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1
Hinweis

Die DB Private Equity GmbH mit eingetragenem Sitz in KoIn
hat als die fur die PED Private Equity Deutschland GmbH &
Co. geschl. Inv. KG (,,Fondsgesellschaft”) bestellte Kapital-
verwaltungsgesellschaft (,KVG”) fiir das vorliegende Betei-
ligungsangebot an der Fondsgesellschaft einen Prospekt
einschliel8lich der Anlagebedingungen, des Gesellschafts-
sowie des Treuhand- und Verwaltungsvertrags sowie fur
jede Anteilklasse die wesentlichen Anlegerinformationen zu
erstellen und dem Publikum zuganglich zu machen.

An dem Beteiligungsangebot Interessierte erhalten den
Prospekt (nebst Anlagebedingungen, Gesellschafts-, sowie
Treuhand- und Verwaltungsvertrag), die wesentlichen Anle-
gerinformationen fir die jeweilige Anteilklasse, die Beitritts-
erklarung, die unter anderem Informationen zum jlingsten
Nettoinventarwert enthalt, und, sofern vorhanden, den letz-
ten veroffentlichten Jahresbericht der Fondsgesellschaft (in
der jeweils geltenden Fassung, die ,Verkaufsunterlagen®)
kostenlos auf einem dauerhaften Datentrager (beispiels-
weise in Papierform) zu Ublichen Geschaftszeiten bei der
KVG (telefonisch oder personlich)

DB Private Equity GmbH
Elsa-Brandstrom-Str. 10-12, 50668 Koln
+49 221/937085-0.

Dartiber hinaus konnen der Prospekt (nebst Anlagebedin-
gungen, Gesellschafts-, sowie Treuhand- und Verwaltungs-
vertrag) und die wesentlichen Anlegerinformationen fir die
jeweilige Anteilklasse als PDF-Download auf der Internet-
seite der KVG unter www.dbpe.com heruntergeladen
werden.

Die Zeichnung von Kommanditanteilen an der Fondsge-
sellschaft erfolgt ausschliellich auf Basis der zu diesem
Zeitpunkt vorhandenen Verkaufsunterlagen in der jeweils
geltenden Fassung. Die Verkaufsunterlagen sind den an der
Zeichnung Interessierten rechtzeitig vor Unterzeichnung
der Beitrittserklarung kostenlos zur Verfugung zu stellen.

Wenn sich fur einen Anleger Fragen ergeben, wird die KVG
diese jederzeit beantworten. Verbindlich sind jedoch nur
schriftlich bestatigte Angaben. Vermittler oder sonstige
Dritte sind nicht berechtigt, Auskunfte zu erteilen oder
Zusagen zu machen, die von den Aussagen in den Verkaufs-
unterlagen abweichen.

Jede Zeichnung von Kommanditanteilen an der Fondsge-
sellschaft auf der Basis von Ausktiinften oder Erklarungen,
welche nicht in den Verkaufsunterlagen enthalten sind,
erfolgt ausschlief3lich auf Risiko des Anlegers.

Weder die KVG noch die Fondsgesellschaft sind oder wer-
den gemafld dem United States Investment Company Act
von 1940 in seiner glltigen Fassung registriert. Die Kom-
manditanteile der Fondsgesellschaft sind und werden auch
nicht gemall dem United States Securities Act von 1933 in
seiner gultigen Fassung oder nach den Wertpapiergesetzen
eines Bundesstaates der Vereinigten Staaten von Amerika
registriert. Kommanditanteile an der Fondsgesellschaft diir-
fen weder in den Vereinigten Staaten noch einer US-Person
oder auf deren Rechnung angeboten oder verkauft werden.
Auch potentielle Anleger, die sich ausschlieRlich treuhan-
derisch an der Fondsgesellschaft beteiligen wollen, missen
daher darlegen, dass sie keine US-Person sind und Anteile
weder im Auftrag von US-Personen erwerben noch an US-
Personen weiterveraul3ern.
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Die DI Deutsche Immobilien Treuhandgesellschaft mbH mit
eingetragenem Sitz in Frankfurt am Main (,, Treuhand-Kom-
manditistin”) beziehungsweise die KVG sind berechtigt, ent-
sprechende Beitrittsangebote nicht anzunehmen und Kapi-
talerhohungen der Fondsgesellschaft nicht vorzunehmen.

Fir den Inhalt dieses Prospekts sind alle bis zum Datum der
Prospektaufstellung tatsachlich bekannten oder von der
KVG erkennbaren Sachverhalte relevant. Alle Angaben und
Sachverhalte wurden dabei sorgfaltig geprift. Das vorlie-
gende Beteiligungsangebot wurde von der KVG nach bes-
tem Wissen auf der Grundlage der geltenden Vertrage und
der einschlagigen gesetzlichen Bestimmungen sowie der
Verwaltungspraxis der Bundesanstalt fir Finanzdienstleis-
tungsaufsicht (,,BaFin”) und der Finanzverwaltung erstellt.

Bezuglich der Angaben zu den Vermogensgegenstanden
vertraut die KVG auch auf die ihr von externen Beratern
mitgeteilten Informationen. Darlber hinaus sind Angaben,
bei denen Dritte als Quellen genannt werden, von der KVG
nicht gesondert Uberpruft worden.

Samtliche zukunftsbezogenen Finanzangaben in diesem
Prospekt sind Prognosen. Anderungen der Gesetze und
deren Auslegung durch Aufsichtsbehorden und Gerichte
sowie Anderungen der Verwaltungspraxis (jeweils auch
rickwirkend) und des wirtschaftlichen Umfelds, die sich
auf das Beteiligungsangebot auswirken, konnen nicht aus-
geschlossen werden.

Dieser Prospekt stellt wirtschaftliche, rechtliche und steu-
erliche Auswirkungen einer Beteiligung an der Fondsgesell-
schaft typisierend dar, d. h., ohne auf die individuelle Situa-
tion eines Anlegers Bezug zu nehmen.

Jedem Anleger wird empfohlen, im eigenen Interesse die

in diesem Prospekt enthaltenen Angaben, insbesondere die
Risikofaktoren (vgl. Kapitel 3) und steuerlichen Rahmen-
bedingungen, unter Berlicksichtigung seiner personlichen
Situation kritisch zu wirdigen und gegebenenfalls fachkun-
digen Rat Dritter einzuholen.

Datum der Prospektaufstellung: 02. Marz 2015
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Das Beteiligungsangebot im Uberblick

Firma der Fondsgesellschaft
Fondstyp

Art der Beteiligung

Anlagestrategie

Geplantes Portfolio

Externe Kapitalverwaltungs-
gesellschaft

Verwahrstelle

Zielgruppe

Geplantes Mindestplatzierungs-
volumen

Ruckabwicklung

Maximales Platzierungsvolumen

PED Private Equity Deutschland GmbH & Co. geschl. Inv. KG
Geschlossene Publikums-Investmentkommanditgesellschaft

Zunachst mittelbare unternehmerische Beteiligung als Treugeber Uber die Treuhand-Kommanditis-
tin; Wechsel in die Stellung eines Direktkommanditisten erstmals zum Ende des Kalenderjahres des
Beitritts moglich.

Aufbau eines diversifizierten Portfolios von Beteiligungen an Private-Equity-Fonds und Gesellschafts-
beteiligungen im Rahmen von Co-Investments mit Fokus auf den deutschen Mittelstand. Zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung stehen die Vermogensgegenstande noch nicht fest. Die Fonds-
gesellschaft hat zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung noch keine Vermogensgegenstande erworben.
Die Kriterien fur erwerbbare Vermogensgegenstande sind in Kapitel 5 dargelegt.

Die Fondsgesellschaft kann Private-Equity-Zielfonds (Primary und Secondary Fund Investments) und
Co-Investments (,Investments”) bei Bedarf auch lber eine oder mehrere Zwischengesellschaften
erwerben.

Finanzielles Ziel der Fondsgesellschaft ist, durch die Umsetzung der Anlagestrategie aus den Invest-
ments Ertrage zu generieren und diese nach Deckung der laufenden Kosten der Fondsgesellschaft an
die Anleger auszuschutten.

Das Portfolio soll sich aus Investitionen in auf Deutschland spezialisierte, am Primar- und Sekundar-
markt erworbenen Private-Equity-Zielfonds sowie aus Co-Investments in Unternehmen gemeinsam mit
Private-Equity-Zielfonds oder anderen Investoren zusammensetzen. Dabei legt die Fondsgesellschaft
mindestens 80% des von ihr zugesagten Kapitals (i) Giber Co-Investments in Gesellschaften (a) mit dem
Schwerpunkt der Geschaftstatigkeit in Deutschland, (b) die seit mindestens zwei Jahren bestehen und
(c) einen Jahresumsatz von mindestens 10 Mio. EUR haben und (ii) in solche Primary und Secondary
Fund Investments an, deren (a) Anlagestrategie primar darauf ausgerichtet ist, Kapital fur Anlagen in
Gesellschaften mit dem Schwerpunkt der Geschaftstatigkeit in Deutschland zur Verfigung zu stellen,
(b) Manager tber Erfahrung aufgrund bisheriger Investitionstatigkeit in solche Unternehmen verfligen,
(c) Zielvolumen mindestens 100 Mio. EUR betragt.

Zur Nutzung von Synergieeffekten und gegebenenfalls zur Erhohung der Risikomischung soll die
Fondsgesellschaft grundsatzlich parallel zu dem in GroR3britannien aufgelegten institutionellen Invest-
mentfonds German Access Fund L.P. (,,GAF LP”) der Deutsche Bank Gruppe in Private-Equity-Zielfonds
und Co-Investments investieren.

Die Fondsgesellschaft darf nur nach dem Grundsatz der Risikomischung im Sinne von § 262 KAGB
investieren. Der zuvor genannte Grundsatz gilt als erfillt, wenn bei wirtschaftlicher Betrachtungsweise
eine Streuung des Ausfallrisikos gewahrleistet ist. Die Fondsgesellschaft muss spatestens 18 Monate
nach Beginn des Vertriebs risikogemischt investiert sein.

DB Private Equity GmbH, Koln

State Street Bank GmbH, Mulinchen

Das Beteiligungsangebot richtet sich an Anleger, die in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtig
sind, die bereit sind, eine langfristige unternehmerische Beteiligung als mittelbarer oder unmittelbarer
Gesellschafter einer Kommanditgesellschaft einzugehen, die mit unternehmerischen Risiken fiir den
Anleger verbunden ist.

Anlegern, die auf eine kurzfristige Verfligbarkeit des eingesetzten Kapitals angewiesen sind und den
Totalverlust ihrer Anlage (inklusive Ausgabeaufschlag) nicht ohne wesentliche Folgen fur ihre wirt-
schaftliche Situation hinnehmen konnen, wird daher von einer Beteiligung abgeraten (vgl. hierzu
ausfuhrlich Kapitel 3).

50 Mio. EUR zuzuglich Ausgabeaufschlag (Fondsgesellschaft) beziehungsweise 100 Mio. EUR
(Fondsgesellschaft gemeinsam mit der GAF LP)

Sollte bis zum Ende des Platzierungszeitraums, d.h. 15. Dezember 2015 beziehungsweise im Falle
der Verlangerung bis spatestens zum 9. Marz 2016, nicht ein Platzierungsvolumen von 50 Mio. EUR
erreicht werden oder aufgrund einer Einschatzung der Geschaftsfihrenden Kommanditistin die in den
Anlagebedingungen festgelegte Anlagestrategie nicht verwirklicht werden konnen, kann die Fonds-
gesellschaft ruckabgewickelt werden. In diesem Falle erhalten Anleger ihre bereits eingezahlte Pflicht-
einlage nebst Ausgabeaufschlag ohne Verzinsung zurtick.

100 Mio. EUR zuzlglich Ausgabeaufschlag
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Fremdfinanzierung

Mindestbeteiligung

Einzahlung/Kapitalabrufe

Platzierung

Beteiligungsdauer

Steuerliche Behandlung

Risiko- und Ertragsprofil

Kosten

Belastung, Ubertragung der
Kommanditanteile/stark
eingeschrankte Handelbarkeit

2 Das Beteiligungsangebot im Uberblick

Fremdfinanzierung ist konzeptionsgemaf3 auf Ebene der Fondsgesellschaft nicht vorgesehen. Gemald
dem Gesellschaftsvertrag ist die Fondsgesellschaft berechtigt, Fremdkapital zur kurzfristigen Zwis-
chenfinanzierung ausstehender Kapitaleinlagen, d. h. zur Uberbriickung von Einforderungsfristen,
aufzunehmen, soweit die Fremdkapitalaufnahme 10% der gezeichneten Einlagen nicht tbersteigt.

Auf Ebene der Private-Equity-Zielfonds und Co-Investments konnen sowohl Zwischenfinanzierungs- als
auch Endfinanzierungsmittel aufgenommen werden.

Anteilklasse A Anteilklasse B
100.000 EUR 1.000.000 EUR
zuzlglich 5% Ausgabeaufschlag zuzlglich 3% Ausgabeaufschlag

20% der Einlage nebst vollstandigem Ausgabeaufschlag zum Ende des jeweiligen Platzierungsab-
schnitts, in dem die Zeichnung erfolgt ist, gegebenenfalls zuzlglich eines zusatzlich abgerufenen Be-
trags. Bis zu 80% konnen in einem oder mehreren weiteren Kapitalabrufen beim Anleger eingefordert
werden, langstens bis zum 9. Marz 2023. Der Anleger ist gehalten, die entsprechenden Mittel fiir noch
nicht abgerufene Teile seiner Kapitalzusage in dem genannten Zeitraum vorzuhalten.

Bis zum 15. Dezember 2015 mit der Moglichkeit zur einmaligen Verlangerung durch die Geschéfts-
fiihrende Kommanditistin bis spatestens zum 9. Marz 2016, vorzeitige Beendigung maoglich.

Die Laufzeit der Fondsgesellschaft betragt zehn Jahre ab dem Ende des Platzierungszeitraums mit
dreimaliger Verlangerungsoption der Geschaftsflihrenden Kommanditistin um jeweils ein Jahr. Zwei
weitere Verlangerungen um jeweils ein Jahr danach bedirfen der Zustimmung der Gesellschafter-
versammlung mit einfacher Mehrheit der anwesenden Stimmen, sofern dies nach pflichtgemaRem
Ermessen der Geschaftsfuhrenden Kommanditistin im Hinblick auf die Liquidation beziehungsweise
VeraulRerung der Investments im Interesse der Anleger liegt. Nach Ablauf der Laufzeit wird die Fonds-
gesellschaft abgewickelt (sogenannte Liquidation). Die Liquidation kann gegebenenfalls einige weitere
Jahre beanspruchen, bis das verbliebene Vermogen verauf3ert und der Erlos endgliltig verteilt ist
(sogenannte Vollbeendigung).

Eine ordentliche Kiindigung der Anleger ist nicht moglich, es bestehen keine Rickgaberechte fur die
Kommanditanteile.

Die Beteiligung an der Fondsgesellschaft sollte daher als langfristige Vermogensanlage betrachtet
werden. Auf3er aus wichtigem Grund oder aufgrund zwingender gesetzlicher Vorschriften oder abwei-
chender Regelungen im Gesellschaftsvertrag der Fondsgesellschaft ist das Ausscheiden von Anlegern
aus der Fondsgesellschaft und die Kiindigung des Gesellschaftsverhaltnisses durch einen Gesellschaf-
ter, d.h. auch durch einen direkt beteiligten Anleger, ausgeschlossen.

Das steuerliche Konzept des vorliegenden Beteiligungsangebots beruht auf der Annahme, dass die
Fondsgesellschaft ausschlieBlich vermogensverwaltend tatig ist und Privatanleger Einklinfte aus
Kapitalvermogen erzielen. Fur weitere steuerliche Hinweise vgl. Kapitel 13.

Die Anleger nehmen am Vermogen und Geschaftsergebnis (Gewinn und Verlust) der Fondsgesellschaft
gemal’ ihrer Beteiligungsquote im Rahmen der vertraglichen Vereinbarungen teil. Mit der Anlage in

die Fondsgesellschaft sind neben den Chancen auf Wertsteigerung und Ausschittungen auch Risiken
verbunden.

Es ist nicht moglich, Kommanditanteile wahrend der Laufzeit der Fondsgesellschaft zurtickzugeben.
Da der Anleger mit dieser unternehmerischen Beteiligung eine langfristige Kapitalbindung eingeht,
sollten in die Anlageentscheidung alle in Betracht kommenden Risiken einbezogen werden.

Eine ausfuhrliche Darstellung aller Risiken ist ausschlie3lich Kapitel 3 zu entnehmen.

Mit einer Beteiligung an der Fondsgesellschaft sind fur den Anleger Kosten verbunden. Diese Kosten
reduzieren das Wachstumspotential der Beteiligung und mogliche Riickfliisse der Anleger aus der
Beteiligung. Fur eine ausfuhrliche Darstellung der unterschiedlichen Kosten und Gebuhren wird auf
Kapitel 4 verwiesen.

Anleger konnen unter Beachtung der Vorschriften tber die Mindestbeteiligung und die Teilbarkeit eines
Gesellschaftsanteils ihre Kommanditanteile oder Teile davon mit Zustimmung der Geschaftsfihrenden
Kommanditistin verpfanden sowie auf einen Erwerber, der den Gesellschaftsvertrag uneingeschrankt
anerkennt, Ubertragen.

Ubertrag_ungen sind grundsatzlich nur mit Wirkung zum Ende eines Kalenderjahres zulassig. Die Kos-
ten der Ubertragung sind vom Anleger zu tragen.

Durch das Zustimmungserfordernis ist die freie Handelbarkeit von Kommanditanteilen an der Fonds-
gesellschaft stark eingeschrankt. Eine weitere Einschrankung ergibt sich zusatzlich dadurch, dass ein
etablierter Zweitmarkt fur den Handel mit Kommanditanteilen an geschlossenen Fonds nicht besteht.
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Grundzulige der geplanten Struktur (in vereinfachter Darstellung):

Anleger
Fondsgesellschaft

l

Treuhand-Kommanditistin
DI Deutsche Immobilien
Treuhandgesellschaft mbH

KVG und
Geschéftsflihrende
Kommanditistin

DB Private Equity GmbH

Komplementarin
PED Private Equity
Deutschland Beteili-
gungs GmbH

Verwahrstelle
State Street Bank GmbH

Fondsgesellschaft
PED Private Equity
Deutschland GmbH
& Co. geschl. Inv. KG

Deutschland Vereinigtes Konigreich

Anleger
GAF LP
Parallel-
Investmentvereinbarung AIEM

Deutsche Alternative
Asset Management
(UK) Limited

German Access

Fund LP

Primary Fund
Investments*

Deutschland, EU oder sonstiges Ausland

Secondary Fund
Investments*

Co-Investments*

*Anlagen konnen sowohl direkt als auch indirekt Uber eine oder mehrere Zwischengesellschaft(en) getatigt werden.

Die PED Private Equity Deutschland GmbH & Co. geschl.
Inv. KG, die Fondsgesellschaft, tatigt Primary Fund Invest-
ments, Secondary Fund Investments und Co-Investments.
Diese konnen bei Bedarf Uber eine oder mehrere Zwischen-
gesellschaft(en) oder einen von der KVG aufgelegten Spe-
zial-AlF erfolgen. Die Anlage und Verwaltung der Fonds-
gesellschaft erfolgt durch die DB Private Equity GmbH, die

KVG. Investments konnen parallel zur Anlage der German
Access Fund L.P., (,GAF LP"), erfolgen. Diese wird von der
Deutsche Alternative Asset Management (UK) Limited,
(,DAAM (UK)"”), verwaltet. Es bestehen wechselseitige
Beratungsvertrage zwischen der KVG und der DAAM (UK)
im Hinblick auf die zu tatigenden Investments von Fonds-
gesellschaft und GAF LP.
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Wesentliche Risiken der Beteiligung
an der Fondsgesellschaft

Mit der Beteiligung an einer geschlossenen Investment-
kommanditgesellschaft sind Risiken verbunden. Das Betei-
ligungsangebot an der Fondsgesellschaft richtet sich an
Anleger, die sich zunachst mittelbar als Treugeber oder
erstmals zum Ende des Kalenderjahres des Beitritts unmit-
telbar als Kommanditisten gemaR den Bestimmungen des
KAGB an einer Investmentkommanditgesellschaft, die in
Private Equity investiert, beteiligen mochten. Bei diesem
Beteiligungsangebot handelt es sich um eine unternehme-
risch gepragte, langfristige Investition, die mit unternehme-
rischem Risiko verbunden ist. Anlegern, die auf eine kurz-
fristige Verfligbarkeit des eingesetzten Kapitals angewiesen
sind und den Totalverlust ihrer Anlage (inklusive Ausgabe-
aufschlag) nicht ohne Folgen fir ihre wirtschaftliche Situ-
ation hinnehmen konnen, ist daher von einer Beteiligung
abzuraten. Die mit der Beteiligung an der Fondsgesellschaft
verbundenen tatsachlichen und rechtlichen Risiken werden
nachstehend dargestellt.

Das Beteiligungsangebot und diese Risikohinweise wur-
den auf Grundlage der zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung verfligbaren wirtschaftlichen Daten und geltenden
rechtlichen und steuerlichen Rahmenbedingungen erstellt.
Spatere Anderungen, z. B. in der Rechtsprechung, der
Gesetzgebung oder der Verwaltungspraxis — jeweils gege-
benenfalls auch rickwirkend — sowie tatsachliche (mogli-
cherweise unvorhergesehene) Entwicklungen konnen sich
z.B. auf die Ertrage und VerauRerungserlose und damit auf
die Ertragslage der Fondsgesellschaft sowie die Werthal-
tigkeit der Beteiligung an der Fondsgesellschaft und auf
Art und Umfang der im Zusammenhang mit der Beteiligung
bestehenden Risiken nachteilig auswirken.

Jeder Anleger sollte vor diesem Hintergrund seine Entschei-
dung Uber eine Beteiligung an der Fondsgesellschaft erst
nach sorgfaltiger Abwagung der Risiken einer derartigen
Beteiligung treffen. Er sollte dabei insbesondere die nach-
stehend aufgefuhrten wesentlichen, im Zusammenhang
mit diesem Beteiligungsangebot stehenden Risiken bertlck-
sichtigen, die sowohl einzeln als auch kumuliert auftreten
und dadurch nachteilige Auswirkungen auf die Beteiligung
verstarken konnen. Ferner wird empfohlen, den Rat eines
unabhangigen, sachkundigen Beraters einzuholen.

Risiken auf Anlegerebene

3.1.1

Maximales Risiko — Insolvenz infolge Totalverlustes

Das maximale Risiko des Anlegers besteht in seiner privaten
Insolvenz. Dieses Risiko kann sich realisieren, wenn es zu
einem Totalverlust des gesamten Anlagebetrags nebst Aus-
gabeaufschlag zuzuglich vergeblicher Aufwendungen fur
Nebenkosten kommt und den Anleger dartber hinaus weitere
finanzielle Verpflichtungen treffen wie z. B. die Riickzahlung
einer abgeschlossenen Fremdfinanzierung der Beteiligung
nebst Zinsen und weiteren Kosten oder Gebuhren sowie die
Kommanditistenhaftung und/oder steuerliche Zahlungsver-
pflichtungen.

Fir den Fall, dass von einem Anleger Steuerzahlungen zu
leisten sind, ohne dass die Fondsgesellschaft entsprechende
Auszahlungen an ihn vornimmt, erhoht sich das Risiko des
Anlegers um die Steuerzahlung.

3.1.2

Fremdfinanzierung des Beteiligungserwerbs

Sofern ein Anleger seinen Anteil ganz oder teilweise
dadurch fremdfinanziert, dass er personlich Darlehen auf-
nimmt (personliche Anteilsfinanzierung), erhoht sich damit
das Risiko flir ihn. Wenn der Anleger aufgrund von Abwei-
chungen von den Annahmen in Bezug auf die Beteiligung
an der Fondsgesellschaft — z. B. Kirzungen oder Ausbleiben
von Auszahlungen der Fondsgesellschaft — den Kapital-
dienst der personlichen Anteilsfinanzierung nicht mehr zu
leisten vermag, kann dies seitens des Darlehensgebers zur
Kindigung und Falligstellung der entsprechenden Darle-
hen, zur Verwertung der Beteiligung des Anlegers an der
Fondsgesellschaft und gegebenenfalls auch des Ubrigen
Vermogens des Anlegers fiihren. Uber den Totalverlust der
Beteiligung an der Fondsgesellschaft hinaus kann dies eine
Privatinsolvenz des Anlegers zur Folge haben.

3.1.3

Sachausschittungen von Private-Equity-Zielfonds

Es ist moglich, dass Private-Equity-Zielfonds Sachausschit-
tungen in Form von Anteilen vornehmen, fur die es keinen
organisierten Markt gibt oder deren Ubertragung gesetz-
lichen beziehungsweise vertraglichen Beschrankungen
unterliegt. Daruber hinaus kann es sein, dass solche Anteile
nur mit unter Umstanden erheblichen Wertabschlagen
weiterverauf3ert werden konnen. Es kann sich ferner dabei
um Anteile an Unternehmen handeln, die keine Ausschut-
tungen leisten konnen. Dies kann zu Ertragseinbuf3en der
Fondsgesellschaft flihren und sich somit unter Umstanden
auch negativ auf den wirtschaftlichen Erfolg der Beteili-
gung eines Anlegers an der Fondsgesellschaft auswirken,
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und zwar auch dann, wenn der betreffende Vermoégensge-
genstand zum Zeitpunkt der Sachausschuttung wertmaRig
einer vorzunehmenden Ausschuttung in Geld entspricht.

314

Abruf von Kapitalzusagen, Kapitalbindung

Die Fondsgesellschaft kann Kapitalzusagen von den Anle-
gern jederzeit innerhalb von sieben Jahren nach dem Ende
des Platzierungszeitraums und im Rahmen der Kapitalzu-
sage hinsichtlich der Hohe nach freiem Ermessen abru-
fen. Damit sind fur den Anleger Risiken, bezogen auf sein
eigenes Liquiditatsmanagement, verbunden, da er das
insgesamt abrufbare Kapital flr einen Zeitraum von sie-
ben Jahren nach dem Ende des Platzierungszeitraums
bereitzuhalten hat, ohne den genauen Zeitpunkt und die
genaue Hohe der Einzelabrufe und die genaue Gesamt-
summe der Abrufe zu kennen. Dies kann die Opportuni-
tatskosten eines Anlegers erhohen und sich negativ auf
die Rentabilitat des Kapitals eines Anlegers auswirken. Der
insgesamt abgerufene Betrag kann wesentlich niedriger
als die Kapitalzusage des jeweiligen Anlegers sein. In die-
sem Fall wird ein geringerer Betrag als zugesagt und vom
Anleger unter Umstanden sieben Jahre lang bereitgehalten
von der Fondsgesellschaft investiert beziehungsweise zur
Deckung der Fondskosten verwendet. Auswirkungen auf
das wirtschaftliche Ergebnis kdnnen sich zudem aus einer
moglicherweise kurzen Kapitalbindungsdauer ergeben.
Unter Umstanden konnen abgerufene Betrage, auch ohne
dass sie investiert wurden, kurzfristig wieder an Anleger
ausgekehrt werden. Da die erfolgsabhangige Ergebnisbe-
teiligung der Geschaftsfiuhrenden Kommanditistin an das
durchschnittlich gebundene Kapital ankntpft, kann die zeit-
nahe Rickzahlung abgerufenen Kapitals dazu fuhren, dass
eine erfolgsabhangige Ergebnisbeteiligung der Geschafts-
fuhrenden Kommanditistin bereits eintritt, wenn der rele-
vante Schwellenwert nur in Bezug auf eine verhaltnismaRig
geringe Bemessungsgrundlage erreicht wird. Sowohl der
Abruf von weniger als 100 % der Kapitalzusage als auch die
unmittelbare Rickzahlung von abgerufenem und gegebe-
nenfalls nicht investiertem Kapital kann sich daher negativ
auf Erlése der Fondsgesellschaft und das wirtschaftliche
Ergebnis fir die Anleger auswirken. Des Weiteren fuhrt ein
nur teilweiser Abruf des zugesagten Kapitals dazu, dass
sich die Kosten, die auf Grundlage des gezeichneten Kapi-
tals berechnet werden, bezogen auf das abgerufene Kapital
prozentual erhohen.

3.1.5

Risiken im Zusammenhang mit dem Verhalten anderer
Anleger der Fondsgesellschaft

Befindet sich ein Anleger mit seiner Verpflichtung, abgeru-
fene Kapitalzusagen der Fondsgesellschaft zur Verfligung
zu stellen, in Verzug, hat der Anleger Verzugszinsen in Hohe
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von 8% p. a. zu leisten. Darliber hinaus kann die Geschafts-
fihrende Kommanditistin den sdumigen Anleger im Ein-
vernehmen mit der KVG aus der Fondsgesellschaft aus-
schlieRen, wenn dieser nicht innerhalb einer Frist von vier
Wochen nach Zugang einer schriftlichen Zahlungsaufforde-
rung den rickstandigen Betrag nebst Zinsen leistet.

Verzogerungen bei der fristgerechten Einzahlung zugesag-
ten Kapitals an die Fondsgesellschaft durch andere Anle-
ger konnen dazu fuhren, dass bestimmte Investments der
Fondsgesellschaft nicht wie geplant durchgefiuhrt werden
konnen. Dies kann sich nachteilig auf die Erlose der Fonds-
gesellschaft und das wirtschaftliche Ergebnis fir die Gbri-
gen Anleger auswirken. Die Fondsgesellschaft hat in einem
solchen Fall unter Umstanden auch Vertragsstrafen oder
Verzugszinsen zu zahlen, wenn sie sich hinsichtlich eines
Private-Equity-Zielfonds beziehungsweise Co-Investments
bereits vertraglich gebunden hatte. Von den tbrigen Anle-
gern bereitgestellte, aber nicht investierte Gelder konnen an
diese zurlickzuzahlen sein und waren gegebenenfalls wie-
der abrufbar, was sich negativ auf das Liquiditatsmanage-
ment der Ubrigen Anleger auswirken kann. Des Weiteren
kann die Fondsgesellschaft gezwungen sein, Investments
vorzeitig und gegebenenfalls mit Preisabschlagen zu verau-
Bern, um ihren vertraglichen Verpflichtungen nachzukom-
men. MaRnahmen der Fondsgesellschaft betreffend den
Verzug von Anlegern (wie beispielsweise Verzugszinsen
und Zwangseinziehung von Anteilen) sind unter Umstanden
nicht ausreichend, um aufgrund des Verzugs entstandene
Vermogensnachteile auszugleichen. Schadenersatz ist von
dem in Verzug geratenen Anleger haufig nicht zu erlangen.
Im Falle eines Zwangseinzugs der Beteiligung sinkt zudem
die Gesamtkapitalzusage, was zur Reduzierung beziehungs-
weise Begrenzung der absoluten Anzahl an Investments
und damit zu einer Beschrankung der Risikodiversifikation
fuhren kann. Dies alles kann sich negativ auf die Erlose der
Fondsgesellschaft und das wirtschaftliche Ergebnis flr

die Anleger auswirken und auch zu einem Totalverlust des
gesamten Anlagebetrags (inklusive Ausgabeaufschlag)
flhren.

3.1.6

Kurzzeitige liquide Vermogensgegenstande/Liquiditats-
Uberschuss

Die Fondsgesellschaft darf fur ein Investment eingezahlte,
aber nicht verwendete Liquiditat bis zur endgultigen Ver-
wendung unter anderem in kurzfristige liquide Vermogens-
gegenstande (z. B. Wertpapiere, Geldmarktinstrumente,
Bankguthaben) anlegen. Die Renditen aus liquiden Vermo-
gensgegenstanden sind in der Regel niedrig, so dass es zu
einer Verwasserung moglicher Ertrage aus den Investments
kommen kann.
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Die jahrliche Verzinsung aus der Zwischenanlage in liquide
Mittel kann ausfallen oder gering sein. Dies kann negative
Auswirkungen auf die moglichen Auszahlungen an die
Anleger haben.

3.1.7

Kosten und Aufwendungen

Unter bestimmten Umstanden hat der Anleger nach dem
Gesellschaftsvertrag der Fondsgesellschaft und dem Treu-
hand- und Verwaltungsvertrag Kosten und Aufwendungen
zu erstatten oder selbst zu tragen, deren Hohe nicht im Vor-
hinein feststehen und die nicht in die Annahmen in Bezug
auf die Beteiligung an der Fondsgesellschaft einbezogen
sind. Dazu gehoren Kosten der Verkehrswertermittlung bei
Uneinigkeit Gber den Abfindungsanspruch, durch einen
Erbfall bedingte Aufwendungen, Kosten der Ubertragung
der Beteiligung auf einen anderen, Kosten der Umwandlung
einer Treugeber- in eine direkte Kommanditistenbeteiligung,
Kosten fur die Teilnahme an Gesellschafterversammlungen
und Kosten, die sich aus dem etwaigen Ausschluss des
Anlegers ergeben.

Diese Kosten sind entweder durch den Anleger direkt zu
zahlen oder konnen teilweise auch bei der Ausschuttung in
Abzug gebracht werden. Hierdurch reduziert sich die Aus-
schuttung an den Anleger.

3.1.8

Wahrungsrisiko, Kapitalverkehrsbeschrankungen
Erwerbbare Vermogensgegenstande der Fondsgesellschaft
mussen nicht auf Euro lauten. Es besteht somit ein Wech-
selkursrisiko. Bei einem Kursanstieg des Euros kann sich die
Rentabilitat der Anlage in die Fondsgesellschaft verschlech-
tern, was sich entsprechend negativ auf den wirtschaftli-
chen Erfolg der Beteiligung eines Anlegers an der Fondsge-
sellschaft auswirken kann.

Wechselkursrisiken bestehen auch auf der Ebene der
Private-Equity-Zielfonds, soweit diese Beteiligungen im
Ausland in anderen Wahrungen erwerben. Unglinstige
Veranderungen der Wechselkurse fremder Wahrungen
und etwaige Beschrankungen des Kapitalverkehrs mit dem
Ausland konnen zu Verlusten fuhren und sich letztlich auch
negativ auf den wirtschaftlichen Erfolg der Beteiligung
eines Anlegers an der Fondsgesellschaft auswirken.

Der fur Investitionen in Fremdwahrungen notwendige Wah-
rungsaustausch ist seinerseits mit Kosten verbunden, wie
sie z. B. durch das Absichern gegen Verluste aus Wahrungs-
schwankungen (hedging) entstehen. Derartige Absicherun-
gen sind auch mit eigenen Risiken verbunden. Es gibt keine
Garantie, dass die Absicherungen tatsachlich Wertverluste
im Falle einer Wahrungsschwankung abwenden.
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3.1.9

Haftung des Gesellschaftskapitals

Die Fondsgesellschaft haftet mit der Gesamtheit ihrer Ver-
mogensgegenstande. Glaubiger eines Anspruchs aus dem
Verhaltnis zu einem bestimmten Vermdgensgegenstand
sind bei der Befriedigung ihrer Anspruche nicht auf den
Vermogensgegenstand beschrankt, aus dem ihr Anspruch
entspringt.

3.1.10

Risiken wahrend der ersten 18 Monate seit Beginn

des Vertriebs

Die Fondsgesellschaft ist in der Anfangsphase wahrend der
ersten 18 Monate seit Beginn des Vertriebs moglicherweise
nicht risikogemischt investiert. Darliber hinaus mussen in
dieser Zeit die in den Anlagebedingungen vorgesehenen
Grenzen fir Kreditaufnahmen und Belastungen nicht ein-
gehalten werden, so dass sich auf Ebene der Fondsgesell-
schaft erhohte Risiken ergeben, die sich negativ auf den
wirtschaftlichen Erfolg der Beteiligung eines Anlegers an
der Fondsgesellschaft auswirken konnen.

3.2
Risiken, welche sich aus der Fondsstruktur
ergeben

3.21

Fondsgesellschaft neu gegriindet

Die Performance anderer von der KVG oder einer ande-
ren Gesellschaft der Deutsche Bank Gruppe gesponserter
beziehungsweise verwalteter Investmentfonds ist nicht
indikativ fur die von der Fondsgesellschaft zu erzielende
Performance. Die Fondsgesellschaft ist eine neu gegrun-
dete Gesellschaft und hat daher keine Betriebshistorie,
anhand derer man ihre voraussichtliche Performance ge-
gebenenfalls abschatzen konnte.

3.2.2

Transaktionen nicht spezifiziert

Die Anleger mussen sich vollumfanglich auf die Urteilskraft
und die Fahigkeiten der fur die KVG handelnden Perso-

nen bei der Auswahl geeigneter Transaktionen und bei der
Anlage und Verwaltung der Vermdgensgegenstande der
Fondsgesellschaft verlassen. Es ist nicht gesichert, dass
geeignete Investments identifiziert und zu attraktiven Prei-
sen erlangt oder veraufRert werden konnen.

3.2.3

Ausschluss aus Private-Equity-Zielfonds

Die Fondsgesellschaft (beziehungsweise gegebenenfalls

eine Zwischengesellschaft oder ein Spezial-AlF) kann aus
Private-Equity-Zielfonds ausgeschlossen werden, falls sie
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ihre Verpflichtungen gegentiber den Private-Equity-Ziel-
fonds nicht erflllt, insbesondere falls sie bei Kapitalabrufen
der Private-Equity-Zielfonds mit ihrer Einlageleistung in
Verzug gerat. Dies ist insbesondere moglich, falls Anleger
mit ihren gegentber der Fondsgesellschaft zu leistenden
Einlagen in Verzug geraten. Ein Ausschluss aus Private-
Equity-Zielfonds kann dazu fiihren, dass in dem Investment
bereits gebundenes Kapital der Fondsgesellschaft verloren
geht. Dies kann sich negativ auf das Ergebnis der Private-
Equity-Zielfonds beziehungsweise der Fondsgesellschaft
und somit letztlich auch auf den wirtschaftlichen Erfolg der
Beteiligung eines Anlegers an der Fondsgesellschaft aus-
wirken.

3.2.4

Risiken aufgrund paralleler Investments

Die Fondsgesellschaft plant, die Anlage in Investments teil-
weise parallel zur GAF LP zu tatigen. Die Fondsgesellschaft
und die GAF LP schlieRen dazu eine Parallel-Investmentver-
einbarung, in der sie sich gegebenenfalls unter bestimm-
ten Voraussetzungen zu einer Reallokation von Anteilen an
Private-Equity-Zielfonds und Co-Investments zum Ende des
Platzierungszeitraums verpflichten. Solch eine Reallokation
kann dazu fihren, dass die Fondsgesellschaft Anteile an

die GAF LP Ubertragen muss und die Kompensationszah-
lung, die sie hierflr erhalt, nicht dem tatsachlichen Wert der
Ubertragenen Beteiligung zu diesem Zeitpunkt entspricht
oder die Fondsgesellschaft Anteile an Private-Equity-Ziel-
fonds und Co-Investments erhalt und daflir eine Ausgleichs-
zahlung tatigen muss, die moglicherweise Uber dem zu die-
sem Zeitpunkt bestehenden Wert der Anteile liegt.

Des Weiteren besteht das Risiko, dass der Fondsgesell-
schaft aufgrund der parallel investierenden GAF LP nur

ein geringeres als das gewunschte Investitionsvolumen,
bezogen auf die einzelnen Private-Equity-Zielfonds und Co-
Investments, zur Verfugung steht. In diesem Fall kann es

zu einer Minderung des wirtschaftlichen Ergebnisses auf
Ebene der Fondsgesellschaft und mithin auch bei den Anle-
gern kommen.

Die Laufzeit der Fondsgesellschaft endet nicht automatisch
mit dem Ende der Laufzeit der GAF LP und umgekehrt. Fur
den Fall, dass die Laufzeit der Fondsgesellschaft verlangert
wird, ist es ungewiss, ob es bei der GAF LP zu einer entspre-
chenden Laufzeitverlangerung kommen wird. Gleiches gilt
umgekehrt. Bei unterschiedlichen Laufzeiten der Fonds-
gesellschaft und der GAF LP kdnnen der Wert und die Exit-
Strategie in Bezug auf diejenigen Anlagen in Private-Equity-
Zielfonds, welche sowohl die Fondsgesellschaft als auch
die GAF LP getatigt haben, dadurch beeintrachtigt werden,
dass eine Anlage in einen Private-Equity-Zielfonds friiher
oder spater als das entsprechende Investment bei dem par-
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allel investierenden Fonds beendet oder veraul3ert werden
muss. Auch in diesem Fall kann es zu einer Minderung des
wirtschaftlichen Ergebnisses auf Ebene der Fondsgesell-
schaft und mithin auch bei den Anlegern kommen.

Sollten die Vertragsverhaltnisse der GAF LP mit dem Mana-
ger, dem General Partner und/oder der KVG als Berater der
GAF LP aus wichtigem Grund geklindigt werden, lasst dies
die Vertragsverhaltnisse der Fondsgesellschaft mit der KVG
und der DAAM (UK) als deren Berater grundsatzlich unbe-
rahrt. Wenn die GAF LP mit einem neuen Manager oder Be-
rater fortgefuhrt wird, muss der neue Manager beziehungs-
weise Berater nicht notwendigerweise ein mit der KVG oder
der DAAM (UK) verbundenes Unternehmen sein. Der Wert
und die Exit-Strategie von Investments, in welche sowohl
die Fondsgesellschaft als auch die GAF LP investiert haben,
konnen dann dadurch beeintrachtigt werden, dass der neue
Manager beziehungsweise Berater der GAF LP sich dafir
entscheidet, solche Investments zu einem anderen Zeit-
punkt zu veraufdern als die Fondsgesellschaft. Dies kann
sich negativ auf den Wert der Fondsgesellschaft und somit
auf die Ausschuttungen der Investoren auswirken.

3.2.5

Risiken im Zusammenhang mit der Laufzeit der Fonds-
gesellschaft und Laufzeiten der Private-Equity-Zielfonds
Die Manager der Private-Equity-Zielfonds konnen Anlagen
in Unternehmen tatigen (,, Portfoliounternehmen”), die unter
Umstanden nicht vor Auflosung des jeweiligen Private-
Equity-Zielfonds (entweder durch Ablauf der Laufzeit des
jeweiligen Private-Equity-Zielfonds oder anderweitig) vor-
teilhaft verauRert werden konnen. Die Fondsgesellschaft
als Anlegerin der Private-Equity-Zielfonds tragt in so einem
Fall das Risiko, dass der jeweilige Private-Equity-Zielfonds
nur gering ausfallende oder keine Ausschuttungen wahrend
der Laufzeit des jeweiligen Private-Equity-Zielfonds vorneh-
men kann.

Im Falle der Auflésung des jeweiligen Private-Equity-Ziel-
fonds (entweder durch Ablauf der Laufzeit des jeweiligen
Private-Equity-Zielfonds oder anderweitig) ist der Mana-
ger des jeweiligen Private-Equity-Zielfonds in der Regel

nur begrenztin der Lage, die Laufzeit des Private-Equity-
Zielfonds zu verlangern. Der Private-Equity-Zielfonds kann
daher gezwungen sein, Anlagen in Portfoliounternehmen
infolge seiner Auflosung zu einem ungunstigen Zeitpunkt zu
verkaufen, auszukehren oder anderweitig zu veraulRern.

Ergeben sich renditeversprechende VerauRerungsmaoglich-
keiten der Portfoliounternehmen des jeweiligen Private-
Equity-Zielfonds vor dessen Auflésung und entscheidet sich
der Manager des Private-Equity-Zielfonds gegen eine Ver-
aulRerung und gegebenenfalls noch flir eine Laufzeitverlan-
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gerung, tragen die Anleger des Private-Equity-Zielfonds, zu
denen dann auch die Fondsgesellschaft gehort, das Risiko
einer Verlangerung ihrer Investments, die zu gegebenenfalls
geringeren Ausschuttungen flihrt, als wenn die Veraule-
rung des Portfoliounternehmens zu einem friiheren Zeit-
punkt stattgefunden hatte.

In allen Fallen kann es zu einer Minderung des wirtschaft-
lichen Ergebnisses auf Ebene der Fondsgesellschaft und
mithin auch bei den Anlegern zu einer entsprechenden Min-
derung des wirtschaftlichen Ergebnisses kommen.

3.2.6

Folgeanlagen in Private-Equity-Zielfonds

Es kann sein, dass der Fondsgesellschaft die Mittel feh-
len, um weitere Anlagen in einen Private-Equity-Zielfonds
zu tatigen, in welchen sie bereits investiert hat, oder dass
derartige Folgeanlagen aus anderen Griinden unterbleiben
mussen. Die Nichtvornahme von Folgeanlagen kann eine
nachteilige Auswirkung auf den Private-Equity-Zielfonds
haben und zur Verringerung des Einflusses der Fondsgesell-
schaft auf den Private-Equity-Zielfonds fuhren. Dies kann
sich negativ auf die Erlose der Fondsgesellschaft und damit
auf das wirtschaftliche Ergebnis fir die Anleger auswirken.

3.2.7

Joint Ventures, Co-Investments

Die Fondsgesellschaft und unter Umstanden auch die
Private-Equity-Zielfonds investieren teilweise mit Partnern
in Form von Joint Ventures oder sogenannten Co-Invest-
ments. Dadurch konnen Risiken entstehen, falls einer dieser
Partner in finanzielle Schwierigkeiten gerat. Ferner kann es
im Investitionsverlauf zu Meinungsverschiedenheiten oder
Interessenkonflikten zwischen der Fondsgesellschaft oder
den Private-Equity-Zielfonds und den Partnern kommen.
Zudem ist nicht auszuschlieRen, dass die Fondsgesellschaft
oder die Private-Equity-Zielfonds fur etwaige Pflichtverlet-
zungen der Partner haften. Die hier dargestellten Risiken
konnen den Investitionsverlauf behindern und zu Ertrags-
einbufden auf Ebene des Private-Equity-Zielfonds und auf
Ebene der Fondsgesellschaft flihren. Sie konnen sich somit
letztlich auch negativ auf den wirtschaftlichen Erfolg der
Beteiligung eines Anlegers an der Fondsgesellschaft aus-
wirken.

3.2.8

Ubertragungsbeschrankungen bei Co-Investments

Die Ubertragung von Beteiligungen an Co-Investments ist
in der Regel nur mit Zustimmung des Hauptinvestors zulas-
sig. Insofern besteht das Risiko, dass das Kapital der Fonds-
gesellschaft gebunden ist und die Fondsgesellschaft eine
eingegangene Beteiligung nicht vorab verauRern kann. Dies
kann sich negativ auf den Wert der Fondsgesellschaft und
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somit auch den wirtschaftlichen Erfolg der Beteiligung
eines Anlegers an der Fondsgesellschaft auswirken.

3.2.9

Risiken im Zusammenhang mit Pooled Investments

Im Zusammenhang mit dem Erwerb von Secondary Fund
Investments kann es dazu kommen, dass die Fondsgesell-
schaft (unter Umstanden Uber eine Zwischengesellschaft
oder einen Spezial-AlF) nur ,, Zielfondspakete” erwerben
kann, die auch weniger attraktive Secondary Fund Invest-
ments enthalten. Dies kann sich unter Umstanden negativ
auf die Rentabilitat der Anlage der Fondsgesellschaft und in
der Folge auch auf den wirtschaftlichen Erfolg der Beteili-
gung eines Anlegers an der Fondsgesellschaft auswirken.

3.2.10

Risiken im Zusammenhang mit Berichtspflichten der
Co-Investments und der Portfoliounternehmen

Die Fondsgesellschaft kann unter Umstanden keinen oder
nur begrenzten Zugang zu Informationen tber die von den
Private-Equity-Zielfonds gehaltenen Portfoliounternehmen
erhalten und ist davon abhangig, dass die Private-Equity-
Zielfonds und Co-Investmentgesellschaften richtige, voll-
standige und fristgerechte Informationen tUber die Port-
foliounternehmen an eine etwaige Zwischengesellschaft
beziehungsweise einen etwaigen Spezial-AlF oder an die
Fondsgesellschaft liefern. Die Tatsache, dass die Berichtauf-
stellung von Managern der Private-Equity-Zielfonds und Co-
Investmentgesellschaften gegebenenfalls auf unterschied-
liche Arten erfolgt, kann die Bewertung und Uberwachung
der Portfoliounternehmen auf Ebene der Fondsgesellschaft
erschweren. Dies kann sich unter Umstanden negativ auf
die Rentabilitat der Anlage der Fondsgesellschaft und in der
Folge auch auf den wirtschaftlichen Erfolg der Beteiligung
eines Anlegers an der Fondsgesellschaft auswirken.

