
den USA nur tber Settlement Companies erworben
werden. Diese Settlement Companies erfiillen wie bei-
spielsweise bei einem Aktienkauf die Funktion

eines Bérsenmaklers. Zur Verdeutlichung: Auch in
Deutschland kann man Aktien nicht direkt beim Emit-
tenten erwerben. Auch in diesem Fall ist die Einschal-
tung eines Bérsenmaklers zwingend notwendig, um
eine Aktientransaktion tiberhaupt tatigen zu konnen.
¢ Wenn die Héhe eines Vermdgens ausschlaggebend
fur eine Qualifizierung einer gewerblichen Tatigkeit

wadre, ware auch jede Vermdgensverwaltung eines
mittleren bis groBen Privatvermdgens von vornherein
gewerblich. Gerade zu diesem Thema hat der Bundesfi-
nanzhof bereits mehrfach gegen eine gewerbliche
Einstufung entschieden (Vgl. bspw. BFH X-R-7/99 v.
30.07.2003).

® Jede klassische Kapitalanlage, insbesondere wenn die
erwartete Verzinsung tiber dem Minimum des Einlage-
zinssatzes der Europdischen Zentralbank liegt, beinhal-
tet zumindest ein gewisses unternehmerisches Risiko.
Verluste von Anlegerkapital kdnnen von vornherein

im Grunde bei keiner Kapitalanlage ausgeschlossen
werden.

Auf Grund der bisher vorgetragenen Argumentation
des BMF gehen die steuerlichen und rechtlichen Bera-
ter der BVT nach wie vor davon aus, dass die Tatigkeit
der BVT Life Bond Funds vermdgensverwaltend ist.

Es muss aber andererseits davon ausgegangen werden,
dass die Finanzverwaltung die Tatigkeit der Fonds-
gesellschaft zundchst gewerblich einstufen wird. Fir
die Anleger hat das zur Folge, dass sie von Anfang

an gewerbliche und damit in Deutschland voll steu-
erpflichtige Einkiinfte aus ihrer Beteiligung erzielen
wirden. Da erst Rechtsmittel eingelegt werden kon-
nen, wenn hierzu ein wirksamer Bescheid vorliegt,
kann man im Moment nur abwarten. Alle bislang
ergangenen Steuerbescheide stufen die ersten beiden
Fondsgesellschaften, unter dem Gblichen Vorbehalt der
Nachpriifung allerdings noch, als vermdgensverwal-
tend tatig ein.

Ob die BVT Life Bond Funds auf Grund der neuesten
Informationen aus der Finanzverwaltung tatséchlich
gewerblich veranlagt werden, ist derzeit noch offen.
Eine Handlungsempfehlung, ob die Vermdgensverwal-
tung verteidigt werden soll, kann erst gegeben werden,
wenn die gesetzlichen Rahmenbedingungen eindeutig
sind und entsprechend gepriift werden konnten. Im
Falle einer mdglichen gerichtlichen Auseinanderset-
zung bestehen angesichts der bisher bekannten Argu-
mente gute Chancen zu obsiegen.

Die neue Bundesregierung plant zudem, sdmtliche pri-
vate VerduBerungsgeschafte ab 2007 einer generellen
und pauschalen Besteuerung in Hohe von 20 Prozent
der erzielten VerduBerungsgewinne zu unterwerfen

- ndhere Details zur geplanten Regelung oder etwaige
Ubergangsfristen sind bisher jedoch nicht bekannt.
Die beabsichtigte Neuregelung wiirde dazu fiihren,
dass der Vorteil der vermdgensverwaltenden Tdtigkeit
gegeniiber der gewerblichen Einstufung der Life Bond
Fonds nur noch geringere negative Auswirkungen fir
den Investor hat. Dariiber hinaus besteht die Mdglich-
keit bei Gewerblichkeit Verluste geltend zu machen.

Alternative Investments
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BVT Games Funds

Mit der ErschlieBung der Assetklasse ,Games" ist es der
BVT erneut gelungen, als Pionier einen neuen Wachs-
tumsmarkt fiir deutsche Anleger zu etablieren. Bereits
2003 realisierte sie im Rahmen eines Private Place-
ments mit ,RollerCoaster Tycoon 3" (RCT 3) ihre erste
Game-Produktion, die sich in den USA und in Deutsch-
land unter den Top 5 der Verkaufscharts platzieren
konnte und damit zu den meistverkauften Spielen im
entsprechenden Zeitraum zahlt.

Mit dem BVT Games Production Fund Dynamic er&ff-
nete BVT 2004 erstmals einer breiten Schicht von
Privatanlegern die Beteiligungsmdoglichkeit an der Pro-
duktion, Vermarktung und Verwertung von Computer-
und Videospielen. 2005 wurde die Fondsserie mit dem
BVT Games Production Fund Il Dynamic fortgesetzt. Im
Rahmen der Serie und des Private Placements wurde
die Produktion von insgesamt 6 AAA-Games begonnen,
von denen sich aktuell vier in der Vermarktung befin-
den. Mit dem seit Juli 2006 in Platzierung befindlichen
BVT Games Fund Ill Dynamic findet die BVT Games
Fund Serie ihre Fortsetzung.

Entwicklung und Perspektive

Mit einer prognostizierten Wachstumsrate von 16,5
Prozent im Jahr sind Games derzeit das wohl am
schnellsten wachsende Segment in der globalen
Medienindustrie '. Der im vierten Quartal 2005 im
gesamten Gamesmarkt zu verzeichnende Umsatzriick-
gang wird dabei nur als voriibergehende Markterschei-
nung gewertet, bedingt durch den ,Generationswech-
sel" bei Spielekonsolen. Historisch betrachtet kam es
zum Ende der Produktlebenszyklen von Games-Kon-
solen immer zu einem kurzfristigen Umsatzriickgang.
Im Moment befinden sich alle maBgeblichen Konsolen
(Playstation2, Xbox u. GameCube) genau in dieser
Situation. Gerade aus dieser Erfahrung heraus haben
die BVT Games Production Funds auf Empfehlung des
Executive Producers bei der strategischen Ausrichtung

Bisher realisierte bzw. in Produktion befindliche Games

T PricewaterhouseCoopers: Entertainment and Media Outlook: 2005-2009, 2005

einen Schwerpunkt auf die Produktion von PC-Games
gesetzt, die vom zyklisch bedingten Absatzeinbruch des
Konsolenmarktes unabhangig sind.

Der BVT Games Production Fund Dynamic wurde
zum 31.12.2004 mit einem Volumen von 14,7 Mio. €
geschlossen. Nach Fertigstellung von ,RCT 3 Soaked
Expansion Pack"” Ende 2005 und ,Tycoon City: New
York" im Februar 2006 wurde auch bei dem dritten
Game "Desperados 2" planmaBig im Juni 2006 mit
der internationalen Vermarktung begonnen. In den
Vermarktungsvertragen konnten hohere Mindestab-
nahmegarantien (120,6 Prozent statt 90 Prozent)
vereinbart werden, als im Gesellschaftsvertrag vorge-
sehen. Zudem konnte in weiteren Verhandlungen die
Gewinnbeteiligungen der Fondsgesellschaft nochmals
verbessert werden. Das RCT3 Expansions Pack wurde
im Weihnachtsgeschéft 2005 gemeinsam mit der
Basisversion vertrieben und konnte dadurch zusdtz-
liche Verkaufsimpulse generieren. Bereits im Oktober
2006 kann, deutlich friher als prospektiert, eine erste
Ausschiittung in Hohe von 10 Prozent des Kommandit-
kapitals erfolgen.

Der 2005 aufgelegte BVT Games Production Fund Il
Dynamic hat nach der SchlieBung zum 28.12.2005 mit
einem Volumen von 10,8 Mio. € die Herstellung der
Games ,Neverwinter Nights 2" und ,Battlezone Enga-
ged" aufgenommen. Die Fertigstellung und anschlie-
Bende internationale Vermarktung der beiden Games
ist im vierten Quartal 2006, rechtzeitig zum Weih-
nachtsgeschift, vorgesehen. In den Vermarktungsver-
tragen konnten héhere Mindestabnahmegarantien
(100 Prozent statt 90 Prozent) vereinbart werden, als
im Gesellschaftsvertrag vorgesehen.

Die Entwicklung der BVT Games Fund Serie verlauft
plangemdB. Im Juli 2006 wurde die Fondsserie mit dem
BVT Games Fund Ill Dynamic fortgesetzt.




BVT-PB Top Select Fund

Mit dem BVT-PB Top Select Fund er&ffnet die BVT
Privatanlegern mit mittlerem Einkommen durch ihr
Beteiligungsunternehmen Top Select Management
GmbH in exklusiver Zusammenarbeit mit der Postbank
ein Kapitalanlagesegment zum Vermdgensaufbau und
zur Altersvorsorge. Hierbei handelt es sich um eine
unternehmerische Beteiligung an einer Gesellschaft,
deren Geschaftszweck die Kapitalanlage und Verwal-
tung eigenen Vermdgens ist. Gesellschafter beteiligen
sich an der Fondsgesellschaft mit einer Kombination
aus einer Starteinlage und monatlichen Spar- bzw.
Aufbaubeitragen.

Der BVT-PB Top Select Fund wurde im September 2005
aufgelegt und befindet sich derzeit in der Platzierung.
Die Fondsgesellschaft ist eine vermdgensverwaltende
Gesellschaft, die das fir Investitionszwecke zur Ver-
figung stehende Kapital in Form eines Dachfonds in
verschiedene Assetklassen investiert.

Im Vordergrund aller Investitionsentscheidungen steht
das Ziel, ein Anlageportfolio zu realisieren, das den
Anlegern hinreichende Sicherheit fir die investierten
Gelder gewahrleistet, so dass eine Beteiligung insbe-
sondere als Ergdnzung fir die notwendige Grundver-
sorgung im Alter geeignet ist. Bei prospektgemaBem
Verlauf wird hierdurch langfristig ein beachtlicher
Vermdgenszuwachs erreicht, der im Prognosefall die
Ertrdge und den Wertzuwachs klassischer Altersvorsor-
geprodukte wie Banksparplane, Kapitallebensversiche-
rungen oder selbst genutzte Immobilien deutlich
ubersteigt.

Die mit htheren Renditen zwangsldufig verbundenen
hoheren Risiken sollen durch eine mdglichst breite
Diversifikation der Einzelinvestitionen und die gezielte
Auswahl von Investments mit einem besonders glinsti-

gen Chancen-/Risikenverhaltnis reduziert werden. Der
Grundgedanke ist dabei, einen breit angelegten Vermo-
gensaufbau nachzubilden, wie er im Allgemeinen von
vermdgenden Privatanlegern angestrebt wird.

Als Investitionsbereiche sind folgende Anlagesegmente
vorgesehen:

e Private Equity/Venture Capital
e |mmobilien Deutschland
e |mmobilien Ausland

Die Fondsgesellschaft investiert in bestehende Publi-
kumsfonds, da dies im Allgemeinen deutliche Vorteile
gegendber Direktinvestments bietet: Erstens kann sich
die Fondsgesellschaft hierdurch das Know-how der
Spezialisten des jeweiligen Fonds-Managements zu
Nutze machen, was insbesondere in Hinblick auf die
unterschiedlichen Investitionsbereiche von Bedeutung
ist. Zweitens wird der fur die einzelnen Investitionen
notige Verwaltungsaufwand tberschaubarer. Und drit-
tens kann so eine noch breitere Risikostreuung erzielt
werden als dies generell bei kapitalintensiveren Direk-
tinvestitionen mdglich ware.