3.2.11

Risiken aus dem Einsatz von Fremdkapital durch Port-
foliounternehmen, Co-Investments und Private-Equity-
Zielfonds

Aufgrund des Einsatzes von Fremdkapital auf Portfoliounter-
nehmens- und Private-Equity-Zielfonds-Ebene besteht das
Risiko des negativen Hebelungseffektes, der dann eintritt,
wenn Ertrage nicht ausreichen, um die Kosten des Fremdka-
pitals zu decken. In diesem Fall steigen die negativen Aus-
wirkungen mit der Hohe des Anteils des Fremdkapitals.

Sowohl auf Ebene der Portfoliounternehmen und Co-Invest-
ments als auch auf Ebene der Private-Equity-Zielfonds kann
sich der Einsatz von Fremdkapital negativ auswirken und
die Ruckflusse an die jeweiligen Gesellschafter unmittel-
bar reduzieren. Auf Ebene der Portfoliounternehmen und
Co-Investments konnen Kredite ohne Begrenzung aufge-
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nommen werden, woraus sich ein deutlich erhohtes wirt-

schaftliches Risiko flir die Fondsgesellschaft ergeben kann.

Insbesondere kann es bei unglinstigem Verlauf, etwa bei
Realisierung von Zinsanderungs- oder Anschlussfinanzie-
rungsrisiken, zu einer erheblichen Beeintrachtigung des
Wertes der Portfoliounternehmen und Co-Investments
und damit auch des Wertes der Fondsgesellschaft selbst
kommen. Kann das Portfoliounternehmen oder das Co-
Investment fallige Zinsen nicht zahlen und Darlehen nicht
tilgen, besteht das Risiko der Insolvenz des Portfoliounter-
nehmens beziehungsweise des Co-Investments, was zu
einem Totalverlust der getatigten Anlage fur den Private-
Equity-Zielfonds beziehungsweise die Fondsgesellschaft
fihren kann. Solch ein Totalverlust reduziert den Wert des
Private-Equity-Zielfonds, der in das insolvente Portfolioun-
ternehmen investiert hat, beziehungsweise der Fondsge-
sellschaft, die in das insolvente Co-Investment investiert
hat, und somit auch die Ausschuttungen an den Anleger.
Es ist moglich, dass in Kreditvertragen zwischen Banken
und Portfoliounternehmen oder Co-Investments als Darle-
hensnehmer vereinbart ist, dass bei Verletzungen des Kre-
ditvertrags durch das Portfoliounternehmen beziehungs-
weise Co-Investment der Kreditvertrag gekiindigt oder in
eine direkte Beteiligung der Bank umgewandelt werden
kann. Im Falle der Beteiligung der Bank droht eine Verwas-
serung der Anteile der bisherigen Anleger, also auch des
Anteils des Private-Equity-Zielfonds an dem Portfoliounter-
nehmen beziehungsweise der Fondsgesellschaft an dem
Co-Investment. Gewinne entfielen auf eine grof3ere Anzahl
von Gesellschaftern, so dass der auf den Private-Equity-
Zielfonds beziehungsweise die Fondsgesellschaft entfal-
lende Gewinnanteil verringert wirde. Bei einer Kiindigung
des Darlehens besteht das Risiko der Insolvenz des Portfo-
liounternehmens beziehungsweise Co-Investments. Dies
hatte negative Auswirkung auf die Ertragslage des Private-
Equity-Zielfonds beziehungsweise der Fondsgesellschaft
und somit auch auf die Ausschuttungen an die Anleger.

Auch auf Ebene der Private-Equity-Zielfonds wird regel-
maRig Fremdkapital eingesetzt, so dass insoweit ebenfalls
ein gesteigertes Risiko der Insolvenz beziehungsweise des
Totalverlustes der getatigten Anlage besteht.

Des Weiteren besteht das Risiko, dass sich variable Dar-
lehenszinssatze negativ zu Lasten der Fondsgesellschaft
verandern oder dass ein Private-Equity-Zielfonds aufgrund
veranderter wirtschaftlicher Gegebenheiten oder individu-
eller Regelungen im Kreditvertrag verpflichtet ist, hOhere
Tilgungszahlungen zu leisten oder hohere Sicherheiten zu
stellen. Dies wirde das dem Private-Equity-Zielfonds zur
Verflugung stehende Kapital verringern mit der Folge von
geringeren Ausschuttungen an die Fondsgesellschaft und
somit an die Anleger.
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3.2.12

Auslandische Rechtsordnungen

Die Rechtsverhaltnisse auf Private-Equity-Zielfonds-Ebene
konnen auslandischem Recht unterliegen. Entsprechendes
gilt fur die Rechtsbeziehungen der Private-Equity-Zielfonds
zu den Portfoliounternehmen sowie fur die Rechtsbezie-
hungen der Fondsgesellschaft zu den Co-Investments. Dies
kann jeweils die Durchsetzung eigener und die Abwehr
fremder Anspruche erschweren und sich ungunstig auf die
Ertrage und den Wert von Beteiligungen auswirken. Auch
Verluste fur die Anleger sind aufgrund solcher Erschwer-
nisse moglich.

3.2.13

Risiken aus o6ffentlich-rechtlichen Bestimmungen

Aus offentlich-rechtlichen Bestimmungen oder verwal-
tungsrechtlichen Auflagen beziehungsweise Verfliigungen
konnen sich zusatzliche Belastungen flir die Portfoliounter-
nehmen, Private-Equity-Zielfonds, Co-Investments und die
Fondsgesellschaft selbst ergeben. Derartige zusatzliche
Belastungen konnen sich negativ auf das wirtschaftliche
Ergebnis fur die Anleger auswirken.

3.2.14

Risiken verbunden mit der Verwahrstelle im Sinne des
KAGB und sonstiger Verwahrung

Die Fondsgesellschaft ist unter anderem davon abhangig,
dass die Verwahrstelle ihre Aufgaben ordnungsgemaf
erflllt. Pflichtverletzungen unter dem Verwahrstellenver-
trag oder Schlechtleistungen, die keine Pflichtverletzung
gegenuber der KVG und/oder den Anlegern begrunden,
konnen die Fondsgesellschaft bei Verwaltung und Abwick-
lung ihrer Investments erheblich beeintrachtigen.

Sofern vorhanden, werden Finanzinstrumente der Fondsge-
sellschaft bei der Verwahrstelle oder einer Unterverwahr-
stelle verwahrt. Bei der Verwahrstelle vorhandenes Gutha-
ben der Fondsgesellschaft wird unter Umstanden im Falle
einer Insolvenz der Verwahrstelle nicht als separate Vermo-
gensmasse behandelt.

Es besteht das Risiko, dass die Tatigkeit der Verwahrstelle
aufgrund zukunftiger regulatorischer Anforderungen einge-
schrankt oder der Verwahrstelle die Tatigkeit untersagt
wird. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass in diesem
Falle keine andere Verwahrstelle im Sinne des KAGB zur
Verfugung steht.

3.2.15

Rechtliche Risiken im Zusammenhang mit der VeraulRe-
rung von Private-Equity-Zielfonds

Es besteht das Risiko, dass es im Zusammenhang mit dem
Erwerb und Verkauf von Beteiligungen an Private-Equity-
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Zielfonds sowie auf der Ebene der Portfoliounternehmen in
Bezug auf deren Betrieb oder im Zusammenhang mit sons-
tigen Vertragen zu Rechtsstreitigkeiten kommt, die negative
Auswirkungen auf die Ertragslage der Fondsgesellschaft
haben konnen und zu einer Minderung des wirtschaftlichen
Ergebnisses fur die Anleger fihren.

Die Fondsgesellschaft ist bei der Verauf3erung von Beteili-
gungen an Private-Equity-Zielfonds unter Umstanden in der
Situation, Zusicherungen abzugeben oder Auskliinfte ertei-
len zu mussen. Es ist nicht ausgeschlossen, dass die Fonds-
gesellschaft Erwerbern Schadensersatz leisten muss, wenn
die Zusicherungen unrichtig sind beziehungsweise nicht
eingehalten werden beziehungsweise die Auskiinfte unvoll-
standig, irrefihrend oder falsch sind.

Dasselbe gilt entsprechend fur den Erwerb und die Verau-
Berung von Portfoliounternehmen durch die Private-Equity-
Zielfonds.

3.3
Risiken im Zusammenhang mit Private-Equity-
Zielfonds und Co-Investments

3.31

Marktrisiken

Die Ertragserwartungen der Fondsgesellschaft beruhen
vorwiegend darauf, dass die Private-Equity-Zielfonds bezie-
hungsweise die Fondsgesellschaft im Falle von Co-Invest-
ments ihre Beteiligungen an den Portfoliounternehmen mit
einem Aufschlag veraulRern konnen. Sowohl die allgemeine
Entwicklung der Markte fur Unternehmensbeteiligungen
(z.B. die Aktienmarkte) als auch die spezielle Bewertung
von Portfoliounternehmen (z. B. aufgrund der betriebs-
wirtschaftlichen Situation der Portfoliounternehmen) kon-
nen zu einer ungtinstigen Entwicklung der Ertrage fihren.
Allgemeine, z.B. konjunkturbedingte Marktrisiken lassen
sich durch die innerhalb der Anlageprogramme erfolgende
Streuung der Beteiligungen nicht verringern. Das gilt ins-
besondere flir das Risiko, dass Fremdkapital nicht im erfor-
derlichen Umfang oder nicht zu den in der Vergangenheit
ublichen Konditionen aufgenommen werden kann. Es ist
moglich, dass Ruckflisse aus Private-Equity-Investments
spater erfolgen als angenommen. Dies wurde auch bei glei-
cher Hohe der Ruckflusse zu einer Verringerung des wirt-
schaftlichen Ergebnisses fur die Anleger fuhren.

Auch das Zinsniveau bei der Beschaffung oder Verlange-
rung einer Fremdfinanzierung kann erheblichen Schwan-
kungen unterliegen. Es gibt insofern keine verlasslichen
Zyklen oder Trends.
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Durch die Realisierung dieser Risiken kann es zu geminder-
ten Erlosen fiir die Fondsgesellschaft und zu geringeren
Auszahlungen an die Anleger kommen.

3.3.2

Risiko der Blasenbildung

Es besteht das Risiko, dass Portfoliounternehmen und auf
Ebene der Fondsgesellschaft Beteiligungen an Private-
Equity-Zielfonds zu teuer erworben werden und nach einem
Ruckgang der jeweiligen Nachfrage an Wert verlieren
beziehungsweise nur mit einem Wert unterhalb des Kauf-
preises weiterverkauft werden konnen. Hierdurch kann es
zu geminderten Erlosen fur die Fondsgesellschaft und zu
geringeren Auszahlungen an die Anleger kommen.

3.3.3

Deutscher Mittelstand

Die Konzentration der Anlagen der Fondsgesellschaft auf
Unternehmen des deutschen Mittelstands kann hohere
Risiken bergen als die Anlage in grof3ere Unternehmen,

da mittelstandische Unternehmen unter Umstanden nur
eine geringere Produktpalette anbieten konnen, das Ange-
bot und die Nachfrage begrenzt und die finanziellen und
Management-Kapazitaten beschrankt sein konnen. Daruber
hinaus sind fir den Mittelstand zugangliche Kapitalmarkte
oftmals wenig liquide, so dass der Handlungsspielraum die-
ser Unternehmen eingeschrankt sein kann und vergleich-
bare hohe Refinanzierungskosten auf Ebene der mittelstan-
dischen Unternehmen anfallen konnen. Hierdurch kann es
zu geminderten Erlosen fir die Fondsgesellschaft und zu
geringeren Auszahlungen an die Anleger kommen.

3.34

Risiko aus noch nicht feststehenden konkreten Anlage-
objekten

Sowohl die Private-Equity-Zielfonds und Co-Investments,
die die Fondsgesellschaft planmaRig erwerben soll, als
auch teilweise die von den Private-Equity-Zielfonds zu
erwerbenden Portfoliounternehmen stehen noch nicht
konkret als Vermogensgegenstande fest (Risiko eines soge-
nannten ,blind pool”). Die Anleger selbst haben vor einer
Beteiligung an der Fondsgesellschaft weder die Moglichkeit
der Analyse und Prufung der spater zu erwerbenden Pri-
vate-Equity-Zielfonds, noch konnen sie auf die Investitions-
entscheidungen Einfluss nehmen.

Far die noch zu erwerbenden Private-Equity-Zielfonds und
Co-Investments sind Rahmenbedingungen, die unter ande-
rem auch durch die Investitionskriterien der Fondsgesell-
schaft festgeschrieben sind, vorgegeben, die zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung auf Erfahrungswerten basieren
und ausschlieRlich den Sachstand zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung widerspiegeln. Da die Private-Equity-Ziel-
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fonds und Co-Investments zum Zeitpunkt der Prospektauf-
stellung nicht konkret bestimmt werden konnen, sind die
Risiken aus dieser Anlage auch nur begrenzt einschatzbar.

Da die von den Private-Equity-Zielfonds zu erwerbenden
Portfoliounternehmen teilweise nicht feststehen, sind die
Risiken, die die Private-Equity-Zielfonds eingehen, ebenfalls
nur begrenzt einschatzbar.

Ferner besteht das Risiko, dass sich nicht im ausreichenden
Male Private-Equity-Zielfonds und Co-Investments sowie
Portfoliounternehmen finden lassen, die den Investitions-
kriterien genltigen, wodurch sich z. B. der Ankaufsprozess
verlangern kann. Dadurch konnen sich negative Auswir-
kungen auf die Ertragslage der Fondsgesellschaft ergeben.
Diese negativen Auswirkungen konnen sich auch auf Ebene
der Private-Equity-Zielfondsgesellschaften einstellen und
sich dann mittelbar auf die Ertragslage der Fondsgesell-
schaft und somit auch auf die Auszahlungen an die Anle-
ger auswirken. Erworbene Private-Equity-Zielfonds und
Co-Investments konnen auRerdem von den individuellen
Erwartungen des Anlegers abweichen, obwohl sie den
Investitionskriterien der Fondsgesellschaft entsprechen.
Von den Private-Equity-Zielfonds erworbene Portfoliounter-
nehmen konnen zwar ebenfalls den Investitionskriterien der
Private-Equity-Zielfonds entsprechen, erflillen aber unter
Umstanden trotzdem nicht in vollem Male die Erwartungen
der Fondsgesellschaft.

Weiterhin konnen Private-Equity-Zielfonds und Co-Invest-
ments zu gegenlber den Annahmen ungtinstigeren Kon-
ditionen erworben und fremdfinanziert werden. Dies hatte
negative Auswirkungen auf die Ertragslage der Fondsge-
sellschaft und somit auf die Auszahlungen der Fondsgesell-
schaft an die Anleger.

Auch konnen die Private-Equity-Zielfonds die Portfolioun-
ternehmen zu ungunstigeren als von den Private-Equity-
Zielfonds zunachst angenommenen Bedingungen erwer-
ben. Dies hatte zunachst negative Auswirkungen auf Ebene
der Private-Equity-Zielfonds zur Folge, die wiederum die
Fondsgesellschaft und damit die Auszahlungen der Fonds-
gesellschaft an die Anleger negativ betreffen wiirden.

3.35

Portfolio

Die Fondsgesellschaft erwirbt direkt oder mittelbar tiber
eine oder mehrere Zwischengesellschaften beziehungs-
weise Spezial-AlF am Primar- und Sekundarmarkt Anteile
an Private-Equity-Zielfonds und tatigt Co-Investments. Die
Private-Equity-Zielfonds gehen Eigenkapital- und eigenka-
pitalahnliche Beteiligungen an Portfoliounternehmen ein.
Sie erhalten dafur keine Sicherheiten, sondern nur einen
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anteiligen Anspruch auf den Erlos bei einer Veraufderung
sowie auf Dividenden.

Die Fondsgesellschaft nimmt durch ihre Anlagetatigkeit an
der wirtschaftlichen Entwicklung der Private-Equity-Ziel-
fonds und der Co-Investments sowie der Portfoliounterneh-
men teil, d. h. die Anleger tragen unternehmerisches Risiko.
Es ist moglich, dass Beteiligungen an Portfoliounternehmen
und Co-Investments nur mit erheblichen Abschlagen verau-
Rert werden konnen. Die Griinde konnen in den Portfolioun-
ternehmen und Co-Investments selbst zu suchen sein, aber
auch aulRerhalb der Portfoliounternehmen und Co-Invest-
ments, etwa bei unguinstigen Markt- und Konjunkturent-
wicklungen. Bei jungen Portfoliounternehmen, Co-Invest-
ments oder Unternehmen, die sich in einer Verlustphase
befinden, sind negative Entwicklungen nicht unwahrschein-
lich. Einzelne Portfoliounternehmen und Co-Investments
konnen insolvent werden, so dass die Beteiligung daran
wertlos wird. In Insolvenzfallen der Portfoliounternehmen
kommt es fur Private-Equity-Anleger meistens nicht oder
nur teilweise zu einer Rlickzahlung des investierten Kapitals.
Bei ungunstiger Entwicklung konnen auch auf Ebene der
Fondsgesellschaft und bei den Anlegern Verluste eintreten.

Da Portfoliounternehmen ublicherweise keine laufenden
Ausschuttungen vornehmen, erfolgt bei Private-Equity-
Zielfonds in der Regel keine Rickflihrung des investierten
Kapitals vor VeraufRerung der Portfoliounternehmen. Die
Beteiligung an der Fondsgesellschaft beinhaltet daher
hohere Risiken als Investitionen, die laufende Ausschuttun-
gen vornehmen, wie z. B. Investitionen in klassische Sach-
wertanlagen.

Daruber hinaus kann es z. B. bei Ausscheiden von Schlus-
selpersonen eines Private-Equity-Zielfonds dazu kommen,
dass das Kapital eines Private-Equity-Zielfonds herabge-
setzt wird, mit der Folge, dass fur Investitionen des Private-
Equity-Zielfonds weniger Mittel zur Verfugung stehen

und die Risikostreuung des Private-Equity-Zielfonds ein-
geschrankt wird. Solch ein Private-Equity-Zielfonds ware
fur die Insolvenz eines Portfoliounternehmens anfalliger,

so dass das Risiko eines Verlustes auf Ebene des Private-
Equity-Zielfonds steigt und damit auch der Wert der Fonds-
gesellschaft beeintrachtigt werden kann.

3.3.6

Unternehmerische Risiken

Die vorliegende Beteiligung an der Fondsgesellschaft bie-
tet keine garantierte, feste Verzinsung und/oder eine fest-
stehende Riickzahlung des eingesetzten Kapitals zu einem
festen Zeitpunkt oder in einer bestimmten Hohe. Die Beteili-
gung an der Fondsgesellschaft stellt eine langfristige Gesell-
schaftsbeteiligung dar, die Gberwiegend aus dem Erwerb,
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dem Halten und dem Verwalten unmittelbar und mittelbar
gehaltener Unternehmensbeteiligungen resultiert. Wert- und
Ertragsentwicklungen hangen wesentlich von den zuklnfti-
gen wirtschaftlichen, rechtlichen und steuerrechtlichen Rah-
menbedingungen ab. So ist zu berticksichtigen, dass veran-
derte Marktstrukturen, insbesondere ungunstige Markt- und
Konjunkturentwicklungen, den kinftigen wirtschaftlichen
Erfolg der Beteiligung negativ beeinflussen konnen.

Hierdurch kann es zu negativen Auswirkungen auf das wirt-
schaftliche Ergebnis fur die Anleger kommen.

3.3.7

Marktzugang

Fir den Anlageerfolg sind der Zugang zu Co-Investments
und Private-Equity-Zielfonds (unter Umstanden UGber eine
oder mehrere Zwischengesellschaften oder Spezial-AlF)
sowie der Zugang von Private-Equity-Zielfonds zu Portfo-
liounternehmen erforderlich, die jeweils den Anlagebedin-
gungen entsprechen. Insoweit ist zu berlcksichtigen, dass
Investitionen der Private-Equity-Zielfonds in Portfoliounter-
nehmen gemeinsam mit anderen Anlegern moglich sind
(Co-Investments, Joint Ventures) und Co-Investments
geplant sind. Sollten Co-Investments beziehungsweise
Joint Ventures nicht wie geplant zustande kommen, konnen
eventuell Zugangshirden bei den ausgewahlten Portfo-
liounternehmen und Zielunternehmen der Co-Investments
nicht Gberwunden werden. Ist der Zugang zu den ausge-
wahlten Private-Equity-Zielfonds beziehungsweise Portfo-
liounternehmen und Zielunternehmen nicht moglich bezie-
hungsweise konnen die Fondsgesellschaft beziehungs-
weise die Private-Equity-Zielfonds aus sonstigen Griinden
keine ausreichenden Investitionen finden, die den Anlage-
kriterien entsprechen, kann sich dies negativ auf die Risi-
kostreuung und auf die Ergebnisse auswirken und somit
letztlich auch bei einem Anleger zu Verlusten fuhren. Es
besteht dartber hinaus das Risiko, dass ein Private-Equity-
Zielfonds nicht das zugesagte Kapital abruft mit der Folge,
dass nicht das gesamte Kapital der Fondsgesellschaft
investiert werden kann, sofern diese nicht eine anderwei-
tige Investitionsmaoglichkeit findet. In diesem Fall erhohen
sich die Nebenkosten der Fondsgesellschaft im Verhaltnis
zum investierten Kapital. Dies kann negative Auswirkungen
auf die Ausschuttungen an den Anleger haben.

Weiterhin besteht auf Ebene der jeweiligen Private-Equity-
Zielfonds das Risiko, dass im Falle fehlenden Eigenkapi-
tals auch der Fremdkapitalbedarf nicht gedeckt wird und
dadurch eine identifizierte Investitionsmoglichkeit nicht
realisiert werden kann. Auch ist nicht auszuschlieRen, dass
das dem jeweiligen Private-Equity-Zielfonds flr Anlagen
zur Verfiigung stehende Kapital nicht vollstandig investiert
werden kann. In diesem Fall konnen die Rickflisse an die
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Fondsgesellschaft und damit auch die Rickflisse an den
Anleger verringert sein.

3.3.8

Ankaufsprifung (Due Diligence)

Bei der Durchfuhrung der Ankaufsprifung (Due Diligence)
in Bezug auf Private-Equity-Zielfonds und Co-Investments
besteht das Risiko, dass fur das Investment relevante Sach-
verhalte nicht erkannt und/oder Risiken falsch bewertet wer-
den (z.B. insbesondere bei Co-Investments Mangel in kom-
merziell wichtigen Vertragen wie Liefervertragen, Fehler
bei der Einschatzung des Kundenpotentials, Nichtvorliegen
oder Unwirksamkeit behordlicher Genehmigungen). Auch
konnte sich die erstellte Ankaufskalkulation als fehlerhaft
erweisen. Dies gilt auch in Bezug auf weitere in den Erwerb-
sprozess eingeschaltete Berater und Sachverstandige.

Fehler in der Ankaufsprufung konnen einen erheblichen
Einfluss auf das fur ein Investment aufgewendete Kapital
haben, wenn der gezahlte Kaufpreis zu hoch im Verhaltnis
zum tatsachlichen Wert des Vermogensgegenstands ist.

Diese Risiken bestehen gleichermalRen auf Ebene der Pri-
vate-Equity-Zielfonds, d. h. bezuglich der Ankaufsprifung
der Private-Equity-Zielfonds in Bezug auf die Portfoliounter-
nehmen.

Der Eintritt der Risiken auf beiden Ebenen kann sich nega-
tiv auf die Erlose der Fondsgesellschaft auswirken und zu
einem geringeren wirtschaftlichen Ergebnis fur die Anleger
bis hin zum Totalverlust der Einlage nebst Ausgabeauf-
schlag des Anlegers flihren.

3.3.9

Risiken im Zusammenhang mit dem Erwerb von Private-
Equity-Zielfonds-Beteiligungen auf dem Sekundarmarkt
Es existiert kein etablierter Sekundarmarkt fiir Beteiligun-
gen an Private-Equity-Zielfonds. Es ist daher nicht ausge-
schlossen, dass die Fondsgesellschaft keine Secondary
Fund Investments oder diese nur zu unglinstigen Bedin-
gungen erwerben kann. Auch kann der fehlende etablierte
Sekundarmarkt dazu fihren, dass keine Secondary Fund
Investments erworben werden kdnnen, selbst wenn sich
diese bereits Uber einen langeren Zeitraum als stabil hin-
sichtlich des zu erzielenden wirtschaftlichen Ergebnisses
und in der Wertentwicklung bewahrt haben.

Werden Secondary Fund Investments erworben, richtet
sich der Kaufpreis regelmaRig nach dem Nettoinventarwert
(Net Asset Value) der vom VerauRerer gehaltenen Beteili-
gungen. Grundlage der Bewertung sind die vom Veraul3erer
zur Verflgung gestellten Informationen, die dieser wie-
derum regelmaRig von seinen Beteiligungen erhalten hat.
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Es besteht das Risiko, dass die Bewertung z. B. aufgrund
methodischer Mangel bei den Bewertungsmethoden oder
fehlender beziehungsweise unzutreffender Informationen
nicht den tatsachlichen Wert der (angehenden) Secondary
Fund Investments wiedergibt und somit die Fondsgesell-
schaft diese zu einem Uberhohten Preis erwirbt. Dies wirde
den Wert der Fondsgesellschaft und mithin das wirtschaft-
liche Ergebnis fur die Anleger negativ beeinflussen.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass der Erwerb des
Secondary Fund Investments nicht rechtmafig erfolgt und
die Erfiillung des Anspruchs auf Ubertragung der Secon-
dary Fund Investments verweigert wird. In solch einem Fall
kann die Fondsgesellschaft unter Umstanden nur gericht-
lich ihre Anspriiche durchsetzen und ist auf Rickerstat-
tung des Kaufpreises und Schadensersatz angewiesen.
Sollte die Fondsgesellschaft nicht so gestellt werden, als ob
der Erwerb des Secondary Fund Investments rechtmalRig
erfolgt ware, wirde dies den Wert der Fondsgesellschaft
und somit auch die Auszahlungen an die Anleger negativ
beeinflussen.

3.3.10

Haftung fur Ruckzahlungsverpflichtungen beim Erwerb
von Fondsbeteiligungen auf dem Sekundarmarkt

Als Erwerber der Secondary Fund Investments haftet

die Fondsgesellschaft (beziehungsweise gegebenenfalls
zunachst eine Zwischengesellschaft beziehungsweise der
Spezial-AlF) unter Umstanden fir die Riickzahlung etwai-
ger Auszahlungen, die der Verauf3erer des Secondary Fund
Investments erhalten hat. Etwaige Regressanspriiche der
Fondsgesellschaft gegen den VeraulRerer konnen unter
Umstanden aus rechtlichen oder tatsachlichen Griinden
nicht oder nur teilweise durchsetzbar sein. Auch konnen
gesetzliche Nachhaftungstatbestande existieren, nach
denen der Erwerber eines Anteils gegenuber dem betref-
fenden Secondary Fund Investment haftet. Dies kann sich
negativ auf die Ergebnisse der Fondsgesellschaft und somit
letztlich auch auf den wirtschaftlichen Erfolg der Beteili-
gung eines Anlegers an der Fondsgesellschaft auswirken.

3.3.11

Haftungsrisiken bei der VerauRerung von Portfolio-
unternehmen und Co-Investments

Im Zusammenhang mit der VeraufRerung von Beteiligungen
an Portfoliounternehmen werden die Private-Equity-Ziel-
fonds unter Umstanden Garantien abgeben beziehungs-
weise Gewahrleistungsverpflichtungen tbernehmen mus-
sen. Es kann zu einer Haftung der Private-Equity-Zielfonds
kommen, fur die letztlich die Anleger der Private-Equity-
Zielfonds bis zur Hohe der von dem betreffenden Private-
Equity-Zielfonds erhaltenen Ausschuiittungen einzustehen
haben. Dies kann zu Ertragseinbuf3en auf Ebene der Fonds-
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gesellschaft fiihren und sich somit letztlich auch negativ auf
den wirtschaftlichen Erfolg der Beteiligung eines Anlegers
an der Fondsgesellschaft auswirken.

Auch muss die Fondsgesellschaft unter Umstanden bei der

VeraulRerung von Co-Investments Garantien abgeben bezie-
hungsweise Gewahrleistungsverpflichtungen ibernehmen.

Dies kann zu einer Haftung der Anleger in Hohe der von der

Fondsgesellschaft erhaltenen Ausschittungen fuhren.

3.3.12

Risiken hinsichtlich der Deckung von Haftungsrisiken
bezliglich Fehlverhalten der KVG

Die KVG ist verpflichtet, Berufshaftungsrisiken aus ihrer
Tatigkeit entweder durch Bereitstellung zusatzlicher Eigen-
mittel oder durch eine geeignete Versicherung fir die sich
aus beruflicher Fahrlassigkeit ergebende Haftung abzude-
cken. Falls die insofern bereitgestellten Eigenmittel nicht
ausreichen oder eine insofern abgeschlossene Versiche-
rung die Berufshaftungsrisiken nicht vollstandig deckt,
konnen sich Vermogensnachteile fur die Fondsgesellschaft
ergeben, die die Ausschuttungen an die Anleger und damit
das wirtschaftliche Ergebnis fur die Anleger mindern und
auch zu einem Totalverlust (einschlie3lich Verlust des Aus-
gabeaufschlags) fihren konnen.

3.3.13

Risiken hinsichtlich der Deckung von Haftungsrisiken
bezliglich Fehlverhalten von Dienstleistern

Wesentliche der im Rahmen dieses Beteiligungsangebots
abgeschlossenen beziehungsweise noch abzuschlieRenden
Vertrage sehen Haftungsbeschrankungen und betragsma-
Rige Haftungsbegrenzungen vor. Dies kann im Fall eines
Schadens zu einer Begrenzung von Regressanspriichen
fuhren und das Vermogen der Fondsgesellschaft entspre-
chend mindern.

3.3.14

Risiko aufgrund der beschrankten Haftungsmasse

der Komplementarin

Grundsatzlich haftet die Komplementarin einer Komman-

ditgesellschaft unbeschrankt fur die Verbindlichkeiten der
Gesellschaft. Die Komplementarin der Fondsgesellschaft

ist jedoch eine Kapitalgesellschaft in der Rechtsform

der GmbH und haftet daher nur beschrankt auf ihr Gesell-
schaftsvermogen.

3.3.15

Wettbewerbsrisiko

Es besteht das Risiko, dass aufgrund von Wettbewerbern
keine oder zu wenige profitable Anlagemaoglichkeiten beste-
hen oder dass die der Fondsgesellschaft zur Verfigung
stehenden Investmentmaoglichkeiten insgesamt betrachtet
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nicht die Anforderungen an eine angemessene Risikodiver-
sifizierung erfullen.

3.3.16

Eingeschrankte Einflussnahme

Die Anleger haben keinen Einfluss auf die Auswahl der
Investments der Fondsgesellschaft beziehungsweise der
Private-Equity-Zielfonds. Da die Fondsgesellschaft an
einem Private-Equity-Zielfonds (unter Umstanden mittel-
bar Uber eine Zwischengesellschaft beziehungsweise uber
einen Spezial-AlF) nur eine Minderheitsposition erwerben
wird, werden die Moglichkeiten der Einflussnahme durch
die Fondsgesellschaft (beziehungsweise gegebenenfalls
durch eine Zwischengesellschaft oder einen Spezial-AlF)

in der Regel ausschlieflich auf die Wahrnehmung vertrag-
licher oder gesetzlicher Gesellschafterrechte beschrankt
sein. Auch kann die Entscheidungsfindung auf Ebene der
Private-Equity-Zielfonds fir die Fondsgesellschaft nur
begrenzt transparent sein und von der Fondsgesellschaft
nur begrenzt beeinflusst werden. In Gesellschafterver-
sammlungen der Private-Equity-Zielfonds wird derartigen
Minderheitspositionen kein besonderes Stimmgewicht
zukommen. Die laufende Geschaftsfiihrung und damit die
Auswahl sowie der Zeitpunkt des Erwerbs und der Ver-
aulRerung von Investments obliegen ausschlie3lich der
Geschaftsfihrung der Private-Equity-Zielfonds beziehungs-
weise ihren Managern. Negative Entwicklungen kdnnen
daher, wenn Uberhaupt, nur nachtraglich Gberpruft werden,
was zu Ertragseinbuf3en und bei ungtinstigem Verlauf zu
Verlusten fuhren kann. Ein entsprechendes Risiko besteht
sowohl auf Ebene der Co-Investments, da auch auf Ebene
der Co-Investments nur eine Minderheitsbeteiligung erwor-
ben wird, als auch auf Ebene der Private-Equity-Zielfonds,
sofern diese nur eine Minderheitsbeteiligung an den Portfo-
liounternehmen erwerben.

Realisiert sich dieses Risiko, kann dies zu einer Minderung
der Ausschuttungen an die Anleger fuhren.

3.3.17

Angaben Dritter

Es besteht das Risiko, dass Informationen zu Private-Equity-
Zielfonds nicht richtig und insoweit keine Ersatzanspriche
durchsetzbar sind. Unrichtige Informationen, unzutreffende
Annahmen Uber kiinftige Entwicklungen und fehlgehende
Schatzungen konnen zu Abweichungen von der prognosti-
zierten Entwicklung der Beteiligung fuhren, die sich negativ
auf das Ergebnis der Private-Equity-Zielfonds beziehungs-
weise der Fondsgesellschaft und somit letztlich auch auf
den wirtschaftlichen Erfolg der Beteiligung eines Anlegers
an der Fondsgesellschaft auswirken.
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3.3.18

Mangelnde Liquiditat aufgrund ausbleibender Zahlungs-
flisse

Soweit vorgesehen, bezieht die Fondsgesellschaft laufende
Einnahmen aus Ausschittungen der Private-Equity-Ziel-
fonds, die diese aus laufenden Einnahmen aus den Portfo-
liounternehmen und deren VerdufRerung generieren. Diese
Einnahmen konnen geringer als erwartet ausfallen, oder die
Einnahmen konnen ausbleiben und es konnen Kosten, die
hoher sind als kalkuliert, oder kunftig zusatzliche Kosten
anfallen.

Der Eintritt dieser Risiken kann zu Liquiditatsengpassen
fUhren. Hierdurch kann z. B. die Aufnahme von Fremdkapi-
tal zur Uberbriickung des Liquiditadtsengpasses notwendig
werden, was zu zusatzlichen Kosten flihrt. Dies kann nega-
tive Auswirkungen auf die Zufiihrungen zur Liquiditats-
reserve haben. Daneben konnen Liquiditatsengpasse zur
Insolvenz der Fondsgesellschaft oder des Private-Equity-
Zielfonds fuhren. Dies kann den Wert der Fondsgesellschaft
senken und die Ausschuttungen an die Anleger reduzieren
beziehungsweise zum vollstandigen Verlust der Einlage
(einschlieB3lich Ausgabeaufschlag) fuhren.

3.3.19

Risiken aus der Aufnahme von Fremdkapital durch die
Fondsgesellschaft

Obwohl die Nutzung von Fremdfinanzierungsmoglichkeiten
nicht zu den Hauptinvestitionsstrategien gehort, kann die
Fondsgesellschaft zur kurzfristigen Zwischenfinanzierung
zur Uberbriickung der Einforderungsfrist Kredite in Hohe
von bis zu 10% der gezeichneten Einlagen aufnehmen.

Es besteht das Risiko, dass eine unter den genannten
Umstanden gewunschte Aufnahme von Fremdkapital durch
Bankkredite nicht zustande kommt oder nur zu ungunsti-
geren Konditionen als angenommen erlangt werden kann.
Aufgrund der globalen Finanzkrise kann es zu einer erheb-
lich restriktiveren Darlehensvergabepraxis der Banken
kommen. Eine unzureichende oder nur zu unglinstigen
Konditionen verfligbare Fremdfinanzierung kann einen
hoheren Eigenkapitaleinsatz der Fondsgesellschaft zur
Folge haben und einem Ankauf der Private-Equity-Zielfonds
und Co-Investments in dem geplanten Umfang entgegen-
stehen. Dies wirde sich negativ auf die Auszahlungen an
die Anleger und die Werthaltigkeit der Vermogensanlage
auswirken. Bei Krediten mit variablen Zinssatzen besteht
zudem das Risiko, dass sich die Zinsen negativ zu Las-

ten der Fondsgesellschaft entwickeln. Ferner konnen bei
Ablauf der Kreditlaufzeiten Anschlussfinanzierungen erfor-
derlich werden. Dies kann auch bei Private-Equity-Zielfonds
und Co-Investments erforderlich werden, bei denen eine
vorzeitige VeraufRerung zunachst geplant war, sich jedoch
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nicht erfolgreich durchfihren liel, so dass Kredite nicht
zum geplanten Zeitpunkt zurlickgefuhrt werden konnen. Es
besteht das Risiko, dass solche Anschlussfinanzierungen
ganzlich versagt werden oder nur zu unglinstigeren Kondi-
tionen zu erlangen sind, z. B. weil zusatzliches Eigenkapital
oder zusatzliche Sicherheiten verlangt werden, aber nicht
gestellt werden kdnnen. Insoweit ist insbesondere auch zu
berlicksichtigen, dass es aufgrund zunehmender internati-
onaler Regulierungen im Bankensektor (z. B. Basel lll) unter
Umstanden schwieriger werden wird, Fremdfinanzierungen
zu erhalten, oder dass Fremdfinanzierungen unter Umstan-
den kinftig nur unter ungunstigeren Bedingungen erhalt-
lich sein werden.

Dies kann finanzielle Belastungen der Fondsgesellschaft
zur Folge haben und sie zum Verkauf von Beteiligungen —
gegebenenfalls auch zu einem ungtlinstigen Zeitpunkt und
zu nachteiligen Konditionen — zwingen. Hieraus konnen sich
erhebliche negative Abweichungen von den Annahmen
ergeben, was zu einer Verminderung von Auszahlungen an
den Anleger fuhrt. Sollte der Kapitaldienst der bestehen-
den Finanzierungen nicht geleistet werden konnen - z. B.
aufgrund von geringeren Erlosen aus VeraulRerungen von
Beteiligungen als erwartet —, kann es zu auf3erordentlichen
Kidndigungen der Darlehen durch die finanzierende Bank
und gegebenenfalls zu Zwangsverwertungen von Beteili-
gungen kommen.

In allen Fallen kann es im Ergebnis zu erheblichen finanziel-
len EinbuRen der Fondsgesellschaft kommen. Flir den Anle-
ger kann dies bis hin zum Totalverlust seiner Einlage nebst
Ausgabeaufschlag fuhren, wenn die Verwertungserlose
nicht zur Begleichung der Verbindlichkeiten ausreichen.

3.3.20

Mit Investments in Portfoliounternehmen und Co-Invest-
ments verbundene Geschafts- und Betriebsrisiken
Investments in Portfoliounternehmen und Co-Investments
sind mit verschiedenen im jeweiligen Unternehmenssektor
relevanten geschaftsbezogenen Risiken verbunden. Ertrage
der Portfoliounternehmen und Co-Investments konnen
durch eine Vielzahl von Faktoren beeinflusst werden, ins-
besondere die konjunkturelle Lage, politische Ereignisse,
die Wettbewerbssituation, das aufsichtsrechtliche Umfeld
sowie die Finanzlage. Daneben konnen Kosten auch durch
ein breites Spektrum von Faktoren beeinflusst werden,

von denen viele moglicherweise nicht von den Portfolio-
unternehmen beeinflusst werden konnen. Dazu gehoren
Storungen oder Ausfalle von Betriebseinrichtungen oder
Arbeitsablaufen, Arbeitskampfe, Arbeitsunfalle und das
Erfordernis, die Vorschriften staatlicher und kommunaler
Behodrden zu beachten. Unvorhergesehene Anderungen bei
der Verfligbarkeit oder den Preisen notwendiger Betriebs-
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mittel fir Anlagen kénnen Auswirkungen auf die Rentabili-
tat des Investments insgesamt haben. Ereignisse aufderhalb
des Einflussbereiches eines Portfoliounternehmens oder
eines Co-Investments, wie Anderungen bei der Nachfrage
nach Waren oder Dienstleistungen, Insolvenz oder finanzi-
elle Schwierigkeiten eines wichtigen Kunden, Kriegshand-
lungen oder Terrorakte sowie sonstige unvorhergesehene
Umstande und Vorfalle, konnten die erzielten Umsatzerlose
deutlich verringern oder die Betriebs- oder Beschaffungskos-
ten auf Ebene der Portfoliounternehmen deutlich erhohen.

Realisieren sich diese Risiken, kann dies zu einer Minderung
des wirtschaftlichen Ergebnisses bis hin zu einem Totalver-

lust einer Beteiligung und damit zu einer erheblichen Beein-
trachtigung des wirtschaftlichen Ergebnisses der Fondsge-
sellschaft fihren.

3.3.21

Prognoserisiko hinsichtlich Investments in
Co-Investments

Im Bereich der Co-Investments werden Investmentent-
scheidungen maf3geblich durch Prognosen von unabhan-
gigen Experten beeinflusst. Diese Prognosen beziehen
sich haufig auf Zeitraume, die mehrere Jahre in die Zukunft
reichen. Treten die prognostizierten Umstande tatsachlich
nicht ein, kann dies den Wert des Investments und somit
auch das wirtschaftliche Ergebnis flir die Anleger nachteilig
bertUhren.

3.3.22

Nachfragerisiko

Nachfrageriuckgange konnen sich auf die Wertentwicklung
von Investments auswirken. Soweit sich die Annahmen der
Manager der Private-Equity-Zielfonds bezuglich der Nach-
frage als nicht richtig erweisen, konnte sich dies nachteilig
auf das wirtschaftliche Ergebnis der Fondsgesellschaft und
der Anleger auswirken.

3.3.23

Hohere Gewalt

Hohere Gewalt ist der allgemein fur ein Ereignis verwendete
Ausdruck, das auf3erhalb des Einflussbereichs der Beteilig-
ten liegt. Dazu gehoren Naturkatastrophen, Brand, Uberflu-
tung, Unwetter, Erdbeben, Krieg und Arbeitsniederlegun-
gen. Manche Ereignisse hoherer Gewalt konnen nachteilige
Auswirkungen auf die Fahigkeit einer Partei zur Erfillung
ihrer Pflichten haben. Schaden durch Ereignisse hoherer
Gewalt, die nicht oder nur mit hohen Kosten behoben wer-
den konnen, haben moglicherweise auch dauerhaft nach-
teilige Auswirkungen auf die Portfoliounternehmen.

Realisieren sich diese Risiken, kann dies zu einer Minderung
des wirtschaftlichen Ergebnisses bis hin zu einem Totalver-
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lust einer Beteiligung an einem Private-Equity-Zielfonds und
damit zu einer erheblichen Beeintrachtigung des wirtschaft-
lichen Ergebnisses der Fondsgesellschaft selbst und der
Anleger fuhren.

3.3.24

Begrenzte Zahl von Investments

Der einzelne Private-Equity-Zielfonds wird sich an einer
begrenzten Zahl von Portfoliounternehmen beteiligen. Es
handelt sich dabei in der Regel um Beteiligungen an Unter-
nehmen des deutschen Mittelstandes. Die Investments
konnen sich auf eine einzelne Branche konzentrieren. Es
besteht daher das Risiko, dass sich die ungunstige Entwick-
lung eines einzigen Investments oder einer einzigen Bran-
che erheblich und nachteilig auf das gesamte wirtschaftli-
che Ergebnis des einzelnen Private-Equity-Zielfonds bis hin
zu dessen Insolvenz auswirken kann. Dies fuhrt auf Ebene
der Fondsgesellschaft und mithin auch auf Ebene der Anle-
ger zu einer entsprechenden Minderung des wirtschaftli-
chen Ergebnisses.

3.3.25

Risiken des Fonds bei der Diversifikation tber
Unternehmensbeteiligungen

Die Fondsgesellschaft plant zur Umsetzung ihrer Anlage-
strategie sowohl in Private-Equity-Zielfonds als auch in Co-
Investments zu investieren, wobei hinsichtlich der Streuung
angestrebt wird, dass die Summe der Anschaffungskosten
der zehn grofdten Unternehmensbeteiligungen unabhangig
davon, ob indirekt Uber Private-Equity-Zielfonds oder direkt
gehalten, 65 % des von der Fondsgesellschaft zugesagten
Kapitals nicht tbersteigen. Die vorstehend beschriebene
Grenze soll spatestens zum Zeitpunkt des Abschluss der In-
vestitionstatigkeit der Private-Equity-Zielfonds, voraussicht-
lich acht Jahre nach Ende des Platzierungszeitraums der
Fondsgesellschaft eingehalten werden.

Es ist moglich, dass aufgrund von Investitionsgelegenhei-
ten am Markt ein sehr hoher Anteil des Fondsvermogens
in Co-Investments investiert wird. Es besteht somit das
Risiko, dass durch einen hohen Anteil an Co-Investments
im Vergleich zum Anteil an Private-Equity-Zielfonds insge-
samt eine geringere Anzahl an Unternehmensbeteiligun-
gen direkt und indirekt gehalten wird. Je hoher die Anzahl
an Co-Investments, desto geringer ist grundsatzlich die
Risikodiversifikation. Dies kann dazu fuhren, dass inner-
halb der vorstehend erwahnten 65 %-Grenze einzelnen
Unternehmensbeteiligungen ein Uberproportionales Ge-
wicht zukommt oder dass sogar eine Uberschreitung der
65%-Grenze erfolgt. Dies kann zu einem hoheren Risiko fir
den Anleger flhren. Falls das von der Fondsgesellschaft in
Bezug auf Investments zugesagte Kapital nicht vollstandig
abgerufen wird, kann — auch bei Einhaltung der vorstehend
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genannten Prozentgrenze — die Anlage in die zehn grof3ten
Unternehmensbeteiligungen 65 % des investierten Kapitals
gegebenenfalls erheblich Gberschreiten. Insbesondere ist
bei steigendem Anteil von Co-Investments am Gesamtport-
folio der Anleger in erhohtem MalRe den flir eine Direktbe-
teiligung an Unternehmen typischen Risiken ausgesetzt,
beispielweise den in den Ziffern 3.2.8, 3.3.20 und 3.3.21
beschriebenen Risiken.

3.3.26

Investments, die zu einer Minderheitsbeteiligung fihren
Es kann sein, dass ein Private-Equity-Zielfonds (i) eine Min-
derheitsbeteiligung an einem Portfoliounternehmen erwirbt
oder (ii) auf unabhangige Management- oder strategische
Partner im Hinblick auf die Geschaftsfliihrung eines Portfo-
liounternehmens, in das er investiert, angewiesen ist. Daher
ist der betreffende Private-Equity-Zielfonds moglicherweise
nichtin der Lage, einen beherrschenden Einfluss auf das
Management dieses Portfoliounternehmens auszutben.
Ferner konnen diese Investments im Zusammenhang mit
der Beteiligung Dritter mit dem Risiko verbunden sein,

dass ein unabhangiger Partner oder Investor (i) in finan-
zielle Schwierigkeiten gerat, was sich negativ auf dieses
Investment auswirken wirde, oder (ii) wirtschaftliche oder
geschaftliche Interessen oder Ziele hat, die sich nicht mit
denen des betreffenden Private-Equity-Zielfonds decken,
oder (iii) in einer Position ist, in der er MaRnahmen ergreifen
kann, die im Widerspruch zu den Anlagezielen des betref-
fenden Private-Equity-Zielfonds stehen.

Realisieren sich diese Risiken, kann dies zu einer Minderung
des wirtschaftlichen Ergebnisses bis hin zu einem Totalver-
lust einer Beteiligung an dem betroffenen Portfoliounter-
nehmen und damit zu einer erheblichen Beeintrachtigung
des wirtschaftlichen Ergebnisses der Fondsgesellschaft
selbst und der Anleger fihren.

3.3.27

Langfristige Investments

Obwohl die Anlagen in Portfoliounternehmen der einzelnen
Private-Equity-Zielfonds typischerweise laufende Ertrage
generieren sollen, erfolgen eventuelle Kapitalauszahlungen
und Gewinnrealisierungen aus Portfoliounternehmen in der
Regel erst nach teilweiser oder vollstandiger VeraulRerung
dieser Portfoliounternehmen. Im Allgemeinen wird davon
ausgegangen, dass Portfoliounternehmen erst nach einigen
Jahren veraufRert werden. Dies kann zu ausbleibenden
Ausschuttungen zu Beginn der Beteiligung an Portfolioun-
ternehmen flhren, und Anleger miissen dementsprechend
langer auf eine mogliche Renditeerzielung warten.
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3.3.28

Anlagebewertungen im Hinblick auf die Portfoliounter-
nehmen der Private-Equity-Zielfonds

Bewertungen der laufenden Ertrage und Verauf3erungs-
erlose der Private-Equity-Zielfonds aus ihren Investments
werden konzeptionell durch den jeweiligen Manager vor-
genommen und sind grundsatzlich abschlie3end und end-
gultig. Erfolgen Auskehrungen an Private-Equity-Zielfonds
in Form von Sachausschuttungen, so wird der Wert dieser
Ausschuttungen auf Basis des Verkehrswertes der betref-
fenden Anlagen berechnet, den konzeptionell ein Bewerter
gemal einem in den jeweiligen Griindungsunterlagen der
Private-Equity-Zielfonds beschriebenen Verfahren ermittelt.
Erweisen sich diese Bewertungen als unzutreffend und ins-
besondere als zu hoch, besteht das Risiko, dass die Mana-
ger der Private-Equity-Zielfonds hohere Entgelte bezliglich
der Ergebnisbeteiligungen vereinnahmen, als ihnen bei
zutreffender Bewertung zustehen wirden. Dies konnte sich
negativ auf Ausschittungen und das wirtschaftliche Ergeb-
nis auf Ebene der Fondsgesellschaft auswirken.

3.3.29

llliquiditat von Investments der Private-Equity-Zielfonds
Die einzelnen Private-Equity-Zielfonds beabsichtigen, in
Portfoliounternehmen zu investieren. Abhangig von den
Marktbedingungen konnen diese Investments schwer

zu veraulRern sein, oder die Private-Equity-Zielfonds sind
moglicherweise nicht in der Lage, sie mit Gewinn zu verau-
Bern. Darliber hinaus konnen unter bestimmten Umstan-
den behordliche oder aufsichtsrechtliche Genehmigungen
erforderlich sein, damit die Private-Equity-Zielfonds die
Beteiligungen an den Portfoliounternehmen verauf3ern kon-
nen, oder aber die Private-Equity-Zielfonds konnen vertrag-
lich oder aus rechtlichen oder aufsichtsrechtlichen Griin-
den voribergehend an einer entsprechenden VeraufRerung
gehindert sein. Dies kann dazu fuhren, dass keine Erlose
erzielt werden, was zu einer Verminderung des wirtschaft-
lichen Ergebnisses oder sogar bei gleichbleibenden Kosten
zu einer Insolvenz der betreffenden Private-Equity-Zielfonds
fuhren kann. Dies wiederum kann sich negativ auf das wirt-
schaftliche Ergebnis der Fondsgesellschaft und in der Folge
der Anleger auswirken.

3.3.30

Absicherungsmethoden

Private-Equity-Zielfonds beziehungsweise die Portfolioun-
ternehmen sowie Co-Investments konnen Absicherungs-
methoden anwenden, die darauf ausgerichtet sind, Risiken
unter anderem in Verbindung mit nachteiligen Preisande-
rungen, Inflation, Zinssatzen, Wechselkursen oder allge-
meinen Borsenschwankungen zu mindern. Wahrend diese
Methoden bestimmte Risiken verringern konnen, konnen
sie selbst wiederum mit bestimmten anderen Risiken ver-
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bunden sein. Ferner sind sie mit gegebenenfalls erheblichen
Kosten verbunden. Somit kann es sein, dass der jeweilige
Private-Equity-Zielfonds zwar Absicherungsmethoden ein-
setzt, dennoch aber insgesamt ein im Vergleich zu einem
Nichteinsatz dieser Absicherungsgeschafte schlechteres
Ergebnis erzielt. Dies kann zu geringeren Ausschiittungen
an die Fondsgesellschaft und mithin zu einer negativen Aus-
wirkung auf die Ausschuttungen an die Anleger fiihren.

3.3.31

Folgen eines Verzugs auf Ebene der Private-Equity-
Zielfonds

Moglicherweise sind ein oder mehrere Gesellschafter von
Private-Equity-Zielfonds nicht gewillt beziehungsweise nicht
in der Lage, ihre Kapitalzusagen bis zum Ende des Investiti-
onszeitraums zu leisten. Daher erhalten die Private-Equity-
Zielfonds moglicherweise nicht den gesamten Betrag der
Kapitalzusagen, die von den Gesellschaftern bis zu den jewei-
ligen Falligkeitsterminen zu leisten sind, beziehungsweise
Uberhaupt keine solchen Zahlungen und geraten aufgrund
dessen moglicherweise mit ihren Zahlungsverpflichtun-

gen in Verzug, wodurch ihnen Verbindlichkeiten entstehen
konnen. Falls ein Gesellschafter zu dem fiir eine Zahlung auf
eine Kapitalzusage vorgesehenen Zeitpunkt diese nicht leis-
tet, verfallt die Beteiligung des betreffenden Gesellschafters
an dem betreffenden Private-Equity-Zielfonds und dessen
Investments moglicherweise ohne Gegenleistung.

Sofern ein Gesellschafter eines Private-Equity-Zielfonds
keine Kapitaleinlagen leistet, kann die Moglichkeit des
betreffenden Private-Equity-Zielfonds zur Umsetzung seiner
Anlagestrategie und zur Fortfihrung des sonstigen Betriebs
erheblich beeintrachtigt sein. Ein Verzug bei einer wesentli-
chen Anzahl von Gesellschaftern wiirde die Moglichkeiten
zur Anlagediversifizierung begrenzen und wahrscheinlich
zu einer Reduzierung des wirtschaftlichen Ergebnisses des
betreffenden Private-Equity-Zielfonds fuhren. Darlber hin-
aus mussen die Gesellschafter moglicherweise zusatzliche
Einlagen leisten, um einen verzugsbedingten Fehlbetrag
auszugleichen.

Realisieren sich diese Risiken, kann dies zu einer Minderung
des wirtschaftlichen Ergebnisses bis hin zu einem Totalver-
lust einer Beteiligung an einem Private-Equity-Zielfonds und
damit zu einer erheblichen Beeintrachtigung des wirtschaft-
lichen Ergebnisses der Fondsgesellschaft und somit auch
der Anleger selbst fuhren.

3.3.32

Freistellung der Direktoren auf Ebene von Private-Equity-
Zielfonds

Fir den Fall, dass ein Private-Equity-Zielfonds den Kom-
plementar (sofern vorhanden), die Geschaftsfihrung und
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den Manager sowie die jeweils mit ihnen verbundenen
Unternehmen und ihre gesamten jeweiligen leitenden Mit-
arbeiter, Direktoren oder sonstigen Mitarbeiter von allen
Verlusten, Anspruchen, Verbindlichkeiten, Schadensersatz-
ansprichen und Aufwendungen (einschlief3lich Rechts-
beratungsgebuhren und -kosten), die diesen freigestellten
Personen in Verbindung mit den Geschaftsangelegenheiten
der Portfoliounternehmen entstehen, freistellt, es sei denn,
diese Verluste, Anspruche, Verbindlichkeiten, Schadenser-
satzanspruche und Aufwendungen ergeben sich aufgrund
grober Fahrlassigkeit, Betrugs, groben berufsrechtlich
relevanten Fehlverhaltens, vorsatzlichen Fehlverhaltens,
vorsatzlicher rechtswidriger Handlungen beziehungsweise
einer bewussten und wesentlichen Verletzung der Pflichten
aus den Griindungsdokumenten des jeweiligen Private-
Equity-Fonds seitens der jeweiligen freigestellten Person,
ergeben sich folgende Risiken:

Es haftet keine dieser freigestellten Personen gegentiber
dem jeweiligen Private-Equity-Zielfonds oder dessen
Gesellschaftern fur Verluste, Schadensersatzanspriiche
oder Verbindlichkeiten aus oder in Verbindung mit einer
Handlung oder Unterlassung der jeweiligen freigestellten
Person bei der Austibung der Geschaftsangelegenheiten
des Private-Equity-Zielfonds.

Die Freistellung der freigestellten Personen beeintrachtigt
moglicherweise die Finanzlage des jeweiligen Private-Equity-
Zielfonds sowie dessen Moglichkeit, Vermogensgegenstande
zu erwerben beziehungsweise auf sonstige Weise seine Anla-
geziele zu erreichen oder seine Pflichten zu erfullen.

Realisieren sich diese Risiken, kann dies zu einer Minderung
des wirtschaftlichen Ergebnisses bis hin zu einem Totalver-
lust einer Beteiligung an dem betreffenden Private-Equity-
Zielfonds und damit zu einer erheblichen Beeintrachtigung
des wirtschaftlichen Ergebnisses der Fondsgesellschaft
selbst und somit auch der Anleger fuhren.

3.4
Risiken in der Person der oder dem Vertrag mit
der KVG und weitere Vertragserfullungsrisiken

In diesem Kapitel 3.4 werden die wesentlichen tatsachlichen
und rechtlichen Risiken beschrieben, die sich aus der Person
der oder dem Vertrag mit der KVG und dem Abschluss wei-
terer Vertrage ergeben. Sie wirken sich tber die Fondsge-
sellschaft auf die Anleger (als Direktkommanditisten oder
Treugeber) aus und konnen dazu fiihren, dass Auszahlungen
an die Anleger gemindert werden oder vollig ausbleiben,
was im Extremfall einen Totalverlust der Einlage des Anle-
gers nebst Ausgabeaufschlag nach sich ziehen kann.
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3.4.1

Vertragserfullungsrisiko aus dem Vertrag mit der KVG
Fur die Umsetzung ihres Anlageziels ist die Fondsgesell-
schaft auf die Leistungen im Zusammenhang mit dem
Erwerb und der VerduRerung von Anteilen an Private-Equity-
Zielfonds sowie Co-Investments angewiesen, die die KVG
ihr aufgrund des Fremdverwaltungsvertrags als externe
Kapitalverwaltungsgesellschaft zu erbringen hat. Aufgrund
der Bedeutung dieser Leistungen besteht das Risiko, dass
sich nicht vertragsgemaf3e Leistungen der KVG negativ auf
die Ertrage der Fondsgesellschaft und auf die Auszahlungen
an die Anleger auswirken. Es kann dabei nicht ausgeschlos-
sen werden, dass die KVG ihre jeweiligen Verpflichtungen
als Kapitalverwaltungsgesellschaft nicht ordnungsgemaf3
erflllt. Sollte sich die Leistungskapazitat der KVG, z. B.
durch Entwicklungen wie Krankheit oder Verlust von Perso-
nal, substantiell verringern, kann dies das Risiko einer nicht
ordnungsgemalRen Vertragserfillung durch sie erhohen.

Daruber hinaus beruht der Wert der von der KVG zu erbrin-
genden Leistungen wesentlich auf ihren besonderen
Erfahrungen und Marktkenntnissen. Wird der mit der KVG
geschlossene Fremdverwaltungsvertrag beendet, besteht
aufgrund ihrer besonderen Erfahrungen und Marktkennt-
nisse das Risiko, dass keine andere gleichwertige Kapital-
verwaltungsgesellschaft beauftragt werden kann.

Die Realisierung der vorgenannten Risiken kann sich nega-
tiv auf die Erlose der Fondsgesellschaft auswirken und zu
geringeren Auszahlungen an die Anleger fuhren.

3.4.2

Vertragserfullungsrisiko aus dem Vertrag mit der
Verwabhrstelle

Die KVG hat mit der State Street Bank GmbH einen Ver-
wahrstellenvertrag geschlossen. Es besteht das Risiko, dass
der geschlossene Verwahrstellenvertrag nicht ordnungsge-
malR durchgefihrt wird. Die Realisierung des vorgenannten
Risikos kann sich negativ auf die Erlose der Fondsgesell-
schaft auswirken und zu geringeren Auszahlungen an die
Anleger fuhren.

3.4.3

Weitere Vertragserfullungsrisiken

Die Fondsgesellschaft und die KVG werden mit zahlreichen
Vertragspartnern Vertrage abschlieRen. Die Anleger tragen
mittelbar das Risiko, dass diese Vertrage nicht oder nicht
zu den geplanten Konditionen abgeschlossen werden oder,
dass abgeschlossene Vertrage anders als vereinbart ausge-
legt und/oder nicht ordnungsgemaf durchgefiihrt werden.
Soweit die Vertragsparteien ihren Verpflichtungen nicht
nachkommen oder diese unzureichend umsetzen, konnte
dies zur vorzeitigen Auflosung von Vertragen fliihren. Dane-
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ben besteht das Risiko, dass vertragliche Vereinbarungen
unwirksam oder anfechtbar sind und bestehende Vertrage
verandert oder aufgelost werden. Die Storungen bei der
Durchfuhrung von Vertragen oder ihre vorzeitige Auflosung
konnen sich negativ auf die Ertrage der Fondsgesellschaft
und auf die Auszahlungen an die Anleger auswirken.

Etwaige Schadensersatzanspriiche gegentber Vertrags-
partnern wegen Verletzung ihrer vertraglichen Pflichten sind
moglicherweise nicht oder nicht im vollen Umfang durch-
setzbar. In den Vertragen konnen zudem im jeweils marktub-
lichen Umfang Haftungsbeschrankungen enthalten sein.

Die Realisierung der vorgenannten Risiken kann sich nega-
tiv auf die Erlose der Fondsgesellschaft auswirken und zu
geringeren Auszahlungen an die Anleger flihren.

3.4.4

Rechtsstreitigkeiten

Es besteht das Risiko, dass es im Zusammenhang mit dem
Erwerb und der Verauferung der Anteile an den Private-
Equity-Zielfonds und Co-Investments oder im Zusam-
menhang mit sonstigen Vertragen zu Rechtsstreitigkeiten
kommt, die negative Auswirkungen auf die Ertragslage der
Fondsgesellschaft haben konnen und zu geringeren Aus-
zahlungen an die Anleger flhren.

3.4.5
Geschaftsfliihrungsrisiken/Schltsselpersonenrisiko

Die Rentabilitat der Beteiligung an der Fondsgesellschaft

ist unter anderem von der effizienten Geschaftsfiihrung der
Fondsgesellschaft, der KVG, der Private-Equity-Zielfonds,
der Co-Investments und der Portfoliounternehmen abhangig.
Die Effizienz der jeweiligen Geschaftsfiihrung hangt unter
anderem mit der Qualifikation, der Erfahrung, den Markt-
kenntnissen und den Geschéftsverbindungen der jeweiligen
Geschaftsfiihrungsmitglieder zusammen. Geschaftsfih-
rungsfehler, vor allem bei Vertragsabschluss und bei Ver-
tragsdurchflihrung, Fehlentscheidungen bei Investitionen
oder Fehlverwendungen von Anlegergeldern konnen dazu
flhren, dass die angestrebten Ertrage nicht erzielt oder
hohere Kosten verursacht werden.

Der Verlust von Schltsselpersonen auf Ebene der Fonds-
gesellschaft, der KVG, der Private-Equity-Zielfonds, der
Co-Investments und der Portfoliounternehmen kann das
vorgenannte Risiko weiterhin erhohen. Auch kann nicht
ausgeschlossen werden, dass sich Geschaftsfiihrungsent-
scheidungen spater als falsch herausstellen konnen.

Die Realisierung der vorgenannten Risiken kann sich nega-
tiv auf die Erlose der Fondsgesellschaft auswirken und zu
geringeren Auszahlungen an die Anleger flihren.
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3.4.6

Risiken aufgrund des Beratungsvertrags

Die KVG wird einen Beratungsvertrag mit der DAAM (UK)
abschlieRen und sich unter anderem im Hinblick auf das
strategische Portfoliomanagement beraten lassen. Es
besteht das Risiko, dass der Beratungsvertrag gekiindigt
wird oder der Berater seinen Pflichten aus dem Beratungs-
vertrag nicht oder nicht in vollem Umfang nachkommt. Dies
kann zur Folge haben, dass die zusatzliche Expertise des
Beraters der KVG nicht oder nur eingeschrankt zur Verfu-
gung steht, was sich nachteilig auf das Portfoliomanage-
ment und mithin auch auf das wirtschaftliche Ergebnis der
Anleger auswirken kann.

3.4.7

Risiken durch das Investmentkomitee und einen
etwaigen Beirat

Die KVG hat ein Investmentkomitee als Gremium zur Bera-
tung der Geschaftsfihrung eingerichtet. Des Weiteren kann
durch Gesellschafterbeschluss ein Beirat zur Beratung und
Unterstltzung der Geschaftsfihrung berufen werden.

Die Effizienz der jeweiligen Beratung hangt unter anderem
mit der Qualifikation, der Erfahrung, den Marktkenntnissen
und den Geschaftsverbindungen der jeweiligen Komitee-
beziehungsweise Beiratsmitglieder zusammen. Beratungs-
fehler hinsichtlich Investitionsentscheidungen konnen dazu
fUhren, dass die angestrebten Ertrage nicht erzielt oder
hohere Kosten verursacht werden.

Der Verlust von Mitgliedern des Investmentkomitees bezie-
hungsweise des etwaigen Beirats kann das vorgenannte
Risiko weiterhin erhohen. Eine adaquate Nachbesetzung ist
nichtimmer gewahrleistet. Auch kann nicht ausgeschlossen
werden, dass sich Empfehlungen spater als falsch heraus-
stellen.

Die Realisierung der vorgenannten Risiken kann sich nega-
tiv auf die Erlose der Fondsgesellschaft auswirken und zu
geringeren Auszahlungen an die Anleger flihren.

3.4.8

Kosten

Die Kosten fur die Griindung der Fondsgesellschaft, die
Fondskonzeption, die Beschaffung des Eigenkapitals (ein-
schlieRlich der Prospektierung und der Vertriebszulassung),
die damit zusammenhangende Rechts- und Steuerbera-
tung, die Verwahrstellenkosten sowie die laufenden Verwal-
tungskosten der Fondsgesellschaft und die Vergltung fir
ihre Gesellschaftsorgane und die KVG flihren zu Verlusten
der Fondsgesellschaft, die erst durch kiinftige Ertrage auf-
geholt werden mussen, bevor verteilungsfahige Gewinne
entstehen. Bleiben Gewinne in entsprechender Hohe aus,



PED Private Equity Deutschland
GmbH & Co. geschl. Inv. KG

vermindern die Kosten das Kapital der Anleger dauerhaft.
Dies gilt auch fur die Kosten, die auf Ebene der Private-
Equity-Zielfonds und Portfoliounternehmen sowie der Co-
Investments anfallen. Zudem konnen Vergttungen und
Gebulhren von Co-Investment oder Joint-Venture-Partnern
erhoben werden. Auch kénnen sich in allen Ebenen der
mehrstockigen Investitionsstruktur Freistellungsverpflich-
tungen fur entstandene Schaden oder Kosten ergeben.

Diese Kosten und Gebuhren mindern die Ertrage, die an die
Fondsgesellschaft und in der Folge an die Anleger ausge-
schuttet werden konnen.

3.5

Risiken im Zusammenhang mit der Beteiligung
der Fondsgesellschaft an einer Zwischengesell-
schaft beziehungsweise einem Spezial-AlF

Falls eine Anlage Uber eine Zwischengesellschaft bezie-
hungsweise einen Spezial-AlF erfolgen sollte, ist zu beach-
ten, dass auf Ebene einer Zwischengesellschaft bezie-
hungsweise eines Spezial-AlF Kosten der Griindung, der
Beschaffung des Kapitals, des Managements und laufende
Verwaltungskosten anfallen. All diese Zahlungsverpflich-
tungen mindern direkt oder indirekt den Wert der Zwi-
schengesellschaft beziehungsweise eines Spezial-AlF und
somit den Wert der Fondsgesellschaft als ihrer Gesellschaf-
terin. Sie mindern in der Folge auch die Auszahlungen an
den Anleger.

3.6
Risiken aus der Beteiligung als Treugeber oder
Kommanditist an der Fondsgesellschaft

In diesem Kapitel 3.6 werden die wesentlichen tatsach-
lichen und rechtlichen Risiken beschrieben, die sich aus
der Beteiligung als Treugeber oder Kommanditist an der
Fondsgesellschaft ergeben. Sie konnen dazu fliihren, dass
Auszahlungen an die Anleger gemindert werden oder vollig
ausbleiben. Zudem konnen diese Risiken tber einen Total-
verlust der Einlage des Anlegers nebst Ausgabeaufschlag
auch seine Privatinsolvenz zur Folge haben.

3.6.1

Platzierungsrisiko/Rickabwicklungsrisiko

Es besteht das Risiko, dass, wenn bis spatestens zum

9. Marz 2016 ein Platzierungsvolumen von 50 Mio. EUR oder
zusammen mit der GAF LP ein Platzierungsvolumen von

100 Mio. EUR nicht erreicht wird oder sich die in den Anlage-
bedingungen festgelegte Anlagestrategie aus anderen Griin-
den nicht verwirklichen lasst, die Geschaftsfihrende Kom-
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manditistin daraufhin entscheidet, das Beteiligungsangebot
nicht fortzufihren. Darliber hinaus besteht das Risiko, dass
die Geschaftsfihrende Kommanditistin von ihrem Recht Ge-
brauch macht, die Platzierung vorzeitig zu beenden und die
Fondsgesellschaft fur die Aufnahme weiterer Treugeber zu
schlief3en. Eine solche Ruckabwicklung oder vorzeitige Been-
digung kann z.B. mit Riicksicht auf regulatorische Anforde-
rungen erfolgen. In diesen Fallen kann der Anleger die von
ihm gewtlinschte Anlage nicht tatigen und die erwarteten Er-
trage hieraus nicht erzielen. Sollte die Fondsgesellschaft das
angestrebte Platzierungsvolumen in Hohe von 50 Mio. EUR
oder zusammen mit der GAF LP ein Platzierungsvolumen von
100 Mio. EUR nicht erreichen und die Geschéftsfiihrende
Kommanditistin nicht von ihrem Recht Gebrauch machen, das
Beteiligungsangebot nicht fortzufiihren, besteht das Risiko,
dass die angestrebte Risikostreuung reduziert ware, was zu
einer Verstarkung der Risiken flihren kann. Dartber hinaus hat
dies Auswirkungen auf die Auszahlungen an die Anleger, ins-
besondere auch durch hohere Auswirkungen des (Fix-)Kosten-
anteils im Vergleich zu einem grof3eren Fondsvolumen.

Im Falle, dass das Beteiligungsangebot nicht fortgefuhrt
wird, kann ein Anleger, der seine Einlage einschliel3lich des
Ausgabeaufschlags bereits geleistet hat, weder eine Verzin-
sung der mit Ausgabeaufschlag zuruckzuerstattenden Ein-
lage noch Ersatz fiir entgangenen Gewinn verlangen. Kos-
ten, die dem Anleger im Rahmen der Zeichnung entstanden
sind, werden nicht zurlckerstattet.

Ein entsprechendes Risiko besteht auf Ebene der Private-
Equity-Zielfonds, falls diese jeweils keine Beteiligungen in
sinnvollem Umfang erwerben konnen.

3.6.2

Widerruf von Beitrittserklarungen

Wenn Anleger ihre Beitrittserklarungen aufgrund eines
gesetzlichen Widerrufsrechts erfolgreich widerrufen, kann
es zu einem Nichterreichen des Platzierungsvolumens oder
auch zu Liquiditatsabflissen kommen. Das Nichterreichen
des Platzierungsvolumens von mindestens 50 Mio. EUR
beziehungsweise 100 Mio. EUR ist ein Fall des in Kapitel
3.6.1 mit seinen Folgen fur den Anleger dargestellten Risi-
kos, dass das Beteiligungsangebot nicht fortgefthrt wird.
Durch nachtragliche Liquiditatsabflisse besteht das in
Kapitel 3.6.21 mit seinen Rechtsfolgen dargestellte Liquidi-
tatsrisiko.

3.6.3

Versaumnis von Fristen, verspatete Gutschrift des
Anlagebetrags

Werden die im Gesellschaftsvertrag und im Treuhand- und
Verwaltungsvertrag vorgesehenen Fristen fur die Einzah-
lung der Einlage und des Ausgabeaufschlags — so auch im
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Fall von spateren Kapitalabrufen — nicht gewahrt, hat dies
nachteilige Folgen fur den Anleger. Saumige Anleger haben
den Verzugszins zu zahlen und konnen aus der Gesellschaft
ausgeschlossen werden.

Es kommt zu einer Verzogerung des Beitritts eines Anle-
gers, wenn die Gutschrift der Einlage beziehungsweise des
jeweils falligen Teilbetrags und des Ausgabeaufschlags
dieses Anlegers nicht in dem Platzierungsabschnitt, in dem
er seine Beitrittserklarung abgegeben hat, sondern erst

in einem nachfolgenden Platzierungsabschnitt (sofern ein
solcher vorgesehen ist) erfolgt. Nach dem Treuhand- und
Verwaltungsvertrag wird der Beitritt dann erst — je nach
Eingang der Einlage beziehungsweise des jeweils falligen
Teilbetrags und des Ausgabeaufschlags — zum Ende des
nachsten Platzierungsabschnitts vollzogen, in welchem die
Gutschrift des Anlagebetrags (zuzliglich Ausgabeaufschlag)
erfolgt. Dies hat nachteilige Auswirkungen auf die Aus-
schuttungen der Fondsgesellschaft an den betreffenden
Anleger, die zeitanteilig unter Berlicksichtigung des Bei-
trittstermins des Anlegers bemessen werden.

3.6.4

Kapitalverwaltung, Geschaftsfiihrung und Gesellschafter-
beschlusse, Majorisierung

Die Mitspracherechte und Einflussnahmemaglichkeiten
des einzelnen Anlegers, gleich ob er die Stellung eines Treu-
gebers oder Kommanditisten innehat, sind begrenzt, so
dass sich das Risiko ergibt, dass Kapitalverwaltungs- und
Geschaftsfihrungsentscheidungen und tber das laufende
Geschaft hinausgehende Kapitalverwaltungs- und Gesell-
schafterbeschllisse anders ausfallen als vom einzelnen
Anleger erwartet oder gewunscht. Entscheidungen Uber
das laufende Geschaft der Fondsgesellschaft werden von
der KVG getroffen. Dadurch ist der Anleger zugleich dem
Risiko ausgesetzt, dass aus seiner Sicht nicht optimale oder
fehlerhafte Entscheidungen getroffen werden. Die vorge-
nannten Risiken konnen sich verstarken, wenn es zu alter-
nativen Beteiligungsstrukturen oder Veranderung der Betei-
ligungsverhaltnisse im Sinne des nachfolgenden Kapitels
3.6.6 kommt.

Der Anleger muss davon ausgehen, dass er bei Gesell-
schaftsbeschlissen aufgrund seiner individuellen Betei-
ligungsquote nur eine Minderheitenposition innehat und
die zu fassenden Beschlusse nicht malRgeblich beeinflus-
sen kann. Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass nur
wenige Anleger ihr Stimm- und Mitspracherecht bei Gesell-
schafterbeschlissen der Fondsgesellschaft wahrnehmen.
In einem solchen Fall kann bereits eine geringe Anzahl
von anwesenden oder vertretenen Anlegern Mehrheits-
beschlisse fassen, die nur die Interessen dieser Mehrheit
berlcksichtigen, jedoch fur alle Anleger unabhangig von
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ihrer jeweiligen Teilnahme an der Beschlussfassung verbind-
lich sind. Durch mit der erforderlichen Mehrheit gefasste
Gesellschafterbeschlisse kann auch die Gesellschaftsstruk-
tur der Fondsgesellschaft geandert werden, wodurch sich
das Risikoprofil der Vermogensanlage zu Lasten des Anle-
gers verandern kann. Grundsatzlich besteht die Moglichkeit,
dass sich mehrere Gesellschafter in ihren Entscheidungen
koordinieren und so die Abstimmung in ihrem Sinne beein-
flussen. Dies kann negative Auswirkungen auf den einzel-
nen Anleger haben, da er dann keine Moglichkeit hat, derar-
tige Abstimmungen in seinem Sinne zu beeinflussen.

Sofern Grof3anleger (z. B. Dachfonds) sich an der Fonds-
gesellschaft beteiligen, besteht die Moglichkeit, dass die
GroRanleger Uber eine Stimmenmehrheit verfliigen. Es kann
nicht ausgeschlossen werden, dass sich auch Gesellschaf-
ten aus dem Deutsche Bank-Konzern, andere in Bezug auf
die Fondsgesellschaft involvierte Gesellschaften (oder die-
sen nahestehende Personen), Kapitalanlagegesellschaften
oder sonstige institutionelle Anleger (wie Versicherungs-
unternehmen, Kreditinstitute oder sonstige Gesellschaften)
oder Privatanleger direkt oder indirekt gegebenenfalls auch
mit hohen Beteiligungsbetragen an der Fondsgesellschaft
beteiligen. Hierdurch kann sich die Einflussnahme dieser
Beteiligten auf die Struktur weiter erhohen.

Die Treuhand-Kommanditistin vertritt regelmaRig eine
Vielzahl von Anlegern. Sie kann das auf einen Anleger ent-
fallende Stimmrecht nach eigenen, dem Anleger zuvor mit-
geteilten Vorschlagen austben, wenn sie keine Weisung
erhalt, und von eigenen Vorschlagen abweichen, wenn sie
den Umstanden nach annehmen darf, dass der Anleger
bei Kenntnis der Sachlage die abweichende Auslibung des
Stimmrechts billigen wiirde. Fiir den einzelnen Anleger
besteht somit das Risiko, dass er anlagegefahrdende Ent-
wicklungen moglicherweise nicht im Wege der Beschluss-
fassung abwenden kann.

3.6.5

Verwasserungsrisiko durch nachtragliche Beitritte
weiterer Anleger

Der Platzierungszeitraum der Fondsgesellschaft betragt bis
zu einem Jahr. Die Anleger konnen sich in bis zu drei, nach
Entscheidung der Geschaftsfihrenden Kommanditistin

bis zu vier aufeinanderfolgenden Platzierungsabschnitten
an der Fondsgesellschaft beteiligen. Die Geschaftsfiih-
rende Kommanditistin kann die Platzierung sowohl ab dem
zweiten Platzierungsabschnitt als auch bei Erreichen des
maximalen Platzierungsvolumens vorzeitig beenden. Der
Anteil eines Anlegers, der in einem der ersten Platzierungs-
abschnitte der Fondsgesellschaft beitritt, kann durch den
Beitritt weiterer Anleger in einem spateren Platzierungsab-
schnitt verwassert werden. Folge ist, dass sein Stimmanteil
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sinkt und er weniger Einfluss auf die Entscheidungen der
Fondsgesellschaft geltend machen kann.

3.6.6
Alternative Beteiligungsstrukturen oder -konditionen;
Veranderung der Beteiligungsverhaltnisse

Es besteht die Moglichkeit, dass bestimmten Anlegern
oder Dritten neben oder statt einer Beteiligung als Treu-
geber oder Direktkommanditist eine indirekte Investition
in die Fondsgesellschaft Gber gesonderte Strukturen (z. B.
Uber Feeder-Gesellschaften) und/oder eine Beteiligung an
Private-Equity-Zielfonds beziehungsweise Co-Investments
Uber parallel investierende Vehikel (beispielsweise die
GAF LP) angeboten werden. Hierdurch konnen sich mogli-
cherweise Interessengegensatze zwischen unterschiedli-
chen Anlegergruppen ergeben.

Die Beteiligungskonditionen von Anlegern, die sich direkt
oder indirekt an der Fondsgesellschaft beziehungsweise
uber alternative Beteiligungsstrukturen beteiligen, konnen
abweichen. Auf Ebene der Fondsgesellschaft ergeben
sich Abweichungen insbesondere aufgrund der Ausgabe
von Anteilen der Anteilklasse A und der Anteilklasse B mit
unterschiedlicher Gebuhrenstruktur. Auch bei alternativen
Beteiligungsstrukturen, unter anderem der Beteiligung uber
parallel investierende Vehikel, konnen die Konditionen von
den im vorliegenden Prospekt beschriebenen Ausgestal-
tungsmerkmalen abweichen, insbesondere kann gegebe-
nenfalls die Verglitung glinstiger gestaltet sein.

Es ist moglich, dass unter anderem aufgrund einer Binde-
lung von Anlegern Uber gesonderte (Feeder-)Strukturen
und/oder durch Anderungen der Beteiligungsverhéltnisse
der Anleger (beispielsweise aufgrund der Veraul3erung oder
dem zusatzlichen Erwerb von Beteiligungen durch Anleger)
bestimmte Anleger einen beherrschenden Einfluss auf die
Fondsgesellschaft erlangen konnen. Dies kann negative
Auswirkungen auf den Anleger haben, da er dann keine
Moglichkeit hat, Abstimmungen im Rahmen der Fondsge-
sellschaft in seinem Sinne zu beeinflussen.

3.6.7

Vertraulichkeit und Kommunikationsmoglichkeiten unter
den Anlegern

Die Daten der Anleger sind vertraulich zu behandeln. Es
besteht das Risiko, dass eine Offenlegung von anlegerbe-
zogenen Informationen (z. B. Name, Adresse und Betei-
ligungsbetrag) durch die KVG, die Komplementarin, die
Fondsgesellschaft oder die Treuhand-Kommanditistin
erfolgt, wenn diese aufgrund einer rechtlichen oder gesetz-
lichen Pflicht hierzu verpflichtet wird (z. B. auf Basis von
Auskunftsanspriichen von Mitanlegern oder Gerichtsent-
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scheidungen). Dies kann insbesondere eintreten, wenn Mit-
anleger von der Fondsgesellschaft, ihrer Geschaftsfiihrung,
der KVG oder der Treuhand-Kommanditistin Auskunfte tuber
personenbezogene und beteiligungsbezogene Daten der
Anleger verlangen. Anleger verlieren dadurch die Vertrau-
lichkeit ihrer Daten. Auch kann dies zu einem Missbrauch
der Daten fuhren. Die vertraglichen Datenschutzregelungen
konnen die Kontaktaufnahme, die Kommunikation und die
Meinungsbildung unter den Anlegern erschweren, verzo-
gern oder unmoglich machen. Anleger konnen dadurch an
einem abgestimmten Vorgehen oder einer gemeinsamen
Wahrnehmung ihrer Interessen gehindert werden.

3.6.8

Beteiligungsdauer, eingeschrankte Kiindigungs-
moglichkeiten

Die Fondsgesellschaft ist auf zehn Jahre errichtet, wobei
die Laufzeit der Fondsgesellschaft durch die Geschaftsfiih-
rende Kommanditistin jeweils bis zu drei Mal um jeweils ein
Jahr verlangert werden kann. Eine weitere Verlangerung ist
mit Zustimmung der Gesellschafterversammlung mit ein-
facher Mehrheit der anwesenden Stimmen bis zu zwei Mal
um jeweils ein Jahr moglich, sofern dies nach pflichtgema-
Bem Ermessen der Geschaftsfihrenden Kommanditistin im
Hinblick auf die Liquidation beziehungsweise Veraulserung
der Investments im Interesse der Anleger liegt. Eine ordent-
liche Kiindigung scheidet aus.

Aufgrund dieser Verlangerungsoption ist es nicht auszu-
schlief3en, dass die Anleger auch Uber das Jahr 2025 hinaus
noch fir mehrere Jahre an der Fondsgesellschaft beteiligt
sind. Eine Verlangerung der Laufzeit tuber das Jahr 2025 hin-
aus kann sich negativ auf das prognostizierte wirtschaftli-
che Ergebnis der Anleger auswirken.

Durch eine Laufzeitverlangerung verschiebt sich der Beginn
der Abwicklungsphase (Liquidationszeitraum) weiter nach
hinten, wodurch die VerdauRerung samtlicher noch vorhan-
dener Vermogensgegenstande und folglich auch Auszah-
lungen des Liquidationserloses zeitlich verzogert werden.
Dieses Risiko kann durch das unter 3.6.9 beschriebene
Risiko von Verzogerungen wahrend des Liquidationszeit-
raums weiter verstarkt werden. Der auf den Anleger entfal-
lende Anteil des Liquidationsguthabens steht diesem dann
erst zu einem entsprechend spateren Zeitpunkt flir andere
Zwecke zur Verfugung.

Anleger konnen aus der Fondsgesellschaft ausschlielich
aufgrund einer Kiindigung aus wichtigem Grund oder auf-
grund zwingender gesetzlicher Vorschriften ausscheiden.
Die Anleger sind wahrend der gesamten Laufzeit der Fonds-
gesellschaft einschlieRlich des Liquidationszeitraums an
ihre Beteiligung an der Fondsgesellschaft gebunden.
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3.6.9

Liquidationszeitraum

Die Fondsgesellschaft wird nach Ende ihrer Laufzeit liqui-
diert und der Liquidationserlos an die Anleger ausgekehrt. Da
es keinen etablierten Sekundarmarkt fur Private-Equity-Ziel-
fonds-Anteile und die von der Fondsgesellschaft getatigten
Co-Investments gibt, kann die Liquidation Uber mehrere
Jahre andauern. Es kann folglich zu Auszahlungen von Teil-
betragen uber einen langeren Zeitraum kommen, wobei
weder die Hohe noch der konkrete Zeitpunkt der einzelnen
Auszahlungen im Vorhinein prognostizierbar sind. Des Wei-
teren konnen in der Liquidationsphase Kosten flir den Liqui-
dator anfallen, ohne dass es zu Zufliissen kommt, z.B. wenn
VeraulRerungsbemihungen des Liquidators erfolglos blei-
ben. Dadurch wird der auszuschittende Liquidationserlos
gemindert. Durch eine Verzogerung der Durchflihrung der
Liquidation ist das noch eingesetzte Kapital des Anlegers lan-
ger als geplant gebunden. Hierdurch wird das wirtschaftliche
Ergebnis fir den Anleger verschlechtert.

3.6.10

Beschrankung der Abfindung, Liquiditatsbelastung fir
die Fondsgesellschaft durch Abfindungsverpflichtungen
Wird ein Anleger aus der Fondsgesellschaft ausgeschlos-
sen oder scheidet er aufgrund eines in seiner Person lie-
genden wichtigen Grundes aus der Fondsgesellschaft aus,
steht ihm nur ein gekirzter Abfindungsanspruch zu, so dass
er eine VermogenseinbufRe hinnehmen muss. Die Abfin-
dung wird unter Berlicksichtigung der Liquiditat der Fonds-
gesellschaft nach MalRgabe des Gesellschaftsvertrags in
bis zu funf gleichen Raten ausgezahlt. Dadurch kann sich
die Auszahlung von Mitteln aus der Beendigung der Betei-
ligung an der Fondsgesellschaft an den Anleger verzogern,
so dass die entsprechenden Mittel dem Anleger nicht sofort
fur andere Zwecke zur Verfligung stehen.

Noch offene Teile des Abfindungsanspruches sind nach
dem Gesellschaftsvertrag mit 3% p.a. zu verzinsen. Der
ausscheidende Anleger kann keine Sicherheit fur seinen
Abfindungsanspruch verlangen. Die Auszahlung von Abfin-
dungen flr den ausscheidenden Anleger kann sich auf-
grund von Liquiditatsengpassen der Fondsgesellschaft Giber
die festgelegte zeitliche Staffelung hinaus verzogern oder
sogar ganz ausbleiben.

Die Abfindungsverpflichtungen gegenuber ausgeschie-
denen Anlegern konnen andererseits zu einer erheblichen
Liquiditatsbelastung fur die Fondsgesellschaft und dadurch
zu dem unter Kapitel 3.6.21 mit seinen Folgen fiir die Anle-
ger dargestellten Liquiditatsrisiko flihren.

Es besteht damit abhangig von dem Abfindungsvolumen
und den Falligkeitsterminen das Risiko, dass die Rentabili-
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tat der Beteiligung an der Fondsgesellschaft sowohl fur die
ausscheidenden als auch fur die in der Fondsgesellschaft
verbliebenen Anleger beeintrachtigt wird und die Fonds-
gesellschaft durch Zahlungsunfahigkeit in ihrer Existenz
bedroht wird. Dies wiederum kann zu einer Reduzierung
von Ausschittungen an die Anleger und zum Totalverlust
der Einlage nebst Ausgabeaufschlag des Anlegers flhren.

3.6.11

Kein Sekundarmarkt, stark eingeschrankte Weiterver-
aulerbarkeit der Beteiligung

Da kein etablierter Sekundarmarkt fir Beteiligungen an
geschlossenen Investmentkommanditgesellschaften wie
der Fondsgesellschaft existiert, besteht das Risiko, dass
der Verkauf der Beteiligungen wahrend der Laufzeit der
Fondsgesellschaft schwierig oder unmaoglich sein kann.
Beteiligungen an der Fondsgesellschaft konnen nicht an
einer Borse oder einem organisierten Markt gehandelt wer-
den und eine Ubertragung der Beteiligungen bedarf der
Genehmigung der Fondsgesellschaft. Der von einem poten-
tiellen Erwerber angebotene Kaufpreis fiur die Beteiligung
kann erheblich geringer sein als der ursprunglich von dem
Anleger erbrachte Betrag oder ein gegebenenfalls ermit-
telter Nettoinventarwert. Weder die Komplementarin noch
die Geschaftsfihrende Kommanditistin oder ein sonstiger
Dritter sind verpflichtet, die Beteiligung an der Fondsgesell-
schaft zurlickzukaufen. Der Anleger muss daher davon aus-
gehen, dass er seine Beteiligung nicht oder nur mit erhebli-
chen Verlusten vorzeitig in Geld umsetzen kann.

Selbst wenn sich eine Gelegenheit zur WeiterveraulRerung
ergeben sollte, ist der Anleger dem Risiko ausgesetzt,

dass eine nach dem Gesellschaftsvertrag und dem Treu-
hand- und Verwaltungsvertrag fiir die Ubertragung der
Beteiligung erforderliche Zustimmung der Geschaftsfiih-
renden Kommanditistin und gegebenenfalls der Treuhand-
Kommanditistin nicht ohne Weiteres erteilt wird. Zudem
sind Ubertragungen grundsatzlich nur zum Ende eines
Kalenderjahres maoglich. Eine weitere Voraussetzung ist die
Einhaltung der Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags
der Fondsgesellschaft Giber die Mindestbeteiligung und Stu-
ckelung von Anteilen. Hierdurch kann ein teilweiser oder
vollstandiger Verkauf der Beteiligung erschwert oder sogar
unmoglich werden, so dass der Anleger in seiner Entschei-
dungsfreiheit Uber die Verauf3erung der Beteiligung an der
Fondsgesellschaft beeintrachtigt wird.

3.6.12

Haftung des Anlegers als Kommanditist oder Treugeber
Fiur Kommanditisten besteht das Risiko, dass sie von Glaubi-
gern der Fondsgesellschaft in Hohe der jeweiligen Haftein-
lage von 1 EUR je 1.000 EUR des Anlagebetrags unmittelbar
in Anspruch genommen werden. Die Kommanditistenhaf-
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tung ist zwar ausgeschlossen, wenn eine Einlage in Hohe der
Hafteinlage geleistet wurde. Sie lebt jedoch in Hohe der Ein-
lage durch Auszahlungen wieder auf, durch die sich die Ein-
lage unter den Betrag der Hafteinlage vermindert (8 172 Abs.
4 HGB). Der Anleger hat keinen Anspruch auf Freistellung
von der Inanspruchnahme durch einen Gesellschaftsglaubi-
ger. Sollten entgegen den Bestimmungen des Gesellschafts-
vertrags Auszahlungen der Fondsgesellschaft vorgenommen
werden, die gegen das gesetzliche Auszahlungsverbot in ent-
sprechender Anwendung der 88 30 und 31 GmbHG versto-
Ben, konnten diese zu einer noch weitergehenden Haftung
des Anlegers bis maximal zur Hohe der insgesamt empfan-
genen Auszahlungen fihren. Auszahlungen der Fondsgesell-
schaft, durch die das Vermogen der Komplementarin unter
den Nennbetrag ihres Stammkapitals sinkt, konnten in einem
solchen Fall vom Empfanger ohne Begrenzung auf die Haft-
summe an die Fondsgesellschaft zurtickzuzahlen sein.

Als Treugeber beteiligte Anleger sind gegenuber der Treu-
hand-Kommanditistin verpflichtet, diese von jeglichen Ver-
bindlichkeiten freizustellen, die aus der Stellung als Kom-
manditist resultieren. Dazu rechnen auch etwaige sich aus
den vorbeschriebenen Risiken ergebende Verbindlichkeiten.
Anleger in der Stellung eines Treugebers unterliegen diesen
Risiken daher wirtschaftlich betrachtet gleichermaf3en.

Sollte ein Insolvenzverfahren Giber das Vermoégen der Fonds-
gesellschaft eroffnet werden, konnen Auszahlungen der
Fondsgesellschaft unter bestimmten Umstanden angefoch-
ten werden. Die Anfechtung kann gegebenenfalls auch nach
dem Ausscheiden von Kommanditisten und gegebenenfalls
auch nachdem das Liquidationsverfahren tiber die Fondge-
sellschaft beendet wurde erfolgen, wenn es erst danach zur
Eroffnung eines Insolvenzverfahrens Uber das Vermogen der
Fondsgesellschaft kommt. In der Folge konnten Anleger ver-
pflichtet sein, die empfangenen Auszahlungen zu erstatten.

3.6.13

Keine Beteiligung von Anlegern mit bestimmter Staats-
burgerschaft oder Ansassigkeit; Vererbung

An der Fondsgesellschaft darf sich ein Anleger (als Treu-
geber oder Kommanditist) nur beteiligen, wenn er weder
Staatsburger der USA noch Inhaber einer dauerhaften
Aufenthalts- und Arbeitserlaubnis flir die USA (Greencard)
und auch aus einem anderen Grund nicht in den USA unbe-
schrankt einkommensteuerpflichtig ist. Er darf weder einen
Wohnsitz noch einen Zweitwohnsitz in den USA oder ihren
Hoheitsgebieten haben und auch nicht die Voraussetzun-
gen erfillen, um als US-Person, wie in Regulation S unter
dem Securities Act von 1933 in der jeweils geltenden Fas-
sung definiert, eingestuft zu werden. Ferner muss er im
eigenen Namen und auf eigene Rechnung handeln und darf
keine US-amerikanische Gesellschaft oder eine sonstige
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nach dem US-amerikanischen Recht errichtete Vermogens-
einheit, Vermogensmasse oder ein Trust sein, welche(r)

der US-Bundesbesteuerung unterliegt. Aufserdem darf der
Anleger nicht Staatsblrger der Lander Kanada, Austra-

lien, Irland oder Japan oder eine naturliche und juristische
Person, die ihren Wohnsitz, tatsachlichen Verwaltungssitz
oder statutarischen Sitz in den Landern Kanada, Australien,
Irland oder Japan hat, sein. Die Geschaftsfiihrende Kom-
manditistin beziehungsweise die Treuhand-Kommanditistin
ist berechtigt, dem Anleger in den vorgenannten Fallen mit
sofortiger Wirkung zu kundigen. Hierdurch ergeben sich die
bereits in Kapitel 3.6.10 beschriebenen Risiken im Hinblick
auf die Abfindung. Daruber hinaus hat ein solcher Anleger
der Fondsgesellschaft und gegebenenfalls der KVG etwaige
dadurch bedingte Schaden zu ersetzen.

AulRRerdem hat der Anleger durch eine qualifizierte Nach-
folgeregelung sicherzustellen, dass die Beteiligung nicht
an Personen vererbt wird, die sich an der Fondsgesell-
schaft nicht beteiligen dirfen. Sollten solche Personen
mangels einer entsprechenden Nachfolgeregelung den-
noch als Erben in die Stellung eines Kommanditisten oder
Treugebers gelangen, so kann ihre Beteiligung durch die
Geschaftsfuhrende Kommanditistin beziehungsweise die
Treuhand-Kommanditistin mit sofortiger Wirkung gekin-
digt werden. Hierdurch ergeben sich die bereits in Kapitel
3.6.10 beschriebenen Risiken im Hinblick auf die Abfindung.

3.6.14

Ausscheiden der Komplementarin

Scheidet die Komplementarin der Fondsgesellschaft aus
dieser aus, z.B. aufgrund ihres Erloschens infolge von Insol-
venz, und ist es bis dahin nicht gelungen, sie zu ersetzen,
wird die Fondsgesellschaft vorzeitig aufgelost. Hierbei
besteht das Risiko, dass Investitionen nicht wie geplant
durchgeflihrt oder nur zu schlechteren wirtschaftlichen
Konditionen abgewickelt werden konnen, was zu einem
weitgehenden oder gar vollstandigen Verlust der Anlage
mitsamt Ausgabeaufschlag flir den Anleger fiihren kann.