Per 30.06.2006 hat die Fondsgesellschaft bei folgenden
Publikumsfonds gezeichnet: BVT-CAM Private Equity
Global Fund IV, BVT-CAM Private Equity Global Fund V,
Trinkaus Europa Immoblien-Fonds Nr. 11 Dortmund-
Essen und ILG Immobilien-Fonds Nr. 31 - Beteiligungen
Briihl und Euskirchen.

Der zu Beginn der Beteiligung an dem BVT-PB Top
Select Fund einzuzahlende Einmalbetrag betrdgt 25
Prozent der Zeichnungssumme zuziiglich 5 Prozent
Agio.

BVT-PB

Top Select Fund

Professionelle Projektauswah|

Renditestarke Investitionen

Sicherheit durch Diversifikation

Private Equity Dachfonds

Immobilienfonds Deutschland

Projektentwicklungsfonds
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Gesamtubersicht Alternative Investments

BVT Managed Futures Fund Serie

Stand: 31.12.2005

1991 bis 1996

24.022

100

8,6 bis 91,3

BVT-CAM Private Equity Global Fund Serie

Stand: 31.12.2005

BVT-CAM Private Equity Global Fund Jul 2000 30.845 100 24
BVT-CAM Private Equity Global Fund II Mai 2001 45.407 100 24
BVT-CAM Private Equity Global Fund IIl 7 Feb 2003 41.528 100 19
BVT-CAM Private Equity Global Fund IV’ Aug 2004 35.493 100 9
BVT-CAM Private Equity Global Fund V Emissionsbeginn Mérz 2006

BVT Life Bond Fund Serie

Stand: 31.12.2005

BVT Life Bond Fund * Jun 2002 52.551 100 120
BVT Life Bond Fund Il Dynamic ’ Jun 2003 241.019 100 165
BVT Life Bond Fund IIl Tradition """ Jun 2005 11.388 100

BVT Games Fund Serie

BVT Games Production Fund Dynamic

Mai 2004

14.743

100

Stand: 31.12.2005

BVT Games Production Fund Il Dynamic

Sep 2005

10.767

100

BVT Games Fund Il Dynamic

BVT-PB Top Select Fund

Emissionsbeginn Juli 2006

Stand: 31.12.2005

BVT-PB Top Select Fund "

Sep 2005

4.149

100

100

Fair Market Value; Bewertung des Gesamtbestandes der Portfoliounternehmen von Fremdwahrungseffekten durch die Zielfondsmanager zum 31.12.2005
Fund I: Zwei Ausschiittungen in Hohe von ir
Fund II: Eine Ausschiittung in Hohe von 12,5 Prozent des Kommanditkapitals wurde im Mai 2006 mit noch ausstehenden Eigenkapitalraten verrechnet.
Alle Angaben beziehen sich auf den Zeitpunkt der Vollinvestition.

Bei einer 1 Jahr lingeren Lebenserwartung; dies entspricht einem 20 prozentigen Sicherheitsabschlag.
Die IRR-Berechnungsmethode (internal rate of return) bringt die effektive Verzinsung des jeweils noch in einer Investition gebundenen Kapitals zum Ausdruck.

Bei der Methode interner ZinsfuB handel es sich um ein rechnerisches Verfahren. Die nach diesem Verfahren errechnete Verzinsung (Rendite), einer Vermdgensanlage

litkapitals wurden mit der vierten Eigenkapitalrate verrechnet;

ist nicht vergleichbar mit der Verzinsung (Rendite) anderer Kapitalanlagen, bei denen keine Anderungen des gebundenen Kapitals eintreten
(z.B. Bundesanleihen, Budesschatzbriefe). Detaillierte Erlduterungen zur IRR-Berechungsmethode enthilt der jeweilige Beteiligungsprospekt.

Fund I: Ausschiittung von weiteren 7 Prozent im Februar 2006.
Fund II: Ausschiittung von 2,5 Prozent im Marz 2006.
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90,0 120,6 94,8 98,9 13,3 12,7
90,0 100,0 95,9 1011 13,7 13,7

12,5 72 6,8 9.4 8,27 6,06 307 bis 359 173 bis 192

” Fonds befanden sich zum Zeitpunkt der Berichterstattung noch in der Commitmentphase, in der die Zielfonds ausgewahlt werden.

* Inkl. von rund 37 Mio. US$ die durch BVT in den beiden Life Bond Private Placements platziert wurden.

®  Bezogen auf die Produktionskosten.

™ Prospektierter Wert ohne Beriicksichtigung des Agios.

" Fonds befanden sich zum Zeitpunkt der Berichterstattung noch in der Platzierung.

2 Inkl. 9,9 Mio. € des Private BVT Production Funds.

' Die MISF-Berechungsmethode (Multiple Investment Sinking Fund) bringt die effektive Verzinsung des jeweils noch in einer Investition gebundenen Kapitals zum Ausdruck.

Bei der Methode MISF handelt es sich um ein rechnerisches Verfahren. Die nach diesem Verfahren errechnete Verzinsung (R ) einer Ver ist nicht vergleichbar
mit der Verzinsung (Rendite) anderer Kapitalanlagen, bei denen keine Anderungen des gebundenen Kapitals eintreten (z.B. Bundesanleihen, Bundesschatzbriefe).

Detaillierte Erlauterungen zur MISF-Methode enthilt der jeweilige Beteiligungsprospekt.
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BVT-CAM Private Equity Global Fund V GmbH & Co. KG

Anlagestrategie

Regionale Schwerpunkte der Investitionen werden die USA und Europa sein, in denen tiber 90 Prozent der insge-
samt zur Verfiigung stehenden Mittel investiert werden sollen. Sonstige Regionen wie beispielsweise Asien spielen
nur eine untergeordnete Rolle. Der Investitionsschwerpunkt liegt zu mindestens 80 Prozent im Bereich spaterer
Unternehmensphasen (Buyout, Expansion, Mezzanine) und zu maximal 20 Prozent im Bereich Venture Capital,
der Finanzierung junger Unternehmen in wachstumsstarken Méarkten. Eine weitere Diversifizierung wird Gber die
Investition in eine Vielzahl von Industrie- und Dienstleistungsbranchen stattfinden. BVT-CAM V investiert (iber ein
konsequentes Fund of Funds-Konzept in rund 20 Zielfonds , die jeweils durch ein Fondsmanagement verwaltet
werden, das sich in der Vergangenheit als besonders erfolgreich erwiesen hat (Top Quartile).

Fondsdaten

Fondstyp Geschlossener Private Equity-Dachfonds
Fondsgesellschaft BVT-CAM Private Equity Global Fund V GmbH & Co. KG
Fondswéhrung €

Mindestbeteiligung 20.000 € zzgl. 5 % Agio

Emission Marz 2006

Geplante FondsschlieBung 31.01.2007

Prognostizierte Laufzeit 12 Jahre

Fondsvolumen per 30.06.2006 17.153.000 €

Wirtschaftliches Ergebnis

Da die Investitionsphase des Fonds gerade erst begonnen hat und die Gesellschaft sich zum Zeitpunkt der Druckle-
gung noch in der Platzierung befand, kénnen zum wirtschaftlichen Ergebnis bisher noch keine Angaben gemacht
werden. Erste Ausschiittungen sind rund 4 Jahre nach FondsschlieBung vorgesehen.



BVT Games Fund Ill Dynamic GmbH & Co. KG

Anlagestrategie

Gegenstand des Unternehmens sind der Erwerb von Urheber- und sonstigen Schutzrechten, die Entwicklung, Wei-

terentwicklung und Pflege sowie die Verwertung elektronischer Spiele (Computer-, Online-, Video- inkl. Mobile-

Games, Expansion Packs und Add-Ons) im In- und Ausland (Games-Projekte) einschlieBlich jeder Form der Beteili-
gung an Games-Projekten Dritter sowie jeder Form des Vertriebs und der Vermarktung, etwa der Herausbringung,

des Merchandising und des Sponsoring. Absicherung der Games-Budgets und des Fertigstellungstermins durch
einen Completion Bond oder eine werthaltige Zusage, welche die Riickzahlung des von der Gesellschaft geleiste-

ten Games-Budgets im Falle des Projektabbruchs garantiert und durch Garantien, die im Durchschnitt aller produ-
zierten oder lizenzierten Games mindestens eine 70prozentige Absicherung des durch die Gesellschaft investierten

Games-Budgets sicherstellt.

Fondsdaten

Fondstyp Geschlossener Medienfonds

Fondsgesellschaft BVT Games Fund Ill Dynamic
GmbH & Co. KG

Fondswéhrung €

Mindestbeteiligung 10.000 € zzgl. 5 % Agio

Emission Juli 2006

Laufzeit unbeschrankt !

prospektiertes Fondsvolumen 17.500.000 €

Davon Eigenkapital 100 %

Anzahl der prospektierten Games 3

prospektierte Mindestumsatzgarantie

70,0 % der Games-Budgets

Zusétzliche Sicherheiten

Completion Bond 0.4., Mittelverwendungskontrolleur

Nettorenditen/Sensitivititen 2:

High-Case: Lizenzumsatz 120%

14,25% p.a. MISF 3

Mid-Case: Lizenzumsatz 100%

10,65% p.a. MISF 3

Low-Case: Lizenzumsatz 80%

4,95% p.a. MISF 3

Worst Case:

falls nur die Mindestabnahmeverpflichtungen der
Publisher eingelést werden, betrdgt das maximale
Verlustrisiko bei einer Zeichnungssumme von
100.000 € zzgl. 5 Prozent Agio 31.482 €

Wirtschaftliches Ergebnis

Uber den wirtschaftlichen Erfolg kann zum gegenwiartigen Zeitpunkt noch keine Aussage getroffen werden, da
sich der Fonds zum Zeitpunkt der Berichterstattung noch in der Platzierungsphase befand.

1 Die Laufzeit der Gesellschaft ist grundsatzlich auf unbeschrinkte Zeit festgelegt, kann aber zum 31.12.2009 erstmals ordentlich gekiindigt werden.