3.6.15

Rechtsanderungsrisiko

Anderungen (auch méglicherweise riickwirkende) von
Rechtsvorschriften, der Rechtsprechung oder der Verwal-
tungspraxis der BaFin konnen sich zum Nachteil der Fonds-
gesellschaft auswirken und die Ertrage aus der Beteiligung
an der Fondsgesellschaft oder ihre Werthaltigkeit ver-
mindern. Diese Rechtsdanderungen konnen auf Ebene der
Private-Equity-Zielfonds, der Portfoliounternehmen, der
Co-Investments, auf gesellschaftsrechtlicher Ebene, durch
Anderungen in Aufsichtsrecht und Aufsichtspraxis oder
indirekt Gber allgemeine Marktwirkungen die Tatigkeit der
Fondsgesellschaft beeinflussen.
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Insbesondere ist es aufgrund der europarechtlichen Regu-
lierung der Manager alternativer Investmentfonds durch
die Richtlinie 2011/61/EU vom 8. Juni 2011 (AIFM-Richtlinie)
und deren am 22. Juli 2013 erfolgter Umsetzung in deut-
sches Recht durch das KAGB zu einer umfassenden Ande-
rung der rechtlichen Rahmenbedingungen im Bereich des
Investmentrechts gekommen, von der auch die Fondsge-
sellschaft und die Anleger betroffen sind.

Es gibt noch nicht zu allen Bereichen des neuen Rechts, die
sich auf die Fondsgesellschaft, die KVG, die Verwaltung der
Vermogensgegenstande der Fondsgesellschaft oder das
sonstige Umfeld der Fondsgesellschaft auswirken konnen,
hinreichend gesicherte Verwaltungspraxis der BaFin.

Daher besteht das Risiko, dass sich Anderungen in der Aus-
legung der neuen Vorschriften oder der Verwaltungspraxis
der BaFin auf die Fondsgesellschaft, die KVG oder die Ver-
waltung der Vermogensgegenstande auswirken. Dies kann
dazu fihren, dass die KVG MaRnahmen ergreifen muss, die
derzeit noch nicht abschatzbar sind und die sich negativ auf
die wirtschaftliche Situation der Fondsgesellschaft auswir-
ken und somit auch wirtschaftliche Einbuf3en fur die Anle-
ger darstellen konnen.

3.6.16

Erlaubnisrisiko

Der Geschaftsbetrieb der KVG unterliegt gemalk 8 20 KAGB
der Erlaubnispflicht. Die KVG hat am 26. November 2014
die Erlaubnis fir ihre Tatigkeit als Kapitalverwaltungsgesell-
schaft von der BaFin erhalten. Es kann nicht ausgeschlossen
werden, dass, sollten die Voraussetzungen fir die Erlaubnis
entfallen, der KVG die Erlaubnis wieder entzogen wird. Die
Fondsgesellschaft muss dann von einer anderen Kapitalver-
waltungsgesellschaft verwaltet oder aber liquidiert werden.
Es besteht das Risiko, dass dadurch Kosten verursacht wer-
den, die das Gesellschaftsvermogen der Fondsgesellschaft
und den Wert der Beteiligung an der Fondsgesellschaft er-
heblich schmalern. Hierdurch kann es zu geminderten Aus-
zahlungen fur die Anleger bis zum Totalverlust kommen.

3.6.17

Regulierung des Bankensektors

Aufgrund des Umstandes, dass eine Investition der Deut-
sche Bank AG in die Private-Equity-Zielfonds moglich ist
und die KVG ein mit der Deutsche Bank AG verbundenes
Unternehmen ist, ist nicht auszuschlieRen, dass bankrecht-
liche Regelungen und sonstige Regulierungen fir Banken
und Bankholdingunternehmen, insbesondere in den USA
und in der Bundesrepublik Deutschland, auch Auswir-
kungen auf die Private-Equity-Zielfonds haben. Derartige
Regulierungen konnen z. B. zu Beschrankungen hinsichtlich
der Art und der Hohe von Investitionen des Private-Equity-
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Zielfonds fihren. Zudem ist noch nicht absehbar, wie sich
der U.S. Dodd-Frank Act (siehe dazu den nachfolgenden
Risikohinweis) in den nachsten Jahren auf Banken und die
von ihnen zu erfillenden Anforderungen auswirkt. Die hier
dargestellten Risiken konnen dazu fliihren, dass ein Pri-
vate-Equity-Zielfonds seine Investitionsstrategie nicht wie
geplant durchflihren kann, was sich wiederum nachteilig
auf die Rentabilitat der Anlage der Fondsgesellschaft und
in der Folge auch auf den wirtschaftlichen Erfolg der Betei-
ligung eines Anlegers an der Fondsgesellschaft auswirken
kann.

3.6.18

U.S. Dodd-Frank Wall Street Reform and Consumer
Protection Act, Volcker Rule

Am 21. Juli 2010 unterzeichnete US-Prasident Barack
Obama den U.S. Dodd-Frank Wall Street Reform and Con-
sumer Protection Act (,,Dodd-Frank Act”). Eine Regelung
des Dodd-Frank Act, die sog. ,Volcker Rule”, verbietet es
Banken und mit ihnen verbundenen Unternehmen, Private-
Equity-Fonds zu finanzieren, iber bestimmte Grenzen
hinaus in Private-Equity-Fonds zu investieren und sich in
anderen Arten von Transaktionen im Zusammenhang mit
Private-Equity-Fonds zu engagieren. Aufgrund dieser Vol-
cker Rule kann es fir die Deutsche Bank AG und die mit

ihr verbundenen Unternehmen, zu denen auch die Kapital-
verwaltungsgesellschaften der Private-Equity-Zielfonds
zahlen konnen, unter Umstanden erforderlich werden,

ihre rechtlichen und geschaftlichen Verbindungen zum
jeweiligen Private-Equity-Zielfonds zu restrukturieren oder
zu beenden, was wiederum flr den Zielfonds bedeuten
konnte, die Investitions- und die Desinvestitionsphase unter
Umstanden friher abschlieRen zu missen als geplant. Dies
kann sich unter Umstanden negativ auf die Rentabilitat der
Anlage der Fondsgesellschaft und in der Folge auch auf den
wirtschaftlichen Erfolg der Beteiligung eines Anlegers an
der Fondsgesellschaft auswirken.

3.6.19

Prognoserisiko

Die in diesem Prospekt enthaltenen zukunftsbezogenen
Aussagen beruhen auf einer Reihe von Annahmen und
Schatzungen. Es ist nicht auszuschlief3en, dass die zugrunde
gelegten Annahmen und Schatzungen sich spater als unzu-
treffend erweisen. Kiinftige Ereignisse und Entwicklungen
lassen sich nur schwer im Voraus einschatzen und werden
durch Faktoren beeinflusst, die nicht bertcksichtigt wurden
oder sich der Kontrolle durch die Fondsgesellschaft oder
sonstige Beteiligte entziehen. In die Annahmen, die dieser
Beteiligung an der Fondsgesellschaft und der Ankaufs-
kalkulation zugrunde liegen, flieRen verschiedene Varia-
blen ein, z.B. Inflationsrate, Zinssatze von Darlehen und
Anschlussfinanzierungen sowie Guthabenzinssatze. Die den
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Berechnungen zugrunde gelegten absoluten Grofien die-
ser Variablen basieren auf Schatzungen, welchen teilweise,
aber nicht vollumfanglich, durchschnittliche historische
Werte der wirtschaftlichen Entwicklung zugrunde liegen.
Es wird davon ausgegangen, dass diese Werte im Rahmen
einer Langzeitbetrachtung auch zuklnftig als Indikator her-
angezogen werden konnen. Allerdings besteht das Risiko,
dass die kiinftige Entwicklung von den historischen Werten
erheblich negativ abweichen konnte, was sich negativ auf
die Erlose der Fondsgesellschaft auswirken konnte und zu
geringeren Auszahlungen an die Anleger fuhren konnte.

3.6.20

Angaben von externen Dritten

Im vorliegenden Prospekt werden auch Angaben von
externen Dritten, insbesondere von den Beratern der KVG,
wiedergegeben. Eine inhaltliche Uberpriifung dieser Anga-
ben auf ihre Richtigkeit ist der KVG vielfach nicht moglich.
Es ist nicht auszuschlief3en, dass die von externen Dritten
ubernommenen und im Prospekt korrekt wiedergegebe-
nen Aussagen und Angaben inhaltlich unrichtig, unvoll-
standig oder aus ihrem Sachzusammenhang herausgelost
und dadurch missverstandlich oder sogar irrefuhrend sind.
Eine Haftung der externen Dritten, deren Aussagen und
Angaben Ubernommen wurden, ist nicht in jedem Fall oder
nur mit Einschrankungen gegeben. Zudem konnen sich
dadurch Abweichungen von den angegebenen Aussagen
und Angaben ergeben. Dies kann dazu flihren, dass sich die
wirtschaftliche Situation der Fondsgesellschaft anders dar-
stellt als erwartet und sich dies negativ auf das vom Anleger
erzielbare wirtschaftliche Ergebnis auswirkt und zu gerin-
geren Auszahlungen an die Anleger fuhrt.

3.6.21

Liquiditatsrisiko

Die Fondsgesellschaft bezieht ihre laufenden Einnahmen
aus der Anlage in Private-Equity-Zielfonds beziehungsweise
Co-Investments. Gleichzeitig hat sie unter Umstanden Ver-
bindlichkeiten aus einer kurzfristigen Fremdfinanzierung
sowie weitere Kosten, unter anderem fir die Verwahrstelle,
die KVG und die Bewerter. Es besteht das Risiko, dass die
von der Fondsgesellschaft kalkulierten Einnahmen aus
Ursachen heraus, die im Rahmen dieses Kapitels erlautert
wurden, geringer als erwartet ausfallen oder Einnahmen
ausbleiben sowie Kosten hoher als kalkuliert ausfallen oder
kinftig zusatzliche Kosten anfallen.

Diese Risiken konnen zu Liquiditatsengpassen und zu Zah-
lungsschwierigkeiten bei der Fondsgesellschaft bis hin zu
deren Insolvenz fihren. Dies kann flr den Anleger zu einem
teilweisen oder vollstandigen Ausbleiben der angestrebten
Auszahlungen sowie zum teilweisen oder vollstandigen Ver-
lust der Einlage nebst Ausgabeaufschlag fuhren.
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3.6.22

Insolvenz der Fondsgesellschaft keine Kapitalgarantie
Die Anleger tragen das Risiko der Insolvenz der Fondsge-
sellschaft. Die Ansprliche der Anleger (sofern die Anleger
die Stellung eines Treugebers innehaben, mittelbar tber
die Treuhand-Kommanditistin) gegentiber der Fondsgesell-
schaft sind nicht gesichert und in der Insolvenz gegenuber
den Forderungen anderer Glaubiger der Fondsgesellschaft
nachrangig. Anspriuche der Anleger werden erst befriedigt,
nachdem die Anspriiche der anderen Glaubiger beglichen
wurden. Dadurch konnen sich die Auszahlungen an die
Anleger vermindern oder sogar entfallen.

Fur die Anlage in die Fondsgesellschaft gibt es keine Kapi-
talgarantie. Je nach Eintritt der jeweiligen Risiken kann

es deshalb auch zu einem Totalverlust des Anlagebetrags
nebst Ausgabeaufschlag kommen.

3.6.23

Risiken in Bezug auf die Treuhand-Kommanditistin
Anleger, die die Stellung eines Treugebers innehaben,
halten ihre wirtschaftliche Beteiligung an der Fonds-
gesellschaft auf Grundlage des Treuhand- und Verwaltungs-
vertrags mittelbar durch die Treuhand-Kommanditistin.
Dadurch sind diese Anleger dem Risiko der nicht erwar-
tungsgemafen Vertragserflllung seitens der Treuhand-
Kommanditistin ausgesetzt, insbesondere im Hinblick auf
die Weiterleitung des Anlagebetrags an die Fondsgesell-
schaft sowie der Auszahlungen der Fondsgesellschaft an
diese Anleger und die weisungsgemalfie Wahrnehmung der
Treugeberinteressen in der Fondsgesellschaft.

Fur den Fall der Insolvenz der Treuhand-Kommanditistin
oder von EinzelzwangsvollstreckungsmalRnahmen gegen
sie ist im Gesellschaftsvertrag und im Treuhand- und Ver-
waltungsvertrag vorgesehen, dass die von ihr treuhan-
derisch gehaltenen Kommanditanteile auf die jeweiligen
Anleger Ubergehen (mit Wirkung ab ihrer Eintragung im
Handelsregister). Dennoch ist nicht ausgeschlossen, dass
die Interessen der betroffenen Anleger in einem solchen Fall
beeintrachtigt werden.

Durch eine nicht erwartungsgemafe Vertragserfullung sei-
tens der Treuhand-Kommanditistin kdnnen den Anlegern
Auszahlungen entgehen, selbst wenn sie von der Fondsge-
sellschaft geleistet werden.
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3.7
Interessenkonflikte

Die Deutsche Bank AG, die Deutsche Asset & Wealth
Management International GmbH, die KVG, die Treuhand-
Kommanditistin, die DAAM (UK) sowie die bei diesen han-
delnden Personen gehoren allesamt der Deutsche Bank-
Gruppe an. Sie sind teilweise auch bei anderen alternativen
Investmentfonds in gleichen oder ahnlichen Funktionen wie
bei der Fondsgesellschaft beteiligt oder tatig oder werden
dies zukunftig sein.

Esist zudem nicht ausgeschlossen, dass Gesellschaften
der Deutsche Bank-Gruppe moglicherweise voribergehend
oder dauerhaft, mittelbar oder unmittelbar, Beteiligungen
an der Fondsgesellschaft erwerben konnten.

Des Weiteren ist es moglich, dass die Fondsgesellschaft Be-
teiligungen an Private-Equity-Zielfonds erwerben kann, be-
zlglich derer auch andere Gesellschaften der Deutsche Bank-
Gruppe bereits Beteiligungen erworben haben oder solche
Beteiligungen erwerben werden. Gleiches gilt fur die Co-
Investments, die von der Fondsgesellschaft getatigt werden.

Die teilweise Identitat der involvierten Gesellschaften und
die gesellschaftsrechtlichen oder personellen Verflechtun-
gen konnen zu Interessenkonflikten fihren. Es kann nicht
ausgeschlossen werden, dass fur die Fondsgesellschaft
wesentliche Vertrage in anderer Form abgeschlossen wor-
den waren, wenn nur Gesellschaften involviert waren, die
nicht in Mehrfachfunktionen agieren und gesellschafts-
rechtlich oder personell nicht verflochten sind. Darlber
hinaus besteht das Risiko, dass kiinftige Entscheidungen im
Rahmen der laufenden Verwaltung der Fondsgesellschaft
zum Nachteil der Fondsgesellschaft getroffen werden. Im
Bereich der Fonds- und Anlegerverwaltung besteht das
Risiko, dass die KVG bei widersprechenden Interessen

die Interessen der Deutsche Bank Gruppe oder einzelner
Konzernunternehmen Uber die Anlegerinteressen stellen
konnte, was die Anleger benachteiligen konnte.

Die vorgenannten Risiken konnen sich negativ auf das vom
Anleger erzielbare wirtschaftliche Ergebnis auswirken.

3.7.1

Risiken im Hinblick auf Investmentmaoglichkeiten

Es ist nicht ausgeschlossen, dass es in Zukunft im Zusam-
menhang mit der Verwaltung der Fondsgesellschaft zu
Situationen kommt, in denen ein mit der KVG verbundenes
Unternehmen eine Tatigkeit ausubt, die die Beteiligung der
Anleger beriihrt und in dem das verbundene Unternehmen
Interessen verfolgt, die denen der Anleger der Fondsgesell-
schaft gegenlaufig sind.
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Verbundene Unternehmen konnen z. B. Beratungsleistun-
gen fir Kunden beziehungsweise andere Investmentvermo-
gen erbringen, die denen ahnlich sind, die die KVG fur die
Fondsgesellschaft beziehungsweise die Anleger erbringt.
Dabei kann es vorkommen, dass verbundene Unternehmen
Investmentvermogen mit derselben oder einer ahnlichen
Anlagestrategie verwalten oder beraten. Die Deutsche Bank
AG hat in der Vergangenheit andere Investmentvermo-

gen, gepoolte Investmentvehikel, sogenannte ,,Managed
Accounts” und weitere vergleichbare Investment-Plattfor-
men initiiert, die ebenfalls Beteiligungen an Private-Equity-
Zielfonds im Bereich der Anlagestrategie der Fondsgesell-
schaft halten, diese finanzieren oder in sonstiger Weise mit
solchen Private-Equity-Zielfonds in Verbindung stehen, die
auch fur die Fondsgesellschaft als Private-Equity-Zielfonds
erworben werden konnen. Ein verbundenes Unternehmen
kann auch bereits eine Abnahme- oder Zeichnungsver-
pflichtung im Hinblick auf die Beteiligung an Private-Equity-
Zielfonds oder deren Platzierung Gbernommen haben. Diese
Vorhaben konnen — unter Umstanden erheblich — mit den
Vorhaben der Fondsgesellschaft konkurrieren.

Dies kann das wirtschaftliche Ergebnis fir die Anleger
mindern, wenn die Fondsgesellschaft aufgrund der Ver-
flechtungen innerhalb der KVG beziehungsweise Deut-

sche Bank-Gruppe Investments nicht oder nicht in einem
Umfang tatigen kann, wie es der Fall gewesen ware, wenn
ausschlieRlich Dritte, d. h. nicht der KVG beziehungsweise
Deutsche Bank Gruppe zugehorige Unternehmen, Interesse
an dem Investment gehabt hatten.

3.7.2

Unterlassen von Investments aufgrund interner Richt-
linien zur Auflosung von Interessenkonflikten
Umgekehrt garantieren Vorgaben zur Allokation von Invest-
ments innerhalb der KVG beziehungsweise Deutsche Bank
Gruppe, die gewahrleisten sollen, dass Investmentmog-
lichkeiten gerecht aufgeteilt werden, nicht, dass durch
andere Unternehmensbereiche innerhalb der KVG bezie-
hungsweise Deutsche Bank Gruppe identifizierte, nach der
Investmentstrategie potentiell geeignete Investmentmaog-
lichkeiten fur die Fondsgesellschaft dieser auch angeboten
werden.

Es ist dartber hinaus nicht ausgeschlossen, dass die KVG
(trotz der grundsatzlichen Einrichtung separierter Vertrau-
lichkeitsbereiche) als Folge eines Interessenkonflikts und
bestehender interner Richtlinien davon Abstand nehmen
muss, fur die Fondsgesellschaft bei einem bestimmten
Investment tatig zu werden oder erlangte vertrauliche Infor-
mationen fur Zwecke eines Investments zu nutzen.
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Gegentlber der Anlage in einen Fonds, der derartigen Ver-
flechtungen in geringerem Umfang ausgesetzt ist, kann
dies nachteilig fuir die Anleger sein und deren wirtschaftli-
ches Ergebnis mindern.

3.7.3

Informationsschranken

Die KVG und andere Geschaftsbereiche innerhalb der Deut-
sche Bank Gruppe haben Informationsschranken errichtet,
durch welche die Moglichkeiten zum Missbrauch von Infor-
mationen zum Nachteil der Fondsgesellschaft oder anderer
Geschaftsbereiche innerhalb der Deutsche Bank Gruppe
reduziert werden sollen. Allerdings dienen solche Informati-
onsschranken nicht der Verhinderung von Wettbewerb zwi-
schen der Fondsgesellschaft und den anderen Geschafts-
bereichen. Ein solcher Wettbewerb kann sich nachteilig

auf die Fondsgesellschaft und somit auch auf die Anleger
auswirken.

3.7.4

Transaktionen zwischen der Fondsgesellschaft und
Gesellschaften der Deutsche Bank Gruppe

Unter bestimmten Umstanden erhalt die Fondsgesellschaft
moglicherweise die Gelegenheit, ein Investment im Zusam-
menhang mit einer Transaktion zu tatigen, an welcher sich
voraussichtlich auch Gesellschaften der Deutsche Bank
Gruppe oder deren Kunden beteiligen werden, oder in eine
Gesellschaft zu investieren, an der sich eine Gesellschaft
der Deutsche Bank Gruppe oder einer ihrer Kunden bereits
beteiligt hat oder parallel zu beteiligen beabsichtigt. Im
Zusammenhang mit solchen Investments haben die Fonds-
gesellschaft und die betreffenden Gesellschaften der Deut-
sche Bank Gruppe moglicherweise widerstreitende Interes-
sen und Anlageziele.

3.75

Schulden-Workout-Programme

Wenn ein Private-Equity-Zielfonds in eine Gesellschaft
investiert, in welche auch die Fondsgesellschaft oder eine
Gesellschaft der Deutsche Bank Gruppe investiert oder an
welche die Fondsgesellschaft oder eine Gesellschaft der
Deutsche Bank Gruppe Darlehen ausgereicht haben, und
diese Gesellschaft in finanzielle Schwierigkeiten gerat, so
konnen Entscheidungen uber die Bedingungen etwaiger
Schulden-Workout-Programme Anlass fur Interessenkon-
flikte geben (z. B. Konflikte in Bezug auf Verzichtsklauseln
(Waivers), Anderungsvereinbarungen zu Kreditbedingungen
(Financial Covenants) oder zu der Frage, ob die betreffende
Gesellschaft liquidiert oder restrukturiert werden soll).
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3.7.6

Risiken im Zusammenhang mit fur die Fondsgesellschaft
weiteren wesentlichen Dienstleistungen und Vertragen
Hinsichtlich der Vertrage, die die KVG oder die Fondsge-
sellschaft mit verbundenen Unternehmen abschlief3t, kann
es nicht ausgeschlossen werden, dass fur die Fondsge-
sellschaft wesentliche Vertrage mit anderem Inhalt abge-
schlossen worden waren, wenn nur Vertragspartner invol-
viert waren, die nicht in Mehrfachfunktionen agieren und
gesellschaftsrechtlich oder personell nicht verflochten sind.

Dies kann z. B. Wertpapiergeschafte, Derivategeschafte
oder andere Transaktionen betreffen, bei denen eine Ein-
heit der KVG beziehungsweise Deutsche Bank Gruppe als
Gegenpartei, Auftraggeber oder Vertreter auftritt. In sol-
chen Fallen ist es moglich, dass die KVG beziehungsweise
Deutsche Bank Gruppe von beiden Parteien Provisionen
erhalt und dass sie moglicherweise gegenlaufige Pflichten
und Rechte gegenuber den beiden Parteien zu beachten
beziehungsweise zu wahren hat, was sich nachteilig auf die
Interessen der Fondsgesellschaft und in der Folge negativ
auf das wirtschaftliche Ergebnis fur die Anleger auswirken
kann.

3.7.7

Risiken im Zusammenhang mit Vertriebspartnern

Fur Vertriebspartner konnen sich Interessenkonflikte daraus
ergeben, dass verschiedene Moglichkeiten bestehen kon-
nen, sich an der Fondsgesellschaft direkt oder indirekt zu
beteiligen und diese mit unterschiedlichen Gebuhren fir die
Vertriebspartner verbunden sind. Dies kann sich negativ auf
das vom Anleger erzielbare wirtschaftliche Ergebnis auswir-
ken und zu geringeren Auszahlungen an die Anleger fuhren.

3.7.8

Risiken aufgrund von Interessenkonflikten innerhalb der
Parallelstruktur

Trotz der Vorgaben zu parallelen Investments der GAF LP
und der Fondsgesellschaft unter der Parallel-Investment-
vereinbarung ist es nicht ausgeschlossen, dass es zu Inte-
ressenkonflikten der KVG und der dort jeweils handelnden
Personen kommen kann. Die KVG und der Fondsmanager
der GAF LP werden jeweils von einem Investmentkomitee
beraten. Diese Investmentkomitees bestehen teilweise aus
denselben Personen. Wenngleich interne Regelungen fur
die jeweiligen Investmentkomitees festlegen, dass eine Per-
son bei Investitionsentscheidungen nur entweder fur die
Fondsgesellschaft oder fiir die GAF LP abstimmen kann und
die Investitionsentscheidungen unabhangig voneinander
getroffen werden, kann nicht ausgeschlossen werden, dass
bei Investitionsentscheidungen Interessenkonflikte entste-
hen kénnen. Dies kann zu einem niedrigeren wirtschaftli-
chen Ergebnis fur die Anleger flhren.
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Unter bestimmten in der Parallel-Investmentvereinbarung
naher bezeichneten Umstanden missen die KVG und die
DAAM (UK) als deren Berater unter Umstanden Ermessen in
Bezug auf die Art und Weise ausliben, in welcher die Fonds-
gesellschaft und die GAF LP ihre jeweiligen Anlagebetrage
hinsichtlich ihrer gemeinsamen Investments anpassen.
Dieses Ermessen konnte Anlass flr einen Interessenkonflikt
geben, und die Austibung des Ermessens konnte fir die
Interessen der Fondsgesellschaft nachteilig sein.

Die KVG und die DAAM (UK) als ihr Berater werden

jeweils sowohl gegenuber der Fondsgesellschaft als auch
gegenuber der GAF LP Dienstleistungen erbringen (die
DAAM (UK) als Manager der GAF LP und die KVG als Bera-
ter des Managers der GAF LP). Daher werden sowohl die
Fondsgesellschaft als auch die GAF LP sowohl von der KVG
als auch von der DAAM (UK) in Bezug auf dieselben Invest-
ments beraten. Dies kann zu einem Konflikt hinsichtlich

der Pflichten fiihren, die die jeweilige Partei der Fondsge-
sellschaft und der GAF LP schuldet. Fur den Fall, dass ein
solcher Konflikt tatsachlich entsteht, wird sich die betref-
fende Partei bemuhen sicherzustellen, dass der Konflikt fair
gelost wird. Allerdings gibt es keine Garantie, dass derartige
Konflikte zugunsten der Fondsgesellschaft gelost werden
oder dass die Fondsgesellschaft dadurch nicht beeintrach-
tigt wird. Dies kann zu einem niedrigeren wirtschaftlichen
Ergebnis fir die Anleger flihren.

3.7.9

Management der Fondsgesellschaft

Die fur die KVG handelnden Personen werden dem Manage-
ment der Fondsgesellschaft so viel Zeit widmen, wie jede
nach ihrem freien Ermessen fur den effizienten Betrieb der
Fondsgesellschaft fur erforderlich halt. Die fir die KVG han-
delnden Personen werden gegebenenfalls in andere Pro-
jekte fiir Unternehmen der Deutsche Bank Gruppe involviert
sein. Das hieraus resultierende Erfordernis der Ressourcen-
allokation kann bei den betreffenden Personen Interessen-
konflikte nach sich ziehen, was wiederum zu einem niedri-
geren wirtschaftlichen Ergebnis flir die Anleger fihren kann.

3.7.10

Beteiligung an der Fondsgesellschaft durch Mitarbeiter
Bei einer direkten oder indirekten Beteiligung an der Fonds-
gesellschaft mit eigenem Vermogen durch Mitarbeiter der
KVG kann es passieren, dass deren Entscheidungen durch
die besondere Anreizsituation beeinflusst und nicht im besten
Interesse anderer Anleger getroffen werden. Werden fir diese
Beteiligung z. B. besondere Bedingungen fur die Veraul3e-
rung vorgesehen, kann dies dazu fuihren, dass die Mitarbeiter
aufgrund divergierender Investmenthorizonte spekulativere
Investments im Namen der Fondsgesellschaft durchfihren,
als sie dies ohne eine eigene Beteiligung getan hatten.
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3.7.11

Risiken aufgrund variabler Vergttung

Wird Mitarbeitern der KVG und/oder der Komplementarin
eine variable Vergutung gezahlt, kann es je nach der verein-
barten Bewertungsperiode fur zu erreichende Ziele bezie-
hungsweise Leistungen der betreffenden Personen dazu
kommen, dass fur die Anleger nachteilige Entscheidungen
getroffen werden, was sich negativ auf deren wirtschaftli-
ches Ergebnis auswirken kann.

3.7.12

Erfolgsabhangige Verglitung der Manager der KVG und
der Private-Equity-Zielfonds-Manager

Der KVG wird eine ergebnisabhangige Verglitung einge-
raumt, sobald von der Fondsgesellschaft Auszahlungen
an die Anleger in Hohe der Summe aus den von ihnen
geleisteten Einlagen (ohne Ausgabeaufschlag), etwaigen
Vorzugsausschuttungen und einem Betrag in Hohe von
8% des durchschnittlich gebundenen Kapitals erfolgt sind.
Diese erfolgsabhangige Vergutung mindert die weiteren
Ausschuttungen der Fondsgesellschaft und bietet unter
Umstanden einen Anreiz flr die Manager der KVG, hohere
Risiken einzugehen.

RegelmaRig wird auch den Managern auf Ebene der Pri-
vate-Equity-Zielfonds solch eine ergebnisabhangige Ver-
giitung eingeraumt, die im Falle der Uberschreitung einer
bestimmten Schwelle (hurdle rate) den Private-Equity-Ziel-
fonds-Managern eine erhohte Vergltung gewahrt. Diese
mindert den Gewinn auf Ebene des Private-Equity-Zielfonds
und somit auch die Ausschuttungen an die Fondsgesell-
schaft. Ebenfalls kann solch eine erfolgsabhangige Ver-
gutung unter Umstanden einen Anreiz fir Fondsmanager
schaffen, hohere Risiken einzugehen.

Werden die Gewinnerwartungen im Ergebnis doch durch
einen Private-Equity-Zielfonds verfehlt, besteht regelma-
Big die Verpflichtung, vorab erhaltene Erfolgsvergitungen
zuruckzuzahlen (clawback). Unter Umstanden erfolgt solch
eine Ruckzahlung aber verspatet oder gar nicht, so dass das
Ergebnis des Private-Equity-Zielfonds weiter negativ beein-
flusst wird. Dies kann den Wert der Fondsgesellschaft sen-
ken und die Ausschiittungen an die Anleger reduzieren.

3.8
Steuerliche Risiken

Im Kapitel 3.8 werden die wesentlichen steuerlichen Risiken
fur in Deutschland unbeschrankt steuerpflichtige Anleger
beschrieben. Sie wirken sich tber die Fondsgesellschaft auf
die Anleger (als Direktkommanditisten oder Treugeber) aus
und konnen dazu fuhren, dass Auszahlungen an die Anleger
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gemindert werden oder vollig ausbleiben oder auf Ebene
der Anleger hohere Steuern anfallen als angenommen, was
die Insolvenz beziehungsweise Privatinsolvenz des Anle-
gers zur Folge haben kann.

3.8.1

Allgemeine steuerliche Risiken im Zusammenhang

mit der Vermogensanlage

Das dem Beteiligungsangebot zugrunde liegende steuer-
liche Konzept basiert auf der geltenden Rechtslage, den
bekannten und einschlagigen Gerichtsurteilen sowie der
Praxis der Finanzverwaltung, soweit diese ihre Auffassung
veroffentlicht hat, sowie der entsprechenden Fachlitera-
tur zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung. Es kann nicht
ausgeschlossen werden, dass sich die zugrunde liegende
Rechtslage und/oder Verwaltungsauffassung wahrend der
Laufzeit der Vermogensanlage (flr die Zukunft oder mog-
licherweise auch ruckwirkend fur die Vergangenheit) an-
dert und dies signifikante Korrekturen in der Besteuerung
der Fondsgesellschaft oder der Anleger zur Folge hat. Unter
anderem wird derzeit eine umfassende Reform des Invest-
mentsteuerrechts vorbereitet, deren Inhalt noch nicht final
feststeht; nachteilige Auswirkungen fur den Anleger kdnnen
daher nicht ausgeschlossen werden. Derartige Anderungen
kénnen daher negative Auswirkungen auf den angenom-
menen Kapitalriickfluss nach Steuern haben und zu einer
steuerlichen Mehrbelastung fiir den Anleger fiihren. Uber
die endgliltige Hohe des steuerlichen Ergebnisses wird erst
im Rahmen einer steuerlichen AuRenprifung (Betriebspri-
fung) abschlieRend entschieden, so dass Steuerbescheide
bis zum Ablauf der jeweiligen Festsetzungsfrist noch gean-
dert werden konnen. Dies gilt umso mehr angesichts der
langfristigen Beteiligung des Anlegers und der Tatsache,
dass die dargestellten Besteuerungsfolgen nicht durch eine
verbindliche Auskunft abgesichert sind und die Finanzver-
waltung in jedem Veranlagungszeitraum eine abweichende
Entscheidung Uber die Besteuerung treffen kann. Steuer-
nachzahlungen waren dann gegebenenfalls mit 6% p.a. zu
verzinsen (8 233ai. V. m. §238 Abgabenordnung (,,AO0")).
Es besteht insbesondere das Risiko, dass aufgrund einer
zuklinftigen Gesetzesanderung Gewinne, die eine Kapital-
gesellschaft aus der Veraufserung von Anteilen an Kapital-
gesellschaften erzielt, in Zukunft nicht mehr zu 95% von
der Korperschaftsteuer befreit sind, sofern die verauf3ernde
Kapitalgesellschaft nicht zu mindestens 10% am Grund-
oder Stammbkapital der verauf3erten Kapitalgesellschaft be-
teiligt ist (sogenannter Streubesitz). Dies wirde auf Ebene
von Anlegern in Kapitalgesellschaftsform zu einer erhohten
steuerlichen Mehrbelastung fihren und konnte ebenfalls die
steuerliche Belastung innerhalb der Fondsstruktur erhohen.
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Auf europaischer Ebene ist die Einfuhrung einer sogenann-
ten Finanztransaktionssteuer geplant. Eine solche Finanz-
transaktionssteuer kann kinftig gegebenenfalls auch
geschlossene Investment-KGs und deren Anlagen betref-
fen, konnte sich negativ auf das Beteiligungsangebot aus-
wirken und zu geringeren Auszahlungen an die Anleger
fihren.

3.8.2

FATCA

Im Zusammenhang mit dem grundsatzlich seit dem 1. Juli
2014 in den USA geltenden besonderen Quellensteuer-
regime (sogenannter FATCA — Foreign Accounts Tax Com-
pliance Act) kann es erforderlich werden, dass ein Anle-
ger der Fondsgesellschaft bestimmte Informationen und
Nachweise zur Verfligung stellen sowie gegebenenfalls
notwendige Formulare ausfullen muss, um negative steuer-
liche Folgen (wie z. B. einen Quellensteuereinbehalt) zu ver-
meiden. Erfasst werden vor allem Zinsen, Dividenden und
Erlose aus der VeraulRerung bestimmter US-Vermdgensge-
genstande (sogenannte ,Withholdable Payments”). Nach
den neuen Regelungen muissen die US-Steuerbehodrden
(IRS), gegebenenfalls unter Einschaltung der inlandischen
Steuerbehorden, grundsatzlich lGber die direkten oder
indirekten Inhaber von Nicht-US-Konten und Nicht-US-
Einheiten informiert werden, um mogliche Beteiligungen
bestimmter US-Anleger zu identifizieren. Eine Quellen-
steuer in Hohe von 30 % muss unter anderem einbehalten
werden, wenn bestimmte Informationen nicht zur Verfu-
gung gestellt werden.

3.8.3

Steuerbelastung ohne Liquiditatszufluss

Fur den Anleger besteht das Risiko, dass das in einem
Wirtschaftsjahr der Fondsgesellschaft anteilig auf ihn ent-
fallende steuerliche Ergebnis aus der Beteiligung an der
Fondsgesellschaft zu einer personlichen Steuerbelastung
flhrt, ohne dass entsprechende Auszahlungen aus der
Beteiligung erfolgen. Der Anleger hat in diesem Fall die
Steuerschuld aus seinem sonstigen privaten Vermaogen zu
zahlen. Dies kann die Privatinsolvenz des Anlegers zur Folge
haben.

3.8.4

EU-Amtshilferichtlinie

Der Rat der EU hat am 1. Dezember 2014 eine neue Amts-
hilferichtlinie verabschiedet, die den Common Reporting
Standard (CRS) der OECD vollstandig integriert. In dieser
verpflichten sich die EU-Mitgliedsstaaten zu einem umfas-
senden automatisierten Austausch von Informationen Uber
steuerrelevante Finanzkonten. Die neuen Anforderungen
mussen Ende 2015 in nationales Recht implementiert sein.
Die Umsetzung der Amtshilferichtlinie kann zu unvorherge-
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sehenen Kosten auf Ebene der auskunftspflichtigen Finanz-
institute fuhren. Des Weiteren kann es erforderlich sein,
dass Finanzinstitute Informationen tGber Anleger austau-
schen.

3.8.5

OECD-Aktionsplan gegen Gewinnkurzungen und
Gewinnverlagerungen (BEPS)

Die OECD bereitet derzeit Malinahmen zur Bekampfung
von Gewinnkiirzungen und Gewinnverlagerungen von mul-
tinational tatigen Unternehmen vor. Derzeit wird ein umfas-
sender Aktionsplan mit einem Maflnahmenkatalog gegen
Base Erosion and Profit Shifting (BEPS) erstellt, auf dessen
Grundlage bis Ende 2015 wirksame, international abge-
stimmte Regelungen gegen Gewinnklirzungen und Gewinn-
verlagerungen erarbeitet werden sollen. Diese MaRnahmen
konnen unter anderem Auswirkungen auf die steuerliche
Belastung der Private-Equity-Zielfonds und Co-Investments
beziehungsweise Zwischengesellschaften haben. Soweit
sich hierdurch die steuerliche Belastung erhoht, kann dies
zu geringeren Auszahlungen an die Anleger fuhren.

3.8.6

Qualifikation der Einklinfte

Das vorliegende Beteiligungsangebot beruht auf der An-
nahme, dass die Fondsgesellschaft mit der Anlage in Private-
Equity-Zielfonds und Co-Investments ausschlielRlich ver-
mogensverwaltend tatig ist.

Im Schreiben des Bundesministeriums der Finanzen vom
16. Dezember 2003 zur Behandlung von Private-Equity- und
Venture-Capital-Fonds (,, Private-Equity-Erlass”) wurden
Merkmale aufgefuhrt, die fur einen gewerblichen Wert-
papierhandel sprechen konnen, aber nach Meinung der
Anbieterin bei entsprechender Anwendung auf die vor-
liegende Konzeption nicht zutreffen. Gleichwohl handelt

es sich hierbei nicht um eine abschlieRende Regelung zur
Frage der Abgrenzung privater Vermogensverwaltung vom
steuerlichen Gewerbebetrieb.

Mit Urteil vom 24. August 2011 (I R 46/10) hat sich der Bun-
desfinanzhof (BFH) zu der Frage geaulert, wie die vermo-
gensverwaltende von der ,,originar” gewerblichen Tatigkeit
abzugrenzen ist. In diesem Urteil lasst es der Bundesfinanz-
hof dahinstehen, ob den von der Finanzverwaltung im Pri-
vate-Equity-Erlass formulierten ,,eher in Richtung einer Ver-
mogensverwaltung tendierenden” Kriterien zur Abgrenzung
der ,origindren” Gewerblichkeit von der Vermogensverwal-
tung uneingeschrankt zu folgen ist. Dies konnte dahin zu
verstehen sein, dass der Bundesfinanzhof eher zur An-
nahme einer gewerblichen Tatigkeit kommt, als dies nach
den Kriterien des Private-Equity-Erlasses der Fall ware.
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Es kann somit nicht ausgeschlossen werden, dass die
Finanzverwaltung die Fondsgesellschaft als gewerbliche
Gesellschaft einstuft und damit den Status der vermogens-
verwaltenden Gesellschaft nicht anerkennt.

Des Weiteren besteht das Risiko einer gewerblichen Infek-
tion dadurch, dass die Fondsgesellschaft direkt in einen
gewerblichen Private-Equity-Zielfonds investiert. Auch ist es
moglich, dass eine Anlage in einen Private-Equity-Zielfonds
in Form einer Personengesellschaft erfolgt, die zunachst als
vermogensverwaltend angesehen wird, deren steuerlicher
Status als vermogensverwaltend sodann jedoch durch die
Finanzverwaltung nicht anerkannt wird. Dies hatte gewerb-
liche Einkunfte der Fondsgesellschaft zur Folge.

Weiterhin konnte die Fondsgesellschaft ihren steuerlichen
Status als vermogensverwaltende Personengesellschaft
verlieren. Dies konnte z. B. dadurch geschehen, dass die
Geschaftsfihrungsbefugnisse der Geschaftsfihrenden
Kommanditistin als nicht ausreichend angesehen werden.
Dies wiederum hatte zur Folge, dass die Fondsgesellschaft
gewerbliche Einklnfte erzielt.

In diesem Fall kdnnte die Fondsgesellschaft selbst der
Gewerbesteuer in Deutschland unterliegen. Privatanleger
wiuirden nicht mehr nach den Grundséatzen der Abgeltung-
steuer besteuert, sondern wirden gewerbliche Einktnfte
beziehen, die ihrem individuellen Steuersatz unterliegen.

Die Tatsache, dass es sich bei der Geschaftsfuhrenden
Kommanditistin um eine Kapitalgesellschaft handelt, sollte
allerdings aufgrund der Regelungin R 15.8 (6) S. 1, 2 der
Einkommensteuerrichtlinien nicht zu einer gewerblichen
Pragung der Fondsgesellschaft fiihren.

Sofern die Fondsgesellschaft durch ihre Tatigkeit gewerb-
liche Einkunfte erzielt oder sich der Anleger an einer Kapi-
talgesellschaft beteiligt, wirde dies zu einer abweichenden
steuerlichen Beurteilung und damit fur die Fondsgesell-
schaft und fur den Anleger gegebenenfalls zu einer hoheren
oder zusatzlichen steuerlichen Belastung fuhren. Zudem
ware ein eventueller VerauRerungsgewinn in jedem Fall
steuerpflichtig. Die Auszahlungen an die Anleger wiirden
entsprechend gemindert.

Durch den Verkauf beziehungsweise die Ubertragung von
Kommanditanteilen konnen auch steuerpflichtige Einklinfte
aus Kapitalvermogen entstehen. Bei bestimmten steuerbe-
freiten Anlegern, insbesondere gemeinnutzigen Stiftungen
und steuerbefreiten Anlegern mit vergleichbarem Steuer-
status und Pensionskassen, kann eine Gewerblichkeit zum
Verlust der Steuerfreiheit fihren, so dass eine Anlage dieser
Anlegergruppen stark risikobehaftet ist.
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Fehlen der Einkunftserzielungsabsicht

Sollte ein Anleger entgegen den Annahmen der KVG in
diesem Prospekt den Erwerb seiner Beteiligung fremd-
finanzieren oder weitere umfangreiche Aufwendungen fur
den Erwerb seiner Beteiligung an der Fondsgesellschaft
tragen, besteht das Risiko, dass die Finanzverwaltung eine
Uberschusserzielungsabsicht verneint, sofern dadurch die
(Sonder-)Werbungskosten des Anlegers fur dieses Betei-
ligungsangebot hoher als die Einnahmen hieraus sind

und innerhalb der angenommenen Dauer der Beteiligung
kein Uberschuss der Einnahmen iiber die Werbungskos-
ten erzielt wird. In diesem Fall konnen weder die Zinsauf-
wendungen fur die Fremdfinanzierung noch sonstige
Aufwendungen auf Anleger- oder auf Fondsgesellschaft-
sebene steuerlich geltend gemacht werden, da seitens des
Anlegers mit der Vermogensanlage lediglich eine nicht
steuerbare ,Liebhaberei” begrindet wird.

3.8.8

Erbschaft- und Schenkungsteuerrisiko

Die Finanzverwaltung vertritt bei Anteilen, die Uber einen
Treuhander gehalten werden, die Auffassung, dass nicht
die Steuerwerte der anteiligen Wirtschaftsguter, sondern
der Verkehrswert der Beteiligung im Schenkungs-/Erbfalle
fur Zwecke der Erbschaft- und Schenkungsteuer heranzu-
ziehen ist.

Das Bundesverfassungsgericht hat mit Urteil vom 17. De-
zember 2014 (I BvL 21/12) die in den 88 13 a, 13 b ErbStG
geregelte Verschonung von Erbschaftsteuer beim Uber-
gang von Betriebsvermogen fur verfassungswidrig erklart.
Ebenfalls verfassungswidrig ist der die Prozentsatze
regelnde 8 19 ErbStG. Der Gesetzgeber ist verpflichtet, eine
Neuregelung spatestens bis zum 30. Juni 2016 zu treffen.
Die Verschonung von Erbschaftsteuer beim Ubergang von
Betriebsvermogen darf in der bisherigen Form nicht bei-
behalten werden. In Zukunft wird eine (teilweise) Verscho-
nung der Besteuerung nur unter weiteren engeren Voraus-
setzungen erfolgen kénnen, wobei das Risiko besteht, dass
die Verschonung ganz abgeschafft wird. Dies kann im Falle
der Schenkung beziehungsweise Vererbung von Anteilen
an der Fondsgesellschaft zu einer hoheren Steuerbelas-
tung auf Ebene der Anleger fuhren. Auch kann nicht aus-
geschlossen werden, dass im Rahmen der Anpassung des
ErbStG weitere Regelungen geandert werden, die zu einer
hoheren Belastung mit Erbschaft- beziehungsweise Schen-
kungsteuer fuhren.

Risiko der Umqualifizierung von Kapitalrickzahlungen
Bei EU-Kapitalgesellschaften, die deutschen Kapital-
gesellschaften vergleichbar sind, kann fiir die Anerkennung
als steuerlich neutrale Rickzahlung von Kapitalriicklagen
sowie nach neuer Praxis der Finanzverwaltung auch von
Nennkapitalriickzahlungen eine fristgerechte Antragstel-
lung durch die auszahlende Gesellschaft erforderlich sein.
Erfolgt diese nicht oder nicht fristgerecht, besteht das
Risiko, dass eine Umqualifizierung der Kapitalruckzahlung
in Dividenden erfolgt, die zu einer Steuerpflicht auf Ebene
der Anleger flhrt.

3.8.10

Risiko der doppelten Besteuerung auslandischer
Einklnfte

Beteiligt sich die Fondsgesellschaft direkt oder indirekt an
einem auslandischen Private-Equity-Zielfonds oder Co-
Investments, erzielt sie auslandische Einkinfte. Es besteht
das Risiko, dass diese teilweise oder vollstandig im Inland
sowie im Ausland besteuert werden.

Steht Deutschland das Besteuerungsrecht nicht zu und sieht
das DBA beziehungsweise das deutsche Recht die Anrech-
nungsmethode vor, wird die im Ausland gezahlte Quellen-
steuer auf die deutsche Einkommensteuerschuld angerech-
net. Verbleibt ein Uberhang an auslandischer Quellensteuer,
kann dieser Uberhang nicht angerechnet oder abgezogen
werden. Des Weiteren kann nicht ausgeschlossen werden,
dass die zur Anrechnung nétigen Bescheinigungen durch
die Fondsgesellschaft nicht beschafft werden konnen. In
diesem Falle kann es zur doppelten Besteuerung in Deutsch-
land und im Ausland kommen.
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Ausgabe- und Ricknahmepreis

Ausgabepreis

Ricknahmepreis

4.2

Anteilklasse A Anteilklasse B
Mindestens 100.000 EUR zuzliglich Ausgabe-
aufschlag. Hohere Summen mussen ohne Rest
durch 1.000 EUR teilbar sein.

Mindestens 1.000.000 EUR zuzlglich Ausgabe-
aufschlag. Hohere Summen mussen ohne Rest
durch 1.000 EUR teilbar sein.

Der Ausgabepreis ist unabhangig davon, in welchem Platzierungszeitraum sich ein Anleger an der
Fondsgesellschaft beteiligt.

Eine ordentliche Kundigung der Beteiligung an der Fondsgesellschaft durch einen Anleger oder ein
sonstiger Austritt sind wahrend der Dauer der Fondsgesellschaft ausgeschlossen. Es gibt daher keine
Rucknahme der Anteile durch die Fondsgesellschaft und dementsprechend keinen Riicknahmepreis.

Kosten oder Gebuhren, die vom Anleger zu zahlen sind

Ausgabeaufschlag

Sonstige vom Anleger zu ent-
richtende etwaige Kosten

Anteilklasse A Anteilklasse B

Einmalig bis zu 5,0% der gezeichneten Komman-
diteinlage; es steht der Fondsgesellschaft frei,
einen niedrigeren Ausgabeaufschlag zu berechnen.

Der Ausgabeaufschlag wird als einmalige Vergu-
tung von der Fondsgesellschaft an die Vertriebs-

Einmalig bis zu 3,0% der gezeichneten Komman-
diteinlage; es steht der Fondsgesellschaft frei,
einen niedrigeren Ausgabeaufschlag zu berechnen.