2 Exklusive Agio und gilt nur fir Anleger, die bis zum 10.11.2005 der Fondsgesellschaft beigetreten sind.

3 Die MISF-Berechnungsmethode (Mulitple Investment Sinking Fund) bringt die effektive Verzinsung des jeweils noch in einer Investition gebundenen

Kapitals zum Ausdruck. Bei der Methode MISF handelt es sich um ein rechnerisches Verfahren. Die nach diesem Verfahren errechnete Verzinsung

(Rendite) einer Vermagensanlage ist nicht vergleichbar mit der Verzinsung (Rendite) anderer Kapitalanlagen, bei denen keine Anderung des gebundenen

Kapitals eintreten (z.B. Bundesanleihen, Bundesschatzbriefe). Detaillierte Erlduterungen zur MISF-Berechnungsmethode enthélt der jeweilige

Beteiligungsprospekt.
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Geschiaftsbereich

US Immobilien als Kapitalanlage

Entwicklung und Perspektive

Die USA konnten im Jahre 2004 und 2005 wieder ein
hohes und robustes Wirtschaftswachstum verzeichnen,
einhergehend mit kontinuierlichem Bevdlkerungs-
wachstum, das vor allem den Wohnimmobilienmarkt
beglinstigte. Neben dem Wachstum haben auch die
historisch niedrigen Zinssédtze in Verbindung mit hoher
anlagesuchender Liquiditdt zu duBerst niedrigen
Kapitalisierungszinssitzen (Cap Rates ")gefiihrt. Diese
Rahmenbedingungen erschweren es Initiatoren von
US-Immobilienangeboten, wirtschaftlich sinnvolle
Investitionen in Bestandsimmobilien in den typischen
Anlagesegmenten wie Biiro- oder Einzelhandelsimmo-
bilien zu tatigen. Mit einem Einstiegspreisniveau der
Cap Rates "im 6 Prozent-Bereich sind Fondskonstruk-
tionen mit akzeptablen Ausschiittungen fiir Investoren
derzeit nicht machbar, es sei denn, sie beinhalten
Sonderregelungen flir bevorzugte Ausschittungen.
Diese Gewinnverteilungsabsprachen gehen allerdings
grundsétzlich stark zu Lasten der Teilhabe des Anlegers
an den Wertsteigerungen der Immobilie und nehmen
gerade bei Immobilieninvestitionen wichtigen Aspek-
ten den Sinn, Uiber Wertsteigerungen einen Inflations-
schutz zu erzielen.

Solange sich die Cap Rates bei fondsgeeigneten
Immobilien im Wesentlichen auf derzeitigem Niveau
bewegen, hilt sich BVT bei Investments in Bestandsim-
mobilien im angestammten Shopping Center Bereich
zurlick. BVT sieht in diesem Immobiliensegment in den
nachsten 12 Monaten keine deutliche Trendumkehr.
Die Befirchtungen hinsichtlich des Platzens einer
vermuteten Immobilienblase teilt die Geschaftsflh-
rung nicht. Regionale Uberhitzungserscheinungen,
insbesondere im Bereich der Einfamilienhduser, um die
sich die Diskussion tiber eine mdgliche Immobilien-
blase dreht, haben schon (z.B. New York) oder kdnnen
zu deutlichen Preisriickgdngen flihren, werden aber

- nach unserer Meinung - keine signifikanten landes-
weiten, negativen Auswirkungen fiir den Gesamtmarkt
entfachen.

Bei Vorgehen mit AugenmaB, vor allem im Immobilien-
Entwicklungsbereich (Developments), eréffnen sich
dem Investor weiter interessante Investitionsperspek-
tiven.

Die ausgesprochen giinstige Verkdufermarktsituati-

on konnte BVT nutzen, um im Interesse der Anleger
attraktive Verkaufserldse bei einer Reihe von Bestands-
immobilien zu erzielen.

Jahresnettomiete 100

L R Kapitalisi i : :
Cap Rates Kapitalisierungszinsen Kaufpreis netto

2 Erfolgs- und Leistungsbilanz

Retail Income Fund Serie

Nach nur 7 Jahren Laufzeit wurde der Retail Income
Fund IV, LP. mit einem Gesamtergebnis von rund 150
Prozent (7,6 Prozent p.a.) des eingesetzten Eigenkapi-
tals im Jahre 2004 aufgeldst. Mit dem Verkauf dieses
Portfolios und eines weiteren Centers aus dem Retail
Income Fund V, L.P. konnten fiir die Anleger gute
Ergebnisse erzielt werden und gleichzeitig eine schwie-
rige Situation, die sich aus der Aufgabe zweier Stand-
orte durch die Lebensmittelkette WinnDixie ergeben
hatte, exzellent geldst werden.

Hier war auf Seiten BVT die geblindelte Erfahrung aus
Objektverwaltung, Vermietungsmanagement und Ent-
wicklungsaktivitdten gefordert, die durch langjdhrige
Présenz der BVT mit einem eigenen Team in den USA
vor Ort moglich ist.

Capital Partners Projekte

Im Bereich der Capital Partnerships konnte die glinsti-
ge Verkdufermarktsituation ebenfalls zu VerduBerun-
gen genutzt werden. Sowohl bei BVT Capital Partners
I, LP. (Coquina) als auch bei BVT Capital Partners XlI,
L.P. (Madison) konnte jeweils das letzte noch verblie-
bene Grundstiick aus den Gesamtarealen verkauft und
damit die Projekte endgliltig abgeschlossen werden.
Mit BVT Capital Partners XXV (Eagle Square) und BVT
Capital Partners XXII (Cranston Parkade) wurden 2004
bzw. 2005 zwei weitere Shopping Center Entwicklun-
gen verkauft. SchlieBlich konnte bei unserem gréBten
Development Projekt, BVT Capital Partners XV, L.P.
(Promenade Center) der Verkauf der gesamten Einzel-
handelsfldche von rund 412.000 sqf. (ca. 38.275 m2)
erfolgreich realisiert werden. Mit einem Verkaufspreis
von ber 123 Mio. USS$, dies entspricht einer Cap Rate
von 7,1 Prozent, war dieser Verkauf laut CB Richard
Ellis die 5. gréBte Transaktion in den USA im Bereich
Shopping Center. Neben der vollstdndigen Riick-
fiihrung ihres eingesetzten Eigenkapitals haben die
Anleger in diesem Fonds bisher schon einen Gewinn
von 12,5 Prozent p.a. erzielt. Interessante Chancen fiir
die Anleger stecken noch in der zweiten Verwertungs-
phase des Projektes, in der zwei hochwertige Class-A
Blirogebdude mit zusammen rund 255.000 sqf.

(ca. 23.690 m2) vermietbarer Fliche errichtet werden.
Eines der beiden Burogebdude ist bereits fertiggestellt
und voll vermietet und zum ,Office Building of the
year 2004" im Bundesstaat Arizona durch die National
Association of Industrial and Office Properties gekirt
worden. Mit dem Bau des zweiten Birogebdudes
wurde im Juni 2005 begonnen. BVT rechnet nach
Fertigstellung und Vollvermietung des zweiten Biro-
gebdudes mit einem Verkauf der beiden Qbjekte zu
Beginn des Jahres 2007 mit sehr gutem zusatzlichen
Gewinnpotential fiir die Investoren.



BVT Residential USA Fondsserie

Im Jahr 2004 gelang es BVT durch ein Joint Venture mit
der Fairfield Residential LLC., der fiihrenden Projektent-
wicklungsgesellschaft fiir sogenannte Class-A-Aparte-
mentanlagen in den USA, mehr unternehmerisch aus-
gerichteten Anlegern die Mdglichkeit zu bieten, sich
als Limited Partner (Kommanditist) an der Entwicklung,
der Vermietung und dem spateren Verkauf von Apart-
mentanlagen im Class-A-Segment zu beteiligen.
Ebenso wie bei der BVT Capital Partners Serie ist der
Investor bei den BVT Residential USA Funds ab einem
sehr viel friiheren Zeitpunkt an der Wertschépfungs-
kette von Immobilien beteiligt als dies bei Investitio-
nen in Bestandsimmobilien der Fall ist. Dem Anleger
bietet sich dadurch die M&glichkeit, nach einer in der
Regel relativ kurzen Haltedauer, Gberdurchschnittliche
Ertragschancen zu realisieren.

Fir ein Engagement speziell im US-Wohnimmobilien-
bereich (,Multi-Family Housing") sprechen vor allem
das vergleichsweise hohe Bevdlkerungswachstum in
den USA und die historisch positive Performance von
US-Apartmentanlagen. Hinzu kommt ein, insbesondere
im Vergleich zu Deutschland, liberales US-Mietrecht,
welches unter anderem keine Begrenzungen im Hin-
blick auf die Durchsetzbarkeit von Mieterh6hungen
vorsieht.

Auch bei den Entwicklungsvorhaben dieser Fondsse-
rie achtet BVT im Interesse ihrer Investoren auf die
Erfillung bestimmter Vorbedingungen. Hierzu gehort
zum Beispiel, dass als Projektpartner nur erfahrene US-
Developer mit positivem Leistungsnachweis in Frage
kommen und dass vor Leistung der Kapitaleinlage der
BVT-Fondsgesellschaft in das jeweilige Joint Ventu-

re die Grundstiicke gekauft bzw. fest unter Vertrag
genommen wurden und zur vorgesehenen Bebauung
genehmigt sind.

Das Hauptrisiko einer Projektentwicklung, auch als
"Pre-Developmentrisiko" bezeichnet, ist mit den oben
genannten Investitionskriterien und durch eine Bau-
und Hochstkostengarantie minimiert.

Mit einem Projektvolumen von tber 140 Mio US$ fiir
2005 konnte BVT die beiden ersten Fonds dieser neuen
Serie erfolgreich platzieren. Der dritte Fonds ging
Anfang Februar 2006 mit einem Investitionsvolumen
von iber 70 Mio. US$ in die Platzierung und wurde im
August 2006 geschlossen. Der vierte Fonds mit einem
geplanten Investitionsvolumen von zirka 118 Mio. US$
kommt voraussichtlich im Oktober 2006 an den Markt.
Die Partnerschaft mit dem in den USA fiihrenden Resi-
dential Apartment Entwickler Fairfield sichert den kon-
tinuierlichen Projektnachschub dieser neuen Develop-
ment 2- Fondsserie.

Projektpartner Fairfield-Gruppe

Fairfield ist seit 30 Jahren mit der Entwicklung und
Verwaltung hochwertiger Wohnanlagen mit einem
ausgezeichneten track record 2 sehr erfolgreich im
Geschaft. Fairfield Residential LLC, an der, neben Fair-
field mit 41 Prozent, seit 1997 die Morgan Stanley

& Company Inc. mit 39 Prozent und seit Mai 2005
CalSTRS mit 20 Prozent beteiligt sind, steht an erster
Stelle unter den Projektentwicklern von Mehrfamilien-
Wohnanlagen in den USA 1.

CalSTRS (California State Teachers Retirement System
mit einem Fondsvermdgen von rund 116 Mrd. US$) ist
der drittgréBte Pensionsfonds der USA. Die Beteiligung
an Fairfield ist die erste Investition des Pensionsfonds
in ein Immobilienunternehmen. Dass hierflir Fairfield
ausgewahlt wurde, ist ein groBer Vertrauensbeweis in
die Leistungsfahigkeit unseres Developmentpartners.

Mit seiner hohen Bonitat, Reputation und Kapitalkraft
wird CalSTRS die Marktstellung und Geschaftsmaglich-
keiten von Fairfield weiter verstarken.