Der Ausgabeaufschlag wird als einmalige Vergu-
tung von der Fondsgesellschaft an die Vertriebs-

stellen gezahlt. stellen gezahlt.

Anleger, die sich zunachst mittelbar als Treugeber an der Fondsgesellschaft beteiligen, dann aber
eine unmittelbare Beteiligung als Kommanditist winschen, haben der Treuhand-Kommanditistin die
dadurch entstandenen und nachgewiesenen Kosten und Auslagen (einschlieRlich Notargebuihren,
Handelsregistervollmacht- und Registerkosten) zu erstatten.

Bei vorzeitigem Ausscheiden eines Anlegers aus der Fondsgesellschaft oder einer Ubertragung eines
Anteils auf einen Erwerber oder Rechtsnachfolger kann die Treuhand-Kommanditistin vom Anleger
(beziehungsweise im Falle der Ubertragung vom Erwerber beziehungsweise Rechtsnachfolger) Erstat-
tung fir notwendige Kosten und Auslagen (einschlieRlich Notargebuhren, Handelsregistervollmacht-
und Registerkosten) in nachgewiesener Hohe, jedoch jeweils nicht mehr als 3,5 % des Anteilswerts
verlangen. Die Kosten und Auslagen konnen auch bei der Ausschuttung in Abzug gebracht werden.

Als weitere Kosten fallen bei personlicher und unmittelbarer Beteiligung als Kommanditist alle durch
die Ubertragung des Kommanditanteils, beim Ausscheiden des Anlegers und bei Ausklinften aus dem
Kommanditisten- und dem Treugeberregister entstehenden Kosten, Auslagen und Gebuhren (ein-
schlie3lich Notar- und Gerichtsgebuhren) an. Dabei handelt es sich insbesondere um Kosten der nota-
riellen Beglaubigung der Handelsregistervollmacht sowie Kosten der Eintragung oder Loschung ins
oder aus dem Handelsregister, Kosten der eventuell vereinbarten Verwaltung der Beteiligung durch die
Treuhand-Kommanditistin sowie Kosten der eventuellen Schatzung der Beteiligung beim Ausscheiden
des Anlegers aus der Fondsgesellschaft.

Weiterhin sind durch einen Erbfall verursachte Kosten der Fondsgesellschaft und der Treuhand-Kom-
manditistin durch den jeweils fur den verstorbenen Anleger (in seiner Funktion als Kommanditist oder
Treugeber) eintretenden Kommanditisten/Treugeber zu tragen.

Eigene Kosten fir Telefon, Internet, Porto, Kosten fiir die Teilnahme an den Gesellschafterversammlun-
gen etc. hat der Anleger selbst zu tragen.

Ferner hat er die Kosten der Uberweisung seiner Einlage nebst Ausgabeaufschlag zu tragen.

Bei nicht fristgerechter Zahlung des Anlagebetrags hat der sdumige Anleger vom Zeitpunkt der Fallig-
keit an Verzugszinsen in Hohe von 8% p.a. zu zahlen, es sei denn, er hat die SGumnis nicht zu vertre-
ten. Ferner tragt der saumige Anleger samtliche durch eine nicht beziehungsweise nicht fristgerecht
erbrachte Einlage beziehungsweise einen nicht fristgerecht erbrachten Ausgabeaufschlag verursach-
ten Kosten und Schaden der Fondsgesellschaft.

Der Anleger tragt die in Bezug auf den Erwerb, das Halten und die Ubertragung der Beteiligung etwa
anfallenden personlichen Steuern. Diese sind zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung nicht bezifferbar.
Des Weiteren konnen gegebenenfalls Kosten fur die Erstellung in- und auslandischer Einkommensteu-
ererklarungen anfallen.
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Kosten oder Gebuhren, die aus dem Vermogen der Fondsgesellschaft zu zahlen sind

Initialkosten

Hochstbetrag der anfanglichen
Kosten

Bemessungsgrundlage

Laufende Vergutungen an die
KVG, die Komplementarin und
die Treuhand-Kommanditistin

Anteilklasse A

Einmalig bis zu 5,0% (inklusive Umsatzsteuer) der
gezeichneten Kommanditeinlage (ohne Ausga-
beaufschlag) fir Vertrieb, Konzeption und Marke-
ting der Fondsgesellschaft an die KVG. Hiervon
erhalt die Deutsche Asset & Wealth Management
International GmbH fiir die Einrichtung des Treu-
geberregisters 0,24 % der Kommanditeinlage
inklusive Umsatzsteuer.

Ferner erhalten hiervon die Vertriebsstellen 4%
der Kommanditeinlage, inklusive gegebenenfalls
anfallender Umsatzsteuer.

Die Summe aus Ausgabeaufschlag und den wah-
rend der Beitrittsphase anfallenden Initialkosten
betragt maximal 9,5% des Ausgabepreises.

Anteilklasse B

Einmalig bis zu 3,0% (inklusive Umsatzsteuer) der
gezeichneten Kommanditeinlage (ohne Ausga-
beaufschlag) fur Vertrieb, Konzeption und Marke-
ting der Fondsgesellschaft an die KVG. Hiervon
erhalt die Deutsche Asset & Wealth Management
International GmbH fiir die Einrichtung des Treu-
geberregisters 0,24 % der Kommanditeinlage
inklusive Umsatzsteuer.

Ferner erhalten hiervon die Vertriebsstellen 2%
der Kommanditeinlage, inklusive gegebenenfalls
anfallender Umsatzsteuer.

Die Summe aus Ausgabeaufschlag und den wah-
rend der Beitrittsphase anfallenden Initialkosten
betragt maximal 5,8% des Ausgabepreises.

Als Bemessungsgrundlage fiir die laufenden Verglitungen an KVG, Komplementarin und Treuhand-
Kommanditistin gilt die Summe aus dem durchschnittlichen Nettoinventarwert der Fondsgesellschaft
im jeweiligen Geschaftsjahr und den bis zum jeweiligen Berechnungsstichtag von der Fondsgesell-
schaft an die Anleger geleisteten Auszahlungen, maximal aber 100% der von den Anlegern gezeich-
neten Kommanditeinlagen. Wird der Nettoinventarwert nur einmal jahrlich ermittelt, wird fiir die
Berechnung des Durchschnittswerts des Nettoinventarwerts dessen Wert am Anfang und am Ende
des Geschaftsjahres der Fondsgesellschaft zugrunde gelegt. Als BezugsgroRe fur die Berechnung der
laufenden Verguitungen von KVG, Komplementarin und Geschaftsfihrender Kommanditistin dienen
neben dem Nettoinventarwert der Fondsgesellschaft auch die geleisteten Ausschiittungen, um den
produktspezifischen Charakteristika von Private-Equity-Fonds Rechnung zu tragen und um maogliche
Fehlanreize bezliglich des Zeitpunkts der VerauRerung von Vermogensgegenstanden und der Vor-

nahme von Ausschuttungen zu reduzieren.

Maximal bis zu 1,27 % p.a. der Bemessungs-
grundlage (inklusive Umsatzsteuer) (Hochst-
betrag), im Jahr 2015 mindestens 608.000 EUR
anteilig pro Anteilklasse

Diese setzen sich zusammen aus:

— 1,10% p.a. der Bemessungsgrundlage: lau-
fende jahrliche Vergutung an die KVG fir
die Verwaltung der Fondsgesellschaft (ein-
schliel8lich der Ubernahme der Funktion als
Geschaftsfihrende Kommanditistin): ab dem
Ende des ersten Platzierungsabschnitts bis
zehn Jahre nach dem Ende des letzten Platzie-
rungsabschnitts (inklusive Umsatzsteuer)

— 0,025% p.a. der Bemessungsgrundlage:
laufende jahrliche Verguitung an die Komple-
mentarin fir die Ubernahme der personli-
chen Haftung, jedoch mindestens 8.000 EUR
und hochstens 12.000 EUR im jeweiligen
Geschaftsjahr (inklusive Umsatzsteuer)

— 0,12% p.a. der Bemessungsgrundlage: lau-

fende jahrliche Verglitung an die Treuhand-
Kommanditistin (inklusive Umsatzsteuer)

Maximal bis zu 1,07 % p.a. der Bemessungs-
grundlage (inklusive Umsatzsteuer) (Hochst-
betrag), im Jahr 2015 mindestens 608.000 EUR
anteilig pro Anteilklasse

Diese setzen sich zusammen aus:

— 0,90% p.a. der Bemessungsgrundlage: lau-
fende jahrliche Vergutung an die KVG fir
die Verwaltung der Fondsgesellschaft (ein-
schlie8lich der Ubernahme der Funktion als
Geschaftsfihrende Kommanditistin): ab dem
Ende des ersten Platzierungsabschnitts bis
zehn Jahre nach dem Ende des letzten Platzie-
rungsabschnitts (inklusive Umsatzsteuer)

— 0,025% p.a. der Bemessungsgrundlage:
laufende jahrliche Vergiitung an die Komple-
mentarin fur die Ubernahme der personli-
chen Haftung, jedoch mindestens 8.000 EUR
und hochstens 12.000 EUR im jeweiligen
Geschaftsjahr (inklusive Umsatzsteuer)

— 0,12% p.a. der Bemessungsgrundlage: lau-
fende jahrliche Verglitung an die Treuhand-
Kommanditistin (inklusive Umsatzsteuer)

Von der Fondsauflage bis zum Ablauf des Geschaftsjahres 2015 betragt die Vergutung fur die KVG
mindestens 600.000 EUR (anteilig pro Anteilklasse im Verhaltnis der jeweils gezeichneten Komman-
diteinlagen). Die KVG ist berechtigt, auf die jahrliche Vergltung quartalsweise anteilige Vorschisse

auf Basis der jeweils aktuellen Planzahlen zu erheben. Mogliche Uberzahlungen sind nach Feststellung
des tatsachlichen Nettoinventarwerts sowie der tatsachlich geleisteten Auszahlungen auszugleichen.
Die KVG kann wesentliche Teile der Verwaltungsverglitung zur Begleichung der Vergtitung der von ihr
beauftragten Dienstleister verwenden. Zusatzliche Kosten fur den Anleger hierdurch fallen nicht an.
Die Kosten, die die KVG zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung an von ihr beauftragte Dritte weiter-
reicht, sind in diesem Kapitel nachfolgend wiedergegeben.
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Laufende Vergutung der KVG im
Falle der Laufzeitverlangerung

Laufende Verglitung der KVG in
der Liquidationsphase

Transaktions- und Investitions-
kosten an die KVG

Erfolgsabhangige Vergutung
an die Geschaftsfuihrende
Kommanditistin

Laufende Verwahrstellen-
vergutung
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Anteilklasse A Anteilklasse B

Die Komplementarin ist berechtigt, auf die ihr zustehende Verglitung monatlich anteilige Vorschiisse
auf Basis der jeweils aktuellen Planzahlen zu erheben.

Die Vergutung der Treuhand-Kommanditistin ist zum Ende des betreffenden Geschaftsjahres zur Zah-
lung féllig. Die Treuhand-Kommanditistin kann vierteljahrliche Vorschisse auf die Verglitung anfor-
dern. Uberschussige Vorschiisse sind unmittelbar nach der Abrechnung zum Falligkeitszeitpunkt
zurlickzuzahlen.

— 0,90% p.a. der Bemessungsgrundlage — 0,70% p.a. der Bemessungsgrundlage
(inklusive Umsatzsteuer) (inklusive Umsatzsteuer)

— 0,60% p.a. der Bemessungsgrundlage — 0,60% p.a. der Bemessungsgrundlage
(inklusive Umsatzsteuer) (inklusive Umsatzsteuer)

Die initialen und laufenden Kosten beinhalten keine Nebenkosten der Transaktion oder Kosten, die
beim Erwerb und bei der Verauflderung von Investments entstehen (Transaktionskosten). Ferner enthal-
ten sie keine erfolgsabhéangigen Vergltungen.

1,10% der jeweiligen Kapitalzusage beziehungs- 0,90% der jeweiligen Kapitalzusage beziehungs-
weise des Kaufpreises der Investments (inklusive  weise des Kaufpreises der Investments (inklusive
Umsatzsteuer) Umsatzsteuer)

Soweit der Erwerb eines Investments nicht zustande kommt, fallt keine Transaktionsgebuhr fur die
KVG an. Der Fondsgesellschaft werden in diesem Fall ausschlieflich die von Dritten in Rechnung
gestellten Kosten (beispielsweise Gutachterhonorare oder sonstige Due-Diligence Kosten) belastet.

Zusatzlich zu ihrer laufenden Verglitung erhalt die Geschaftsfiihrende Kommanditistin eine erfolgs-
abhangige Beteiligung am Gewinn (realisiertes Ergebnis) der Fondsgesellschaft. Diese steht der
Geschaftsfuhrenden Kommanditistin zu, sobald die Auszahlungen an die Anleger einer Anteilklasse
einen bestimmten Schwellenwert liberschritten haben. Dieser Schwellenwert ist erreicht, wenn die
Anleger einer Anteilklasse Auszahlungen in Hohe der Summe aus

— geleisteten Einlagen (ohne Ausgabeaufschlag)

— etwaigen Vorzugsausschuttungen und

— einem Betrag in HOhe von 8% p. a. ihres durchschnittlich gebundenen Kapitals
erhalten haben.

Das durchschnittlich gebundene Kapital wird fiir jede Anteilklasse monatlich berechnet und bestimmt
sich nach den zum jeweiligen Zeitpunkt von den Anlegern der betreffenden Anteilklasse geleisteten
Einlagen (ohne Ausgabeaufschlag), jedoch unter Abzug bereits getatigter Auszahlungen an die Anleger.

Nach Erreichen des Schwellenwertes gelten fur die betreffende Anteilklasse folgende Regelungen zur
Ergebnisverteilung:

a) Zunachst steht der verbleibende Gewinn so lange in voller Hohe der Geschéaftsfiuhrenden Komman-
ditistin zu, bis diese insgesamt 12,5% des Betrags der an die Anleger erfolgten Auszahlungen in
Hohe von 8% p.a. des durchschnittlich gebundenen Kapitals erhalten hat.

b) Von dem danach verbleibenden Gewinn werden 12,5% des verbleibenden Gewinns dem laufenden
Konto der Geschéftsfiihrenden Kommanditistin und 87,5% den Anlegern zugewiesen.

Wenn und soweit die Geschaftsflihrende Kommanditistin eine erfolgsabhangige Ergebnisbeteiligung
im Wege von Auszahlungen erhalten hat, im Rahmen der Schlussabrechnung der Liquidation jedoch
festgestellt wird, dass die Anleger der betreffenden Anteilklasse den Schwellenwert bei Vornahme der
Schlusszahlung nicht erreichen wiirden, ist die Geschaftsfuhrende Kommanditistin zur Riickzahlung
der erfolgsabhangigen Ergebnisbeteiligung an die Gesellschaft verpflichtet, bis auf Ebene der Anle-
ger der betreffenden Anteilklasse der Schwellenwert bei (entsprechend angepasster) Schlusszahlung
erreicht wird. Der an die Gesellschaft seitens der Geschaftsflihrenden Kommanditistin gegebenen-
falls gemaR diesem Absatz zurlickzufihrende Betrag ist betragsmaRig beschrankt auf die von der
Geschaftsfiihrenden Kommanditistin insgesamt erhaltenen Ausschuttungen abztiglich der auf die ent-
sprechenden Betrdage gezahlten, bestandskraftig festgestellten und auf Grundlage der zum Zeitpunkt
der Ruckflhrung geltenden steuerlichen Bestimmungen zu erwartenden Steuern.

0,054 % p.a. des durchschnittlichen Nettoinventarwerts der Fondsgesellschaft, mindestens
31.535 EUR p. a. (inklusive Umsatzsteuer); die Verwahrstelle kann hierauf monatlich anteilige Vor-
schiisse auf Basis der jeweils aktuellen Planzahlen erhalten.
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Weitere Aufwendungen, die zu Neben den vorgenannten Vergutungen konnen die folgenden, nach Auflage der Fondsgesellschaft
Lasten der Fondsgesellschaft entstehenden Kosten einschliel3lich gegebenenfalls darauf anfallender Steuern, insbesondere gesetzli-
gehen cher Umsatzsteuern, direkt oder indirekt (gegebenenfalls auf Ebene von Zwischengesellschaften oder

sonstiger Beteiligungsgesellschaften) zu Lasten der Fondsgesellschaft gehen:
a) Kosten fur externe Bewerter fiir die Bewertung der Vermogensgegenstande gemal 88261, 271
KAGB;

b) bankubliche Depot- und Kontofuihrungsgebuhren auRerhalb der Verwahrstelle, gegebenenfalls ein-
schlieB3lich der bankublichen Kosten fuir die Verwahrung auslandischer Vermogensgegenstande im
Ausland;

c) Aufwendungen zur Beschaffung von Fremdkapital, insbesondere an Dritte gezahlte Zinsen;

d) fur die Vermogensgegenstande entstehende Bewirtschaftungskosten (Verwaltungs- und Betriebs-
kosten, die von Dritten in Rechnung gestellt werden);

e) Kosten fur die Priifung der Fondsgesellschaft durch deren Abschlussprtfer;

f) von Dritten in Rechnung gestellte Kosten fur die Geltendmachung und Durchsetzung von Rechtsan-
sprichen der Fondsgesellschaft sowie deren Abwehr von gegen die Fondsgesellschaft erhobenen
Ansprlchen;

g) Gebuhren und Kosten, die von staatlichen und anderen 6ffentlichen Stellen in Bezug auf die Fonds-
gesellschaft erhoben werden;

h) Kosten fur Rechts- und Steuerberatung im Hinblick auf die Fondsgesellschaft und ihre Vermogens-
gegenstande (einschlieBlich steuerrechtlicher Bescheinigungen beziehungsweise Steuererklarun-
gen), die von externen Rechts- und Steuerberatern in Rechnung gestellt werden;

i) Kosten fir die Beauftragung von Stimmrechtsbevollmachtigten, soweit diese gesetzlich erforder-
lich sind, sowie

j) von der Fondsgesellschaft geschuldete Steuern und Abgaben.

Aufwendungen, die bei einer Zwischengesellschaft oder sonstigen Beteiligungsgesellschaft aufgrund

von besonderen Anforderungen des KAGB entstehen, sind von den daran beteiligten Gesellschaften,

die diesen Anforderungen unterliegen, im Verhaltnis ihrer Anteile zu tragen.

Laufende Kosten auf Ebene Auch auf Ebene der Private-Equity-Zielfonds und Co-Investments fallen Verglitungen, sonstige Kosten

der Investments und moglicherweise Steuern an, die gegebenenfalls der jeweiligen Zielstruktur und mithin der Fonds-
gesellschaft belastet werden. Zum derzeitigen Zeitpunkt ist eine Bezifferung dieser Kosten nicht
moglich.

Beim Erwerb von Anteilen an Private-Equity-Zielfonds, die direkt oder indirekt von der KVG selbst oder
einer anderen Gesellschaft verwaltet werden, mit der die KVG durch eine wesentliche unmittelbare
oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, darf die KVG oder die andere Gesellschaft keine Ausgabe-
aufschlage berechnen.

Beteiligt sich die Fondsgesellschaft an Private-Equity-Zielfonds, die von der KVG selbst verwaltet
werden, so werden die von der KVG in ihrer Funktion als Kapitalverwaltungsgesellschaft des Private-
Equity-Zielfonds vereinnahmten Verwaltungsvergutungen auf die Verwaltungsvergtitung der KVG auf
Ebene der Fondsgesellschaft angerechnet. Die KVG wird sicherstellen, dass die von ihr auf Ebene des
Ziel-Investmentvermogens vereinnahmten Verwaltungsvergutungen die entsprechenden Vergltungen
auf Ebene der Fondsgesellschaft nicht Gbersteigen.

Die KVG hat zudem im Jahresbericht die Vergutung offen zu legen, die von einer anderen Kapitalver-
waltungsgesellschaft oder einer anderen Gesellschaft, mit der die KVG jeweils durch eine wesentliche
unmittelbare oder mittelbare Beteiligung verbunden ist, als Verwaltungsvergtitung fiir die von der
Fondsgesellschaft gehaltenen Anteile an Private-Equity-Zielfonds berechnet wurde.

4.4 Rumpfgeschaftsjahr folgenden Geschaftsjahr nicht zur Ver-

Gesamtkostenquote fiigung stehen, werden diese auf der Grundlage der erwar-
teten Gesamtkosten geschatzt. Die Gesamtkostenquote

Im Jahresbericht werden die im Geschaftsjahr zu Lasten der  umfasst grundsatzlich samtliche von der Fondsgesellschaft

Fondsgesellschaft angefallenen relevanten Kosten offen im Jahresverlauf getragenen Kosten und Zahlungen im
gelegt und als Gesamtkostenquote ausgewiesen. Ferner Verhaltnis zum durchschnittlichen Nettoinventarwert der
wird die Gesamtkostenquote in den wesentlichen Anlege- Fondsgesellschaft. Sie beinhaltet jedoch nicht die von der
rinformationen unter der Bezeichnung , Laufende Kosten” Fondsgesellschaft gesondert zu zahlenden Transaktions-
ausgewiesen. und Investitionskosten, die Initialkosten und die erfolgs-
abhangige Vergutung der KVG. Die Gesamtkostenquote
Die Gesamtkostenquote stellt eine einzige Zahl dar, die — kann von Jahr zu Jahr schwanken. Soweit die Angabe der
sofern verfluigbar — auf den Zahlen des vorangegangenen Gesamtkostenquote auf der Grundlage von Schatzungen
Geschaftsjahres der Fondsgesellschaft basiert. Sofern erfolgen muss, kann die tatsachliche Gesamtkostenquote
die erforderlichen Gesamtkosten beispielsweise im Jahr unter anderem aufgrund von Anderungen der zugrunde lie-

der Grundung der Fondsgesellschaft oder in dem auf ein genden Annahmen abweichen.
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4.5
Vergutungen und Kosten, die auf Ebene der KVG
anfallen

Die KVG kann wesentliche Teile der Verwaltungsvergltung
zur Begleichung der Vergutung von ihr beauftragter Dienst-
leister oder Vertriebsstellen verwenden. Hierdurch fallen
fur den Anleger keine zusatzlichen Kosten an. Die folgen-
den Vergltungen sind in der laufenden Verwaltungsvergu-
tung der KVG enthalten und werden von der KVG an Dritte
gezahlt:

— eine laufende Beratungsgebihr an die DAAM (UK) in
Hohe von 24 % p. a. der laufenden Verwaltungsvergu-
tung der KVG abzuglich der Teile der laufenden Verwal-
tungsverguitung, die an die Fondsadministration, an
den Anlegerservice und an die Vertriebsstellen gezahlt
werden zuzlglich gegebenenfalls anfallender gesetzlich
geschuldeter Umsatzsteuer;

— eine laufende Vergltung an die Deutsche Bank AG fur
Fondsadministration, insbesondere Datenversorgung
und -pflege sowie Fondspreisermittlung und Reporting
in Hohe von 0,04% p. a. des Nettoinventarwerts der
Fondsgesellschaft, mindestens in Hohe von 35.700 EUR,
sowie weitere einzelfallbezogene Vergitungen jeweils
einschliel3lich der gesetzlich geschuldeten Umsatz-
steuer;

— eine jahrliche Vergltung fir den Anlegerservice an die
Deutsche Asset & Wealth Management International
GmbH in Hohe von 0,12% p. a. der Bemessungsgrund-
lage einschlieB3lich der gesetzlich geschuldeten Umsatz-
steuer.

4.6
Sonstige Informationen

Die KVG erhalt fur ihre Tatigkeiten keine Pauschalgebtihren;
eine Angabe, aus welchen Verglitungen und Kosten sich die
Pauschalgebuhr zusammensetzt, ist daher weder moglich
noch erforderlich.

Der KVG flieRen keine Riickvergltungen der aus dem Vermo-
gen der Fondsgesellschaft an die Verwahrstelle und an Dritte
geleisteten Vergutungen und Aufwandserstattungen zu.

Die KVG verwendet einen Teil der ihr aus dem Vermogen
der Fondsgesellschaft geleisteten Vergttungen fur wieder-
kehrende Vergltungen an Vermittler von Anteilen als Ver-
mittlungsfolgeprovision.

' Statistisches Bundesamt, Stand 31. Dezember 2013.
2 IMF, World Economic Outlook (BIP Zahlen per 2013), April 2014.
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Investieren in Private Equity mit dem Fokus auf den deut-
schen Mittelstand.

51
Der deutsche Mittelstand

Innerhalb Europas ist Deutschland eine der wichtigsten
Volkswirtschaften. Mit 80,8 Mio. Einwohnern hat Deutsch-
land nicht nur die hochste Bevolkerungszahl aller Staaten
der EU', sondern zugleich auch die groRte Volkswirtschaft:
Mit einem BIP von ca. 2.800 Mrd. EUR (2013) tbertrifft die
Wirtschaftsleistung Deutschlands die des nachstgroReren
europaischen Landes (Frankreich) um ca. 25%. Auf globaler
Basis wird die Wirtschaftsleistung Deutschlands im Jahr
2013, gemessen am Bruttoinlandsprodukt, lediglich von
den USA, China und Japan Ubertroffen.?

Einen wesentlichen Erfolgsfaktor fur die deutsche Wirt-
schaft stellt der sogenannte Mittelstand dar. Im Jahr 2011
verfligte Deutschland Gber ca. 14.500 Unternehmen mit
einem Umsatzvolumen von Gber 1 Mio. EUR. An der Spitze
mit einem Umsatz jenseits einer halben Mrd. EUR stehen
knapp 800 Unternehmen einschlieRlich der 30 DAX-Unter-
nehmen. Die grofRte Zahl der Unternehmen (ca. 6.300) fallt
in die Kategorie der Unternehmen mit einem Umsatz zwi-
schen 10 und 50 Mio. EUR. Das zweitgrof3te Segment ist
das der Unternehmen (ca. 5.600) mit einem Umsatz von 50
bis 500 Mio. EUR.

Im Anlagefokus der Fondsgesellschaft stehen Unterneh-
men, die gemessen am Umsatz unterhalb von 500 Mio. EUR
p.a. liegen. Die groRe Mehrheit dieser Unternehmen ist
heute noch in privater Hand. Weniger als 5% der Mittel-
standsunternehmen mit einem Umsatz zwischen 50 und
500 Mio. EUR p.a. sind borsennotiert, die Gberwiegende
Mehrzahl dieser Mittelstandsunternehmen hat somit fir die
Aufnahme von Eigenkapital keinen direkten Zugang zum
Kapitalmarkt. Flr diese Unternehmen stellt sich Private
Equity als AuRenfinanzierungsquelle fiir Eigenkapital als
uberlegenswert dar. Es kommen im Wesentlichen Banken-
finanzierung, Unternehmensanleihen und Private Equity in
Betracht.
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5.2
Private Equity als Anlageklasse

Bei Private Equity handelt es sich im Wesentlichen um
Eigenkapitalinvestitionen durch Private-Equity-Gesell-
schaften nahezu ausschlief3lich in nicht borsennotierte
Unternehmen. Private-Equity-Gesellschaften buindeln pri-
vates und institutionelles Kapital durch Auflage von Private-
Equity-Fonds. Kapitalzulage und Anlage in neu aufgelegte
Fonds werden als indirekte Investition in Primary Funds
bezeichnet; erfolgt die Anlage in bestehende bereits inves-
tierte Fonds, spricht man von Secondary Funds. Neben der
Anlage in Fonds offerieren Private-Equity-Gesellschaften
auf exklusiver Basis ausgewahlten Investoren oftmals auch
die Moglichkeit, gemeinsam mit ihren Fonds direkt in Unter-
nehmensbeteiligungen zu investieren. Dies bezeichnet man
als Anlage in Co-Investments. Das durch Private-Equity-
Gesellschaften in Deutschland zur Verfigung gestellte
Beteiligungskapital ist auch heute noch oftmals ein in der
breiten Offentlichkeit wenig wahrgenommener Faktor.
Allerdings hat sich Private Equity tUber die letzten Jahr-
zehnte in Deutschland durchaus auch als Anlageklasse fur
institutionelle und Privatanleger etabliert. So hielten im Jahr
2013 die in Deutschland erfassten Private-Equity-Gesell-
schaften Beteiligungen an mehreren tausend Unternehmen.
Diese Unternehmen erwirtschafteten mit ca. 1 Mio. Mitar-
beitern tber 190 Mrd. EUR Jahresumsatz.!

Die Strategie von Private-Equity-Gesellschaften ist der
Erwerb eines Unternehmens zum Zweck einer mittelfris-
tigen Steigerung des Unternehmenswertes mit einem
anschlieBenden Verkauf des Unternehmens an einen neuen
Investor. Ziel ist es, frihzeitig strategische Werte in Unter-
nehmen zu erkennen, darauf basierend mit dem existieren-
den oder einem neuen Management das Unternehmen zu
erwerben, das Unternehmen auf Grundlage einer neuen
Strategie und eines operativen Geschaftsplans zu reorgani-
sieren, um damit neue unternehmerische Ziele umzusetzen,
deren Mehrwert bei einem Weiterverkauf des Unterneh-
mens realisiert werden kann.

Private-Equity-Gesellschaften spezialisieren sich auf den
Erwerb und das Management von Unternehmensbeteiligun-
gen und werden in der Regel von erfahrenen Management-
teams geleitet. Diese Teams haben oftmals Berufserfahrung
aus verschiedenen sich erganzenden Tatigkeiten wie z. B.
als Geschaftsfihrer mittelstdndischer Unternehmen, Unter-
nehmensberater, Bankmitarbeiter oder Wirtschaftsprufer.
Durch Bundelung dieser Expertisen im Managementteam
versuchen Private-Equity-Gesellschaften, Investitionsmog-
lichkeiten durch qualitative und quantitative Analysen zu
bewerten und Geschafts- und Finanzplane zu entwickeln,
die das Potential eines Unternehmens optimal ausschopfen

" BVK Statistik: ,Das Jahr in Zahlen 2013".
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konnen. Entscheidend fir die Qualitat eines Fondsmana-
gers ist aber nicht allein die individuelle fachliche Expertise
der Manager, sondern auch dessen Netzwerk und Kontakte
in der Industrie, die durch langjahrige Erfahrung aufgebaut
werden. Durch personliche Kontakte konnen oftmals attrak-
tive Investitionsmaoglichkeiten auch auf3erhalb groRer Auk-
tionen mit begrenztem Wettbewerb generiert werden. Zum
anderen besteht die Moglichkeit, die Geschaftsfuhrung

der Zielunternehmen mit erfahrenen Managern sowie den
Aufsichtsrat oder Beirat von Unternehmen mit Personen

zu besetzen, die einen Mehrwert fur die weitere Unterneh-
mensentwicklung, z. B. bei einer geplanten Expansion im
Ausland, versprechen.

Die Wertschopfung einer erfolgreichen Private-Equity-
Gesellschaft fangt mit der Selektion geeigneter Investitions-
objekte an, d.h., sie beginnt mit der Analyse des Marktes
und der Identifikation aussichtsreicher Unternehmen, in
welche investiert werden soll. Oftmals knlipfen die Mana-
ger dieser Private-Equity-Gesellschaften bereits Jahre vor
einer Investition erste Kontakte zum Unternehmer bezie-
hungsweise zum Management eines Unternehmens, das
sie aufgrund ihrer eigenen Marktexpertise identifiziert
haben. Gerade im Bereich langjahrig eigentumergefuhr-

ter Familienunternehmen in Deutschland bedarf es einer
aufwendigen Kontaktpflege durch den Fondsmanager, um
uberhaupt Zugang zu solchen Transaktionen zu bekommen.

5.3
Anlageziel

Die Fondsgesellschaft plant den Aufbau eines Portfolios von
direkt und indirekt gehaltenen Unternehmensbeteiligungen
mit Fokus auf den deutschen Mittelstand. Unter dem Oberbe-
griff ,deutscher Mittelstand” konnen die sogenannten KMU
(kleinen und mittleren Unternehmen) mit einem Umsatz unter
50 Mio. EUR zusammen mit den Unternehmen mit einem
Umsatzvolumen von 50 bis 500 Mio. EUR zusammengefasst
werden. Bei den Investments der Fondsgesellschaft soll es
sich ausschlie3lich um Minderheitsbeteiligungen an Private-
Equity-Zielfonds beziehungsweise im Bereich Co-Invest-
ments an den Unternehmen selbst handeln.

Den Anlegern soll mittels Private-Equity-Investments, d. h.
mittels des Aufbaus eines diversifizierten Beteiligungsport-
folios, Zugang zu diesem Segment der nicht borsennotierten
Unternehmen ermaoglicht werden. Das finanzielle Ziel der
Fondsgesellschaft ist das Partizipieren an der wirtschaftli-
chen Entwicklung der Unternehmensbeteiligungen und dabei
ein positives Ergebnis fur den Anleger nach Deckung der lau-
fenden Kosten der Fondsgesellschaft zu erwirtschaften.
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Die Fondsgesellschaft verfolgt dieses Ziel Uber die folgenden drei Zugangswege:

Co-Investments

Eingehen von unmittelbaren oder mittelbaren Co-Investments in Gesellschaften,

die zusammen mit Sponsoren von Private-Equity-Fonds erfolgen.

Primary Fund Investments

Erwerb von Beteiligungen an neu aufgelegten allgemeinen oder spezialisierten, insbe-

sondere in kleinere und mittelgroRe Unternehmen investierenden Private-Equity-Fonds-
strukturen (einschliel3lich Feeder-Fonds oder vergleichbare Strukturen).

Secondary Fund Investments

Erwerb von bestehenden Beteiligungen an allgemeinen oder spezialisierten Private-

Equity-Fondsstrukturen (einschlief3lich Feeder-Fonds oder vergleichbare Strukturen)
von Dritten auf dem Sekundarmarkt.

Die Fondsgesellschaft kann die Investments auch tber eine
oder mehrere Gesellschaften, an denen die Gesellschaft als
Gesellschafterin beteiligt ist (sogenannte ,Zwischengesell-

schaft”), eingehen oder auf eine oder mehrere solcher Zwi-

schengesellschaften Ubertragen.

Die Fondsgesellschaft plant, im Zuge der Umsetzung ihrer
Anlagestrategie geeignete Private-Equity-Gesellschaften
furihre direkten und indirekten Anlagen in Unternehmens-
beteiligungen auszuwahlen. Indirekte Anlagen sollen tber
Beteiligung an Private-Equity-Zielfonds erfolgen, direkte
Anlagen sollen im Rahmen von Co-Investments in einzelne
ausgewahlte Unternehmen umgesetzt werden. Die Fonds-
gesellschaft wird dabei anstreben, zusammen mit Private-
Equity-Gesellschaften zu investieren, die sich bereits in der
Vergangenheit durch eine gute Wertentwicklung ausge-
zeichnet haben.

Bei der Auswahl der Investments wird die Fondsgesellschaft
ein grof3es Gewicht auf die Qualitat der Private-Equity-
Gesellschaft, ihre Investitionsprozesse und ihren bisherigen
Investitionserfolg legen. Dies gilt unabhangig davon, ob es
sich um die Beteiligung an einem von dieser Private-Equity-
Gesellschaft verwalteten Zielfonds oder ein von dieser Pri-
vate-Equity-Gesellschaft akquiriertes Unternehmen flir ein
Co-Investment handelt. Die Fondsgesellschaft wird Wert
darauf legen, dass die ausgewahlten Private-Equity-Gesell-
schaften im Hinblick auf die Fahigkeit zur Generierung von
Transaktionsmoglichkeiten, zur Formulierung und Imple-
mentierung von Investmentstrategien sowie zum Umgang
mit Problemfallen im Beteiligungsportfolio gute Erfolge
vorweisen konnen. Die Auswahl und Prufung geeigneter
Private-Equity-Gesellschaften erfolgt durch die KVG.

Zugang zum deutschen Private-Equity-Markt ist sowohl
Uber auf Deutschland spezialisierte Private-Equity-Gesell-
schaften mit meist kleineren Fonds im sogenannten Small/

MidCap-Segment, d. h. mit Fondsvolumina haufig unter
500 Mio. EUR moglich, als auch Uber grofsere pan-euro-
paische und globale Private-Equity-Gesellschaften, die
Uber ihre Fonds mit einer Quote flr Investments auch in
Deutschland investieren.

Wahrend die vorwiegend auf Deutschland fokussierten
Private-Equity-Gesellschaften sich im Wesentlichen auf
kleinere und mittlere Transaktionen in deutsche nicht bor-
sennotierte Unternehmen fokussieren, legen die paneuro-
paischen und global aktiven Private-Equity-Gesellschaften
ihren Investitionsschwerpunkt vorwiegend auf das obere
Marktsegment der groReren Unternehmenstransaktionen
in Deutschland, also in der Regel oberhalb eines Transakti-
onswerts von 250 Mio. EUR.

Im Markt fur deutsche nicht borsennotierte Unterneh-
mensbeteiligungen liegt der Schwerpunkt mehrheitlich bei
kleinen und mittelgroRen Unternehmenstransaktionen, es
gibt aber auch immer wieder ausgewahlte groRere Uber-
nahmen, so dass es einer flexiblen Anlagestrategie bedarf,
um sowohl im unteren Segment der Transaktionsgrof3en als
auch im Segment der groReren Ubernahmen aktiv werden
zu konnen.

Das Umfeld der kleinen und mittleren Transaktionen, vor
allem Uber Fondsinvestitionen mit ausgewahlten lokalen
Private-Equity-Gesellschaften, soll moglichst breit abge-
deckt und um ausgewahlte Co-Investments in diesem
GroRensegment erganzt werden. Die groReren Transaktio-
nen hingegen sollen ausschlieB3lich Uber selektive weitere
Co-Investments vor allem mit international agierenden, in
Deutschland investierenden Private-Equity-Gesellschaften
getatigt werden. Die KVG strebt an, durch diese Strategie
das Potential des deutschen Marktes nicht borsennotierter
Unternehmen in seiner Bandbreite zu erschliel3en.
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5.4
Parallelinvestments mit der GAF LP

Die Fondsgesellschaft beabsichtigt, unter Beachtung der
zuvor genannten Anlagegrundsatze und Anlagegrenzen
weitgehend parallel zu der GAF LP zu investieren. Die GAF
LPist einin Grof3britannien aufgelegter institutioneller
Investmentfonds, der von der DAAM (UK) gemanagt wird.
Hierzu ist beabsichtigt, ein Co-Investment Agreement
(,,Parallel-Investmentvereinbarung”) abzuschlieen. Ziel
einer (teilweisen) parallelen Investitionstatigkeit ist es, im
Rahmen von Anlagen in Private-Equity-Zielfonds und Co-
Investments zusammenzuarbeiten, unter anderem, um Syn-
ergieeffekte zu nutzen und bessere Konditionen aushandeln
zu konnen. Die abzuschlieRende Parallel-Investmentver-
einbarung sieht vor, dass sich die KVG und die DAAM (UK)
gegenseitig Uber potentielle Investmentmaoglichkeiten
informieren. Die KVG wird eine vorgeschlagene Investment-
moglichkeit prifen und die Investmententscheidung unab-
hangig von der Entscheidung von der DAAM (UK) im besten
Interesse der Fondsgesellschaft und ihrer Anleger vorneh-
men, wobei im Rahmen der Investmententscheidung auch
das grundsatzliche Ziel der parallelen Anlage mit der GAF
LP bertcksichtigt wird. Sofern die KVG und die DAAM (UK)
Ubereinstimmend eine positive Investmententscheidung
treffen, werden beide den Betrag beziehungsweise eine
Obergrenze der jeweiligen Beteiligung an dem jeweiligen
Investment festlegen. Zum Ende des Platzierungszeitraums
beziehungsweise so bald wie moglich danach erfolgt gege-
benenfalls eine Reallokation der jeweiligen Beteiligungen
an dem Investment. Im Rahmen der Parallel-Investment-
vereinbarung wird grundsatzlich eine Beteiligung an den
Investments im Verhaltnis der jeweiligen Kapitalzusagen
der beiden Fondsgesellschaften, d. h. der Fondsgesellschaft
und der GAF LP angestrebt. Allerdings sieht die Parallel-
Investmentvereinbarung vor, dass unter anderem aufgrund
abweichender Platzierungsabschnitte oder unterschiedli-
cher rechtlicher, regulatorischer und steuerlicher Rahmen-
bedingungen der beiden Fondsgesellschaften bestimmte
Investments nur von einer Fondsgesellschaft gezeichnet
werden konnen oder in einem von den Kapitalzusagen
abweichenden Beteiligungsverhaltnis erfolgen konnen.

Soweit Anlagen Uber eine Zwischengesellschaft einge-
gangen werden, kann die Zwischengesellschaft durch die
Fondsgesellschaft sowohl mit Eigenkapital als auch mit
Fremdkapital (beispielsweise in Form von Gesellschafter-
darlehen) ausgestattet werden.
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5.5
Erwerbbare Vermogensgegenstande

Die Art der Vermogensgegenstande, in die die Fondsgesell-
schaft investieren darf, und die Art der Techniken, die fur
die Fondsgesellschaft in diesem Zusammenhang eingesetzt
werden, ergeben sich aus den Anlagebedingungen, die die-
sem Prospekt als Anlage 1 beigefuigt sind.

Die Fondsgesellschaft soll nach dem Grundsatz der Risiko-
mischung investieren, d. h. innerhalb von 18 Monaten nach
Beginn des Vertriebes ein risikogemischtes Portfolio an
Private-Equity-Beteiligungen aufbauen. Die Investitionen
der Fondsgesellschaft sollen plangemaR binnen vier Jahren
abgeschlossen werden.

Die konkreten Investments, an denen die Fondsgesell-
schaft Beteiligungen eingehen wird, stehen zum Zeitpunkt
der Prospektaufstellung noch nicht fest. Entsprechend
den Bestimmungen der Anlagebedingungen darf die
Fondsgesellschaft zum Aufbau eines Portfolios von passi-
ven Kapitalanlagen, das insbesondere aus Beteiligungen
an Private-Equity-Zielfonds und Unternehmensbeteiligun-
gen im Rahmen von Co-Investments besteht, sowie zu
Liquiditatszwecken folgende Vermogensgegenstande
erwerben:

— Beteiligungen an Unternehmen, die nicht zum Handel an
einer Borse zugelassen oder in einen organisierten Markt
einbezogen sind;

— Anteile oder Aktien an geschlossenen inlandischen Spe-
zial-AIF nach MalRgabe der 88 285 bis 292 KAGB i. V. m.
den 88273 bis 277 KAGB, der 88337 und 338 KAGB oder
an geschlossenen EU-Spezial-AlF oder auslandischen
geschlossenen Spezial-AlF, deren Anlagepolitik ver-
gleichbaren Anforderungen unterliegt;

— Anteile oder Aktien an geschlossenen inlandischen
Publikums-AIF nach MaRgabe der 88261 bis 272 KAGB
oder an europaischen oder auslandischen geschlosse-
nen Publikums-AlF, deren Anlagepolitik vergleichbaren
Anforderungen unterliegt;

— Wertpapiere gemafd 8 193 KAGB;

— Geldmarktinstrumente gemafR 8 194 KAGB und

— Bankguthaben gemaf3 8 195 KAGB.
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Die Fondsgesellschaft kann Anlagen in die zuvor genann-
ten Vermogensgegenstande auch Gber eine oder mehrere
Zwischengesellschaften eingehen oder Vermogensgegen-
stande auf eine oder mehrere solcher Zwischengesellschaf-
ten Ubertragen.

Des Weiteren ist es moglich, dass die Fondsgesellschaft
bestimmte Private-Equity-Zielfonds nur Gber einen Spe-
zial-AlF erwerben kann oder einen solchen Erwerb aus
bestimmten Griinden fiir vorzugswiirdig erachtet. Die KVG
hat sich dazu entschlossen, bei Bedarf einen entsprechen-
den Spezial-AlF aufzulegen, so dass die Fondsgesellschaft
dann mittelbar Gber den Spezial-AlF an diesen Private-
Equity-Zielfonds partizipieren kann.

Es steht der KVG frei, weitere vergleichbare Spezial-AlF fir
mittelbare Investitionsmoglichkeiten aufzulegen.

5.6
Anlagegrenzen

Aufgrund der in den Anlagebedingungen festgelegten Anla-
gestrategie hat die Fondsgesellschaft zum Zeitpunkt der
Beendigung ihrer Investitionstatigkeit mindestens 80 % des
von ihr zugesagten Kapitals wie folgt investiert:

(i) Uber Co-Investments in Gesellschaften
(@) mitdem Schwerpunkt der Geschaftstatigkeit in
Deutschland,
(b) die seit mindestens zwei Jahren bestehen und
(c) einen Jahresumsatz von mindestens 10 Mio. EUR
haben und

(ii) in solche Private-Equity-Zielfonds, deren

(a) Anlagestrategie primar darauf ausgerichtet ist, Kapi-
tal fiir Anlagen in Gesellschaften mit dem Schwer-
punkt der Geschaftstatigkeit in Deutschland zur Ver-
figung zu stellen,

(b) Manager tber Erfahrung aufgrund bisheriger Inves-
titionstatigkeit in solche Unternehmen verfligen und

(c) Zielvolumen mindestens 100 Mio. EUR betragt.

Bei der Umsetzung des Anlageziels kann die Fondsgesell-
schaft bis zu 50% der Summe der Kapitalzusagen der Anleger
in Primary Fund Investments und bis zu 20% der Summe der
Kapitalzusagen der Anleger in Secondary Fund Investments
anlegen. Die Fondsgesellschaft darf jedoch in einen einzelnen
Private-Equity-Zielfonds oder ein einzelnes Co-Investment
nicht mehr als 20% der Summe der Kapitalzusagen der
Anleger investieren. Diese Grenze findet keine Anwendung in
Bezug auf die Anlage der Fondsgesellschaft in einen von der
KVG verwalteten Spezial-AlF, wenn bei diesem bei wirtschaft-
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licher Betrachtungsweise eine Streuung des Ausfallrisikos
gewahrleistet ist. In einen solchen Spezial-AlF diirfen maximal
80% des Vermogens der Fondsgesellschaft investiert werden.

Hinsichtlich der Streuung der Anlagen der Fondsgesell-
schaft wird angestrebt, dass die Summe der Anschaf-
fungskosten der zehn grof3ten Unternehmensbeteiligungen
(unabhangig davon, ob diese unmittelbar durch die Fonds-
gesellschaft oder mittelbar, zum Beispiel Uber Private-
Equity-Zielfonds, gehalten werden) nicht mehr als 65 % des
von der Fondsgesellschaft zugesagten Kapitals ausmachen.
Soweit Unternehmensbeteiligungen mittelbar gehalten
werden, ist auf die (auf Grundlage der Beteiligungsquote
der Fondsgesellschaft ermittelten) anteiligen Anschaf-
fungskosten abzustellen, die dem unmittelbar investieren-
den Vehikel beim Erwerb der Unternehmensbeteiligung
entstanden sind. Die vorstehend beschriebene Grenze soll
spatestens zum Zeitpunkt des Abschlusses der Investitions-
tatigkeit der Private-Equity-Zielfonds, voraussichtlich acht
Jahre nach Ende des Platzierungszeitraums der Fondsge-
sellschaft eingehalten werden.

Da viele der in Deutschland aktiv tatigen Fondsmanager
oftmals auch die Moglichkeit sehen, Transaktionen im
deutschsprachigen Ausland wie der Schweiz beziehungs-
weise Osterreich zu tatigen, ist es fiir die Fondsgesellschaft
ausreichend, dass nur mindestens 80 % des zugesagten
Kapitals in Private-Equity-Zielfonds, deren Anlagestrategie
primar darauf ausgerichtet ist, Kapital fir Anlagen in Gesell-
schaften mit dem Schwerpunkt der Geschaftstatigkeit in
Deutschland zur Verfligung zu stellen, sowie in Co-Invest-
ments mit dem Schwerpunkt der Geschaftstatigkeit in
Deutschland investiert werden. Somit ist es moglich, dass
bis zu 20% des zugesagten Kapitals auch in Gesellschaften
investiert werden, deren Schwerpunkt der Geschaftsta-
tigkeit aulRerhalb Deutschlands liegt beziehungsweise in
Private-Equity-Zielfonds mit abweichend ausgerichteter
Anlagestrategie. Dabei werden diese Fondsinvestitionen
vornehmlich im deutschsprachigen Ausland und bei ent-
sprechenden Gelegenheiten in Skandinavien getatigt.