1 Gemessen an den Neubauaktivititen; Quelle: Builder Magazine, Mai-Ausgaben der Jahre 2001 bis 2005

2 Projektentwicklung

US Immobilien



US Immobilien als Kapitalanlage

Fondsvolumen Eigenkapital Durchschnittl. Eigenkapital-
Public Storage Euro Partnership Serie in TUS$ in Prozent rendite in Prozent
80.802 100 8,84 p.a.
US Retail Income Fund Serie & Sonstige Fonds Stand : 31.12.2005 7
Fondsdaten

Vermietb. Ein- slzz,rﬁ?t] Emi 13 Ei Investitionskosten 4 ; i

Standorte Gesamt-| hei-| - Vermie- s'r:::_ vo(l)::lse-n k:lagei:la-l ohne Liquiditatsre= Fremd!(aBISt;IStand qumdil:alht;gsewe
Fondsname [Immobilientyp] fliche |ten | tungs- 2 serve in TUS$ "
stand 2005
inm? | Anz. | in Prozent Jahr inTUS$ | in TUS$ Soll Ist Soll Ist Soll Ist

Orlando, Ocala, Citrus Hills (Florida)
Charlotte (North Carolina) 32.576 5 verkauft Dez 94 29.400 15.200 27.766 27.737 0 0 0 0

US Retail Income

Fund |, LP. [Neighborhood Shopping Center]

US Retail Income Tampa (Florida), Atlanta (Georgia)
Fund Il LP Charlotte (North Carolina) 21.291 3 verkauft Jul 96 23.300 11.650 22.013 21.984 0 0 0 0
und II, LP.

[Neighborhood Shopping Center]

Charlotte (North Carolina), Ft. Lauderdale und
Miami (Florida), Hartford (Connecticut) 23388 | 4 verkauft Apr97 | 33.800 20.300 31.162 31.199 0 0 0 0
[Neighborhood Shopping Center]

US Retail Income
Fund 111, LP.

Atlanta (Georgia) - Vero Beach (Florida)
Orlando (Florida) - Hagerstown (Maryland) 32643 | 5 verkauft Okt 97 50.200 32.200 46.542 46.742 0 0 0 0
[Neighborhood Shopping Center]

US Retail Income
Fund IV, LP. 1

Atlanta (Georgia)
Ft. Lauderdale, Miami, Tampa (Florida) 33187 | 5 98,6 Dez98 | 55.700 29.750 51.991 51913 | 21.856.168 | 21.858.168 | 273.000 | 358.678
[Neighborhood Shopping Center]

US Retail Income
Fund V, LP.2

Tampa, Miami (Florida), Charleston
(South Carolina), Nashville (Tennessee) 26.766 4 98,8 Okt 99 40.800 24.480 37.547 38.027 15.469.000 | 15.509.587 | 139.000 | 20.000
[Neighborhood Shopping Center]

US Retail Income
Fund VI, L.P.

Atlanta, Columbus (Georgia)
Orlando (Florida), Houston (Texas) 27.342 4 97,2 Mai 00 37.500 23.300 34.713 34.826 14.200.000 | 14.200.000 | 302.000 | 20.000
[Neighborhood Shopping Center]

US Retail Income
Fund VII, LP.3

BVT Shopping Atlanta (Georgia) - Tampa, Ft. Lauderdale (Florida)
Austin (Texas) - drei weitere Standorte 77.747 10 98,7 Mitte 03 | 121.587 63.191 121.587 121.587 55.124.377 54.794.994 | 924.000 | 961.745

5
USA [Neighborhood Shopping Center]
BVT Welp Pigeon Forge (Tennessee)
. 35.457 1 83,7 Aug 95 38.400 18.700 38.000 38.000 10.768.006 11.177.357 | 871.000 | 257.830
Pigeon Forge [Factory Qutlet Center]
Gesamt 310.397 | 41 430.687 | 238.771 411.321 412.015

! Rumpfgeschaftsjahr vom 01.06.2004 bis 31.12.2004, Sollwerte anteilig.

2 Im Jahr 2003 kam es zu Einnahmeausfllen bedingt durch Insolvenz des Hauptmieters im Objekt Hawks Crossing. Das Objekt konnte in 2004 erfolgreich (Verkaufskurs: 122%) verduBert werden.
Ergebnisprognoserechnung ab 2005 angepasst.

3 Aufgrund der nachtréglich gednderten Refinanzierungsstruktur durch Annahme eines Class-B limited Partners ergibt sich ein wesentlich erhéhter Zinsaufwand. Gleichzeitig ergibt sich ein
positiver Leverage-Effekt fiir das Eigenkapital, welcher sich in erhdhten Ausschiittungen dokumentiert.

# Investitionskosten = Objektkaufpreis zuzlglich Erwerbsnebenkosten.



Fondsserie wurde bereits 1999 vollstédndig abgewickelt. Nahere Details entnehmen Sie bitte der Teilleistungsbilanz "US Immobilien".

Wirtschaftliches Ergebnis

Gesamt-

Jahres- Tilgung nominal Gesamteinnahmen Gesamtausgaben Ausschiittungen Gewinn iiberschuss

bezug in US$ in US$ in US$ in Prozent in Prozent p.a. vor Steuern

Soll Ist Soll Ist Soll Ist Soll Ist Soll Ist in Prozent

verkauft 0 0 20.891.000 | 20.681.157 | 10.180.000 | 10.858.341 57,60 57,60 verkauft 8,43 159
verkauft 0 0 13.662.000 | 15.425.157 6.767.000 7.599.996 48,70 51,70 verkauft 10,13 17
verkauft 0 0 18.195.000 | 18.368.045 7.851.000 8.004.668 47,00 47,35 verkauft 8,79 148
kumuliert 0 0 31.874.489 | 31413168 | 13755313 | 14.687.506 | 4500 45,00 ‘i’;rgggzt 761 147

2004 1.730.000 1.672.012 3.444.489 3.337.201 1.679.313 2.230.967
kumuliert 6.795.032 6.783.623 33.597.000 | 32.607.491 13.755.313 | 14.687.506 53,75 53.75 7,68 7,68

2004 5.032.032 5.032.032 5.221.000 4.810.000 1.679.313 2.230.967 7,75 7,75

2005 225.000 225.000 4.488.000 4.432.148 2.228.165 2.159.322 8,25 8,25
kumuliert 771.000 768.416 21.109.000 | 22.754.887 9.487.000 | 10.554.810 45,00 45,00 7,50 7,50

2004 142.000 142.284 3.530.000 3.675.188 1.623.000 1.596.523 7,50 7,50

2005 152.000 139.129 3.571.000 3.761.841 1.599.000 1.720.045 7,50 7,50
kumuliert 0 0 18.288.000 | 18.238.592 8.241.000 | 11.414.446 45,00 46,50 7,50 7,80

2004 0 0 3.229.000 3.186.058 1.589.000 1.871.281 7,50 7,50

2005 0 0 3.282.000 3.188.189 1.522.000 1.650.037 7,50 7,50
kumuliert 2.002.363 2.088.591 38.660.163 | 40.247.262 | 23.290.112 | 23.528.227 29,00 29,00 7,25 7,25

2004 79.146 152.487 13.733.000 | 14.006.909 | 8.314.000 | 8.594.963 7.25 7,25

2005 1.561.217 1.561.217 10.405.163 | 10.674.369 5.671.112 5.659.130 7,25 7,25
kumuliert 8.865.000 8.455.643 67.806.000 | 63.110.888 | 40.017.000 | 41.763.797 90,50 69,00 9,00 6,90

2004 1.290.000 1.197.080 7.277.000 5.363.724 3.703.000 | 4.196.693 9,00 0,00

2005 1.391.000 1.364.795 7.500.000 4.408.888 4.052.000 | 2.722.797 9,50 0,00
Durchschnittlicher Gewinn (p.a.) gewichtet nach Eigenkapital (in Prozent) 7,75

5 BVT hat im Jahr 2003 eine weitere Tranche "BVT Shopping USA" platziert und drei weitere Shopping Center zugekauft. Die Prognoserechnung wurde entsprechend angepaBt.
6 7,61 Prozent p.a. auf das durchschnittlich gebundene Eigenkapital.
7 Alle Angaben zum 31.12.2005 beruhen auf eigenen Einschdtzungen und sind noch nicht vom Wirtschaftspriifer testiert bzw. mit den einzelnen Jahresabschliissen abgestimmt.

US Immobilien



US Capital Partners Serie

Fertiggestellte Projekte - Gewinne realisiert Stand: abgewickelt

26 ]

vermietbare Emission Fonds-
Fondsname Standorte Immobilientyp Gesamtflache volumen
in Sq. ft/m?2 Jahr in TUS$
BVT Capital Partners Franklin; Nashville;
Cool Springs Tennessee Power Center 223912/ 20.801 Sep 94 20.884
BVT Capital Partners Il Scottsdale; Phoenix; Community
Sonora Village Arizona Shopping Center 248.310/ 23.068 Sep95 31.500
BVT Capital Partners IlI Ft. Lauderdale; Neighborhood
Coquina Florida Shopping Center 91.120/8.465 Aug 96 16400
BVT Capital Partners IV Scottsdale; Phoenix; Neighborhood
Scotsdale Horizon Arizona Shopping Center 154.692/14.370 Feb 97 14.551
BVT Capital Partners VI . )
Camelback Phoenix; Arizona Biirogebdude 104.000 [ 9.662 Jul97 16.771
BVT Capital Partners VIl Doral; Dade County Neighborhood
Doral Florida Shopping Center 75337/6.999 Jun97 10025
BVT Capital Partners VIII o ) Neighborhood
Kendall Miami; Florida Shopping Center 83.625/7.769 Sep 97 11.922
BVT Capital Partners IX o ) gewerbliches nur Grundstuicks-
Brickell Land Miami; Florida Grundstiick verkauf Feb 98 13:500
BVT Capital Partners X Ft. Lauderdale; Neighborhood
Sawgrass Florida Shopping Center 83.802/7.785 Dez 98 11.550
BVT Capital Partners X Gilbert; Phoenix; Neighborhood
Val Vista Arizona Shopping Center 186.680/17.343 Sep 98 n.775
BVT Capital Partners XIlI ) ) Neighborhood
Madison 2 Madison; Georgia Shapping Center 63.239/5.875 Dez 98 5.597
BVT Capital Partners XXII Cranston; Providence; Community
Cranston Parkade Rhode Island Shopping Center 258.750 24.038 Apr 01 30500
BVT Capital XXIlI )
Cox Creek 3 Florence; Alabama Shopping Center 167.710 [ 15.580 Jun 00 15.150
BVT Capital Partners XXV Providence; Community )
Eagle Square Rhode Island Shopping Center 171,063 15.892 Mai 02 26.500
Gesamt 1.912.240 [ 177.647 236.625
Durchschnittlicher Gewinn (p.a.) gewichtet nach Eigenkapital (in Prozent):

Fertiggestellte Projekte - Gewinn noch nicht vollstindig realisiert

Stand: 31.12.2005

Fondsdaten

vermietbare Emission Fonds-
Fondsname Standorte Immobilientyp Gesamtflache volumen
in Sq. ft/m?2 Jahr in TUS$
BVT Chapel Hills ) Neighborhood
Westland Terrace * Orlando; Florida Shopping Center 283.200 / 26.309 Nov 98 16.100
BVT Capital Partners XI ) Urban Retail;
Centro Ybor 8 Tampa; Florida Entertainment Center 212.000/ 19.881 Sep 99 49.726
BVT Capital Partners XV Scottsdale; Phoenix; Regional
The Promenade © Arizona Shopping Center 682000/ 63.357 Aug 99 126.500
BVT Capital Partners XVII ) ) Community
Falls Village 7 Raleigh; North Carolina Shopping Center 167.231/15.536 Jul 00 20.922
BVT HBavaria Kopie des Miinchner
Hofbriuhaus LaSVegasB Las Vegas; Nevada Hofbriuhauses 18.500/ 1.719 Feb 03 11.950
Gesamt 1.362.931/126.802 225.198

! Anzahl inklusive der Grundstiicksparzellen.
2 Das Shopping Center wurde im Jahr 2001 verkauft. Zwei Einzelparzellen standen zum Verkauf, eine davon wurde im Juli 2004 verauBert.
3 Die 3 Mio US$ setzen sich zusammen aus 760.000 US$ Barkapital und 2,24 Mio. US$, die durch eine Avalbirgschaft abgesichert wurden.