5.7
Derivategeschafte

Die Fondsgesellschaft kann Derivategeschafte tatigen, um
die im Portfolio befindlichen Vermodgensgegenstande gegen
Wertverluste infolge von Zins- und Wahrungsschwankungen
abzusichern.
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5.8
Kreditaufnahme, Bestellung von Sicherheiten

Kreditaufnahmen zu Lasten des Gesellschaftsvermogens
der Fondsgesellschaft sind konzeptionsgemaf nicht vor-
gesehen und daher verboten. Von dem vorstehenden
Kreditaufnahmeverbot ausgenommen ist die kurzfristige
Zwischenfinanzierung von ausstehenden Kapitaleinlagen
zur Uberbriickung von Einforderungsfristen. Vorausset-
zung fir die Kreditaufnahmen ist, dass diese maximal 10 %
der gezeichneten Einlagen betragt, unabhangig von den
auf die gezeichneten Einlagen eingezahlten Betragen und
unter marktiblichen Bedingungen erfolgt. Darliber hinaus
muss sichergestellt sein, dass die Kreditaufnahme nach
Ende des Platzierungszeitraums oder, falls friher, nach
Ablauf von 18 Monaten ab Beginn des Vertriebs nicht 60 %
des Wertes der Vermogensgegenstande der Fondsgesell-
schaft Ubersteigt. Samtliche Kreditausnahmen missen
unverzuglich nach der Kapitaleinzahlung zurtickgefuhrt
werden. Das Verbot von Kreditaufnahmen gilt jedoch nicht
gleichermaf3en auch auf der Ebene der Investments der
Fondsgesellschaft. Auf Ebene der Private-Equity-Zielfonds,
der Portfoliounternehmen und der Unternehmen, in die die
Fondsgesellschaft im Wege von Co-Investments investiert,
ist dagegen eine Kreditaufnahme in erweitertem Umfang
moglich.

Die Belastung von Vermogensgegenstanden der Fondsge-
sellschaft sowie die Abtretung und Belastung von Forde-
rungen aus Rechtsverhaltnissen, die sich auf diese Vermo-
gensgegenstande beziehen, sind zulassig, wenn dies mit
einer ordnungsgemaf3en Wirtschaftsfihrung vereinbar ist
und die Verwahrstelle zustimmt, weil sie die Bedingungen,
unter denen die MalRnahmen erfolgen sollen, fur marktub-
lich erachtet.

Die Fondsgesellschaft darf nur nach dem Grundsatz der
Risikomischung im Sinne von § 262 KAGB investieren.
Dieser Grundsatz gilt als erfillt, wenn bei wirtschaftlicher
Betrachtungsweise eine Streuung des Ausfallrisikos ge-
wahrleistet ist. Die Fondsgesellschaft muss spatestens
18 Monate nach Beginn des Vertriebs risikogemischt in-
vestiert sein.

Anleger werden darauf hingewiesen, dass die Fondsgesell-
schaft in der Anfangsphase wahrend der ersten 18 Monate
seit Beginn des durch die BaFin gestatteten Vertriebs mogli-
cherweise nicht risikogemischt investiert sein wird. Die in den
Anlagebedingungen vorgesehenen Grenzen der Kreditauf-
nahmen und Belastungen werden in dieser Zeit moglicher-
weise nicht gehalten. Diese Umstande konnen zu erhohten
Ausfallrisiken fihren.
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5.9

Beschreibung der Verfahren, nach denen die
Fondsgesellschaft inre Anlagestrategie oder ihre
Anlagepolitik oder beides andern kann

Die Grundzlige der Anlagestrategie und der Anlagepolitik
sind im Unternehmensgegenstand (8 2.1 des Gesellschafts-
vertrags) der Fondsgesellschaft sowie in den Anlagebedin-
gungen festgelegt. Eine Anderung der Anlagestrategie oder
Anlagepolitik der Fondsgesellschaft erfordert daher eine
Anderung der Anlagebedingungen sowie gegebenenfalls
eine Anderung des Gesellschaftsvertrags.

Die Anlagebedingungen konnen gemaf § 267 Abs. 1 KAGB
nur mit Genehmigung der BaFin geandert werden. Die
Genehmigung ist von der KVG zu beantragen.

Eine Anderung der Anlagebedingungen, die mit den bisheri-
gen Anlagegrundsatzen der Fondsgesellschaft nicht verein-
bar ist oder zu einer Anderung der Kosten oder der wesentli-
chen Anlegerrechte fuhrt, bedarf dartber hinaus gemaf
8267 Abs. 3 KAGB der Zustimmung einer qualifizierten Mehr-
heit von Anlegern, die mindestens zwei Drittel des gezeichne-
ten Kapitals auf sich vereinigen. Die Treuhand-Kommanditis-
tin darf ihr Stimmrecht, das sie fur einen Anleger bei einer
solchen Beschlussfassung ausiiben wiirde, nur nach vorheri-
ger Weisung durch den Anleger ausiiben. Fiir Anderungen
der Anlagebedingungen, die entsprechende Anpassungen im
Gesellschaftsvertrag verlangen, ist gemalf3 8 11.2 Satz 2 lit. d
des Gesellschaftsvertrags eine Mehrheit von 75% der abge-
gebenen Stimmen der Gesellschafter der Fondsgesellschaft
(vgl. 811.2 Satz 2 lit. d in Verbindung mit 8§ 11.2 Satz 5 des
Gesellschaftsvertrags) erforderlich. Das Stimmrecht bemisst
sich gemal3 8 11.6 des Gesellschaftsvertrags nach dem Ver-
haltnis der Pflichteinlagen (ohne Ausgabeaufschlag), wobei
auf je volle 1.000 EUR eine Stimme entfallt.

Die KVG wird die Anleger schriftlich Gber die geplanten und
von der BaFin, unter der aufschiebenden Bedingung einer
Zustimmung durch die Anleger, genehmigten Anderungen
der Anlagebedingungen und ihre Hintergriinde informieren.
Fur die Entscheidungsfindung wird den Anlegern ein Zeit-
raum von drei Monaten eingeraumt. Bei Zustimmung einer
qualifizierten Mehrheit der Anleger zu der geplanten Ande-
rung wird die KVG die BaFin (iber die bevorstehende Ande-
rung der Anlagebedingungen und den Zeitpunkt ihres Inkraft-
tretens informieren. Die KVG wird den Anlegern diese
Informationen auf einem dauerhaften Datentrager (wie bei-
spielsweise in Papierform) zur Verfiigung stellen und sie im
Bundesanzeiger und in den im Kapitel 14 dieses Prospekts
bezeichneten elektronischen Informationsmedien veroffentli-
chen. Anderungen der Anlagebedingungen treten frithestens
am Tag nach der Veroffentlichung im Bundesanzeiger in Kraft.
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Wirtschaftliche Grundlagen

6.1
Investitions- und Finanzierungsplan (Prognose)

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung stehen die von der
Fondsgesellschaft spater zu erwerbenden Private-Equity-

Zielfonds und einzugehenden Co-Investments noch nicht
fest.

Anteilklasse A

Investitionsplan (Prognose)

5

o

Aufgrund der in den jeweiligen Anteilklassen unterschied-
lichen Kostenstrukturen wird im Folgenden sowohl der fir
die Anteilklasse A als auch fur die Anteilklasse B prognos-
tizierte konsolidierte Investitions- und Finanzierungsplan
dargestellt, jeweils bezogen auf ein Platzierungsvolumen
von 50 Mio. EUR und unter der Pramisse, dass jeweils 100%
des moglichen Volumens einer Anteilklasse gezeichnet wer-
den. Die prognostizierten Gesamtkosten in Bezug auf die
einzelnen Anteilklassen stellen sich demgemal jeweils wie
folgt dar, wobei Abweichungen von den prognostizierten
Gesamtkosten moglich sind.

Anschaffungs- und Anschaffungsnebenkosten Zielinvestments

Ankaufsbewertung
Ankaufsvergitung KVG

Summe

46.194.000 88,0% 92,4%
126.140 0,2% 0,3%
508.480 1,0% 1,0%

46.828.620 89,2% 93,7%

(i) Initialkosten & Ausgabeaufschlag
Konzeptions-, Marketing- und Vertriebsgebuhren
Ausgabeaufschlag an Vertrieb
Summe
(ii) Nebenkosten der Kapitalanlagen
Kosten fur abgebrochene Transaktionen
Summe

Summe

2.500.000 4,8% 5,0%
2.500.000 4,8% 5,0%
5.000.000 9,5% 10,0%
29.750 0,1% 0,1%
29.750 0,1% 0,1%
5.029.750 9,6% 10,1%

Gesamtinvestition

Finanzierungsplan (Prognose)
Kommanditkapital
Ausgabeaufschlag

Summe

Gesamtfinanzierung

Rundungsdifferenzen sind moglich.

52.500.000 100,0% 105,0%

50.000.000 95,2% 100,0%

2.500.000 4,8% 5,0%
52.500.000 100,0% 105,0%
52.500.000 100,0% 105,0%
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Anteilklasse B

Investitionsplan (Prognose)

Anschaffungs- und Anschaffungsnebenkosten Zielinvestments 47.274.000 91,8% 94,5%
Ankaufsbewertung 126.140 0.2% 0,3%
Ankaufsvergiitung KVG 424.733 0,8% 0,8%
Summe 47.824.873 92,9% 95,6%

(i) Initialkosten & Ausgabeaufschlag

Konzeptions-, Marketing- und Vertriebsgebihren 1.500.000 2,9% 3,0%
Ausgabeaufschlag an Vertrieb 1.500.000 2,9% 3.0%
Summe 3.000.000 5,8% 6,0%

(ii) Nebenkosten der Kapitalanlagen

Kosten flir abgebrochene Transaktionen 29.750 0,1% 0,1%
Summe 29.750 0,1% 0,1%
Summe 3.029.750 5,9% 6,1%

Gesamtinvestition 51.500.000 100,0% 103,0%

Finanzierungsplan (Prognose)

Kommanditkapital 50.000.000 97.1% 100,0%
Ausgabeaufschlag 1.500.000 2,.9% 3.0%
Summe 51.500.000 100,0% 103,0%
Gesamtfinanzierung 51.500.000 100,0% 103,0%

Rundungsdifferenzen sind moglich.
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Die Positionen des jeweiligen Investitionsplans setzen sich
im Einzelnen wie folgt zusammen:

6.1.1

Anschaffungskosten der Investments inklusive Neben-
kosten

Im Investitionsplan wurde die Annahme getroffen, dass fur
rund 92,4 % des Beteiligungskapitals in der Anteilklasse

A und fir rund 94,5 % des Beteiligungskapitals in der
Anteilklasse B Kapitalzusagen gegenuber Private-Equity-
Zielfonds und Co-Investments abgegeben wurden. Die
Anschaffungsnebenkosten sind ebenfalls Bestandteil die-
ser Kapitalzusagen. Fur die Ankaufsbewertung der Invest-
ments, die spater durch den von der KVG fir die Fonds-
gesellschaft bestellten externen Bewerter vorgenommen
wird, wurde ein Betrag in Hohe von 126.140 EUR inklusive
Umsatzsteuer angenommen. Basierend auf den jeweiligen
Kapitalzusagen in Bezug auf die Investments wurde die
Ankaufsverguttung der KVG in Hohe von 1,1% (Anteilklasse
A) beziehungsweise 0,90 % (Anteilklasse B) der gegentiber
dem jeweiligen Private-Equity-Zielfonds beziehungsweise
Co-Investment abgegebenen Kapitalzusage beziehungs-
weise des vereinbarten Kaufpreises jeweils inklusive Um-
satzsteuer berechnet.

6.1.2

Fondsabhangige Kosten

Die fondsabhangigen Kosten setzen sich aus (i) den in den
Anlagebedingungen festgelegten , Initialkosten” (vgl. auch
Kapitel 4), dem jeweiligen Ausgabeaufschlag, basierend
auf dem angenommenen Platzierungsvolumen in Hohe von
50 Mio. EUR pro Anteilklasse sowie (ii) den ,Nebenkosten
der Kapitalanlage” zusammen. Bei den ,,Nebenkosten der
Kapitalanlagen” handelt es sich um eine Schatzung von
Kosten, die anfallen konnen, wenn eine angestrebte Anlage
in einen Private-Equity-Zielfonds oder ein Co-Investment
nicht zustande kommt, die aber dennoch von der Fondsge-
sellschaft getragen werden miissen.

6.1.3

Sonstiges

Bei dieser Position handelt es sich um sonstige Kosten, unter
anderem fur Rechts- und Steuerberatung, bei denen ange-
nommen wird, dass sie typischerweise in der Investitions-
phase anfallen.

Das Kommanditkapital der Geschaftsfihrenden Komman-
ditistin und der Treuhand-Kommanditistin betragt zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung insgesamt 600 EUR. Es
ist wegen des geringen Anteils am geplanten Gesamtkapi-
tal nicht gesondert ausgewiesen und je Anteilklasse in der
Position ,,Kommanditkapital” enthalten.
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Den in den jeweiligen prognostizierten Investitions- und
Finanzierungsplanen dargestellten Betragen liegen diverse
Annahmen und Schatzungen zugrunde. Die tatsachlichen
Vergltungen und Kosten konnen in Abhangigkeit von dem
tatsachlich eingeworbenen Kommanditkapital sowie in
Abhangigkeit von der Anzahl der noch auszuwahlenden
Investments jeweils hoher oder niedriger ausfallen, als in den
jeweiligen prognostizierten Investitions- und Finanzierungs-
planen dargestellt. Prognosen sind kein verlasslicher Indikator
fir Wertentwicklungen in der Zukunft.

6.1.4

Laufende Kosten und Gebuhren

Die Fondsgesellschaft wird laufende Kosten und Gebuhren,
die im Rahmen der operativen Tatigkeit anfallen, tragen. Auf
Ebene etwaiger Zwischengesellschaften konnen weitere
laufende Kosten und Gebuhren fir die operative Tatigkeit
entstehen.

Nachfolgend werden flr die Ebene der Private-Equity-
Zielfonds und Co-Investments und der Fondsgesellschaft
Schatzungen uber die Hohe der laufenden Kosten und
Gebulhren angegeben. Fur eine detaillierte Darstellung der
einzelnen Kostenpositionen wird auf Kapitel 4 verwiesen.

6.1.5

Laufende Kosten und Gebuhren auf Ebene der Investments
Da die Private-Equity-Zielfonds und Co-Investments zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung noch nicht feststehen, konnen

keine Angaben zu den tatsachlich anfallenden laufenden Ver-

gutungen und Kosten auf dieser Ebene gemacht werden.

Aufgrund von Erfahrungswerten der KVG mit Investments
im Bereich Private Equity in der Vergangenheit wird davon
ausgegangen, dass wahrend der Laufzeit der Fondsgesell-
schaft auf Ebene der Private-Equity-Zielfonds durchschnitt-
lich fixe Managementgebihren in Hohe von insgesamt
rund 2% p. a., bezogen auf die anteiligen Kapitalzusagen,
anfallen. Zusatzlich werden in der Regel auch erfolgsab-
hangige Managementgebuhren anfallen. Auf Ebene der Co-
Investments erwartet die KVG Ublicherweise ausschliellich
erfolgsabhangige Managementgebiihren. Abweichungen
von den vorgenannten Schatzungen sind moglich. Neben
den Managementgeblhren entstehen auf Ebene der Invest-
ments voraussichtlich weitere Vergutungen und Kosten.
Zusatzlich konnen Steuerzahlungen oder -einbehalte auf
dieser Ebene anfallen.

6.1.6

Laufende Kosten und Gebuhren auf Ebene etwaiger
Zwischengesellschaften

Es ist moglich, dass die Fondsgesellschaft aus steuerli-
chen, wirtschaftlichen und/oder rechtlichen Grinden die
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Beteiligungen an den Private-Equity-Zielfonds oder Co-
Investments Uber eine oder mehrere Zwischengesellschaf-
ten vornimmt. Auf Ebene solcher Zwischengesellschaften,
bei denen es sich auch um einen von der KVG verwalteten
Spezial-AlIF handeln kann, kdnnen Vergutungen und Kos-
ten unter anderem fir die Geschaftsfihrung, Biromieten,
Angestellte, Verwahrstelle, Steuerberatung und Jahresab-
schlussprufungen entstehen.

Nach Schatzungen der KVG kénnten auf Ebene von Zwi-
schengesellschaften laufende Kosten und Gebuhren in
Hohe von jahrlich durchschnittlich rund 0,5 %, bezogen auf
das angestrebte Platzierungsvolumen (ohne Ausgabeauf-
schlag) der Fondsgesellschaft (inklusive Umsatzsteuer), fal-
lig werden. Etwaige Verwaltungsgebihren auf Ebene eines
von der KVG verwalteten Spezial-AlF sind in dieser Schat-
zung nicht enthalten, da diese auf Vergutungen der KVG auf
Ebene der Fondsgesellschaft anrechenbar sind. Fur die
Fondsgesellschaft fallen somit keine zusatzlichen KVG-Ver-
gutungen auf Ebene eines moglichen Spezial-AlF an.

Zusatzlich konnen auf Ebene der Zwischengesellschaften
Steuerzahlungen oder -einbehalte anfallen.

6.1.7

Laufende Kosten und Gebuhren auf Ebene der Fonds-
gesellschaft

Die ausflihrliche und vollstandige Darstellung und Erlaute-
rung der mit der Kapitalanlage verbundenen Kosten und der
von der Fondsgesellschaft gezahlten Vergutungen findet
sich in Kapitel 4. Zusatzlich zu den vertraglich vereinbarten
VergUtungen wurden Schatzungen hinsichtlich der Kosten
fur die jahrliche externe Ermittlung des Nettoinventarwerts
vorgenommen sowie fiir die geschatzten Gesellschaftskos-
ten fiir Rechts- und Steuerberatung sowie Jahresabschluss-
prifung, alles jeweils um 2% p. a. indexiert.

6.2
Mogliche Ruckflisse — Szenariobetrachtung zu
[llustrationszwecken

Da zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung die konkreten
Investments der Fondsgesellschaft noch nicht feststehen,
ist die Darstellung einer detaillierten Einnahmenprognose
nicht moglich. Nachfolgend werden wesentliche Einfluss-
parameter fur kinftige Ruckflisse kurz beschrieben und
verschiedene Szenarien moglicher Entwicklungen — ledig-
lich zum Zwecke der lllustration — aufgeflhrt. Die tatsach-
liche Entwicklung der Investments kann deutlich von den
dargestellten Szenarien abweichen. In den nachfolgenden
Diagrammen wird jeweils der angenommene Gesamtmit-
telrickfluss fur das neutrale Szenario sowie flir ein posi-
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tives und ein negatives Szenario dargestellt. Hier wurden
die wesentlichen Einflussparameter der Rickflisse aus den
Zielinvestments zum Zwecke der Veranschaulichung teil-
weise verandert. Die Annahmen basieren auf fur die KVG
zuganglichen Marktdaten zur Wertentwicklung und zu
Zahlungsmittelfliissen von Private-Equity-Beteiligungen
sowie auf einer aktuellen Einschatzung der KVG Uber den
Private-Equity-Markt in Deutschland. Im Folgenden werden
zunachst die Annahmen flr das neutrale Szenario ausfihr-
lich beschrieben.

6.2.1

Neutrales Szenario

Die Fondsgesellschaft soll planmaRig direkt und indirekt
—gegebenenfalls Uber eine oder mehrere Zwischengesell-
schaften — Ruckflisse in Form von Gewinnbeteiligungen
und Kapitalriickzahlungen aus den Private-Equity-Zielfonds
und Co-Investments erhalten. Fir die Darstellung des
erwarteten Gesamtmittelrickflusses wird unterstellt, dass
die Fondsgesellschaft sich zu gleichen Teilen an Private-
Equity-Zielfonds (40 % Primary Funds und 10% Secondary
Funds) und Co-Investments beteiligt. Der Begriff ,,Gesamt-
mittelriickfluss” bezeichnet die Gesamtheit der Auszahlun-
gen an die Anleger inklusive Kapitalrickzahlungen vor indi-
viduellen Steuern.

Die Hohe der Riickflisse hangt zunachst von der Moglich-
keit des Managements ab, das zur Verfligung stehende
Beteiligungskapital zeitnah in voller Hohe zu investieren.
Zudem sind in diesem Zusammenhang die Wertentwick-
lung der Private-Equity-Zielfonds und Co-Investments, die
Investitionsdauer sowie die Ruckflusszeitpunkte des einge-
setzten Kapitals von wesentlicher Bedeutung.

Hinsichtlich der Investitionsgeschwindigkeit wird im neu-
tralen Szenario unterstellt, das fur Primary Funds vorge-
sehene Beteiligungskapital innerhalb von drei Jahren zu
investieren. Secondary Funds und Co-Investments sollen
plangemal3 innerhalb von vier Jahren abgeschlossen werden.

Das in Co-Investments investierte Beteiligungskapital flie3t
im neutralen Szenario annahmegemal’ durchschnittlich
innerhalb von vier bis funf Jahren ab Investitionsbeginn
vollstandig an die Fondsgesellschaft zurtick. Die bei den Pri-
vate-Equity-Zielfonds angenommene Ruckflussdauer des
investierten Beteiligungskapitals betragt in diesem Szenario
annahmegemal’ durchschnittlich sechs bis sieben Jahre,
gerechnet ab dem jeweiligen Investitionsbeginn durch die
zugrunde liegenden Private-Equity-Zielfonds. Fur die Dar-
stellung einer negativen und einer positiven Abweichung
vom neutralen Szenario wurde sowohl der Zeitrahmen fur
die Vereinnahmung als auch die Hohe der Riickflisse aus
den Private-Equity-Beteiligungen verandert.
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6.2.2

Angenommener Gesamtmittelrickfluss —

Neutrales Szenario

Basierend auf den vorstehenden Annahmen lasst sich im
neutralen Szenario flr die Anteilklasse A ein Gesamtmittel-
rickfluss vor individuellen Steuern in Hohe von rund 147 %
ermitteln. Fur die Anteilklasse B belauft sich der Gesamt-
mittelrickfluss vor individuellen Steuern auf rund 152 %.

In dieser Berechnung sind gegebenenfalls anrechenbare
Kapitalertragsteuern nicht enthalten. Den Ergebnissen
liegt die Annahme zugrunde, dass insgesamt jeweils rund
98% des gezeichneten Kapitals ohne Agio, bezogen auf ein
unterstelltes Platzierungsvolumen in der jeweiligen Anteil-
klasse von 50 Mio. EUR, von den Anlegern abgerufen wird
und dass der Uberwiegende Teil dieser Betrage innerhalb
von vier Jahren von den Anlegern in die Fondsgesellschaft
eingezahlt wird.

6.2.3

Angenommener Gesamtmittelrickfluss —

Negatives Szenario

Der angenommene durchschnittliche Zeitrahmen fur die
Ruckflhrung des investierten Beteiligungskapitals aus den
Private-Equity-Zielfonds liegt im negativen Szenario bei
acht Jahren, beziglich der Co-Investments bei sechs bis
sieben Jahren ab dem jeweiligen Investitionszeitpunkt.

Die Summe der angenommenen Ruckfllisse aus den Private-
Equity-Zielfonds liegt im negativen Szenario rund 31 %
unterhalb der im neutralen Szenario unterstellten Riick-
flisse. Bei den Co-Investments liegt die Summe der unter-
stellten Rickflisse etwa 25% unterhalb der Schatzwerte im
neutralen Szenario.

6.2.4

Angenommener Gesamtmittelrickfluss —

Positives Szenario

Der angenommene durchschnittliche Zeitrahmen fir die
Rickfuhrung des investierten Beteiligungskapitals aus den
Private-Equity-Zielfonds und Co-Investments bleibt im posi-
tiven Szenario gegenuber dem neutralen Szenario nahezu
unverandert.

Im positiven Szenario liegt die Summe der angenomme-
nen Ruckflisse aus den Private-Equity-Zielfonds etwa 3%
Uber den im Ausgangsszenario unterstellten Ruckflissen.
Bei den Co-Investments liegt die Summe der unterstellten
Ruckflusse etwa 8% Uber den Schatzwerten im neutralen
Szenario.
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6.2.5
Grafische Darstellung der Szenarien

Moglicher Gesamtmittelrtickfluss, Anteilklasse A
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' Die Prozentangaben beruhen auf Schatzungen und beziehen sich auf das tatsachlich von
den Anlegern abgerufene Kapital, das annahmegeman etwa 98% des gezeichneten Kapi-
tals ohne Ausgabeaufschlag, bezogen auf ein unterstelltes Platzierungsvolumen von
50 Mio. EUR in der Anteilklasse A, entspricht.

Moglicher Gesamtmittelriickfluss, Anteilklasse B
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2Die Prozentangaben beruhen auf Schatzungen und beziehen sich auf das tatsachlich von
den Anlegern abgerufene Kapital, das annahmegeman etwa 98% des gezeichneten Kapi-
tals ohne Ausgabeaufschlag, bezogen auf ein unterstelltes Platzierungsvolumen von
50 Mio. EUR in der Anteilklasse B, entspricht.



PED Private Equity Deutschland
GmbH & Co. geschl. Inv. KG

Den dargestellten Szenarien liegen bestimmte Annahmen
und Schatzungen zugrunde. Im tatsachlichen Verlauf des
Investments konnen sich erhebliche Abweichungen von den
getroffenen Annahmen beziehungsweise prognostizierten
Werten ergeben, wobei Abweichungen auch kumuliert auf-
treten konnen. Das negative Szenario stellt nicht den unglins-
tigsten anzunehmenden Fall dar, vielmehr kdnnen Auszah-
lungen auch niedriger sein oder ganz ausfallen. Prognosen
sind kein verlasslicher Indikator fur Wertentwicklungen in der
Zukunft.

6.3
Besonderheiten bei der Beendigung der
Investments

In der Regel hangt der Erfolg eines Investments maldgeblich
auch von der erfolgreichen VeraufRerung der Investments
vor Beginn der Liquidationsphase ab. Bei einer Investition in
die Assetklasse Private Equity beginnt die schrittweise Ver-
aulRerung einzelner Vermogensgegenstande in der Regel
bereits zu einem fruheren Zeitpunkt, d. h. noch wahrend der
Fondslaufzeit. Daher wird der Bestand der Vermogensge-
genstande bereits vor dem Ende der eigentlichen Fonds-
laufzeit sukzessive reduziert. Sollten zum Ende der Fonds-
laufzeit nicht alle Private-Equity-Zielfonds ihre Investitionen
veraufdert haben beziehungsweise nicht alle Co-Invest-
ments und Private-Equity-Zielfonds liquidiert sein, kann die
KVG entscheiden, die verbleibenden Investments zu verau-
Bern. Der Verkaufserlos ergibt sich dann aus den Verkaufs-
preisen der einzelnen Investments abzuglich Ublicherweise
anfallender Verkaufsnebenkosten.

Sollte der Verkauf der verbleibenden Investments nur zeit-
lich gestreckt Uber mehrere Jahre zu realisieren sein, so
wurde die Liquidationsauszahlung in diesen Jahren anteilig
anfallen und an die Anleger ausgekehrt werden.

7 Die Kommanditbeteiligung und Rechtsstellung der Anleger 55

7
Die Kommanditbeteiligung und
Rechtsstellung der Anleger

7.1
Struktur der Beteiligung

Die Fondsgesellschaft ist eine geschlossene Investment-
kommanditgesellschaft nach deutschem Recht.

Anleger konnen sich an der Fondsgesellschaft zunachst
nur mittelbar Uber die Treuhand-Kommanditistin, d. h. als
Treugeber beteiligen. Der Anleger hat jedoch die Moglich-
keit, diese indirekte Beteiligung zu einem spateren Zeit-
punkt (durch ordentliche Kiindigung des im Treuhand- und
Verwaltungsvertrags geregelten Verwaltungsmandats mit
einer Frist von drei Monaten zum Ablauf des Kalenderjah-
res, erstmals zum Ende des Kalenderjahres des Beitritts) in
eine direkte Beteiligung als Kommanditist umzuwandeln.

Kandigt ein Anleger als Treugeber das im Treuhand- und
Verwaltungsvertrag dargestellte Treuhandmandat, wird
die Treuhand-Kommanditistin den auf ihn entfallenden
Kommanditanteil an ihn Ubertragen und ihm ein Verwal-
tungsmandat fur seine Direktbeteiligung anbieten. Der
kindigende Treugeber hat sich spatestens bis zum Wirk-
samwerden der Kiindigung dazu zu erklaren, ob er das Ver-
waltungsmandat annehmen oder seine Direktbeteiligung
selbst verwalten mochte. Unbeschadet dieser Wahlmog-
lichkeit ist der kindigende Treugeber auf Verlangen der
Treuhand-Kommanditistin verpflichtet, dieser eine notari-
ell beglaubigte Handelsregistervollmacht auf Basis eines
von ihr Ubersandten Formblatts zu erteilen. Die Kosten der
Beglaubigung tragt der Treugeber. Verweigert oder verzo-
gert der Treugeber die Vorlage dieser Vollmacht oder die
Vornahme von anderweitig gebotenen Mitwirkungshand-
lungen, so haftet er flir alle daraus resultierenden Schaden,
es sei denn, er hat dies nicht zu vertreten. Dies gilt nicht
allein fur Schaden der Treuhand-Kommanditistin, sondern
auch fur etwaige bei der Fondsgesellschaft oder bei ande-
ren Anlegern eintretende Schaden.

Ein Anleger, der sich als Treugeber an der Fondsgesell-
schaft beteiligt, hat im Innenverhaltnis der Fondsgesell-
schaft und der Gesellschafter zueinander die gleiche
Rechtsstellung wie ein Anleger, der als Direktkommanditist
an der Fondsgesellschaft beteiligt ist. Anleger, die als Treu-
geber beteiligt sind, bilden untereinander keine (Innen-)
Gesellschaft.
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7.2
Beitritt der Anleger im Wege einer Kapital-
erhohung

Der Beitritt der Anleger vollzieht sich wie folgt:

Die Treuhand-Kommanditistin wird entsprechend den
Regelungen des Gesellschaftsvertrags ihren Komman-
ditanteil durch Aufnahme von Treugebern sowie, im Falle
des spateren Wechsels von Treugebern in die Stellung von
Direktkommanditisten, deren Anteile ohne Zustimmung der
Mitgesellschafter bis zum Erreichen des maximalen Plat-
zierungsvolumens, d. h. auf bis zu 100 Mio. EUR erhohen.
Diese Erhohung wird die Treuhand-Kommanditistin schritt-
weise in Abhangigkeit von den bei Falligkeit gemafd den
Vorschriften des Gesellschaftsvertrags geleisteten Teilen
der Einlagen der Anleger vornehmen. Fur die Vornahme der
Kapitalerhohungen erteilt der Anleger der Treuhand-Kom-
manditistin eine entsprechende Vollmacht. Diese bleibt fur
einen Zeitraum von sieben Jahren nach Ende des Platzie-
rungszeitraums bestehen.

Die Erhohung erfolgt fur die fristgerecht bis zum Falligkeits-
tag (einschlieRlich) geleisteten Einlagebetrage mit Wirkung
zum Ablauf des Falligkeitstages; bei spaterer Zahlung grund-
satzlich zum Zeitpunkt des Eingangs des jeweiligen Teilbe-
trags (zuzuglich etwaiger Zinsen). Leisten mehrere Anleger
Teilbetrage ihrer Einlagen nach dem jeweiligen Falligkeitszeit-
punkt, kann die Treuhand-Kommanditistin in ihrem Ermes-
sen die Erhohungen in Bezug auf die jeweiligen Anleger zu
einem oder mehreren Zeitpunkten biindeln, vorausgesetzt,
die Erhohung erfolgt nicht spater als zehn Bankarbeitstage
nach Eingang der jeweiligen Zahlung. In Bezug auf Anleger,
die ihre Teilbetrage (gegebenenfalls zuzuglich etwaiger Zin-
sen) nicht leisten, erfolgt keine weitere Kapitalerhohung.

Die Moglichkeit des Ausschlusses saumiger Anleger nach
den entsprechenden Regelungen des Gesellschaftsvertrags
bleibt unberuhrt.

Der Platzierungszeitraum lauft ab dem Datum der Mittei-
lung der BaFin gemaf3 § 316 Abs. 3 KAGB, dass mit dem
Vertrieb der Anteile an der Fondsgesellschaft begonnen
werden kann (Vertriebsbeginn), vorbehaltlich einer Verlan-
gerung durch die Geschaftsflihrende Kommanditistin bis
zum 15. Dezember 2015 (Platzierungszeitraum) und ist in
verschiedene Platzierungsabschnitte unterteilt:

— erster Platzierungsabschnitt bis zum 30. Juni 2015;

— zweiter Platzierungsabschnitt vom 1. Juli 2015 bis zum
22. September 2015; und ein
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— dritter Platzierungsabschnitt vom 23. September 2015
bis zum 15. Dezember 2015.

Die Geschaftsfihrende Kommanditistin kann bis zum Ende
des dritten Platzierungsabschnitts nach freiem Ermessen
entscheiden, den Platzierungszeitraum um einen weiteren
Platzierungsabschnitt zu verlangern, der spatestens am

9. Marz 2016 endet.

Wahrend des Platzierungszeitraums verpflichten sich
die Anleger durch Zeichnung in Hohe eines bestimmten
Betrags (gezeichnete Kommanditeinlage), durch nachfol-
gende Einzahlungen Kommanditanteile bis zur Hohe des
gezeichneten Kapitals zu erwerben.

Ist das maximale Platzierungsvolumen erreicht, wird die
Treuhand-Kommanditistin keine weiteren Angebote von
Anlegern annehmen. Die Geschaftsfliihrende Kommanditis-
tin kann das maximale Platzierungsvolumen einmalig oder
mehrfach erhéhen. Sie kann jedoch ab dem zweiten Platzie-
rungsabschnitt jederzeit nach freiem Ermessen entschei-
den, die Platzierung vorzeitig zu beenden und die Fondsge-
sellschaft fir die Aufnahme weiterer Anleger zu schlief3en.

Der Betrag jedes sich Uber den Abschluss eines Treuhand-
und Verwaltungsvertrags mit der Treuhand-Kommanditis-
tin indirekt beteiligenden Anlegers muss mindestens auf
100.000 EUR oder einen hoheren, durch 1.000 ohne Rest
teilbaren Betrag lauten (Anlagebetrag). Ausnahmen hiervon
bedirfen der Zustimmung der Geschaftsfuhrenden Kom-
manditistin. Neben dem Anlagebetrag hat der Treugeber
auch ein Aufgeld (Ausgabeaufschlag) an die Fondsgesell-
schaft zu leisten; die Komplementarin, die Geschaftsfiih-
rende Kommanditistin und die Treuhand-Kommanditistin
leisten keinen Ausgabeaufschlag. Sacheinlagen sind unzu-
lassig.

Beitretende Anleger haben unmittelbar zum Ende des jewei-
ligen Platzierungsabschnitts, in dem der Beitritt erfolgt,
20% der Einlage (inklusive Hafteinlage) und den Ausgabe-
aufschlag an die Fondsgesellschaft zu zahlen.

Die Geschaftsfihrende Kommanditistin kann die noch nicht
entrichteten Teile der zusatzlichen Pflichteinlagen der Anle-
ger bis zu sieben Jahre nach dem Ende des Platzierungs-
zeitraums und auch in Teilbetragen abrufen, um Kaufpreise,
Einzahlungsverpflichtungen oder sonstige Kosten und Ver-
pflichtungen der Fondsgesellschaft, jeweils einschlie3lich
zuklnftig zu erwartender Verpflichtungen und Kosten, zu
decken und eine angemessene Liquiditatsreserve vorzu-
halten (Kapitalabrufe). Es ist moglich, tGber die unmittelbar
zum Ende des Platzierungsabschnitts, zu dem der Beitritt
erfolgt, zu zahlenden 20% der Einlage (inklusive Haftein-
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lage) hinaus mittels eines zusatzlichen Kapitalabrufs bereits
zum Ende des jeweiligen Platzierungsabschnitts eine wei-
tere Einzahlungsverpflichtung zu begrtinden. Vorbehaltlich
des nachfolgenden Absatzes erfolgen Kapitalabrufe stets
im Verhaltnis der gezeichneten Einlagen. Es ist des Weite-
ren moglich, dass nicht die gesamte gezeichnete Komman-
diteinlage abgerufen wird.

Wenn die Geschéftsflihrende Kommanditistin bei Anlegern,
die der Fondsgesellschaft in einem friheren Platzierungs-
abschnitt beigetreten sind, bereits Kapitalabrufe durchge-
fuhrt hat, wird abweichend von vorstehendem Absatz die
Geschaftsfiihrende Kommanditistin von den in dem jeweils
spateren Platzierungsabschnitt beitretenden Anlegern vorran-
gig Kapital abrufen, bis der prozentuale Anteil der abgerufe-
nen Einlagen, bezogen auf die jeweils gezeichneten Einlagen,
bei allen Anlegern Ubereinstimmt. Die Kapitalabrufe erfolgen
dabei in Bezug auf samtliche Anleger, die im Vergleich zu
anderen Anlegern unterproportional Kapital eingezahlt haben,
im Verhaltnis der von ihnen jeweils gezeichneten Einlagen.

Ausschuttungen an die Anleger konnen mit Einzahlungs-
verpflichtungen fur zusatzliche Pflichteinlagen verrech-

net werden, soweit und solange Anteile nicht im Siche-
rungsvermogen eines Versicherungsunternehmens,

einer Pensionskasse, eines Pensionsfonds oder sonstiger
Pensions- oder Vorsorgeeinrichtungen wie z. B. eines Ver-
sorgungswerks sowie jedes anderen Rechtstragers, der
hinsichtlich seiner Vermogensanlage den Grundsatzen des
Versicherungsaufsichtsgesetzes und der Anlageverordnung
oder ahnlichen gesetzlichen Anforderungen unterliegt oder
sich diesen Regeln freiwillig unterworfen hat (Deutscher
Regulierter Anleger), gehalten werden. Mit der Verrechnung
giltdie Einlage des Anlegers insoweit als erbracht.

Zwischen der Versendung eines Kapitalabrufs und der Fal-
ligkeit des abgerufenen Betrags sollen zehn Bankarbeits-
tage liegen. Soweit kein Bankeinzug vereinbart wurde, hat
der Anleger die jeweiligen Teilbetrage zuzuglich des antei-
ligen Ausgabeaufschlags spatestens zum jeweiligen Fallig-
keitstag auf das im Gesellschaftsvertrag angegebene Konto
der Treuhand-Kommanditistin zu Gberweisen.

Wenn Anleger Kapitaleinzahlungen vor dem Beitritt des
letzten Anlegers leisten, so erhalten diese eine Vorzugsaus-
schittung in Hohe von 5% p. a. der vorzeitig eingezahlten
Betrage bezogen auf den Zeitraum der jeweiligen Einzah-
lung durch die friher beitretenden Anleger bis zu dem Zeit-
punkt der Falligkeit der Einzahlungsverpflichtung(en) durch
den zuletzt beitretenden Anleger.

Far die Rechtzeitigkeit der Einzahlung der Einlage bezie-
hungsweise des jeweils falligen Teilbetrages und des
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Ausgabeaufschlags ist die Gutschrift auf dem im Gesell-
schaftsvertrag angegebenen Konto malfdgeblich. Die
Treuhand-Kommanditistin pruft jeweils, ob der Anleger

den erforderlichen Teilbetrag des in der Beitrittserklarung
(Zeichnungsschein) angegebenen Anlagebetrags zzgl. eines
erhobenen Ausgabeaufschlags vollstandig und fristgerecht
geleistet hat und leitet den betreffenden Betrag zum jewei-
ligen Falligkeitstag, gegebenenfalls zuztglich etwaiger Zin-
sen, an die Fondsgesellschaft weiter.

Alle durch die nicht beziehungsweise nicht fristgerecht
erbrachte Einlage beziehungsweise die jeweils falligen Teil-
betrage sowie einen nicht beziehungsweise nicht fristge-
recht erbrachten Ausgabeaufschlag verursachten Kosten
und Schaden der Fondsgesellschaft und der Treuhand-
Kommanditistin sowie seine eigenen Aufwendungen, die
ihm im Zusammenhang mit dem Beteiligungsangebot ent-
standen sind, tragt der saumige Anleger, es sei denn, er hat
die Sdumnis nicht zu vertreten.

Wenn sdumige Anleger mit Zahlungen auf die Einlage (zu-
zliglich Ausgabeaufschlag) in Verzug sind, haben sie Verzu-
gszinsen in Hohe von 8% p. a. des sdumigen Betrags zu leis-
ten, es sei denn, sie haben die Saumnis nicht zu vertreten.

Leistet ein saumiger Anleger auf eine nach Eintritt des Ver-
zugs abgesandte weitere schriftliche Zahlungsaufforde-
rung innerhalb einer Frist von vier Wochen nach Zugang
der Zahlungsaufforderung nicht den riickstandigen Betrag
nebst aufgelaufener Verzugszinsen, ist die Geschaftsfuh-
rende Kommanditistin berechtigt und insoweit durch die
Gesellschafter ermachtigt, den saumigen Anleger durch
schriftliche Erklarung aus der Fondsgesellschaft auszu-
schliefen. Die von der Fondsgesellschaft an den Anleger zu
zahlende Abfindung richtet sich in diesem Fall nach § 18.1
des Gesellschaftsvertrags.

Der saumige Anleger ist verpflichtet, die Fondsgesellschaft
von samtlichen Anspriichen der Beteiligungsgesellschaften
gegen die Fondsgesellschaft freizustellen und der Fondsge-
sellschaft samtliche Schaden zu ersetzen, die ihr aus dem
Verzug des Anlegers entstehen.

Die vorstehenden Regelungen zu den Rechtsfolgen bei Ver-
zug bestehen neben den gesetzlichen Bestimmungen und
den Ubrigen Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags. Die
Geschaftsfuhrende Kommanditistin entscheidet in freiem
Ermessen, welche der gesetzlichen oder vertraglichen MaRR-
nahmen sie gegen den jeweiligen saumigen Anleger ergreift.
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7.3
Mogliche Rickgangigmachung des Beteili-
gungsangebots

Sollte bis spatestens zum 9. Marz 2016 ein Platzierungs-
volumen in Hohe von 50 Mio. EUR oder zusammen mit

der GAF LP ein gemeinsames Platzierungsvolumen von
100 Mio. EUR nicht erreicht werden, oder sollte sich die in
den Anlagebedingungen festgelegte Anlagestrategie nach
Einschatzung der Geschaftsfiuhrenden Kommanditistin
nicht verwirklichen lassen, kann die Geschaftsfiihrende
Kommanditistin entscheiden, das Beteiligungsangebot
nicht fortzufihren. Entscheidet sich die Geschaftsfliihrende
Kommanditistin, das Beteiligungsangebot nicht fortzufiih-
ren, wird die Treuhand-Kommanditistin hinsichtlich der
Anleger, deren in der Beitrittserklarung enthaltenes Ange-
bot auf Beteiligung noch nicht angenommen ist, dieses
Angebot auf Beteiligung nicht annehmen. Anleger, deren
Angebot auf Beteiligung durch die Treuhand-Kommandi-
tistin bereits angenommen wurde und die noch keine Zah-
lungen auf ihre Einlage geleistet haben, scheiden in diesem
Fall aus der Fondsgesellschaft aus. lhre Verpflichtung zur
Erbringung der Einlage besteht nicht weiter fort. In Bezug
auf Anleger, die bereits Zahlungen auf ihre Einlage geleistet
haben, erfolgt die Ruckabwicklung in der Weise, dass diese
Anleger ihre (gegebenenfalls auch infolge von Kapitalab-
rufen) bereits auf die Einlage gezahlten Betrage sowie den
Ausgabeaufschlag zurlickerhalten. Eine zusatzliche Abfin-
dung oder Verzinsung der Einlage erfolgt nicht. Vom Anle-
ger individuell getatigte Ausgaben werden nicht erstattet.

7.4
Kapitaleinlagen, keine Nachschusspflicht,
Haftung

Die Einlagen in die Fondsgesellschaft werden in eine
Hafteinlage, die als Haftsumme in das Handelsregister ein-
zutragen ist, und eine zusatzliche Pflichteinlage unterteilt.
Der Ausgabeaufschlag ist nicht Bestandteil der Einlagen.
Die Geschaftsfuhrende Kommanditistin halt eine Einlage in
Hohe von 500 EUR sowie die Treuhand-Kommanditistin eine
anfangliche Einlage von 100 EUR, die jeweils in vollstandi-
ger Hohe als Haftsumme in das Handelsregister eingetra-
gen werden. Fur die auf A-Kommanditisten und B-Komman-
ditisten entfallenden Einlagen betragt die Hafteinlage stets
0,1% der Einlage. Der tber die Hafteinlage hinausgehende
Teil der Einlage ist die zusatzliche Pflichteinlage.

Der Kapitalanteil eines Kommanditisten entspricht seinen
bei Falligkeit geleisteten Einlagen ohne Ausgabeaufschlag
(jeweils der , Kapitalanteil”). Nach Volleinzahlung der
geschuldeten Einlagen ist der Kapitalanteil fest.
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Der Anspruch der Fondsgesellschaft gegen einen Komman-
ditisten auf Leistung der Einlage erlischt, sobald er seine
Einlage vollstandig erbracht hat. Er lebt auch dann nicht
wieder auf, wenn Einlagen durch Ausschiittungen oder in
sonstiger Weise zurlickgezahlt werden. Die Kommanditis-
ten sind nicht verpflichtet, entstandene Verluste auszuglei-
chen, 8707 BGB bleibt somit anwendbar. Eine Nachschuss-
pflicht der Kommanditisten ist ausgeschlossen.

Die Haftung eines jeden Kommanditisten gegenuber Dritten
ist vom Zeitpunkt seiner Eintragung in das Handelsregister
an fur danach entstehende Verbindlichkeiten auf die Hohe
der vereinbarten und als Haftsumme in das Handelsregister
eingetragenen Hafteinlage beschrankt. Soweit Ausschut-
tungen Riickzahlungen oder Entnahmen im Sinne von § 172
Abs. 4 HGB darstellen, lebt die Haftung in diesem Umfang
wieder auf. Die Komplementarin haftet unbeschrankt.

Eine Ruckgewahr der geleisteten Einlage oder eine Aus-
schittung, die den Wert der Kommanditeinlage unter den
Betrag der Hafteinlage herabmindert, darf nur mit Zustim-
mung des betroffenen Kommanditisten erfolgen. Vor der
Zustimmung ist der Kommanditist darauf hinzuweisen, dass
er den Glaubigern der Fondsgesellschaft unmittelbar haf-
tet, soweit die Einlage durch Ruckgewahr oder Ausschut-
tung zuruckbezahlt wird. Bei mittelbarer Beteiligung uber
die Treuhand-Kommanditistin bedarf die Rickgewahr der
Hafteinlage oder eine Ausschiittung, die den Wert der Ein-
lage unter den Betrag der Hafteinlage herabmindert, neben
der Zustimmung der Treuhand-Kommanditistin auch der
Zustimmung des Treugebers; der vorstehende Satz 2 dieses
Absatzes sowie die entsprechenden Regelungen des Treu-
hand- und Verwaltungsvertrags gelten entsprechend.

7.5
Rechtsstellung der Anleger

Die Rechtsstellung des Anlegers ergibt sich aus dem Gesell-
schaftsvertrag in Verbindung mit den Anlagebedingungen
der Fondsgesellschaft und aus dem Treuhand- und Verwal-
tungsvertrag mit der Treuhand-Kommanditistin sowie den
anwendbaren gesetzlichen Vorschriften.

Soweit ein Anleger der Fondsgesellschaft als Treugeber bei-
tritt, beauftragt und ermachtigt er die Treuhand-Komman-
ditistin unter Befreiung von den Beschrankungen des § 181
BGB, im Rahmen des Gesellschaftsvertrags der Fondsge-
sellschaft fir ihn eine Kommanditbeteiligung an der Fonds-
gesellschaft zu erwerben, zu halten und zu verwalten.