Die Renditeberechnungen beziehen sich nur auf das eingesetzte Barkapital.
4 Das Shopping Center wurde im Oktober 2003 verkauft, das Kommanditkapital und ein Teil des erwarteten Gewinns wurden zurtickgeftihrt bzw. ausgeschiittet.

Der restliche Gewinn wird vorraussichtlich durch den Verkauf einer verbleibenden Grundsticksparzelle bis Ende 2005 realisiert.

5 Umstrukturierung.

8 Verkauf der Einzelhandels- und Restaurantflachen im Oktober 2005; Verkauf der Birofldchen geplant fir 2007.



Wirtschaftliches Ergebnis

Eigen- Kapitalbindung Gewinn inklusive VerduBerungserlds (in Prozent) s
: b Einheiten

kapital in Monaten p.a. gesamt

in TUS$ Soll Ist Soll Ist Soll Ist Ist
5.925 18 75 173 13,6 26,0 84,8 1
8.900 18 50 16,7 179 25,0 719 1
3.450 18 65 159 m 238 60,6 137
4.450 18 15 17,0 22,0 23,0 27,5 1
6.700 21 13 16,5 15,1 2838 16,4 1
1.750 22 29 14,7 20,3 27,0 49,0 1
2.420 18 27 163 16,8 24,4 380 1
4.500 18 9 16,0 443 24,0 332 0
2.700 16-17 25 16,0 164 21,6 34,1 1
2.580 12 31 17,0 158 17,0 41 2
1.270 10 27 16,0 135 133 28,7 3
7.550 22 49 153 1,4 28,1 46,7 1
3.000° 18 27 499° 4783 665 ° 1073 1
6.000 18 29 151 168 320 41,0 1

61.195 28

19,37

Wirtschaftliches Ergebnis

. Kapitalbindung L
Elge_n- N — Gewinn (in Prozent) Einheiten
kapital p.a. gesamt
. aktualisierte aktualisierte aktualisierte
in TUS$ Soll Prognose Soll Prognose Soll Prognose Anzahl
8.299 18 59 19,0 1,5 285 57,1 9
9.100 4 Jahre ° 14,5 > 57 s 1
vollst. Verkauf
27.000 5 Jahre 2006/ 2007 6 14,2 17,0 63,8 1230 1
6.050 18 / 16,0 59 24,0 245 1
30 Jahre s s 30 Jahre s
8.750 (Best.-obj.) 18-20 (Bestandsobj.) !
59.199 13

7 Das Shopping Center wurde im Oktober 2002 verkauft, es wurden inzwischen 44 % des Kommanditkapitals zurlickgefiihrt. Auf einem benachbarten Baugrundstiick
wurde im Sommer 2005 mit dem Bau eines Wohnparks mit insgesamt 24 Stadthausern begonnen.

Der Verkauf der einzelnen Hauser und die Fertigstellung erfolgen voraussichtlich bis Ende des Jahres 2007.

8 Inbetriebnahme zum 31.01.2004, aufgrund erhéhter Anlaufkosten in der Einflihrungsphase, insbesondere fiir Marketing, konnten im Jahr 2004 und voraussichtlich

auch im Jahr 2005 noch keine Ausschittungen durchgefiinrt werden.

Allgemeine Anmerkung: Die Projektentwicklungsgesellschaften BVT Capital Partners V, XIV, XVI, XVIII, XIX, XX, XXI und XXIV sind nicht aufgefihrt,

da es sich um Vorratsgesellschaften handelt, die nicht als Fonds platziert wurden.
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BVT Residential USA Fondsserie

Projekte, die sich noch in der Entwicklung bzw. Bauphase befinden

Fondsdaten

Stand: 31.12.2005

BVT Residential USA 1, L.P. GroBraum Boston, Class A-Apartment- 455.342 [ 42.301 Sep 04 82.929
"The Reserve at Peabody" Massachusetts anlage
BVT Residential USA 2, L.P. GroBraum Boston, Class A-Apartment- 330.180/ 30.674 Aug 05 58.741
"Fairfield at Marlborough" Massachusetts anlage
BVT Residential USA 3, L.P. GroBraum 416.604 | 38.703 Jan 06 70.490
"Fairfield at RTP" Raleigh-Durham Class A-
Apartment-

North Carolina anlage

"Fairfield at Sugar Land" Houston, Texas 336.648 [ 31.275




Wirtschaftliches Ergebnis

Elge_n- Ka!pltalbmdung Gewinn in Prozent Gt (i)
kapital in Monaten p-a. gesamt
aktualisierte aktualisierte davon Garagen-
in TUS$ geplant | tatsachlich Soll Prognose Soll Prognose Gebaude Apartments Parkplatze stellplatze
18.250 41 planmiBig 132 132 45,1 45,1 18 446 849 200
13.000 48 planmiBig 138 138 55,3 553 12 332 627 104
15.600 48 planméBig 13,6 13,6 54,4 54,4 20 434 948 12
15 360 692 54

46.850 65 1.572 3.116 470

US Immobilien
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Geschiaftsbereich

Energie und Umwelt als Kapitalanlage

Entwicklung und Perspektive

Die bestehenden Fonds unter dem BVT-Motto
Umweltschutz als Kapitalanlage” wurden trotz ver-
schiedenartiger Herausforderungen auch im Jahr 2005
erfolgreich weitergefuihrt. Die BVT blickt damit auf
insgesamt 18 Jahre Erfahrung in der Finanzierung und
Geschaftsfihrung von Energie- und Umweltprojekten
zurlick. Insgesamt hat die BVT in diesem Bereich 589
Mio. € an Eigenkapital eingeworben. In Bezug auf die
in der Leistungsbilanz dargestellten Fonds wurde fiir
unsere Anleger bei einem Eigenkapitalvolumen von
483 Mio. € durch Ausschiittungen und Steuererstat-
tungen bisher ein durchschnittlicher Kapitalrtickfluss
von lber 70 Prozent des eingesetzten Kapitals erreicht,
wobei die Projekte durchschnittlich noch Gber 10 Jahre
laufen und weitere Ausschiittungen erwarten lassen.

Auch das Jahr 2005 hat wieder Anderungen der Rah-
menbedingungen sowohl fir die Finanzierung neuer
als auch fiir den Betrieb bestehender Energie- und
Umweltanlagen mit sich gebracht. Allem voran steht
dabei die Einflihrung des § 15 b EStG, die fur die Anle-
ger steuerliche Abschreibungsmaglichkeiten bei Neu-
projekten begrenzt. Die Marktentwicklung des letzten
Jahres hat allerdings gezeigt, dass die Anleger trotz-
dem die Themen erneuerbare Energien und Energie-
effizienz angesichts der Entwicklungen auf den Welt-
mérkten und der Endlichkeit fossiler Energiequellen
sehr positiv sehen. Die BVT wird daher auch in diesem
Marktumfeld vor allem aufgrund ihrer langjéhrigen
Erfahrung als Anbieter innovativer Anlageprodukte
weiterhin erfolgreich auftreten kénnen.

Der Zukunftsmarkt liegt fir BVT im Bereich erneuer-
barer Energien klar auf ausgereiften Biomasse- und
Biogasprojekten, die derzeit auf ihre Wirtschaftlichkeit
hin gepriift werden. Ein weiterer Schwerpunkt sind
gemeinsame Projekte mit 6ffentlichen Partnern (PPP),
wie zum Beispiel Stadtwerken, die eigene Erzeugungs-
mdglichkeiten mit Kraft-Warme-Technologie aufbauen
und sich somit von den groBen Energieerzeugern
unabhdngig machen wollen. Hier gewinnt die Kombi-
nation aus Investitionsbedarf der Stadtwerke und dem
Eigenkapital privater Anleger weiter an Bedeutung.
Eingeschrankt werden diese Chancen jedoch durch die
oben beschriebene Einflihrung des § 15 b EStG. In der
Branche besteht Einigkeit, dass private Investitionen
in Infrastrukturprojekte mit inren naturgemaB langen
Kapitalriicklaufzeiten ohne steuerliche Anreize oder
Marktschutzmechanismen schwer zu erreichen sind.

Windparkfonds

Nach einem etwas verbesserten Windjahr 2004 ist das
Windaufkommen deutschlandweit im Jahr 2005 wie-
der zurlickgegangen. Deshalb blieben mit einigen Aus-
nahmen die Windertrdge erneut unter den Prospekt-
annahmen. Zwar lagen die BVT-Windparkfonds in der
uberwiegenden Mehrzahl Gber dem Windindex, was
zeigt, dass sie gut konzipiert waren. Gleichwohl waren
mit den niedrigen Windertrdgen Ausschittungsredu-
zierungen bei den Anlegern verbunden.

Neben dem im Vergleich mit dem langjéhrigen Mittel
unterdurchschnittlichen Windaufkommen gab es bei
zwei von zehn Windparks, Sustrum | Renkenberge
und Emlichheim, zusatzlich technische bzw. Materi-
alprobleme, die zu weiteren Ertragsverlusten fihrten.
Hier befindet sich BVT, gestarkt durch ihre langjdhrige
Erfahrung beim Betrieb von Windparks, in intensiven
Verhandlungen mit den Anlagenherstellern und ist
zuversichtlich, die Probleme im Sinne der Anleger 16sen
zu kdnnen.

Positiv hervorzuheben sind die beiden Nordfriesland-
Windparks, deren Windertrdge auch in den schlechten
Windjahren die prospektierten Werte Gberschritten
haben. Dies ist neben den verbesserten Rotorblattern
auf den guten Standort an der Nordseekiiste zurlick-
zufiihren. Um den ertragreichen Standort weiterhin
nutzen zu kdnnen, wurde in den Jahren 2004 und 2005
ein Repowering eingeleitet. Mittlerweile sind die alten
50 Windkraftanlagen a 250 kW durch fiinf neue Anla-
gen der 2 MW-Klasse ersetzt worden. Die neuen Anla-
gen gingen Ende 2005 und Anfang 2006 in Betrieb.
Damit konnen die Kommanditisten dieser Windparks
ohne Eigenkapitalbindung fiir weitere 20 Jahre von
der durch das EEG garantierten Einspeisevergiitung
profitieren.

T Durchschnittlicher Kapitalriickfluss der gezeichneten Kapitaleinlage nach Steuern, gewichtet nach Eigenkapital



Kraftwerkefonds

Nachdem die zwischenzeitlich groBen Probleme der
Vorjahre durch die Einigungen mit den Stadtwerken
behoben werden konnten und in den letzten Jahren
deutliche Strompreissteigerungen zu verzeichnen
waren, haben sich die Perspektiven fir die Kraftwerke-
fonds im allgemeinen weiter verbessert. Lediglich beim
Heizkraftwerk Cottbus taten sich neue Probleme auf,
die in der drohenden Insolvenz der Stadtwerke Cott-
bus, dem einzigen Kunden des HKW, begriindet waren.
Nach langwierigen Verhandlungen mit der Stadt
Cottbus, dem Land Brandenburg und vor allem mit den
Stadtwerken und deren Glaubigern ist es jedoch gelun-
gen, durch Unterzeichnung eines Sanierungsvertrages
eine Insolvenz abzuwenden und den Grundstein flr
eine nachhaltige Sanierung der Stadtwerke zu legen.
Dies war mit erheblichen wirtschaftlichen Zugestand-
nissen fur die involvierten Parteien verbunden. Den-
noch ist die BVT der Uberzeugung, mit diesem Schritt
den Rahmen flr einen nunmehr erfolgreichen wirt-
schaftlichen Verlauf des Fonds geschaffen zu haben.
Ubergreifend tiber alle Kraftwerkefonds ist BVT davon
liberzeugt, vor dem Hintergrund der schwierigen
Rahmenbedingungen der letzten Jahre fiir die Anleger
optimale Ldsungsmdglichkeiten gefunden zu haben
und die Fonds aufgrund des nur noch sehr geringen
gebundenen Kapitals der Investoren (unter 10 Prozent
der geleisteten Bareinlagen nach Steuern) letztlich

in den kommenden Jahren zu einem insgesamt wirt-
schaftlich vertretbaren Ergebnis flihren zu kdnnen.

Sonstige Fonds

Die beiden BVT-Fonds Kldranlage Zwickau KG und
StraBenbahnbetriebshof Halle KG sind auch im Jahr
2005, auBer einer gesetzlichen Anderung beziiglich
der Gewerbesteuerzahlung, die aber nur geringfiigige
liquide Auswirkungen fir die Invesoren hat, sehr gut
verlaufen.

Diese beiden Objekte zeigen, dass sowohl fiir Anleger
als auch fiir die kommunalen Auftraggeber Public Pri-
vate Partnerships von erheblichem Vorteil sein kdnnen.
Die BVT hatte mit der Auflage dieser Fonds wiederholt,
wie schon bei den Windpark- und Kraftwerkefonds,
ihre besondere Innovationsfahigkeit unter Beweis
gestellt. Durch gednderte Rahmengesetzgebungen
entfiel jedoch vorerst die Grundlage flr weitere
Engagements der BVT in diesem Bereich. Durch neue
Gesetzesvorhaben der Bundesregierung, die gemeinsa-
me Offentlich-private Investitionen erleichtern sollen,
kann BVT aber méglicherweise in Zukunft wieder

neue derartige Investitionsmaéglichkeiten fiir Anleger
erschlieBen.
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Energie und Umwelt

Windparks Stand: 31.12.2005
Technisches | Jahrliche Strom- | Emis- | Inbetrieb- | Fonds- | Eigen- Fremd- Investitions- Netto-
produktion sion | nahme |volumen| kapital kapitalstand kosten umlauf-
Fondsname VETTETED
Standorte] o i L
[ Windkraft in MWh Ubergang inT€ inT€ inT€
anlagen
Anzahl | MW Soll Ist Jahr Jahr inT€ inTE€ Soll Ist Soll Ist Soll Ist
Nordfriesland I ' 35 | 875 | 18900 |195237 | 1989 | 1990 | 14314 | 4919 0 0 12680 | 12699 | 294 KA

[Schleswig Holstein]

Nordfriesland Il ' 15 | 375 | 8100 |gs5732 | 1990 | 1991 7263 | 3.349 0 0 6.171 6.171 25 -108 ¢
[Schleswig Holstein]

Goldberg]/ Eifel |

[Rhelniand-Palz] 3 090 | 1.860 | 1.354 | 1991 | 1991 1,663 486 0 0 1493 | 1.149 33 50
Goldberg/ Eifel I 4 120 | 2479 | 1901 | 1991 1993 2.154 603 0 94 1917 | 1.958 75 36
[Rheinland-Pfalz]

Saal 9 258 | 6000 | 5496 | 1993 | 1993 4090 | 1534 121 121 3415 | 3454 229 266

[Meck.-Vorpommern]

Sustrum [ Renkenberge

X 32 48,00 | 90.400 | 66.633 1998 1998 71.581 32.21 24.976 23.032 62.154 62.153 1.768 1.892
[Niedersachsen]

[FF'{%”;TEE 4-Pfalz] 121200 | 21600 | 19.608 | 1999 | 1999 | 16200 | 6.100 | 6134 | 6132 | 14519 | 14519 | 512 866
Zolkow
5 | 825 | 13900 | 11859 | 1999 | 1999 | 10813 | 4000 | 3891 | 3.893 | 9501 | 9529 | 422 424

[Meck.-Vorpommern]

Emlichheim

. 21 31,50 | 71.365 | 63.113 2000 2000 50.000 15.000 25.276 25.277 45.205 45316 2.765 3.230
[Niedersachsen]

S\Tt:;:n“_wmf] 7 875 | 15058 |13.583 | 2002 | 2000 | 11.000 | 4.400 | 5610 | 5610 | 9.495 | g93g0° | 598 529
Gesamt 126 189.078 | 72.602

Die Werte beziehen sich auf die Windparks vor dem Repowering. Die prospektierten Anlagen wurden 2005/2006 stillgelegt. Das Repowering erfolgte Ende 2005/Anfang 2006

Zum 1.1.2005 Beitritt von WP Nordfriesland Il mit einem Kommanditanteil von 3.349T€ an WP Nordfriesland I. (Wurde in dieser Ubersicht nicht berticksichtigt)

Ein Teil der Anlagen wurde schon im Oktober 2005 stillgelegt.

Nettoumlaufvermdgen Nordfriesland | aufgrund Repowering nicht mehr mit Prospekt vergleichbar.

Das Netto-Umlauf-Vermégen Nordfriesland Il beinhaltet eine Riickstellung fiir Riickbaukosten von rund 152T€.

Enthilt die von Eternegy in 2004 gezahlte Anschaffungskostenminderung aufgrund Unterschreitung der technischen Verfiigbarkeit in den ersten zwei Betriebsjahren 2002 und 2003.



Wirtschaftliches Ergebnis

kumuliert 5.624 5.871 22.250 30.013 8.961 14.886 144,00 147,00 27,80 30,80 130,12 130,81
2004 0 0 1.243 1.461 599 1.325 15,00 0,00 12,22 2,71 8,89 =128
kumuliert 3.371 4.125 13.505 13.197 4.926 6.420 149,00 65,50 49,53 -35,95 122,22 86,14
2004 0 0 946 647 306 499 18,00 5,00 19,00 4,43 8,50 2,90
kumuliert 869 882 3.387 2.477 1.640 1.524 165,00 43,70 83,60 -38,85 123,25 68,46
2004 0 0 225 124 99 65 20,00 10,00 20,85 7,13 9,58 6,61
kumuliert 1.071 982 4.204 2.693 1.844 1.798 192,00 17,00 107,20 | -124,45 | 132,50 7,22
2004 54 100 302 170 124 95 25,00 0,00 25,29 12,31 3.41 0,00

kumuliert 2.543 2.308 7.279 6.734 3.017 3.092 115,00 74,00 37,90 -21,20 79,05
2004 243 243 489 510 269 247 6,00 3,00 14,30 17,10 =115
kumuliert 14.394 16.339 54.821 45.996 25.025 23.675 45,50 16,25 -105,00 | -135,00 | 105,20
2004 2.399 1.854 7.824 6.353 3.400 3.431 6,50 0,00 4,80 2,40 6,50
kumuliert 3.966 3.967 10.906 11.598 5.001 4.950 26,00 32,00 -121,20 83,29
2004 721 721 1.673 1.846 739 693 4,00 5,50 5,40 4,00
kumuliert 2.922 2.922 6.955 6.925 2.500 2.569 33,00 29,50 -88,20 | -107,30 85,11 87,82
2004 487 487 1.082 1.118 361 374 6,00 6,50 6,30 6,80 2,78 6,50
kumuliert 9.724 9.724 32.701 29.858 15.063 15.307 37,50 15,10 91,3 67,66
2004 2.661 2.661 6.584 6.056 2.739 2.793 7,50 0,00 7,50 0,00
kumuliert 990 990 4.794 4.320 1.997 1.924 29,00 22,00 -76,52 -91,31 68,04 68,73
2004 330 330 1.379 1.381 558 517 12,00 9,00 -2,72 -2,54 13,35 10,21
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Energie und Umwelt

Kraftwerke Stand: 31.12.2005
Fondsdaten
Technische Jihrliche Emis- | Inbetrieb- | Fonds- | Eigen- Fremd- Investitions- Netto-
Fond Leistung Energieproduktion sion | nahme |volumen | kapital kapitalstand kosten umlauf-
[;)tr;nsdn:rrt: e vermogen
in MW in MWh Ubergang inT€ inT€ inT€
Strom Warme
Thermisch | Elektrisch | Soll Ist Soll Ist Jahr Jahr inT€ inT€ Soll Ist Soll Ist Soll Ist
1
[BT';']KW KG ‘]Na'tmhause” 8.9 14 | 7087 | 7272 | 13280 | 13860 |1993 | 1993 3083 | 2.710 KA. 529 KA. | 3082 | kA 267
iiringen
FS(;T}'?SCH] 53 58 26.134 | 24.068 | 88.000 | 59.259 1994 |1994-1996 | 14.401 4.090 2.558 4.250 11.620 12.312 k.A. 331
Kraftwerke-Pool
[Ostdeutschland] 954 371 2.000.000 | 1.891.000 | 2.500.000 |2.525.000 | 1998 |1994-1996 |536.856 | 245.420 | 174.862 | 174.862 | 464.704 | 464.593 7.713 -24.874
Cottbus
[Brandenburg] 340 74 425.000 | 349.065 | 705.000 |484.414 | 1997 1999 237.499 102.258 | 62.368 | 49937° | 203.824 | 210.857 | 6.587 11.345
Gesamt 791.839 | 354.478

Sonstige Fonds

Fondsdaten

Stand: 31.12.2005

Technisches Emis- | Inbetrieb- | Fonds- | Eigen- Fremd- Investitions- Netto-
Fond sion | nahme |volumen | kapital kapitalstand kosten umlauf-
;’" sdname Grat vermogen
St Ubergang inTe inTe inT€
Jahr Jahr inT€ inT€ Soll Ist Soll Ist Soll Ist
" . e 1993,
Kiaranlage Zwickau Anschlusskapazitdt von 1995 | 1996, | 87.480 | 33.234 | 35183 | 35408 | 78250 | 78.614 | 1.010 | 616
[Sachsen] 200.000 Einwohnerwerten 1997
StraBenbetriebshof Halle ca. 57.500 qm
[Sachsen-Anhalt] mit 80 Niederflurbahnen 1996 1997 40.146 22.497 10.660 10.761 35.944 | 35.900 54 597
Gesamt 127.626 | 55.731

' Die Prospektannahmen sind wegen des Verkaufs des BHKW Zehdenick im Jahr 1999 nicht mehr zutreffend.