Der Anleger Ubernimmt als Treugeber im Innenverhaltnis
in Hohe seiner Beteiligung alle Rechte und Pflichten der
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Treuhand-Kommanditistin aus dem Gesellschaftsvertrag
der Fondsgesellschaft, mit Ausnahme der gesellschafts-
rechtlichen Sonderrechte der Treuhand-Kommanditistin.
Zu diesen gesellschaftsrechtlichen Sonderrechten gehoren
insbesondere das Recht zur Erhéhung des Kommanditka-
pitals und auf Begriindung von Treuhandverhaltnissen, das
jederzeitige Verfligungsrecht tiber den Kommanditanteil,
das Recht auf gespaltene Stimmrechtsaustubung und die ihr
aufgrund ihrer Funktion als Treuhand-Kommanditistin nach
dem Gesellschaftsvertrag der Fondsgesellschaft personlich
eingeraumten Entscheidungs- und Zustimmungsbefug-
nisse. Unter den vorgenannten Einschrankungen erteilt die
Treuhand-Kommanditistin dem Treugeber unwiderruflich
Vollmacht zur Austibung der mitgliedschaftlichen Rechte
des Anlegers, insbesondere der Stimm-, Informations-,
Kontroll- und Widerspruchsrechte aus der fur ihn treuhan-
derisch gehaltenen Kommanditbeteiligung. Soweit der
Treugeber die ihm hiernach eingeraumten Gesellschafter-
rechte selbst wahrnimmt, Ubt die Treuhand-Kommanditistin
ihre mitgliedschaftlichen Rechte aus der betreffenden Kom-
manditbeteiligung nicht aus.

Die Treugeber sind Teilglaubiger im Sinne des 8420 BGB.
Eine Gesellschaft burgerlichen Rechts besteht zwischen
ihnen nicht. Auf ihr Verhaltnis untereinander sind die

8§ 705 ff. und 741 ff. BGB nicht — auch nicht entsprechend —
anwendbar.

Entscheidet sich ein Anleger, aus der Stellung eines Treu-
gebers in die eines Direktkommanditisten zu wechseln, so
erlangt der Anleger durch diesen Wechsel die in den 88161
ff. HGB begriindeten Rechte eines Kommanditisten entspre-
chend den Vorschriften des HGB, die durch die Regelungen
des KAGB, des Gesellschaftsvertrags der Fondsgesellschaft
und des Treuhand- und Verwaltungsvertrags (im Rahmen
des Verwaltungsmandats) modifiziert werden.

Die wesentlichen Rechtsbeziehungen der Fondsgesell-
schaft zu der Treuhand-Kommanditistin, der KVG, der Ver-
wahrstelle und zu den im Zusammenhang mit der Griindung
und Verwaltung der Fondsgesellschaft eingebundenen
anderen Gesellschaften ergeben sich aus dem Treuhand-
und Verwaltungsvertrag, dem Fremdverwaltungsvertrag,
dem Verwahrstellenvertrag und den weiteren Geschaftsbe-
sorgungsvertragen (vgl. dazu auch Kapitel 8).

Ein Schaubild, aus dem sich die Grundstruktur der wesent-
lichen Rechtsbeziehungen der Fondsgesellschaft ergibt,
befindet sich in Kapitel 2.
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7.6

Art und Hauptmerkmale der Anteile an der
Fondsgesellschaft und damit verbundene
Rechte der Anleger

Es handelt sich bei den erwerbbaren Anteilen an der Fonds-
gesellschaft um Kommanditanteile an einer geschlossenen
Investmentkommanditgesellschaft.

Mit dem Erwerb eines Anteils an der Fondsgesellschaft
erlangen Anleger die in den 88 161 ff. HGB begriindeten
gesetzlichen Rechte eines Kommanditisten, die durch die
Regelungen des KAGB, des Gesellschaftsvertrags der
Fondsgesellschaft und des Treuhand- und Verwaltungsver-
trags modifiziert werden. Die Treugeber haben im Innen-
verhéltnis der Fondsgesellschaft und der Gesellschafter
zueinander die gleiche Rechtsstellung wie Direktkomman-
ditisten.

Die Anleger haben das Recht, am Vermdgen der Fondsge-
sellschaft (einschliel3lich des nicht realisierten Ergebnis-
ses) und nach naherer MalRgabe des Gesellschaftsvertrags
der Fondsgesellschaft (vgl. insbesondere § 14 des Gesell-
schaftsvertrags) an Gewinn und Verlust (realisiertes Ergeb-
nis) sowie am Liquidationserlos im Verhaltnis ihrer Kapital-
anteile teilzuhaben.

Die Anleger haben iiber das Uberwachungsrecht nach
8166 HGB hinaus das Recht, jederzeit die Handelsblicher
und die Papiere der Fondsgesellschaft durch einen zur Ver-
schwiegenheit verpflichteten Sachverstandigen auf eigene
Kosten einsehen zu lassen sowie von der Geschaftsfihrung
alle erforderlich erscheinenden Aufklarungen zu verlangen.
Das Widerspruchsrecht aus § 164 HGB entfallt, sofern die
Anleger mit der erforderlichen Mehrheit ihre Zustimmung
zu der betreffenden MalRnahme erteilt haben oder eine
Zustimmung der Anleger nicht erforderlich ist. Dartuber hin-
aus stehen den Anlegern Auskunftsrechte beztglich ihrer
in dem Internen Kommanditistenregister der Fondsgesell-
schaft erfassten personenbezogenen und beteiligungsbezo-
genen Daten zu (vgl. hierzu Kapitel 7.11).

Jeder Anleger besitzt aufgrund seiner Beteiligung an der
Fondsgesellschaft Stimmrechte bei Gesellschafterver-
sammlungen beziehungsweise Gesellschafterbeschlissen
im schriftlichen Verfahren. Es findet jahrlich mindestens
eine Beschlussfassung statt. Die Gesellschafterbeschlisse
werden im schriftlichen Verfahren (Regelfall) oder in Gesell-
schafterversammlungen am Sitz der Gesellschaft gefasst.
Fur je 1.000 EUR Kapitalanteil wird eine Stimme gewahrt.
Kapitalanteile unter 1.000 EUR gewahren einen entspre-
chenden Bruchteil einer Stimme. Zu Kapitalanteilen unter
1.000 EUR kann es bei Tod eines Kommanditisten oder Treu-
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gebers kommen (vgl. 8 16.2 des Gesellschaftsvertrags). Die
Komplementarin und die Geschaftsfihrende Kommanditis-
tin haben unabhangig von ihrer kapitalmaRigen Beteiligung
jeweils zehn Stimmen. Die Treuhand-Kommanditistin ist
berechtigt, ihr Stimmrecht gespalten auszuiiben. Im Ubri-
gen kann ein Anleger oder Bevollmachtigter das Stimm-
recht nur einheitlich austben.

Aulderordentliche Beschlussfassungen finden auf Antrag
der Anleger statt, deren Einlagen zusammen mindestens
5% des Gesellschaftskapitals der Fondsgesellschaft ent-
sprechen.

Den Rechten der Anleger stehen mit den Anteilen an der
Fondsgesellschaft verbundene Pflichten gegentiber, wie z. B.
die Pflicht zur Erbringung der Kommanditeinlage und des
Ausgabeaufschlags, die Pflicht zur Erbringung eines Nach-
weises der steuerrechtlichen Ansassigkeit, die Pflicht zur
Mitteilung von Anderungen der in der Beitrittserkldrung
(Zeichnungsschein) gemachten Angaben sowie weitere
Treuepflichten. Daruber hinaus besteht die Pflicht zur Kosten-
erstattung (vgl. auch Kapitel 4) und zur Haftung unter Be-
ricksichtigung der Vorschriften des KAGB (vgl. Kapitel 7.4).
Nachschusspflichten bestehen unter keinen Umstanden.

Anleger, die sich als Direktkommanditisten an der Fonds-
gesellschaft beteiligen, werden als Kommanditisten unmit-
telbar namentlich im Handelsregister eingetragen und
Anleger, die sich als Treugeber an der Fondsgesellschaft
beteiligen, werden im Internen Kommanditistenregister bei
der Treuhand-Kommanditistin registriert.

Da es sich bei den Anteilen an der Fondsgesellschaft um
Kommanditanteile und nicht um Aktien handelt, entfallen
die weiteren Pflichtangaben des § 269 Abs. 1i.V.m. 8 165
Abs. 2 Nr. 25 KAGB zur Verbriefung in Globalurkunden, Aus-
gabe von Anteilscheinen oder Einzelurkunden, die Anga-
ben, ob die Anteile auf den Inhaber oder auf den Namen lau-
ten, sowie die Angabe einer Stlickelung.

Die Einzelheiten bezlglich der Rechte und Pflichten der
Anleger regeln die Anlagebedingungen (vgl. Anhang 1),
der Gesellschaftsvertrag der Fondsgesellschaft (vgl.
Anhang 2) sowie der Treuhand- und Verwaltungsvertrag
(vgl. Anhang 3).

7.7
Anteilklassen

Fir die Kommanditanteile werden zwei Anteilklassen
(Anteilklasse A und Anteilklasse B) gebildet, die sich hin-
sichtlich der Mindestzeichnungssumme, der Hohe des
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Ausgabeaufschlags, der Initialkosten sowie der Verwal-
tungsvergutung unterscheiden. Naheres zu den Unter-
scheidungskriterien ist in den Anlagebedingungen (vgl. 85
der Anlagebedingungen) detailliert dargestellt. Samtliche
Anleger werden in dem von der Treuhand-Kommanditistin
gefuhrten Internen Kommanditistenregister (siehe § 20 des
Gesellschaftsvertrags) unter Angabe der jeweiligen Anteil-
klasse eingetragen. Alle Anteile einer Anteilklasse vermit-
teln die gleichen Rechte.

Der Erwerb von Vermogensgegenstanden ist nur einheitlich
fur die ganze Fondsgesellschaft und nicht fur eine einzelne
Anteilklasse zulassig.

7.8
Kindigung der Beteiligung und Ausschluss eines
Anlegers

7.8.1

Keine Moglichkeit der ordentlichen Kiindigung der Betei-
ligung

Wahrend der Laufzeit der Fondsgesellschaft bestehen keine
ordentlichen Kiindigungsrechte der Anleger. Auler einer
Kindigung aus wichtigem Grund, einem Ausschluss eines
Anlegers aus wichtigem, in seiner Person liegendem Grund
oder aufgrund zwingender gesetzlicher Vorschriften oder
abweichender Regelungen des Gesellschaftsvertrags fir
bestimmte Ausnahmesituationen sind somit das Ausschei-
den von Anlegern aus der Fondsgesellschaft und die Kiin-
digung des Gesellschaftsverhaltnisses durch einen Anleger
ausgeschlossen. 8 133 Abs. 1 HGB findet keine Anwendung.

7.8.2

AuRerordentliche Kiindigung der Beteiligung

Ein Anleger kann die Fondsgesellschaft auRerordentlich
kindigen und ausscheiden, wenn ein wichtiger Grund vor-
liegt. § 133 Abs. 2 und Abs. 3 HGB gelten entsprechend.

7.8.3

Ausscheiden aus wichtigem Grund, Ausschluss eines
Anlegers

Wird ein Anleger zahlungsunfahig, wird Uber sein Vermo-
gen das Insolvenzverfahren eroffnet oder die Eroffnung
desselben mangels Masse abgelehnt oder kiindigt ein Pri-
vatglaubiger des Anlegers die Fondsgesellschaft, so schei-
det der betreffende Anleger mit sofortiger Wirkung aus
der Fondsgesellschaft aus, ohne dass es einer Kiindigung,
eines Gesellschafterbeschlusses oder der gerichtlichen
Klage bedarf. Dies gilt auch wahrend der Liquidation der
Fondsgesellschaft. Treten die vorgenannten Umstande bei
der Treuhand-Kommanditistin ein, treten die Treugeber an
ihrer Stelle unmittelbar als Direktkommanditisten — unter



PED Private Equity Deutschland
GmbH & Co. geschl. Inv. KG

Ubernahme der auf sie jeweils entfallenden Beteiligung der
Treuhand-Kommanditistin — in die Fondsgesellschaft ein.

Im Ubrigen kann ein Anleger nur aus wichtigem, in seiner
Person liegendem Grund durch Gesellschafterbeschluss
mit mindestens 75 % der abgegebenen Stimmen aus der
Fondsgesellschaft ausgeschlossen werden. Die aus seinem
Ausschluss entstehenden Kosten hat der ausgeschlossene
Anleger im Rahmen der in den Anlagebedingungen enthal-
tenen Regelungen zu tragen. Weitere Anspruche, insbe-
sondere Schadensersatzanspriche der Fondsgesellschaft,
bleiben unberuhrt. Betrifft der Ausschluss die Treuhand-
Kommanditistin, treten die Treugeber an ihrer Stelle unmit-
telbar als Direktkommanditisten — unter Ubernahme der auf
sie jeweils entfallenden Beteiligung der Treuhand-Komman-
ditistin —in die Fondsgesellschaft ein.

7.8.4

Folgen des Ausscheidens, Abfindungsanspriche bei
Ausscheiden

In allen Fallen des Ausscheidens von Anlegern und in den
Fallen des Ausschlusses eines saumigen Kommanditis-
ten oder eines nicht zulassigen Kommanditisten wird die
Fondsgesellschaft fortgesetzt und der Gesellschaftsanteil
des ausscheidenden Gesellschafters wachst den Ubri-
gen Gesellschaftern anteilig an, soweit der Anteil nicht
auf einen Dritten Ubertragen wurde. Sobald ein Treugeber
ausscheidet, ist die Treuhand-Kommanditistin berechtigt
und bevollmachtigt, ihre treuhanderisch gehaltene Kom-
manditbeteiligung entsprechend teilweise gegentber der
Geschaftsfiuhrenden Kommanditistin zu kiindigen und
damit ihren Kommanditanteil anteilig herabzusetzen. In
diesem Fall nimmt die Treuhand-Kommanditistin mit ihrem
ubrigen fur Rechnung von Treugebern gehaltenen Kom-
manditanteil an der Anwachsung teil.

Der ausscheidende Anleger hat der Fondsgesellschaft alle
Aufwendungen zu ersetzen, die durch sein Ausscheiden
entstehen. Der Aufwendungsersatzanspruch wird mit dem
Abfindungsanspruch des ausscheidenden Anlegers ver-
rechnet. Anspriiche der Fondsgesellschaft auf Schadens-
ersatz bleiben unberthrt, wenn der ausscheidende Anleger
sein vorzeitiges Ausscheiden zu vertreten hat.

Scheidet ein Kommanditist wahrend der Laufzeit der Gesell-
schaft aus der Fondsgesellschaft aus, gilt die Erflllung des
Abfindungsanspruchs nicht als Ruckzahlung der Einlage
des Kommanditisten. Ab dem Zeitpunkt des Ausscheidens
haftet der ausgeschiedene Kommanditist nicht fur Verbind-
lichkeiten der Gesellschaft.

Fir einen (durch Ausschluss oder aufRerordentliche Kiin-
digung) ausscheidenden Anleger betragt der Abfindungs-
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anspruch gegen die Fondsgesellschaft 80 % des Verkehrs-
werts der von ihm gehaltenen Beteiligung; als Verkehrswert
der Beteiligung ist der nach 8 272 KAGB ermittelte Nettoin-
ventarwert anzusetzen.

Die Geschaftsfiuhrende Kommanditistin wird dem aus-
scheidenden Anleger rechtzeitig ein Abfindungsangebot
unterbreiten und hierflr erforderlichenfalls eine aktuelle
Bewertung beziehungsweise Berechnung des Nettoinven-
tarwertes nach 8272 Abs. 1 Satz 2 KAGB veranlassen.

Die Abfindung wird unter Berucksichtigung der Liquiditat
der Fondsgesellschaft in bis zu funf gleichen Raten ausge-
zahlt. Die Festlegung der Raten trifft die Geschaftsfiihrende
Kommanditistin. Die erste Rate wird im Folgejahr zusam-
men mit der Ausschittung des Baruberschusses an die ver-
bliebenen Gesellschafter fiir das betreffende Geschaftsjahr,
in dem der Gesellschafter ausgeschieden ist, zur Auszah-
lung fallig. Auch die folgenden Raten sind jeweils zusam-
men mit der jahrlichen Ausschittung des Bartiberschusses
durch die Gesellschaft an die verbliebenen Gesellschafter
zur Zahlung fallig. In Ermangelung von Ausschuttungs-
zahlungen werden die Abfindungsraten zum 30. Juni des
betreffenden Jahres fallig. Die noch offenen Teile des Abfin-
dungsanspruchs werden bis zur Auszahlung mit 3% p.a.
verzinst. Der ausscheidende Gesellschafter kann weder
Sicherheit fur seinen Abfindungsanspruch noch Freistel-
lung von der Inanspruchnahme durch einen Gesellschafts-
glaubiger verlangen.

7.9
Ubertragung und Belastung der Beteiligung/
Einschrankung der freien Handelbarkeit

Anleger, die direkt als Kommanditisten an der Fondsgesell-
schaft beteiligt sind, konnen unter Beachtung der Vorschrif-
ten Uber die Mindestbeteiligung und die Teilbarkeit eines
Kommanditanteils (vgl. 88 4.4 und 5.1 des Gesellschafts-
vertrags der Fondsgesellschaft) und ohne Zustimmung der
anderen Anleger ihre Kommanditanteile oder Teile davon
mit Zustimmung der Geschaftsfihrenden Kommanditis-

tin verpfanden sowie auf einen Erwerber, der den Gesell-
schaftsvertrag der Fondsgesellschaft uneingeschrankt
anerkennt, Ubertragen. Dies gilt entsprechend fir sonstige
Verfiigungen iiber Kommanditanteile. Die Ubertragung der
Kommanditanteile erfolgt grundsatzlich nach den Vorschrif-
ten Uber die Abtretung gemal’ §8 398 ff. BGB und erfordert,
ebenso wie sonstige Verfligungen Uber sie, eine vertragli-
che Absprache zwischen dem verauRerungswilligen Anle-
ger und dem Erwerber des Kommanditanteils.
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Die Zustimmung der Geschaftsfiihrenden Kommanditistin
kann nur aus wichtigem Grund versagt werden. Sie kann
insbesondere verweigert werden, wenn durch die Ubertra-
gung Beteiligungen an der Fondsgesellschaft entstehen,
die in Bezug auf Anteile an der Anteilklasse A kleiner als
100.000 EUR und in Bezug auf die Anteile an der Anteil-
klasse B kleiner als 1 Mio. EUR waren und deren Rest nicht
durch 1.000 teilbar ware. Darliber hinaus kann die Zustim-
mung verweigert werden, wenn der potentielle Erwerber
nicht die Beitrittsvoraussetzungen erflllt, die der Gesell-
schaftsvertrag vorsieht, oder wenn durch die Ubertragung
aufgrund von Bestimmungen des deutschen Steuerrechts
Gewerbe- und/oder Grunderwerbsteuer ausgelost wird.
Die Geschaftsfihrende Kommanditistin kann jedoch ihre
Zustimmung erteilen, sofern der Gbertragende Anleger oder
der Erwerber die Fondsgesellschaft und die Gesellschafter
von der Zahlung der Steuer freistellt. Durch die Verfligun-
gen Uber Kommanditanteile beziehungsweise im Fall des
Wechsels des Treugebers in die Stellung des Kommanditis-
ten entstehende Kosten sind im Rahmen der in den Anla-
gebedingungen getroffenen Regelungen vom Anleger zu
tragen.

Die Beteiligung eines Anlegers, der die Stellung eines
Treugebers innehat, kann nur Ubertragen werden, sofern
der Abtretungsempfanger in die Rechte und Pflichten aus
dem Treuhand- und Verwaltungsvertrag und dem Gesell-
schaftsvertrag eintritt. In diesem Fall bedarf es neben der
Zustimmung der Geschaftsfiihrenden Kommanditistin auch
der Zustimmung der Treuhand-Kommanditistin. Die Treu-
hand-Kommanditistin stimmt der Ubertragung zu, sofern
der Erwerber die Bedingungen des Treuhand- und Verwal-
tungsvertrags und des Gesellschaftsvertrags anerkennt und
insbesondere die mit der Ubertragung verbundenen zusétz-
lichen Kosten Ubernimmt. Verfigungen eines der Versiche-
rungsaufsicht gemalf3 den Bestimmungen des Versiche-
rungsaufsichtsgesetzes unterliegenden Treugebers Uber
seine Beteiligung als Treugeber an der Fondsgesellschaft,
die er im Sicherungsvermogen oder im sonstigen gebun-
denen Vermogen halt, bedlrfen nicht der Zustimmung der
Treuhand-Kommanditistin.

Soweit und solange der Anteil zum Sicherungsvermogen
eines Deutschen Regulierten Anlegers gehort, darf tGber
diesen Anteil nur mit vorheriger schriftlicher Zustimmung
des Treuhanders flr das Sicherungsvermogen oder seines
Stellvertreters verfligt werden, soweit der Deutsche Regu-
lierte Anleger einen Treuhander im Sinne der 88 70 bis 76
VAG bestellt hat.

Jede Verfugung tUber den Anteil, soweit und solange dieser
zum Sicherungsvermogen oder sonstigen gebundenen Ver-
mogen eines Deutschen Regulierten Anlegers gehort oder
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von einer Kapitalverwaltungsgesellschaft fur Rechnung
eines Sondervermogens unter dem KAGB gehalten wird,
bedarf nicht der Zustimmung der tibrigen Gesellschafter.
Verfugung ist insbesondere der Verkauf, der Tausch, die
Ubertragung, der Transfer und die Abtretung der gesamten
oder eines Teils der Beteiligung des Deutschen Regulierten
Anlegers beziehungsweise eine solche Kapitalverwaltungs-
gesellschaft. Jegliche (subsidiare) Haftung fur ausstehende
Kapitaleinzahlungen oder andere Betrage durch den Deut-
schen Regulierten Anleger beziehungsweise eine solche
Kapitalverwaltungsgesellschaft nach Verfiigung tber den
Anteil ist ausgeschlossen (keine gesamtschuldnerische
Haftung des Deutschen Regulierten Anlegers und Erwer-
bers). Derartige Verpflichtungen gehen mit schuldbefrei-
ender Wirkung fur den Deutschen Regulierten Anleger
beziehungsweise fur eine solche Kapitalverwaltungsgesell-
schaft auf den Erwerber tber. Die Geschéaftsfliihrende Kom-
manditistin kann verlangen, dass es sich beim Erwerber
des Anteils um sogenannte institutionelle Investoren oder
Finanzintermediare handelt. Hierzu gehoren unter anderem
Versicherungen, Sozialversicherungstrager, Pensionsfonds,
Kapitalanlagegesellschaften, Kapitalverwaltungsgesell-
schaften, Stiftungen sowie Kreditinstitute. Andere potenti-
elle Erwerber konnen akzeptiert werden, sofern sie tber die
entsprechende Bonitat (Investmentgrade-Rating) oder tber
ausreichende geeignete Sicherheiten verfligen.

Ubertragungen sind grundsétzlich nur mit Wirkung zum
Ende eines Kalenderjahres zulassig. Die Ubertragung fiir
das laufende Kalenderjahr soll der Geschaftsfiihrenden
Kommanditistin bis zum 30. November angezeigt werden.
Bei nicht fristgemalRer Anzeige kann die Geschaftsfih-
rende Kommanditistin die Zustimmung zur Ubertragung im
laufenden Kalenderjahr versagen. Die Geschaftsfiihrende
Kommanditistin wird erméchtigt und bevollmachtigt, Uber-
tragungen unabhangig von diesem Zeitpunkt auch wahrend
des laufenden Kalenderjahres mit von ihr zu bestimmendem
Zeitpunkt zu gestatten, wenn dies mit dem Geschaftsbe-
trieb der Fondsgesellschaft in Einklang zu bringen ist.

Fir die Ubertragung von Beteiligungen einschlieRlich der
Umschreibung im Treugeber- beziehungsweise Komman-
ditistenregister entstehen Kosten, die in Kapitel 4 naher
dargestellt sind. Die freie Handelbarkeit von Anteilen an
der Fondsgesellschaft ist durch die vorstehend beschrie-
benen Bedingungen und Zustimmungserfordernisse einge-
schrankt. Die freie Handelbarkeit ist ferner dadurch stark
eingeschrankt, dass ein etablierter Zweitmarkt fiir den Han-
del mit Anteilen an geschlossenen Fonds nicht besteht. Die
damit in Zusammenhang stehenden Risiken werden in Kapi-
tel 3 beschrieben.
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7.10

Wichtige rechtliche Auswirkungen der fur die
Tatigung der Anlage eingegangenen Vertrags-
beziehungen; zustandige Gerichte; anwendbares
Recht

Die Anleger beteiligen sich an der Fondsgesellschaft, vor-
behaltlich einer etwaigen Umwandlung in eine Direktbetei-
ligung als Kommanditist, mittelbar als Treugeber tber die
Treuhand-Kommanditistin. Der Anleger ist als Treugeber
nach dem Gesellschaftsvertrag der Fondsgesellschaft
einem Kommanditisten wirtschaftlich gleichgestellt.

Jeder Anleger hat damit die Rechte und Pflichten eines
Kommanditisten der Fondsgesellschaft. Die von der Fonds-
gesellschaft erworbenen Vermogensgegenstande stehen
im Eigentum der Fondsgesellschaft. Uber diese kann der
Anleger nicht verfugen.

Das Vertragsverhaltnis zwischen der Fondsgesellschaft
und den Anlegern unterliegt dem Recht der Bundesrepu-
blik Deutschland. Der Gerichtsstand ist nach MalRgabe
des Gesellschaftsvertrags der Fondsgesellschaft — soweit
gesetzlich zulassig — Koln.

Das Vertragsverhaltnis zwischen der Treuhand-Komman-
ditistin und den Anlegern unterliegt dem Recht der Bun-
desrepublik Deutschland. Im Fall der Streitigkeit mit der
Treuhand-Kommanditistin ist der Gerichtsstand — soweit
gesetzlich zulassig — der Sitz der Treuhand-Kommanditistin
(Frankfurt am Main).

Rechtsstreitigkeiten im Zusammenhang mit der Anlage in
dieser Fondsgesellschaft unterliegen deutschem Recht. Zur
Durchsetzung ihrer Rechte konnen Anleger den Rechtsweg
vor den ordentlichen Gerichten beschreiten oder, soweit ein
solches zur Verfugung steht, ein Verfahren fiur alternative
Streitbeilegung anstreben.

Sollte es in diesem Zusammenhang zu Unstimmigkeiten
beziehungsweise Streitigkeiten kommen, haben Anleger,
bei denen es sich um Verbraucher handelt, auch die Mog-
lichkeit, die Ombudsstelle Geschlossene Fonds e.V. anzu-
rufen und gegen die Fondsgesellschaft ein auRergerichtli-
ches Schlichtungsverfahren einzuleiten. Verbraucher sind
naturliche Personen, die in die Fondsgesellschaft zu einem
Zweck investieren, der weder ihrer gewerblichen noch ihrer
selbstandigen beruflichen Tatigkeit zugerechnet werden
kann, die also zu Privatzwecken handeln (vgl. § 13 BGB).

Die Vollstreckung etwaiger Urteile unterliegt dem Recht
der Bundesrepublik Deutschland und richtet sich nach der
Zivilprozessordnung, gegebenenfalls nach dem Gesetz
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uber die Zwangsversteigerung und die Zwangsverwaltung
beziehungsweise der Insolvenzordnung. Da die Fondsge-
sellschaft inlandischem Recht unterliegt, bedarf es keiner
Anerkennung inlandischer Urteile vor deren Vollstreckung.

7.1
Datenspeicherung und Auskunftsrecht der
Anleger

Die Treuhand-Kommanditistin fihrt flr alle Anleger das
Interne Kommanditistenregister. Personenbezogene Daten
sind der Name, das Geburtsdatum, die Adresse, das Wohn-
sitzfinanzamt, die Steuernummer, die personliche Steu-
eridentifikationsnummer sowie die Bankverbindung. Die
personenbezogenen Daten werden nur zum Zwecke der
Verwaltung im Rahmen des Gesellschafts- beziehungs-
weise Treuhandverhaltnisses verarbeitet und genutzt. Zu
den beteiligungsbezogenen Daten gehort die Bezeichnung
der Anteilklasse. Die verantwortliche Stelle im Sinne des
Bundesdatenschutzgesetzes ergibt sich aus der Beitrittser-
klarung.

Den Anlegern obliegt es, alle Anderungen ihrer personen-
bezogenen Daten unverzlglich der Treuhand-Kommandi-
tistin bekannt zu geben und gegebenenfalls durch Vorlage
entsprechender Urkunden (z. B. Erbschein, Ubertragungs-
vertrag) nachzuweisen.

Auskunfte aus dem Internen Kommanditistenregister tber
die personenbezogenen und beteiligungsbezogenen Daten
des betreffenden Anlegers darf die Treuhand-Komman-
ditistin, soweit nichts anderes bestimmt ist, in dem erfor-
derlichen Umfang grundsatzlich nur der Geschaftsleitung
der Fondsgesellschaft, der Geschaftsfihrenden Komman-
ditistin, der Verwahrstelle, dem zustandigen Finanzamt,
beruflich zur Verschwiegenheit verpflichteten Prifern und
Beratern (z. B. Rechtsanwalte, Steuerberater) der Fondsge-
sellschaft oder des betreffenden Anlegers und etwaigen
sonstigen von der Treuhand-Kommanditistin beauftragten
Dienstleister, die sie bei der Wahrnehmung ihres Treuhand-
mandats unterstutzen, erteilen.

Im Ubrigen sind diese Informationen von der Treuhand-
Kommanditistin vertraulich zu behandeln.

Der einzelne Anleger ist in Bezug auf seine eigenen Daten
auskunftsberechtigt.

Falls ein Anleger Auskunft aus dem Internen Kommanditis-
tenregister in Bezug auf personenbezogene Daten anderer
Kommanditisten begehrt, entscheidet die Treuhand-Kom-
manditistin auf der Grundlage des geltenden Rechts, ob und
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welche Daten sie an die auskunftsbegehrenden Anleger
herausgibt. In der Regel wird die Treuhand-Kommanditistin
auf Verlangen den Namen und die Anschrift mitteilen, wenn
nicht rechtliche Griinde dem entgegenstehen (z. B. im Falle
eines offenkundigen Rechtsmissbrauchs). Etwaige ange-
messene Auflagen der Treuhand-Kommanditistin sind vom
auskunftsbegehrenden Anleger zu erfullen.

Bei einem erstmaligen Auskunftsersuchen wird die Treu-
hand-Kommanditistin alle Kommanditisten beziehungs-
weise Treugeber innerhalb von zehn Tagen Uber das Aus-
kunftsbegehren informieren. Die Kosten fur Druck und
Versand beziehungsweise Porto hat der auskunftsbegeh-
rende Anleger zu tragen und auf Verlangen vorschuissig zu
zahlen. Uber etwaige weitere Auskunftsersuchen von Anle-
gern wird im Rahmen des Rechenschaftsberichts flir das
abgelaufene Geschaftsjahr informiert.

712
Schlichtungsverfahren

Die KVG, die Fondsgesellschaft und die Treuhand-Kom-
manditistin haben sich dem Schlichtungsverfahren der
Ombudsstelle Geschlossene Fonds e.V. angeschlossen und
unterwerfen sich jeweils der gultigen Verfahrensordnung
sowie den Schlichtungsspriichen der Ombudsperson, die
im Rahmen dieser Verfahrensordnung ergehen. Anleger
der Fondsgesellschaft haben die Moglichkeit, im Falle von
Streitigkeiten ihre Beschwerden schriftlich an die Ombuds-
stelle Geschlossene Fonds e.V. zu richten und damit ein
aufdergerichtliches Schlichtungsverfahren einzuleiten. Das
Verfahren wird schriftlich gefuihrt. Soweit sich die Parteien
nicht wahrend des Verfahrens einigen, ergeht als Ergebnis
der Prufung ein Schlichtungsspruch der Ombudsperson.

Nach der Verfahrensordnung der Ombudsstelle Geschlos-
sene Fonds e.V. ist die Beschwerdegegnerin an einen
Schlichtungsspruch der Ombudsperson gebunden, sofern
der Beschwerdegegenstand 10.000 EUR nicht Ubersteigt.
Die Berechnung der Hohe des Beschwerdegegenstandes
richtet sich nach der vom beschwerdefiihrenden Anleger
geltend gemachten Forderung. Das bedeutet, dass die
Beschwerdegegnerin in einem solchen Fall einer Entschei-
dung der Ombudsperson, die die Beschwerdegegnerin
verpflichtet, nachkommen muss und gegen den Schlich-
tungsspruch den ordentlichen Rechtsweg nicht beschreiten
kann. Bei Beschwerden mit einem hoheren Streitwert gibt
die Ombudsperson eine Empfehlung ab. Dem Anleger steht
es immer frei, den ordentlichen Rechtsweg zu beschreiten.
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Flr nahere Informationen zur Ombudsperson im Schlich-
tungsverfahren ist zu kontaktieren

Ombudsstelle Geschlossene Fonds e. V.
Postfach 640222, 10048 Berlin

Telefon: +49 30 257 616 90

Fax: +49 30 257 616 91

E-Mail: info@ombudsstelle-gfonds.de

Die Verfahrensordnung und weitergehende Informationen
sind im Internet unter http://www.ombudsstelle-gfonds.de
zu finden.
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Die wesentlichen Beteiligten

8.1
Kapitalverwaltungsgesellschaft

8.1.1

Haupttatigkeit, Firma, Rechtsform, Sitz und Zeitpunkt
der Griindung

Die DB Private Equity GmbH ist eine Kapitalverwaltungs-
gesellschaftim Sinne des KAGB. Der Gegenstand und die
Haupttatigkeit des Unternehmens ist die Verwaltung von
inlandischen Investmentvermogen sowie gegebenenfalls
EU-Investmentvermogen (kollektive Vermogensverwal-
tung). Sie hat ihren Sitz in KoIn und ist geschaftsansassig in
der Elsa-Brandstrom-Str. 10-12, 50668 Koln, und im Han-
delsregister B des Amtsgerichts Koln unter HRB 63521 ein-
getragen.

Die KVG wird zu 100% direkt von der DB Capital Markets
(Deutschland) GmbH, einer unmittelbaren 100 %igen
Tochtergesellschaft der Deutsche Bank AG, gehalten. Das
Stammbkapital der KVG in Hohe von 500.000 EUR ist in vol-
ler Hohe eingezahlt.

Dartber hinaus verfligt die KVG tUber ausreichend zusatz-
liche Eigenmittel, um potentielle Berufshaftungsrisiken,
die sich durch die Verwaltung von Investmentvermogen
ergeben, die nicht der OGAW-Richtlinie entsprechen (soge-
nannte alternative Investmentvermogen), wie die Fondsge-
sellschaft, und auf berufliche Fahrlassigkeit ihrer Organe
und Mitarbeiter zurickzufihren sind, gemald den gesetzli-
chen Vorgaben abzudecken.

Die KVG firmierte bis einschlieBlich 1. August 2010 als

Sal. Oppenheim Private Equity Partners GmbH. Die Sal.
Oppenheim Private Equity Partners GmbH war kurz zuvor,
zum Ende des Jahres 2008, aus einer Zusammenfihrung
der operativen Geschaftstatigkeiten der CAM Private
Equity Consulting & Verwaltungs-GmbH (K6In, gegriindet
1998) und der VCM Capital Management GmbH (MUn-
chen, gegriindet 1991) hervorgegangen. Die VCM Capital
Management GmbH und die CAM Private Equity Consulting
& Verwaltungs-GmbH sind nunmehr auch rechtlich auf die
KVG verschmolzen worden.

Die KVG verwaltete am 30. September 2014 ca. 3,4 Mrd. EUR
an Kundengeldern.
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8.1.2

Gremien der KVG

Die KVG verfligt Uber drei Gremien: die Geschaftsflihrung,
den Aufsichtsrat und die Gesellschafterversammlung.

Geschaftsfuhrer der KVG sind zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung Herr Andreas-Otto Schmidt, Herr Jiirgen
Borchers, Herr Chris Munn und Herr Michael Straka.

Aufsichtsrate der KVG sind zum Zeitpunkt der Prospektauf-
stellung Herr Stefan Molter, Herr Georges Noél und Herr
Emile van der Burg.

Die Mitglieder der Geschaftsfiihrung und des Aufsichtsra-
tes der KVG uben auf3erhalb der KVG noch weitere Funkti-
onen aus, die fur die KVG von Bedeutung sind. Interessen-
konflikte, die sich hieraus ergeben kénnen, sind in Kapitel

12.6 dargestellt.

8.1.3

Das Investmentkomitee der KVG

Die KVG hat ein Investmentkomitee zur Beratung der Ge-
schaftsfihrung eingerichtet. Zu den Aufgaben des Invest-
mentkomitees zahlen die Evaluierung des Investment-
marktes, die Prifung der potentiellen Investments, die
Beratung zur Anlagestrategie der Fondsgesellschaft sowie
die Abgabe von Empfehlungen zur Anlage und VerdauRerung
von Investments, wobei die Entscheidung Gber An- und Ver-
kauf des jeweiligen Investments bei der Geschaftsflihrung
der KVG liegt.

8.1.4

Der Investmentprozess

Die Investitionstatigkeit der KVG erfolgt auf Grundlage der
mit der DAAM (UK) geschlossenen Parallel-Investmentver-
einbarung, die in Kapitel 12.1.1 ndher beschrieben ist. Der
Prozess gliedert sich dabei wie folgt:

Eine der wichtigsten Komponenten fir ein erfolgreiches
Investment-Management sind nach Auffassung der KVG ein
systematischer Screening- und Due-Diligence-Prozess. Bei
der KVG durchlaufen jahrlich eine Vielzahl globaler Inves-
titionsangebote von unterschiedlichen Fondsmanagern
diesen Prufungsprozess fur Transaktionen in Bezug auf Pri-
mary Fund Investments, Secondary Fund Investments und
Co-Investments, die sich unter anderem auch auf den deut-
schen Markt beziehen. Die Prufung der Angebote erfolgt in
einem mehrstufig strukturierten Prozess, der in der Regel
wie folgt ablauft:
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Identifikation:

Ein Grof3teil der potentiellen Investmentopportunitaten
wird auf Grundlage des vorhandenen Markttberblicks von
der KVG aktiv durch Direktansprache generiert. Informati-
onsquellen sind vor allem die Kontakte der Mitglieder des
Investmentteams der KVG zu Fondsmanagern, Interme-
diaren und Private-Equity-Investoren. Erganzend werden
laufend Branchenperiodika systematisch ausgewertet, ein-
schlagige Konferenzen besucht sowie andere Informations-
kanale genutzt. Die Investitionskriterien bestimmen in der
Identifikationsphase die Vorauswahl. Auch makrookonomi-
sche Erkenntnisse in der Portfoliostruktur werden bertck-
sichtigt.

Gerade bei Primary Fund Investments ist der Kontakt zu
Fondsmanagern, der insbesondere auch aulRerhalb der
Platzierungsphasen von den Mitarbeitern der KVG gepflegt
wird, wertvoll, um Marktentwicklungen friihzeitig zu erken-
nen, um rechtzeitig Uber den Auflegungszeitpunkt eines
nachsten potentiellen Zielfonds informiert zu sein und um
wesentliche Entwicklungen in deren Geschaftsstrategie
und Teamzusammensetzung zu erfahren.

Das bestehende Netzwerk zu in Deutschland aktiven Pri-
vate-Equity-Gesellschaften ist auch die priméare Quelle fir
Co-Investment-Opportunitdten. Daneben liefert dieses
Netzwerk auch Kontakte zu Finanzinstitutionen, institutio-
nellen Investoren, Family Offices sowie sehr vermdgenden
Privatkunden. Im Segment Co-Investments wird das Team
der KVG auf der Grundlage eines abgeschlossenen Berater-
vertrags von den Co-Investment-Spezialisten der DAAM
(UK) in London beraten.

Bei Transaktionen in Bezug auf Secondary Fund Invest-
ments ist es vorteilhaft, wenn Beteiligungen, die identifi-
ziert werden, in direkten Verhandlungen mit dem Verkaufer,
d.h. dem ursprunglichen Zeichner der Zielfondsbeteiligung,
erworben werden kdnnen. Das ist insbesondere dann der
Fall, wenn der Verkaufer unter anderem mit dem Wunsch,
Portfolios zu bereinigen, neben einem angemessenen Preis
auch nichtmonetare Ziele, wie Schnelligkeit und Sicherheit
in der Abwicklung anstrebt. Auch in diesem Segment wird
das Team der KVG von den Sekundarmarkt-Spezialisten der
DAAM (UK) in beraten.

Vorprufung

Fir die Vorprifung werden bei Primary Fund Investments
die Kernelemente der Private-Equity-Zielfonds wie etwa
die Investitionsstrategie, das Managementteam und die
bisherige Erfahrung mit vergleichbaren Investitionen sowie
die Beteiligungskonditionen auf Eignung und Ubereinstim-
mung mit den Investitionskriterien Gberprift. Neben einer
fondsspezifischen Analyse fiihrt die KVG einen Vergleich
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(Benchmarking) mit vergleichbaren Zielfonds desselben
Segments durch. Sollte der Private-Equity-Zielfonds positiv
eingeschatzt werden, erstellt der verantwortliche Invest-
mentmanager eine ausflihrliche schriftliche Empfehlung.
Eine positive Entscheidung Gber die Vorprifung bedeutet,
dass bei dem Private-Equity-Zielfonds eine ausfiihrliche
sogenannte Due Diligence (etwa: ,sorgfaltige Prufung”)
durchgefihrt wird.

Bei Co-Investments plant die KVG mit Fondsmanagern, die
im Prifungsprozess der KVG positiv bewertet wurden und
deren bisherige Erfahrung mit vergleichbaren Anlagen und
Managementqualitdat den Anforderungen der KVG genu-
gen, Co-Investments einzugehen. Das Ziel ist dabei, mog-
lichst friihzeitig in die Due Diligence des entsprechenden
Fondsmanagers eingebunden zu sein, um so gemeinsam
mit diesem die Wertsteigerungsstrategie des Portfolioun-
ternehmens und die sich ergebenden Chancen und Risiken
einschatzen zu kdnnen.

Bei Transaktionen in Bezug auf Secondary Fund Invest-
ments wird in der Phase der Vorprufung ein erstes Scree-
ning des Portfolios durchgefuhrt. Dartuber hinaus werden
schon vorliegende Informationen aus vergleichbaren Port-
folios und Regionen genutzt, um einen moglichen Kaufpreis
abschatzen zu konnen. Weiterhin finden erste Gesprache
mit dem potentiellen Verkaufer und Fondsmanager statt.

Due Diligence:

Mit typischerweise zweimonatiger Dauer ist die Due Dili-
gence bei Primary Fund Investments die zeitintensivste
Phase des Investitionsprozesses und konzentriert sich auf
die Prufung des Managementteams, der historischen Ent-
wicklung des Teams, der angestrebten Investitionsstra-
tegie, der erwarteten Wirtschaftlichkeit des Investments
sowie aller notwendigen rechtlichen und steuerlichen
Aspekte; Letztere werden oft in Zusammenarbeit mit exter-
nen, spezialisierten Anwaltskanzleien geprtft. Insbeson-
dere die vom Fondsmanager bereits getatigten Anlagen
werden im Vorfeld griindlich untersucht. Dazu werden
transaktionsbezogene Due-Diligence-Unterlagen und
Investmentempfehlungen gesichtet, personliche Treffen mit
den Fondsmanagern durchgefihrt und deren Dokumenta-
tion, Systeme und Prozesse untersucht. Zudem flieRen in
die Bewertung die Beteiligungskonditionen, die rechtlichen
und steuerlichen Regeln und Bedingungen, die Risiken

im Investment sowie das Risikomanagementsystem des
Private-Equity-Zielfonds-Managers ein. Die involvierten
Mitarbeiter dokumentieren ihre Erkenntnisse in einem aus-
fuhrlichen Due Diligence Bericht, der durch das zustandige
Gremium der KVG, die Geschaftsfliihrung, gegebenenfalls
unter Berlicksichtigung des Investmentkomitees, geprift
wird.
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Bei Co-Investments ist diese Phase aufgrund der bereits
erfolgten Due Diligence durch den Fondsmanager des
coinvestierenden Fonds in der Regel zeitlich kirzer und

mit anderen Schwerpunkten versehen. Neben der Priifung
der Due Diligence des Co-Investors flihrt die KVG Ubli-
cherweise eine zusatzliche eigenstandige Due Diligence
des Portfoliounternehmens durch. Hierbei werden insbe-
sondere die Marktposition des Portfoliounternehmens,

die Wachstumsaussichten, die Qualitat des Managements
sowie das Produktspektrum im Hinblick auf Profitabilitat
und zukUnftige Wertsteigerungsopportunitaten untersucht.
Diese gemeinsam mit dem Co-Investor erzielten Erkennt-
nisse, denen ein Businessplan zugrunde gelegt wird, bilden
unter anderem die Basis fur die Unternehmensbewertung
und den zuklinftigen MalRnahmenplan. Soweit moglich und
rechtlich zulassig strebt die KVG bei kleineren und mittel-
grofden Unternehmen an, in den zustandigen Aufsichtsgre-
mien vertreten zu sein.

Die Prufung bei Transaktionen im Bereich der Secondary
Fund Investments kann auf Basis von mehr und detaillier-
teren Informationen erfolgen als bei Primary Fund Invest-
ments, da die meisten Secondary Fund Investments und
damit viele Parameter des Portfolios zum Zeitpunkt der
Due Diligence bereits feststehen. Dies erlaubt die Ana-
lyse der erwartbaren Zahlungsflisse auf Portfolioebene
und der Liquiditatsaussichten, der operativen Ebene und
der Finanzlage der Portfoliounternehmen, der Qualitat
ihrer Geschaftsfihrungen und der Vertragskonditionen
im Hinblick auf Gesellschafterrechte. Zusatzlich werden
nach Bedarf externe Analysen und Erkenntnisse von DB
Research (der volkswirtschaftlichen Abteilung der Deut-
sche Bank AG) und anderer Institute genutzt, um Informa-
tionen zu den Portfoliounternehmen und den Markten, in
denen diese operieren, auszuwerten.

Abschluss des jeweiligen Investments:
Investmentempfehlungen werden in schriftlicher Form
durch das Investmentteam beziehungsweise das Invest-
mentkomitee abgegeben und innerhalb des zustandigen
Gremiums der KVG, der Geschaftsfuhrung, geprift und ent-
schieden. Bei positivem Votum werden die entsprechenden
(z. B. Kauf-) Vertrage abgeschlossen.

Monitoring und Reporting:

Nach Abschluss einer Beteiligung stellt das Monitoring (die
laufende Uberwachung) der getatigten Beteiligungen an
Private-Equity-Zielfonds und Co-Investments anhand der
regelmaRigen Berichte aus den Beteiligungen und anhand
von Diskussionen mit dem Management einen wichtigen
Wertbeitrag fur Investoren dar. Die KVG analysiert laufend
die Entwicklung der einzelnen Investments und tberwacht
die Einhaltung der Anlagebedingungen sowie die Kapital-
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bewegungen zwischen den Investments und der Fondsge-
sellschaft auf der einen und der Fondsgesellschaft und dem
Investor auf der anderen Seite.

Das Monitoring umfasst zudem die Projektion der zu erwar-
tenden Zahlungsflisse auf Transaktionsebene je Fonds.
Dadurch soll darauf hingewirkt werden, dass fruhzeitig
Fehlentwicklungen auf Ebene der Portfoliounternehmen
identifiziert und GegenmafRnahmen entwickelt werden kon-
nen. Dies gilt gleichermal3en fur Co-Investments.

Desinvestition:

Die KVG beobachtet kontinuierlich den Markt, um gute
Gelegenheiten flir den Verkauf von Primary Fund Invest-
ments oder Co-Investments nutzen zu konnen. Die Prozesse
beim Verkauf eines Investments sind grundsatzlich ver-
gleichbar mit denen des Ankaufs eines Investments.

Bei Primary Fund Investments werden mogliche Desinves-
titionen zunachst im Zuge einer Vorprifung analysiert und
anschlie3end gegebenenfalls einer detaillierten Prafung
unterzogen. Diesen Vorprufungen schliel3en sich gege-
benenfalls Verhandlungen hinsichtlich des Verkaufsprei-
ses und sonstiger Konditionen an. Letztendlich wird eine
mogliche Desinvestition entsprechend zum Ankauf in dem
zustandigen Gremium der KVG unter Einbeziehung des
Investmentkomitees diskutiert und bei positivem Votum
durch die Geschaftsfliihrung der KVG abgeschlossen.

Bei Co-Investments ist die KVG in der Regel Minderheitsge-
sellschafter in einem gemeinsamen Desinvestitionsprozess
mit einem co-investierenden Zielfonds. Dieser leitet dabei
grundsatzlich den gesamten Prozess und bereitet auch Due
Diligence Unterlagen und Verhandlungen mit potentiellen
Kaufern vor. Eine mogliche Desinvestitionsempfehlung auf
Basis einer vorliegenden Bewertung wird unter Einbezie-
hung des Investmentkomitees dem zustandigen Gremium
der KVG, der Geschaftsfiihrung, prasentiert. Bei positivem
Votum der Geschaftsfiihrung stimmt die KVG den verhan-
delten Verkaufskonditionen zu und schlie3t den Vertrag ab.