2 Prospekt wurde ab 1999/2000 durch eine Mittelfristplanung ersetzt. Bekanntgabe der Mittelfristplanung fiir die Wirtschaftjahre 1999/2000 bis 2002/2003 mit der 7ten Gesellschafterinfo
vom 14.03.2000. Bekanntgabe der Mittelfristplanung fiir die Wirtschaftjahre 2004/2005 bis 2008/2006 mit der 14ten Gesellschafterinfo vom 16.02.2005. Fiir das Wirtschaftjahr 2003/2004
wurde den Gesellschaftern keine Mittelfristplanung bekannt gegeben, daher sind entsprechende Angaben bei den Soll-Werten nicht moglich.

* In der verdffentlichten BVT Teilleistungsbilanz 2003 wurden bei Angaben ab dem Jahr 2000 die Tilgungszahlungen i.H.d. Anteilfinanzierung nicht beriicksichtigt. Beriicksichtigt wurden
in der nachfolgenden Darstellung neben der Bruttoausschiittung und dem steuerlichen Betriebsergebnis der Gesellschaft auch die Kapitalriickfliisse aus der Anteilsfinanzierung
(steuerliche Effekte der Zinsaufwendungen (Sonderbetriebsausgaben)), da die Anteilsfinanzierung fiir alle Kommanditisten obligatorisch war.

Des Weiteren werden die Zahlungen von Zins und Tilgung - analog zur Rentabilitatsbetrachtung im Exposé zum Prospekt - beriicksichtigt.
*  Beriicksichtigt ausschlieBlich das steuerliche Betriebsergebnis der Gesellschaft; keine Beriicksichtigung von Zinsen beziigl. Anteilsfinanzierung (Sonderbetriebsausgaben)

analog zum Prospekt S. 40ff..

® Im Jahr 2004 erfolgte eine Sondertilgung in Hohe von16.791 T€ im Rahmen einer Eckpunktevereinbarung mit der kreditgebenden Bank.



Wirtschaftliches Ergebnis

kumuliert

2004

kA 4.456 kA 19.065 kA 14.627 k.A. 55,25 kA -64,08 k.A. 90,45
kA 179 k.A. 1.224 k.A. 830 kA 1,66 kA 1,79 k.A. -3,94
4.408 2.717 k.A. 32.946 kA 29.363 k.A. 30,50 kA -147,66 k.A. 96,76
464 0 k.A. 3.213 k.A. 3.078 kA. 0,00 k.A. -1.86 k.A. 0,00
116.574 | 116.574 909.584 |876.112 |774.659 | 37,00 23,85 | -92,40*| -11522% | 74,35 65,61 106,22 | 93,72
19.429 | 19.429 142.392 | 142.627 | 119.078 5,50 3,14 8,00 3,31 2,94 0,77 4,20 1,10
33.101 | 48.905 | 310.812 | 286.268 |229.334 |214.245 | 37,50 2399 | -8333 | -92,37 | 69,22 61,45 |104,87 | 93,08
6293 |22.572°| 50.736 | 38.662 | 37.615 | 31.717 6,00 3,84 7,62 1,56 2,63 137 3,99 2,08

kumuliert 2

2004

kumuliert 1.077.813

2004

176.391

kumuliert

2004

Wirtschaftliches Ergebnis

kumuliert

2004

16.969 | 16.898| 109.073 | 79.608 °| 75.262 | 45520 | 52,50 53,50 | -121,52 |-122,96 | 116,71 116,66

2.189 2.213 12.544 | 9.266 8.712 5.347 5,50 5,50 7,03 7,07 5,50 5,50

6.722 6.639 | 53.180 | 52.707 | 36.156 | 35.654 | 46,99 46,25 -76,40 | -82,11 68,87 71,84 101,74| 106,12
780 781 6.572 6.352 4.584 4.424 537 537 6,17 6,32 0,32 0,47 0,48 0,70

kumuliert

2004

© Geringere als prospektierte Ertriage aufgrund einer vertragsgeméBen Anpassung des Abwasserbehandlungsentgelts.
Dem liegen niedrigere als geplante Aufwendungen zugrunde.

Energie und Umwelt
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Geschaftsbereich

Deutsche Immobilien als Kapitalanlage

Entwicklung und Perspektive

Aufgrund der wirtschaftlichen Entwicklungen in den
Neuen Bundeslindern ', die gepragt sind durch hohe
Leerstandsquoten und weitere Mietrlickgange, liegt
der Fokus des Bestandsmanagements weiterhin auf
der Stabilisierung und Sanierung der Immobiliengesell-
schaften. Dies wird vor allen Dingen durch die inten-
sive Betreuung und Bindung von Bestandsmietern
erreicht, das aktive Entwickeln von Vermietungsstra-
tegien, ein konsequentes Forderungsmanagement und
Verhandlung und Realisierung von wirtschaftlichen
Sanierungskonzepten unter finanzieller Beteiligung der
finanzierenden Banken, BVT und der Anleger.

Erhdhte Leerstande bzw. reduziertes Mietnieveau pro
Quadratmeter vermieteter Fliche haben bei einigen
Fonds die Mieteinnahmen derart reduziert, dass ein
Verzicht auf Ausschiittung nicht ausreicht, um bei
unverandertem Schuldendienst den Fortbestand der
Gesellschaften zu sichern.

BVT hat deswegen gemeinsam mit den finanzierenden

Banken sowie den Gesellschaftern Sanierungskonzepte

entwickelt, die zu einem geringeren Schuldendienst

und zur Beseitigung vorhandener oder mdglicher

Uberschuldungen der Fondsgesellschaften fiihrten.

Im Einzelnen wurde dies erreicht durch:

e Darlehensreduzierungen durch Forderungsverzicht
und/oder Rangriicktritt seitens der Banken

o freiwillige Rickfiihrung von Ausschiittungen
durch Gesellschafter, bei gleichzeitigem Verzicht
der Banken auf weitere Riickforderungen von
Ausschittungen

® sowie Mietertragsgarantien durch BVT, die einen
Mindestcashflow garantieren, bzw. Sondertil-
gungen bei den Bankkrediten durch Zahlungen
von BVT.

Die einzelnen Sanierungskonzepte wurden mit einer
Zustimmung von 78 Prozent bis 98 Prozent auf den
Gesellschafterversammlungen beschlossen und von
der Mehrheit der Anleger erfillt.

Auch bei dem KG-Fonds "Walzmihle" wurde eine
Sanierungsvereinbarung mit der finanzierenden Bank
abgeschlossen. Diese war u.a. notwendig geworden,
da sich die Ertragssituation des Fonds nachhaltig
verschlechtert hatte. Eine ausfiihrliche Erklarung kon-
nen Sie aus der Leistungsbilanz 2004 entnehmen. Die
finanzierenden Banken haben sich bereit erklart, einen
Forderungsverzicht und Rangriicktritt in Hohe von
uber 20 Mio. € auszusprechen; auch die BVT-Gruppe
war durch Verzichte und Zugesténdnisse bereit, den
Fonds mit insgesamt tiber 5,3 Mio. € zu unterstiitzen.

T Auf die Thematik wurde in der Leistungsbilanz 2004 ausfiihrlich eingegangen.

Bedingung seitens der Banken fiir die Sanierungsver-
einbarung war dabei, dass die Gesellschafter ihnen die
Befugnis einrdumten, gegen Zahlung einer abschlie-
Benden Ausschiittung das Fondsobjekt jederzeit verdu-
Bern zu kénnen. Von dieser Befugnis haben die Banken
Anfang 2006 Gebrauch gemacht. Durch den Verkauf
ergibt sich flir die Gesellschafter ein negatives finanzi-
elles Ergebnis. Dieses kann als Verlust aus privaten Ver-
auBerungsgeschaften innerhalb dieser Einkunftsart im
selben Jahr mit anderen Gewinnen ausgeglichen oder
zeitlich unbegrenzt vorgetragen und mit kiinftigen
Gewinnen verrechnet werden. Dadurch vermindert sich
des negative finanzielle Ergebnis fiir den Anleger und
kann in glinstig gelagerten Fallen zu einem positiven
Ergebnis der Beteiligung fiihren.

Aufgrund der starken Nachfrage auslandischer Inve-
storen nach deutschen Immobilien, nutzt die BVT die
Méglichkeit, durch die stark gestiegenen Preise einen
Teil der Ostimmobilien zu verduBern. So konnte zum
Beispiel das Fachmarktcenter Gera-Bieblach in Gera im
Mai 2006 zu einem nicht erwartet hohen Preis verdu-
Bert werden.

Nach Auslaufen der vom Markt stark nachgefragten
steuerorientierten deutschen Immobilienfonds kon-
zentriert sich BVT verstdrkt auf die Initiierung und
Platzierung von ertrags- und ausschiittungsorientier-
ten geschlossenen Immobilienfonds. Hauptaugenmerk
der neuen Investitionsstrategie ist die Streuung des
Anlagekapitals durch ein breit diversifiziertes Immobi-
lienportfolio bei Gberschaubaren Fondslaufzeiten. So
wurden bislang neben den klassischen Biroimmobilien
auch gemischt genutze Immobilien mit Biiro, Einzel-
handel und Wohnungen sowie Logistikimmobilien und
Einzelhandelsimmobilien in das Portfolio mit aufge-
nommen. Die Fondslaufzeit von gut 10 Jahren nach
Vollplatzierung fiihrt zu einer fiir Immobilieninvestitio-
nen relativ kurzen und tiberschaubaren Kapitalbindung
fur die Anleger. Investitionsschwerpunkt ist derzeit die
prosperierende Region Rhein-Ruhr.

Grundlage der Qualitstssicherung war die Ubernahme
des bewahrten Fachpartnerkonzeptes der BVT Unter-
nehmensgruppe auch in deutsche Immobilienbereiche
durch die Einbindung von Experten der Corpus Immo-
biliengruppe mit Sitz in KéIn. Corpus verwaltet aktuell
ein Immobilienportfolio von anndhernd 1 Milliarde €.



Die BVT Ertragswertfondsserie

Anleger in der Altersgruppe 50 Jahre und élter bevor-
zugen Investitionen, die bei relativ hoher Sicherheit
von Anfang an attraktive Ausschiittungen generieren
und die Aussicht auf Werterhaltung und Wertsiche-
rung bieten.

Die 2004 neu aufgelegte BVT Ertragswertfondsserie
ermdglicht dem sicherheitsorientierten Privatanle-

ger die Beteiligung an renditestarken diversifizierten
Immobilienportfolios in Deutschland an zukunftssiche-
ren Standorten mit hoher Wirtschaftsdynamik.

Investment Highlights
® Investieren in Ballungsrdumen
mit hoher Wirtschaftsdynamik
® Risikostreuung durch Mehrobjektportfolio
® Fokus auf Renditeerzielung
¢ Uberschaubare Laufzeit

Mit der Qualitat der Objekte steht und fallt jede Immo-
bilieninvestition. Attraktive und nutzungsgerechte
Standorte, unterschiedliche und flexible Nutzungs-
maglichkeiten sowie eine diversifizierte Mieterstruktur
sind die Qualitdtsmerkmale, die sich in schwierigen
Marktphasen bewdhrt haben und auf Dauer die besten
Renditeaussichten bieten.

Aus diesem Verstandnis heraus wurde die BVT Ertrags-
wertfondsserie mit ihrer speziellen Portfoliozusam-
mensetzung konzipiert.

Mieter der Ertragswertfondsserie

mittelstandischen Mietern

aus den Branchen:

Handel, Medien (Werbung)

und Gesundheitswesen, die hier
nicht im Detail aufgefiihrt sind.

Bei der Fondskonzeption hat BVT bewusst auf Stand-
orte gesetzt, die auch in schwierigen Zeiten Stabilitat
bewiesen haben und perspektivisch von zunehmender
Globalisierung und Technisierung profitieren werden.
Dabei verteilt sich das Anlagekapital auf ausgewahl-
te Immobilien unterschiedlicher Nutzungsarten an
interessanten Mikrostandorten bei einer konsequenten
Streuung der Mieterbranchen und der Mietvertrags-
laufzeiten.

Im Gegensatz zur monolithischen Einzelmieterimmo-
bilie sind bei einem gut gemischten Immobilienport-
folio die mit der Anschlussvermietung verbundenen
Unsicherheiten zeitlich und nutzerspezifisch gestreut.
Diese Struktur schafft einen wirkungsvollen Ausgleich
bei zyklischen Schwankungen einzelner Branchen oder
Immobilienmarkte und verspricht in normalen Zeiten
laufend steigende Ertrdge und stetiges Wachstum,
unabhangig von einzelnen Entwicklungen.

Die BVT Ertragswertfonds orientieren sich konsequent
an den Zielvorstellungen der Anleger nach héchstmog-
licher Sicherheit mit attraktiven laufenden Ausschiit-
tungen und einer relativ kurzen Laufzeit des jeweiligen
Immobilienfonds.
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KG Betei“gungen Stand: 31.12.2005
Fondsdaten
Stand- Immo- vermiet- | durch |Objek- | Emis- | Fonds- | Eigen- Fremd- Investitions- Netto-
orte bilien- bare schnitt- | te sion | volumen | kapital kapitalstand kosten' umlauf-
Fondsname typ Gesamt- licher vermogen
flache Vermie- inT€ inTe inT€
tungs-
stand
in m2 in Proz. | Anzahl | Jahr inT€ inT€ Soll Ist Soll Ist Soll Ist
- . Stadtteil-
Chemnitz Siid KG Chemnitz center 41.300 95 1 1997 | 107.318 | 46.199 | 45.761 | 52.049* | 76.203 *| 94.091 ¢ | 2.304 | -1.318
Dresden Kaditz KG Dresden Gmh[i'ns;kt' 21.000 91 1 | 1995 | 23.008 | 10737 | 11.690 | 11.357 | 18.723 | 18.873 | 370 35
Dresden Riesaer StraBe KG Dresden Biirogebdude 38.084 81 1 1996 | 85.1342 | 35.000 | 46.649 |36.176° | 75.477 | 76.419 880 334
. . Fachmarkt-
Gera Bieblach KG Gera Bieblach Zentrum 18.013 100 1 1994 | 32.058 | 19.429 | 13.779 |12288"| 26.276 | 27.675 | 1.536 1.135
. Berliner Biiro- und
Hennigsdorf | KG Umland Gewerbepark 11.457 24 3 1993 33.177 | 17.384 | 17.171 |14.470 | 28.090 | 27.919 1.354 505
Berli Biiro- und
Hennigsdorf Il KG Ui Get‘vre"rb::ark 11.663 38 3 | 1994 | 35208 | 20707 | 15897 | 117907 | 26.669 | 29.556 | 1.006 | 202
Hennigsdorf IV KG Berliner | _Biro- und 2.230 38 1 | 1995 | 6231 | 3554 | 2.808 | 2.549 | 4919 | 4906 | 95 266
Umland Gewerbepark
Berliner . "
Teltow KG Umland Biirogebdude 18.338 58 1 1992 47.548 27.403 | 19.227 | 17.227 | 45321 | 43.131 237 2.473
Ulm Ost KG Uim Ve;"gzgtl:‘ggs 6.500 100 1 | 1998 | 15518 | 8385 | 7127 | 7127 | 12618 | 12523 | 393 | 432
" - Ludwigs- Kino- und
Walzmiihle" KG hafen | Einkaufscenter | 39387 96 1 1999 | 101.551 | 14.819 | 63.056 |g9.176° | 98.620 | 97.993 | 3.748 | 1.201
Gesamt 207.972 14 486.771 | 203.617

Ohne Liquiditatsreserve.

Entsprechend dem Beteiligungsprospekt S. 24 wurde der Mietiiberschuss von 1.651 T€ beriicksichtigt.

Ist-Werte beriicksichtigen die in 2002 vorgenommenen Umschuldungen, Sondertilgungen sowie Forderungsverzicht der zweitrangfinanzierenden Bank. (Siehe hierzu auch Leistungsbilanz 2004/2005)
Bereits im Prospekt wurde auf eine mdgliche Veranderung der Investitionshéhe hingewiesen, da sich der Kaufpreis nach bei Prospektherausgabe noch nicht abgeschlossenen Mietvertragen
richtete. Der Kaufpreis wurde mit notariell beurkundetem 4. Nachtrag am 30.06.2003 festgestellt.

Dieser wurde infolge der Umsatzsteuersonderpriifung (Bericht vom 21.06.2006) um weitere 2.836T€ bilanziell erhht.

Beinhaltet die riickwirkende Anderung der Zins- und Tilgungsplédne zum 01.07.2004 gemaB gedndertem Darlehensvertrag vom 05.01.2005 und den Darlehensverzicht der

Bayr. Landesbank i.H.v. 10 Mio. € gegen Besserungsschein. Dariiberhinaus sind Anpassungen eines SFR-Darlehen infolge von Wahrungsschwankungen enhalten.

Inkl. Zahlung i.H.v. 193T€ eines Mieters nach Auszug 2004 fiir Riickbau der Rdumlichkeiten.

Tilgungsbeginn It. Prospekt erst in 2004. In 2001 neuer Darlehensvertrag mit einer Sondertilgung von 795T€.

Umschuldung in 2005 mit Sondertilgungen von 2.200T€. Zusatzlicher Forderungsverzicht der Bank tiber 820T€.

Zzgl. einem Forderungsverzicht durch die Bank i.H.v. insgesamt 735T€. (vergl. auch FuBnote 9).

44T€ der insgesamt 735T€ des Forderungsverzichtes durch die Bank sind im Jahr 2004 durch die Einmaltilgung (12,5% TilgungsermaBigung) entstanden. (vergl. auch FuBnote 8).

In 2005 Darlehensumschuldung nach Zahlung einer Sondertilgung von 2.000T€. Hierbei Forderungsverzicht der Bank diber rd. 1.077T€.
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3.323 13.160 39.870 44.019 20.889 29.679 35,75 2,75 -73,40
511 2.006 6.052 6.394 3.110 4.127 5,50 0,00 4,40

Wirtschaftliches Ergebnis

-113,01
-0,67

76,79
3,04

1.944 1.542° 18.392 14.759 11.613 14.633 66,50 78% -38,20 | -119,18* | 89,89
222 543° 1.880 1.118 1.049 1.486 6,75 -5,70 % 6,80 -3,21% 3,15

2.589 5.997° 46.046 37.976 30.638 30.188 44,00 8,25 -90,40 | -110,22 91,91
381 503 5.822 3.001 4.236 2.743 5,50 0,00 1,70 1,30 4,60

235 1.744 " 23.357 18.500 11.964 | 16.820 " 53,00 1,75 -47,50 | -105,30 76,75

0 0 2.382 1.595 1.161 1.225 5,50 1,00 5,30 0,22 2,85

377 2.000 25.059 16.004 12.922 11.257 62,75 9,62 -41,90 -96,64* | 83,70
181 0 2.467 640° 1.727 885 5,50 -17,88* 5,50 -2,69* 2,75
236 3.5247 25.833 16.304 12.263 12.533 61,25 11,02~ -44,60 -83,79* | 83,55
67 153 2.587 525 1.362 694 5,50 -13,48” 5,50 -1,36* 2,75
167 425 3.683 3.058 2.296 2.533 50,00 21,19 -78,10 | -105,09* | 95,00
35 52 406 107 251 264 5,00 0,00 2,70 -5,97 3,57
3.631 51.517 42.269 2517 20.343 75,75 47,00 -17,60
546 4.842 2.386 2.429 1.620 7,00 0,00 7.10
798 7.683 7.478 3.187 2.777 46,50 47,50 1,60
142 1.089 1.013 398 385 7,00 7,00 5,20
8.507 ° 34.656 35.205 17.738 23.997 36,25 12,00 -11,90
2.382 7.056 7.602 3.491 4.704 6,00 0,00 1,80

3.103
513

798
142

2.845
727

™ in 2005 erfolgte eine Sondertilgung von 1.500T€.
2 Objekt wurde in 2006 verkauft.
Anleger, die sich an der Sanierung beteiligten.

x

-43,96
1,03

-0,10
4,40

-65,07

0,02

84,55
3,45

45,66
4,26

42,81
5,08
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Capital Partners Deutschland Stand: 31.12.2005

Fondsdaten

BVT Capital Partners
Eschborn Biirogebaude 8.755 90 1 2001 22.133 6.300 0 0
Deutschland | ?
BVT Capital Partners
prat e Frankfurt | g rogebiude | 2983 100 1| 2002 | 23603 | 6500 | 0 | 15007
Deutschland 11 am Main

Ertragswertfondserie Stand: 31.12.2005

Fondsdaten

Koln
. Logistik-
Ertrags- Disseldorf Gewerbe-
wertfonds . und 54.598 99 4 2004 75920 | 29.850 | 44.655 | 44.656 | 63.885 | 63.730 | 2.052 3.801
Monchen-
Nr. 1 Wohn-
gladbach . -
immobilien
Kéln-Lind
Ertrags- Koln B;Lﬂ%?b:::e
wertfonds Hannover " 17.182 99 3 2006 46.000 17.000 KA. * KA. * 41.000 KA. * KA. * KA. *
. Geschéftshaus
Nr. 2 Jiichen .
Einkaufscenter

' Gesellschaft fiir Immobilienwirtschaftliche Forschung e.V.

2 Das Objekt wurde im Friihjahr 2006 verkauft.

*  Die Projektentwicklungsgesellschaft wurde in ein Bestandshaltemodell gewandelt.

Vorbehaltlich der steuerlichen Anerkennung werden die Anteile in eine atypisch stille Beteiligung gewandelt.
Der Fonds befindet sich noch in der Platzierungs- bzw. Investitionsphase.



Wirtschaftliches Ergebnis
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4.981 4.947 2.668 2.569 12,50 12,50 -54,54 25,20 38,26
2004 566 571 68 0 6,25 6,25 -28,90 -50,19 19,97 30,08
2 - - - - -
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