Transaktionen im Bereich der Secondary Fund Investments
werden im Regelfall nicht in einem gesonderten Prozess
desinvestiert. Hier wird oftmals durch die Veraul3erung der
zugrunde liegenden Portfoliounternehmen im Laufe der Zeit
das jeweilige Investment aufgelost. Gelegentlich kann es
jedoch hierbei auch zu einem vergleichbaren Prozess wie
bei Primary Fund Investments kommen, wenn z.B. die letz-
ten verbliebenen Vermogensgegenstande der Fondsgesell-
schaft desinvestiert werden.
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8.1.5

Weitere Investmentvermogen, die von der KVG verwaltet
werden

Die KVG verwaltet bisher zwei alternative Investmentver-
madgen, die aufgrund von Ubergangsvorschriften (nur) teil-
weise den Vorschriften des KAGB unterliegen und die nicht
Gegenstand dieses Beteiligungsangebots sind. Hierbei han-
delt es sich um:

— CAM Private Equity Evergreen GmbH & Co. KG UBG
— DB PEP V 50/30/20 Parallel GmbH & Co. KG

Die KVG bt zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung bei
weiteren 24 geschlossenen AIF Verwaltungstatigkeiten und
bei weiteren acht geschlossenen AlF Liquidatorentatigkei-
ten aus, wobei diese AlFs nicht in den Anwendungsbereich
des KAGB fallen. Dartiber hinaus verwaltet sie auch noch
Portfolios fur institutionelle Investoren, die ebenfalls nicht
in den Anwendungsbereich des KAGB fallen.

8.1.6

Einbindung der KVG in den Deutsche Bank Konzern

Die KVG gehort zum Bereich Alternative & Fund Solutions
des Geschaftsbereichs Asset & Wealth Management der
Deutsche Bank AG. Ein wichtiger Teil dieses Bereichs ist
das Geschaftsfeld , Auflegen und Verwalten von Private-
Equity-Beteiligungen”, das auf globaler Ebene im zuge-
horigen Teilbereich ,,Private Equity” (der sogenannten-
Private-Equity-Plattform) betrieben wird. Dazu gehoren
spezialisierte Mitarbeiter, insbesondere die Mitglieder des
Senior-Investmentteams unter anderem aus GroRbritannien
und Deutschland, die eng zusammenarbeiten. Die Betreu-
ung dieses Geschaftsfelds erfolgt im Wesentlichen durch
zwei Fondsverwaltungsgesellschaften: die DAAM (UK) in
London und die KVG in KolIn. Als Teil der global ausgerich-
teten Private-Equity-Plattform verfliigen beide Gesellschaf-
ten jeweils Uber umfassende Expertise, wobei die DAAM
(UK) bei den Segmenten Second Fund Investments und
Co-Investments bestimmte Schwerpunkte in der bisherigen
Geschaftstatigkeit herausgearbeitet hat und die KVG bei
Primary Fund Investments. Zudem fungieren beide Gesell-
schaften in ihren jeweiligen Heimatmarkten Grof3britannien
beziehungsweise Deutschland als regulierte und lizensierte
Alternative Investment Fund Manager (AIFM).

Die Private-Equity-Plattform verwaltete am 30. September
2014 ca. 8,4 Mrd. EUR an Kundengeldern.
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8.2
Fondsgesellschaft

Die Fondsgesellschaft ist eine Personengesellschaft in der
Rechtsform einer Investmentkommanditgesellschaft und
als GmbH & Co. geschlossene Investmentkommanditgesell-
schaft organisiert. Sie unterliegt deutschem Recht, insbe-
sondere den Bestimmungen des KAGB und des HGB. Sie
wurde 8. Dezember 2014 gegriindet und in das Handels-
register des Amtsgerichts Koln eingetragen. Die Handels-
registernummer lautet HRA 30893.

Die Firma lautet PED Private Equity Deutschland GmbH &
Co. geschl. Inv. KG. Sitz der Fondsgesellschaft ist Koln.
Die Geschaftsanschrift ist Elsa-Brandstrom-Str. 10-12,
50668 Koln.

Das Geschaftsjahr der Fondsgesellschaft ist das Kalender-
jahr. Das Geschaftsjahr 2014 ist ein Rumpfgeschaftsjahr.

Die KVG halt in ihrer Eigenschaft als Geschaftsfihrende
Kommanditistin eine Einlage in Hohe von 500 EUR, die in
voller Hohe als Haftsumme in das Handelsregister einge-
tragen ist.

Die Treuhand-Kommanditistin halt eine anfangliche Einlage
in Hohe von 100 EUR, die in voller Hohe als Haftsumme in
das Handelsregister eingetragen ist.

Weder die Deutsche Bank AG noch andere Tochtergesell-
schaften der Deutsche Bank AG als die KVG und die
Treuhand-Kommanditistin halten zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung weder direkt noch indirekt Anteile an der
Fondsgesellschaft.

Die Geschaftsfihrende Kommanditistin wird den Jahresab-
schluss und Lagebericht der Fondsgesellschaft gemaf den
gesetzlichen Regelungen aufstellen und prufen lassen.

8.3
Vertretung und Geschaftsfiihrung der Fondsge-
sellschaft

Die Vertretung der Fondsgesellschaft erfolgt allein-
vertretungsberechtigt durch die Komplementarin. Der
Geschaftsfihrenden Kommanditistin wird daneben Allein-
vertretungsberechtigung kraft Vollmacht eingerdumt. Die
Komplementarin, die Geschéaftsfiuhrende Kommanditistin
sowie die jeweiligen Geschaftsfiuhrer dieser Gesellschaften
sind fur Rechtsgeschafte mit der Fondsgesellschaft und
den Gesellschaftern von den Beschrankungen des 8 181
BGB befreit.
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Mitglieder der Geschaftsfliihrung sind die Geschafts-
fihrende Kommanditistin und die Komplementarin. Die
Geschaftsfihrende Kommanditistin ist berechtigt und
verpflichtet, die Geschafte der Fondsgesellschaft mit der
Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns zu fiihren. Die
Komplementarin ist, soweit rechtlich zulassig, von der
Geschaftsfuhrung der Fondsgesellschaft ausgeschlossen.

Alle Rechtsgeschafte, Malinahmen und Handlungen, die
nicht tber den gewohnlichen Geschéaftsbetrieb der Fondsge-
sellschaft hinausgehen und soweit sie durch den Gesell-
schaftsvertrag, das KAGB und/oder den Fremdverwaltungs-
vertrag nicht der KVG zugewiesen sind, konnen ohne Be-
schlussfassung der Gesellschafter vorgenommen werden.
Dazu gehoren insbesondere: (a) Anlage liquider Mittel in
Tages-, Fest- oder Termingeldanlagen, (b) Festlegung der
Ausschuttungen und der Zufiihrungen zur Liquiditatsreserve
beziehungsweise der Entnahmen aus der Liquiditatsreserve;
(c) Abschluss sonstiger Vereinbarungen mit Dritten (z. B.
Zeichnungsvereinbarung, Kaufvertrage), insbesondere in
Bezug auf vorzunehmende Kapitalanlagen, (d) Beauftragung
der laufenden Rechts- und Steuerberatung sowie die Erstel-
lung des Jahresabschlusses und Lageberichts; (e) Eingehung,
Anderung und Absicherung von Finanzierungsvertragen mit
Dritten im Rahmen der gemalR §2.2 des Gesellschaftsver-
trags zulassigen Fremdkapitalbelastung sowie der hiermit
zusammenhangenden Sicherheitendokumente, (f) Beauftra-
gung von regelmaRigen Bewertungen der Vermogensgegen-
stande sowie die Ermittlung von Anteilswerten, bezogen auf
die Fondsgesellschaft, (g) Abschluss, Beendigung, Ubertra-
gung und/oder Anderung von Dienst- und Geschaftsbesor-
gungsvertragen und sonstigen Vereinbarungen mit Dritten
(z.B. Bestellung einer Verwahrstelle), auch mit mittelbar oder
unmittelbar mit der Komplementarin, Geschaftsfuhrenden
Kommanditistin oder Treuhand-Kommanditistin verbunde-
nen Unternehmen sowie Vornahme aller Handlungen und
MaRnahmen - einschlieRlich des Abschlusses und der Ande-
rung von Vereinbarungen mit Dritten und der Wahrnehmung
von Gesellschafterrechten in den Beteiligungsgesellschaften
—, die die Ubereinstimmung der Fondsgesellschaft mit den
nach dem KAGB geltenden gesetzlichen Anforderungen oder
mit sonstiger Gesetzgebung zur Regulierung geschlossener
Beteiligungsmodelle herstellt beziehungsweise gewahrleis-
tet; (h) Erwerb und VerauRerung von Beteiligungsgesell-
schaften entsprechend der in den Anlagebedingungen fest-
gelegten Anlagestrategie und unter Einhaltung der in den
Anlagebedingungen dargestellten Anlagegrenzen; (i) alle
ubrigen MaRnahmen und Handlungen der laufenden Verwal-
tung der Fondsgesellschaft, soweit nicht die Zustandigkeit
der Gesellschafterversammlung gegeben ist; (j) Durchfih-
rung samtlicher MaBnahmen und Geschaftsvorgange, denen
die Gesellschafter gemafR § 11.2 des Gesellschaftsvertrags
durch Beschluss zugestimmt haben.
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Der Beschlussfassung durch die Gesellschafter unterliegen
samtliche wesentlichen Geschéaftsvorgange. Unabhangig
vom Geschaftswert bedirfen diein 8 11.2 S. 2 (a) bis (I) des
Gesellschaftsvertrags aufgefuihrten Falle der Beschlussfas-
sung durch die Gesellschafter. Ausgenommen vom Erfor-
dernis der Beschlussfassung der Gesellschafter sind Mal3-
nahmen gemal 8 9.1 (a) bis (i) des Gesellschaftsvertrags.

Durch Gesellschafterbeschluss kann ein Beirat zur Beratung
und Unterstlitzung der Geschaftsfliihrung berufen werden,
dem jedoch keine Entscheidungskompetenz in Bezug auf
die Geschafte der Fondsgesellschaft zusteht. Die Anzahl
und die Amtszeit der Mitglieder, die konkrete Besetzung
sowie die Aufgaben des Beirats werden durch Gesellschaf-
terbeschluss festgelegt.

8.4
Auflosung der Fondsgesellschaft

Die Fondsgesellschaft wird gemal’ den Regelungen ihres
Gesellschaftsvertrags zum Ende der Laufzeit aufgeldst und
liquidiert werden, ohne dass es dafur eines gesonderten
Beschlusses der Gesellschafter bedarf. Die Laufzeit der
Fondsgesellschaft betragt zehn Jahre ab dem Ende des
Platzierungszeitraums mit dreimaliger Verlangerungsoption
der Geschaftsfihrenden Kommanditistin um jeweils ein
Jahr unter der Voraussetzung, dass die Verlangerung nach
pflichtgemafliem Ermessen der Geschaftsfihrenden Kom-
manditistin im Interesse der Anleger liegt. AnschlieRend
kann die Geschaftsfihrende Kommanditistin die Laufzeit
mit Zustimmung der Gesellschafterversammlung, die der
einfachen Mehrheit der anwesenden Stimmen bedarf, um
bis zu zweimal um jeweils ein weiteres Jahr verlangern,
sofern dies nach pflichtgemafRem Ermessen der Geschafts-
fuhrenden Kommanditistin im Hinblick auf die Liquidation
beziehungsweise Veraulierung der Investments im Inter-
esse der Anleger liegt.

Ein einzelner Anleger ist nicht berechtigt, die vorzeitige
Auflosung der Fondsgesellschaft zu verlangen. Die Fonds-
gesellschaft wird aber gemaR den Regelungen ihres Gesell-
schaftsvertrags aufgelost, wenn Gesellschafter mit einer
Mehrheit von 75% der abgegebenen Stimmen die Auflo-
sung beschliel3en.

Bei Auflosung der Fondsgesellschaft wird das Gesellschafts-
vermogen der Fondsgesellschaft durch die Geschaftsfih-
rende Kommanditistin in ihrer Eigenschaft als Liquidator
abgewickelt. Der Liquidator hat jahrlich sowie auf den Tag,
an dem die Abwicklung beendet ist, einen Abwicklungsbe-
richt zu erstellen.
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Der Liquidator verwertet das Vermogen unter Wahrung
der Interessen der Anleger mit wirtschaftlich vertretbarer
Beschleunigung.

Der verbleibende Liquidationserlds ist an die Anleger in
mehreren Raten nach Liquidationsfortschritt nach Mal3-
gabe von 8 14 des Gesellschaftsvertrags auszuzahlen. Die
Anleger haften nach Beendigung der Liquidation nicht fur
die Verbindlichkeiten der Fondsgesellschaft.

Fir den Fall, dass das Recht der KVG, die Mittel der Fonds-
gesellschaft zu verwalten, erloschen sollte, ohne dass die
Bestimmungen ulber die ordnungsgemal3e Liquidation der
Fondsgesellschaft greifen, oder die Fondsgesellschaft ent-
sprechend den gesetzlichen Bestimmungen in eine intern
verwaltete Investmentkommanditgesellschaft umgewan-
delt wird, geht das Verfligungsrecht tUiber das Gesellschafts-
vermogen entsprechend den gesetzlichen Bestimmungen
in 8100 KAGB auf die Verwahrstelle zur Abwicklung der
Fondsgesellschaft tiber.

Das Recht der KVG, das Vermogen der Fondsgesellschaft
zu verwalten, erlischt unter anderem:

— durch Kiindigung des Fremdverwaltungsvertrags, auch
wenn bis zum Wirksamwerden der Kiindigung keine
neue Kapitalanlagegesellschaft durch die Fondsgesell-
schaft bestellt wird;

— mit der Er6ffnung des Insolvenzverfahrens tUber das Ver-
mogen der KVG oder mit der Rechtskraft des Gerichts-
beschlusses, durch den der Antrag auf die Eroffnung des
Insolvenzverfahrens mangels Masse nach § 26 der Insol-
venzordnung abgewiesen wird, und nicht rechtzeitig
eine neue Kapitalanlagegesellschaft durch die Fondsge-
sellschaft bestellt wird.

8.5
Die Komplementarin

Komplementérin, d. h. personlich haftende Gesellschafte-
rin der Fondsgesellschaft, ist die PED Deutschland Beteili-
gungs GmbH mit Sitz in KoIn.

Das voll eingezahlte Stammkapital der Komplementarin
betragt 25.000 EUR und wird von der alleinigen Gesell-
schafterin, optegra Treuhand GmbH Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft Steuerberatungsgesellschaft (HRB 67412,
Amtsgericht Koln), gehalten. Die Komplementarin unter-
liegt als Gesellschaft mit beschrankter Haftung deutschem
Recht und ist auf unbestimmte Dauer gegriindet.

70

Mitglieder der Geschaftsfliihrung der Komplementarin sind

Sebastian Blaschke und Detlef Kuhlen. Die Geschaftsfiihrer
sind jeweils geschaftsansassig in Universitatsstr. 71, 50931

KoIn. Die Komplementarin wird durch zwei Geschaftsfiuhrer
oder durch einen zusammen mit einem Prokuristen hande-

lenden Geschaftsflihrer vertreten.

Die Komplementarin ist kraft Gesetzes fur die Fonds-
gesellschaft alleinvertretungsberechtigt. Sie ist von der
Geschaftsfuhrung der Fondsgesellschaft, soweit rechtlich
zulassig, ausgeschlossen.

Grundsatzlich haftet die Komplementarin einer Komman-
ditgesellschaft unbeschrankt fur die Verbindlichkeiten der
Gesellschaft. Die Komplementarin ist jedoch Kapitalgesell-
schaft in der Rechtsform der GmbH und haftet daher nur
beschrankt auf ihr Gesellschaftsvermogen.

8.6
Angaben uber die Grindungsgesellschafter der
Fondsgesellschaft

Die Grindungsgesellschafter sind die Komplementarin, die
Geschaftsfihrende Kommanditistin und die Treuhand-Kom-
manditistin.

Der Gesamtbetrag der von den Gesellschaftern zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung insgesamt gezeichneten
Einlagen betragt 600 EUR. Bei der Art der Einlagen handelt
es sich um Kommanditeinlagen, die in voller Hohe einge-
zahlt sind.

Die Treuhand-Kommanditistin und die KVG sind jeweils Toch-
terunternehmen der Deutsche Bank AG beziehungsweise
einer Konzerngesellschaft des Deutsche Bank Konzerns.

Die Komplementarin gehort nicht zum Deutsche Bank
Konzern.

8.7
Die Treuhand-Kommanditistin

Treuhand-Kommanditistin ist die DI Deutsche Immobilien
Treuhandgesellschaft mbH mit Sitz in Frankfurt am Main.
Die Treuhand-Kommanditistin ist geschaftsansassig in
Mainzer Landstr. 178-190, 60327 Frankfurt am Main.

Die Treuhand-Kommanditistin gehort zum Deutsche Bank
Konzern. Diese Konzernverflechtung kann zu Interessen-
konflikten der Treuhand-Kommanditistin fihren (vgl. hierzu
Kapitel 12.6).
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Die Treuhanderin hat zum Zeitpunkt der Prospektaufstel-
lung keinen Vorstand, keine Aufsichtsgremien und keinen
Beirat. Mitglieder der Geschaftsfiihrung der Treuhand-Kom-
manditistin sind Iris Racke und Birgit Benz. Beide sind deut-
sche Staatsburger. Die Geschaftsfuhrungsaufgaben der
Treuhanderin sind nicht nach Geschaftsbereichen aufge-
teilt. Jeder Geschaftsfihrer nimmt die gesamten Geschafts-
fuhrungsaufgaben vollstandig wahr. Den Mitgliedern der
Geschaftsfihrung der Treuhand-Kommanditistin stehen
keine Gewinnbeteiligungen, Entnahmerechte sowie sons-
tigen Gesamtbezlige, insbesondere Gehalter, Aufwands-
entschadigungen, Versicherungsentgelte, Provisionen und
Nebenleistungen jeder Art zu.

8.8

Besonderheiten zum Zeitpunkt der Prospektauf-
stellung, betreffend die Komplementarin, die
Geschaftsfuhrende Kommanditistin beziehungs-
weise die Treuhand-Kommanditistin

Der Komplementarin, der Geschaftsfiihrenden Komman-
ditistin beziehungsweise der Treuhand-Kommanditistin
stehen zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung grundsatz-
lich dieselben Rechte wie den Anlegern zu. Die Anteile der
Komplementarin, der Geschaftsflihrenden Kommanditistin
beziehungsweise der Treuhand-Kommanditistin zum Zeit-
punkt der Prospektaufstellung haben jedoch die folgenden,
von den Anteilen der beitretenden Anleger abweichenden
Hauptmerkmale:

Die Komplementarin und die Geschaftsfihrende Komman-
ditistin haben je zehn Stimmen unabhangig von der Hohe
ihrer Kapitalanteile. Die Treuhand-Kommanditistin hat je
1.000 EUR eine Stimme. Kapitalanteile unter 1.000 EUR
gewahren auch fur die Treuhand-Kommanditistin einen ent-
sprechenden Bruchteil einer Stimme. Fir die Ausliibung der
Stimmrechte der Treuhand-Kommanditistin gelten dabei die
Regelungen des Treuhand- und Verwaltungsvertrags. Die
Treuhand-Kommanditistin ist berechtigt und gegebenen-
falls auch verpflichtet, ihr Stimmrecht gespalten auszutiben
(vgl. 87.2 des Gesellschaftsvertrags).

Die Geschaftsfuhrende Kommanditistin und die Komple-
mentarin der Fondsgesellschaft erhalten die im Kapitel 4
dargestellten Vergltungen und eine Auslagenerstattung.
Sie sind alleinvertretungsberechtigt und fir die Rechtsge-
schafte mit der Fondsgesellschaft von den Beschrankungen
des 8181 BGB befreit.

Die Komplementarin, die Treuhand-Kommanditistin und
die Geschaftsfuhrende Kommanditistin konnen jederzeit
eine aulRerordentliche Beschlussfassung beantragen, ohne
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dass es Gesellschaftseinlagen in Hohe von mindestens
5% des Gesellschaftskapitals bedarf. Sofern ein Antrag
auf auRerordentliche Beschlussfassung durch die Kom-
plementarin oder die Treuhand-Kommanditistin erfolgt,

ist die Geschaftsfihrende Kommanditistin in die Vorberei-
tung und Durchflihrung dieses Antrags einzubeziehen. Die
Treuhand-Kommanditistin beantragt eine auRerordentliche
Beschlussfassung insbesondere dann, wenn sie dazu von
Treugebern angewiesen wird, deren mittelbare Beteiligun-
gen an der Fondsgesellschaft zusammen mindestens 5%
des Gesellschaftskapitals entsprechen. Der Zweck, die
Grinde und die Art des Beschlussverfahrens (Gesellschaf-
terversammlung oder schriftliches Verfahren) sind in dem
Antrag anzugeben.

Die Geschaftsfihrende Kommanditistin ist allein zur
Geschaftsfihrung der Fondsgesellschaft berechtigt. Sie
entscheidet tGber die Form der Beschlussfassung und hat
dabei die in 89 des Gesellschaftsvertrags festgelegten
Funktionen. Sie leistet eine einheitliche Haft-/ Pflichteinlage
von 500 EUR. Die Komplementarin ist am Gewinn und Ver-
lust sowie am Liquidationserlos nicht beteiligt. Sie haftet
unbeschrankt. Darlber hinaus gelten fur das Ausscheiden
der Geschaftsfuhrenden Kommanditistin, der Komplemen-
tarin und der Treuhand-Kommanditistin Besonderheiten
(vgl. 817.4 des Gesellschaftsvertrags).

Die Treuhand-Kommanditistin ist zum Zeitpunkt der Pros-
pektaufstellung mit einer einheitlichen Haft-/ Pflichteinlage
von 100 EUR an der Fondsgesellschaft beteiligt und fliihrt
das Interne Kommanditistenregister und das Treugeberre-
gister. Sie ist bevollmachtigt, ihr Kommanditkapital nach
Zeichnung von Treugebern sowie, im Falle des spateren
Wechsels von Treugebern in die Stellung von Kommandi-
tisten, deren Anteile (handelnd in Vollmacht) ohne Zustim-
mung der Mitgesellschafter nach Maldgabe der Regelungen
von 84.4 und §85.1 des Gesellschaftsvertrags auf bis zu

100 Mio. EUR (maximales Platzierungsvolumen) zu erho-
hen. Bei der Ubertragung ihres Kommanditanteils oder von
Teilen davon und der damit verbundenen Rechte gelten fur
die Treuhand-Kommanditistin Besonderheiten (vgl. 8§ 6.2,
6.6 und 8 7.4 des Gesellschaftsvertrags). Im Falle ihres Aus-
scheidens erhalt sie unter bestimmten Umstanden keine
Abfindung (vgl. 8 18.3 des Gesellschaftsvertrags).
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8.9
Verwahrstelle

8.9.1

Firma, Rechtsform und Sitz der Verwahrstelle

Fur die Fondsgesellschaft nimmt die State Street Bank GmbH
mit Sitz in Minchen, eingetragen im Handelsregister B

des Amtsgerichts Munchen unter der Registernummer

HRB 42872, die Funktion der Verwahrstelle wahr. Die State
Street Bank GmbH ist ein Kreditinstitut nach deutschem
Recht. Ihre Haupttatigkeiten sind das Einlagen- und Depot-
geschaft sowie das Wertpapiergeschaft. Die BaFin hat die
Auswahl der Verwahrstelle am 5. November 2014 genehmigt.

Die Geschaftsanschrift lautet:
State Street Bank GmbH
Brienner Str. 59

80333 Munchen

Deutschland

8.9.2

Haupttatigkeit der Verwahrstelle

Die Verwahrstelle Ubernimmt insbesondere folgende Auf-
gaben:

— Eigentumsiiberpriifung und Fiihrung sowie Uberwa-
chung eines Bestandsverzeichnisses bei nicht verwahr-
fahigen Vermogensgegenstanden;

— Sicherstellung, dass der Eintritt beziehungsweise das
Ausscheiden eines Anlegers in die beziehungsweise aus
der Fondsgesellschaft und die Ermittlung des Wertes
der Anteile der Fondsgesellschaft den Vorschriften des
KAGB sowie den Regelungen der Anlagebedingungen
und des Gesellschaftsvertrags entsprechen;

— Sicherstellung, dass bei Transaktionen mit Vermoégens-
werten der Fondsgesellschaft der Gegenwert der Fonds-
gesellschaft innerhalb der Gblichen Fristen Uberwiesen
wird;

— Sicherstellung, dass die Ertrage der Fondsgesellschaft
nach den Vorschriften des KAGB sowie den Regelungen
der Anlagebedingungen und des Gesellschaftsvertrags
verwendet werden;

— Ausfuhrung der Weisungen der KVG, sofern diese nicht
gegen gesetzliche Vorschriften oder die Anlagebedin-
gungen verstol3en;

— Sicherstellung der ordnungsgemaRen Uberwachung der
Zahlungsstrome der Fondsgesellschaft;
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— Sicherstellung der Einrichtung und Anwendung ange-
messener Prozesse bei der KVG zur Bewertung der Ver-
mogensgegenstande der Fondsgesellschaft und regel-
méRige Uberpriifung der Bewertungsgrundséatze und
-verfahren;

— Uberpriifung der Vermodgensaufstellung zum Bewer-
tungszeitpunkt einer Objektgesellschaft gemaR § 261
Abs. 1 Nr. 3 KAGB, an der die Fondsgesellschaft Anteile
halt;

— Sicherstellung der Verfugungsbeschrankungen gemafd
8§84 Abs. 1 Nr. 3 KAGB;

— Erteilung der Zustimmung zu nach § 84 KAGB zustim-
mungspflichtigen Geschaften, soweit diese den Vor-
schriften des KAGB entsprechen und mit den Anlage-
bedingungen Ubereinstimmen.

Die Verwahrstelle darf sich aber zur Erfullung ihrer Aufga-
ben unter Beachtung der einschlagigen Regelungen der
Mithilfe Dritter bedienen.

8.9.3

Haftung der Verwahrstelle und Haftungsfreistellung bei
Unterverwahrung

Die Verwahrstelle haftet gegenliber der Fondsgesellschaft
und den Anlegern entsprechend den gesetzlichen Vor-
schriften.

Soweit die Verwahrstelle Unterverwahrverhaltnisse begrin-
den darf, hat sie fir den Verlust eines bei einem Unterver-
wahrer verwahrten Vermogensgegenstandes keine Haf-
tungsfreistellung vereinbart.

Etwaige Anderungen in Bezug auf die Haftung der Verwahr-
stelle werden den Anlegern unverzuglich mittels eines dau-
erhaften Datentragers und durch Veroffentlichung auf der
Homepage der KVG (www.dbpe.com) bekanntgegeben.

8.9.4

Rechte der Anleger

Durch den Verwahrstellenvertrag werden ausschlief3lich
vertragliche Beziehungen zwischen der Fondsgesellschaft
und der Verwahrstelle, nicht jedoch unmittelbar mit dem
Anleger begrundet. Direkte vertragliche Anspruche der
Anleger gegen die Verwahrstelle werden durch den Ver-
wahrstellenvertrag daher nicht begrindet.
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8.10
Kein Einsatz eines Primebrokers

Ein Primebroker ist ein Kreditinstitut im Sinne des Artikels
4 Abs. 1 Nr.1 der Verordnung (EU) Nr. 575/2013, eine Wert-
papierfirma im Sinne des Artikels 4 Abs. 1 Nr. 1 der Richt-
linie 2004/39/EG oder eine andere Einheit, die einer Regu-
lierungsaufsicht und stdndigen Uberwachung unterliegt
und professionellen Anlegern Dienstleistungen anbietet, in
erster Linie, um als Gegenpartei Geschafte mit Finanzinst-
rumenten im Sinne der Richtlinie 2011/61/EU zu finanzieren
oder durchzufiihren, und die moéglicherweise auch andere
Dienstleistungen wie Clearing und Abwicklung von Ge-
schaften, Verwahrungsdienstleistungen, Wertpapierdar-
lehen und individuell angepasste Technologien und Einrich-
tungen zur betrieblichen Unterstiitzung anbietet.

Ein Primebroker wird im Zusammenhang mit den Anteilen
der Fondsgesellschaft nicht eingesetzt. Aus diesem Grund
entfallen die Pflichtangaben gemaR 8269 Abs. 1i.V.m.

§ 165 Abs. 7 KAGB.
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8.1

Ubersicht tiber die wesentlichen Beteiligten

8.11.1

Die Fondsgesellschaft
Firma
Sitz/Geschaftsanschrift
Erstes Eintragungsdatum
Kommanditkapital
Handelsregister
Komplementarin

Geschaftsfiihrende Kommanditistin

8.11.2

Komplementarin
Firma
Sitz/Geschéftsanschrift
Erstes Eintragungsdatum
Stammbkapital
Handelsregister
Geschaftsfuhrer

Gesellschafter

8.11.3

PED Private Equity Deutschland GmbH & Co. geschl. Inv. KG
Elsa-Brandstrom-Str. 10-12, 50668 Koln

8. Dezember 2014

600 EUR

Amtsgericht Koln, HRA 30893

PED Private Equity Deutschland Beteiligungs GmbH

DB Private Equity GmbH

PED Private Equity Deutschland Beteiligungs GmbH
Universitatsstr. 71, 50931 Koln

10. Februar 2014

25.000 EUR

Amtsgericht Kéln, HRB 80642

Sebastian Blaschke, Detlef Kuhlen

optegra Treuhand GmbH Wirtschaftsprifungsgesellschaft Steuerberatungsgesellschaft
(HRB 67412, Amtsgericht Koln)

Geschaftsfiuhrende Kommanditistin und KVG

Firma
Sitz/Geschaftsanschrift
Erstes Eintragungsdatum
Stammbkapital
Handelsregister
Geschaftsfuhrer

Mitglieder des Aufsichtsrats

Gesellschafter

DB Private Equity GmbH

Elsa-Brandstrom-Str. 10-12, 50668 Koln

10. Juli 2008

500.000 EUR

Amtsgericht Koln, HRB 63521

Jiirgen Borchers, Chris Munn, Andreas-Otto Schmidt, Michael Straka
Stefan Molter, Georges No€él und Emile van der Burg

DB Capital Markets (Deutschland) GmbH (Amtsgericht Frankfurt am Main, HRB 28191)

74



PED Private Equity Deutschland 8 Die wesentlichen Beteiligten
GmbH & Co. geschl. Inv. KG

8.11.4
Treuhand-Kommanditistin
Firma DI Deutsche Immobilien Treuhandgesellschaft mbH
Sitz/Geschéaftsanschrift Mainzer Landstr. 178-190, 60327 Frankfurt am Main
Erstes Eintragungsdatum 15. Mai 1993
Stammbkapital 127.822,97 EUR
Handelsregister Amtsgericht Frankfurt am Main, HRB 36832
Geschaftsfuhrer Iris Racke, Birgit Benz
Gesellschafter RREEF Management GmbH (Amtsgericht Frankfurt am Main, HRB 26724)
8.11.5

Verwahrstelle

Firma State Street Bank GmbH

Sitz/Geschaftsanschrift Brienner Str. 59, 80333 Miinchen

Erstes Eintragungsdatum 9. April 1998

Stammbkapital 109.267.445 EUR

Handelsregister Amtsgericht Munchen, HRB 42872

Geschaftsfluihrer Jorg Josef Ambrosius, Frank Eggloff, Stefan Gmur, Andreas Alwin Gustav Niklaus,

Christian Vogels

Gesellschafter State Street Holdings Germany GmbH (Amtsgericht Miinchen, HRB 176695)

8.11.6

Abschlussprufer

Firma KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Berlin
Sitz/Geschaftsanschrift Klingelhoferstr. 18, 10785 Berlin
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9
Bewertung, Ermittlung und
Verwaltung von Ertragen

9.1
Bewertungsverfahren der Vermogensgegen-
stande der Fondsgesellschaft

Die Bewertung der Vermogensgegenstande der Fondsge-
sellschaft vor Ankauf erfolgt durch von der KVG beauftragte
externe Bewerter. Die laufende Bewertung wird dagegen
von der KVG selbst vorgenommen.

Die KVG hat daher Grundsatze und Verfahren fur die Bewer-
tung der Vermogensgegenstande der Fondsgesellschaft
festgelegt. Die anzuwendenden Bewertungsverfahren und
-modelle werden vor Verwendung gepruft, dokumentiert
und von der Geschéaftsleitung der KVG genehmigt. Sie wer-
den in regelmafRigen zeitlichen Abstanden und bei eventuel-
len Anderungen der Anlagestrategie mit Unterstiitzung der
internen Risikomanagementfunktion auf ihre Angemessen-
heit hin Uberpruft.

9.1.1

Bewertung von Investments vor Erwerb (Ankaufs-
bewertung)

Vor der Beteiligung in die Investments — gegebenenfalls
mittelbar Uber eine Zwischengesellschaft oder einen
Spezial-AlF — wird die KVG mit der Ankaufsbewertung einen
geeigneten, den gesetzlichen Anforderungen entsprechen-
den unabhangigen externen Bewerter beauftragen. Sollten
die fur eine Beteiligung durch die Fondsgesellschaft aus-
gewabhlten Private-Equity-Zielfonds ihrerseits bereits Betei-
ligungen an Vermogensgegenstanden eingegangen sein,
wird die Bewertung anhand der fiir entsprechende Private-
Equity-Zielfonds adaquaten wirtschaftlichen, rechtlichen
und steuerlichen Vorgaben und Regelungen erfolgen. Fur
die Bewertungsauswirkungen aus rechtlichen und steuerli-
chen Sachverhalten kann sich die KVG externer rechtlicher
und steuerlicher Berater bedienen.

9.1.2

Bewertungsturnus (Folgebewertung) und Offenlegung

— Nach der Ankaufsbewertung zum Investitionszeitpunkt
werden Vermogensgegenstande der Fondsgesellschaft
mindestens einmal jahrlich bewertet. Bewertungsstich-
tag ist das Ende des Geschaftsjahres der Fondsgesell-
schaft, d. h. der 31. Dezember eines jeden Jahres.

— Berechnungen des Nettoinventarwerts je Anteil erfolgen
grundsatzlich zum Bewertungsstichtag, werden dartber
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hinaus aber auch dann durchgefiihrt, wenn das Gesell-
schaftsvermogen der Fondsgesellschaft erhnoht oder
herabgesetzt wird.

Bewertungen der Vermogensgegenstande und Berechnun-
gen des Nettoinventarwertes je Anteil werden den Anlegern
nach jeder Bewertung offengelegt.

9.1.3

Regelmalige, interne Folgebewertung von Vermogens-
gegenstanden

Die regelmaRigen Bewertungen der Vermogensgegen-
stande werden durch die KVG durchgefiihrt. Die Abteilung
der KVG, die die Bewertungen vornimmt, ist von der fir die
Portfolioverwaltung zustandigen Abteilung und von einer
Einflussnahme auf die Vergttungspolitik der KVG funktional
getrennt. Organisatorische MaRnahmen in der KVG stellen
sicher, das Interessenkonflikte gemindert und ein unzulassi-
ger Einfluss auf die Bewertungsabteilung verhindert wird.

9.1.4
Relevante Bewertungsverfahren fur das Portfolio der
Fondsgesellschaft

Verpflichtung der Investments

Die KVG verpflichtet vertraglich jede Gesellschaft, an der
sie eine Beteiligung halt,

— mindestens einmal jahrlich Vermogensaufstellungen bei
der KVG und bei der Verwahrstelle einzureichen und

— Vermogensaufstellungen einmal jahrlich anhand des von
einem Abschlussprufer mit einem Bestatigungsvermerk
versehenen Jahresabschlusses prufen zu lassen.

Die aufgrund der bei der KVG eingereichten Vermogensauf-
stellungen ermittelten Werte der Beteiligungen werden den
Bewertungen zur laufenden Bewertung der Fondsgesell-
schaft zugrunde gelegt.

Bewertung auf der Grundlage geeigneter Bewertungsmodelle

Fir Vermogensgegenstande, die weder zum Handel an
einer Borse noch an einem anderen organisierten Markt
zugelassen oder in den regulierten Markt oder Freiverkehr
einer Borse einbezogen sind oder fur die kein handelba-
rer Kurs verfugbar ist, sind gesetzlich die Verkehrswerte
zugrunde zu legen, die sich bei sorgfaltiger Einschatzung
nach geeigneten Bewertungsmodellen unter Berucksichti-
gung der aktuellen Marktgegebenheiten ergeben.



PED Private Equity Deutschland
GmbH & Co. geschl. Inv. KG

Die Bewertung mit Hilfe von Bewertungsmodellen ist der
geeignete Ansatz fiir die Bewertung von Anteilen an den
Private-Equity-Zielfonds. Gleiches gilt in der Regel bei

der Anlage in Co-Investments, die Uber einen Spezial-AlF
gehalten werden. Durch Zwischengesellschaften gehal-
tene Investments werden der Fondsgesellschaft fur Bewer-
tungszwecke nur dann unmittelbar zugerechnet - so, als
wirde sie die Investments unmittelbar selbst halten —, wenn
diese Zwischengesellschaften von der Fondsgesellschaft zu
100% gehalten und kontrolliert werden.

Bei der Ankaufsbewertung werden die externen Bewerter
im Rahmen ihrer oben naher beschriebenen Aufgabe ent-
sprechend den gesetzlichen Vorschriften geeignete Bewer-
tungsmodelle anwenden.

Bei der Ankaufsbewertung wird dabei von dem letzten mit
Bestatigungsvermerk eines Abschlusspriifers versehenen
Jahresabschluss der entsprechenden Gesellschaft oder,
wenn der Jahresabschluss mehr als drei Monate vor dem
Bewertungsstichtag liegt, von den Vermogenswerten und
Verbindlichkeiten der Gesellschaft ausgegangen, die in
einer vom Abschlussprufer gepruften, aktuellen Vermogen-
saufstellung nachgewiesen sind.

Bei der Ankaufs- und Folgebewertung orientiert sich das
angewendete Bewertungsmodell grundsatzlich an dem
Industriestandard (International Private Equity and Ven-
ture Capital Valuation Guidelines, IPEVG). Dieser Industrie-
standard entstand durch Zusammenarbeit der Association
Francaise des Investisseurs en Capital, der British Venture
Capital Association und der European Private Equity and
Venture Capital Association.

Die IPEVG stellen derzeit ein anerkanntes Verfahren dar.
Sie basieren auf dem Fair-Value-Konzept und sind dies-
bezlglich konform sowohl mit den International Financial
Reporting Standards (IFRS) als auch den United States
Generally Accepted Accounting Principles (US-GAAP).
Durch die Umsetzung der AIFM-Richtlinie im KAGB und
der dazu erlassenen Verordnung KARBYV flihren auch die
geltenden besonderen Rechnungslegungsvorschriften

fur AIF bezliglich der Marktbewertung zu einer weitgehen-
den Ubereinstimmung mit den IPEVG.

Grundlage des zur Bewertung der Investments der Fonds-
gesellschaft angewendeten Bewertungsmodells sind die
durch die eingegangenen Beteiligungen an die Fondsgesell-
schaft berichteten Nettoinventarwerte der Investments. Der
berichtete Nettoinventarwert entspricht grundsatzlich dem
Nettoinventarwert der Beteiligung der Fondsgesellschaft
an dem jeweiligen Investment. Die durch die Investments
gemeldeten Nettoinventarwerte sind in der Regel auf Basis
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der IPEVG ermittelt und werden durch den Abschlussprufer
des jeweiligen Investments mindestens jahrlich bestatigt.
Die Nettoinventarwerte beinhalten auch die Bewertung der
durch die Investments gehaltenen Portfoliounternehmen.

Bezliglich der gemeldeten Nettoinventarwerte findet eine
Wertlberprifung durch die KVG statt. Das Bewertungs-
modell berticksichtigt bei der Wertlberprifung bezie-
hungsweise Wertermittlung, dass von den Investments
Ubermittelte Werte aufgrund von zeitlichen Unterschieden
zwischen Berichtsstichtag des Investments und Bewer-
tungsstichtag der Fondsgesellschaft fortgeschrieben wer-
den mussen. Da Uberwiegend in Private-Equity-Zielfonds
investiert wird, stehen zum Bewertungsstichtag der Fonds-
gesellschaft noch nicht alle relevanten Berichte der Invest-
ments zur Verfugung. Typischerweise betragt der zeitliche
Unterschied, uber den die Werte fortgeschrieben werden
mussen, ein Quartal.

Die Fortschreibungen im Rahmen des hier angewandten
Bewertungsmodells beziehungsweise entsprechende
Wertlberprifungen berlicksichtigen unter anderem Zah-
lungsflisse, Kosten auf Ebene der Investments, Wechsel-
kurseffekte oder andere Ereignisse, die zwischenzeitlich
eingetreten sind und von wesentlicher Relevanz fir die
Bewertung sind. Bei solchen Ereignissen kann es sich z. B.
um Insolvenzen auf Ebene der durch die Investments gehal-
tenen Portfoliounternehmen oder generelle Marktverwer-
fungen handeln.

Insoweit wird im Rahmen des Bewertungsmodells im Ein-
zelfall bis auf die Ebene der in den Investments vorhande-
nen Portfoliounternehmen durchgeschaut, ohne jedoch
eine generelle Einzelbewertung vorzunehmen.

Soweit im Einzelfall einzelne Investments keine IPEVG-kon-
forme Berichterstattung gewahrleisten, finden auf Ebene
der Fondsgesellschaft entsprechende Werttberleitungen
und -anpassungen statt.

Bewertung von Unternehmensbeteiligungen

Die Marktwerte von Unternehmensbeteiligungen werden
nach anerkannten Grundsatzen fir die Unternehmensbe-
wertung ermittelt.

Fir die Fondsgesellschaft relevant ist eine Bewertung der
Unternehmensbeteiligungen in Form von Co-Investments,
die durch die Fondsgesellschaft erworben und gehalten
werden.

Die Bewertung von Unternehmensbeteiligungen erfolgt
grundsatzlich nach dem Ertragswertverfahren beziehungs-
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weise DCF-Verfahren (Discounted-Cashflow-Verfahren). Bei
beiden Verfahren werden die Barwerte zukiinftiger finanzi-
eller Uberschiisse ermittelt. Dazu werden je Unternehmens-
beteiligung auf der Basis einer Analyse von Vergangenheits-
ergebnissen die zukiinftigen finanziellen Uberschiisse im
Rahmen einer Unternehmensplanung geplant und mit
einem risikoaquivalenten Kapitalisierungszinssatz, der die
Eigenkapitalkosten reprasentiert, diskontiert.

Im Einzelfall werden die Bewertungsmethoden modifiziert
um Methoden, die fiir die Branche des Zielunternehmens
oder bestimmte Unternehmenssituationen (z. B. bei einer
Liquidation) Ublich sind.

In bestimmten Situationen konnen Unternehmenswerte
auch aus zeitnah zum Bewertungsstichtag stattgefunde-
nen Transaktionen abgeleitet werden. Dies ist z. B. der Fall,
wenn vor dem Bewertungsstichtag eine Finanzierungs-
runde bei einem Unternehmen stattgefunden hat und Dritte
zu einem bestimmten Preis Anteile Ubernommen haben.

Zum Zeitpunkt des Erwerbs einer Unternehmensbeteili-
gung wird als Verkehrswert nach gesetzlicher Vorgabe der
Kaufpreis einschlieRlich der Anschaffungsnebenkosten
angesetzt.

Wertpapiere, Geldmarktinstrumente, Bankguthaben und Ver-
bindlichkeiten

Vermogensgegenstande, die zum Handel an Borsen zuge-
lassen sind oder in einem anderen organisierten Markt
zugelassen oder in diesen einbezogen sind, sowie Bezugs-
rechte fur die Fondsgesellschaft werden zum letzten ver-
fugbaren, handelbaren Kurs, der eine verlassliche Bewer-
tung gewabhrleistet, bewertet.

Vermogensgegenstande, die weder zum Handel an Borsen
zugelassen sind noch in einem anderen organisierten Markt
zugelassen oder in diesen einbezogen sind oder flir die kein
handelbarer Kurs verfligbar ist, werden zu dem aktuellen
Verkehrswert bewertet, der bei sorgfaltiger Einschatzung
nach geeigneten Bewertungsmodellen unter Berticksichti-
gung der aktuellen Marktgegebenheiten angemessen ist.

Bankguthaben werden zu ihrem Nennwert zuzlglich zuge-
flossener Zinsen bewertet. Festgelder sind zum Verkehrs-
wert zu bewerten, sofern das Festgeld kiindbar ist und die
Ruckzahlung bei der Kiindigung nicht zum Nennwert zuzig-
lich Zinsen erfolgt.

Verbindlichkeiten sind mit ihrem Ruckzahlungsbetrag anzu-
setzen.
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Nettoinventarwert

Der Nettoinventarwert je Anteil der Fondsgesellschaft
ergibt sich aus der Teilung des Gesamtwertes des Gesell-
schaftsvermogens der Fondsgesellschaft durch die Zahl
der ausgegebenen Anteile an der Fondsgesellschaft, wobei
fur die Zwecke der Berechnung des Nettoinventarwerts
eine nominale gezeichnete Kommanditeinlage in Hohe von
1.000 EUR als ein Anteil herangezogen wird. Der Gesamt-
wert des Investmentvermogens der Fondsgesellschaft ist
aufgrund der jeweiligen Verkehrswerte der zu ihm gehoren-
den Vermogensgegenstande abzuglich der aufgenomme-
nen Kredite und sonstigen Verbindlichkeiten zu ermitteln.
Zur Bestimmung des Verkehrswertes der Vermogensge-
genstande werden die oben angefuhrten gesetzlichen oder
marktublichen Verfahren zugrunde gelegt. Der Nettoinven-
tarwert der Fondsgesellschaft ist regelmafig an die Anleger
zu berichten.

9.2
Regeln uber die Ermittlung und Verwendung von
Ertragen der Fondsgesellschaft

9.21

Ermittlung der Ertrage

Die Fondsgesellschaft soll aufgrund ihrer geplanten Betei-
ligung an den Private-Equity-Zielfonds Ertrage im Rahmen
der VerauRerung der durch die Private-Equity-Zielfonds zu
erwerbenden Portfoliounternehmen als VerauRerungsge-
winn erzielen. VerauRerungsgewinne oder -verluste werden
in der Weise ermittelt, dass die Verkaufserlose (abzuglich
der beim Verkauf angefallenen Kosten) dem Beteiligungs-
buchwert gegenubergestellt werden.

Dartber hinaus kann die Fondsgesellschaft Ertrage in Form
von Dividenden und Zinsen aus den mittelbar zu erwerben-
den Unternehmensbeteiligungen sowie aus Liquiditatsanla-
gen erzielen.

9.2.2

Realisierte Ertrage

Die Ertrage der Fondsgesellschaft werden periodengerecht
abgegrenzt. Eine phasengleiche Ertragsrealisierung, die
zeitlich mit dem Wirtschaftsjahr der Ertragsrealisierung der
Investments zusammenfallt, ist nicht immer moglich. Typi-
scherweise entsteht ein Zeitversatz von mehreren Mona-
ten, da der Zeitpunkt der Ertragsrealisierung der Fondsge-
sellschaft davon abhangt, wann auf Ebene der Investments
Ausschittungsbeschliisse gefasst werden, ob entspre-
chende Ausschittungen bereits zugeflossen sind oder ob
weitere Informationen vorliegen, die eine Ertragsrealisie-
rung zulassen.
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9.2.3

Unrealisierte Ertrage

Durch die im Rahmen der KARBV vorgeschriebene Zeit-
bewertung des Investmentanlagevermogens werden
grundsatzlich alle Investments der Fondsgesellschaft zu
Verkehrswerten bewertet und bilanziert. Vermogensge-
genstande konnen jedoch binnen der ersten 12 Monate ab
Erwerb zum Kaufpreis angesetzt werden. Die Veranderung
der Bewertung des Investmentanlagevermogens zwischen
den Bewertungsstichtagen ist Teil des in der Gewinn-und-
Verlust-Rechnung der Fondsgesellschaft als ,Summe des
nicht realisierten Ergebnisses des Geschaftsjahres” ausge-
wiesenen Betrages.

Diese Summe des nicht realisierten Ergebnisses beinhaltet
sowohl Ertrage aus der Neubewertung des Investmentanla-
gevermogens als auch Aufwendungen aus der Neubewer-
tung. Dies gilt jeweils fur den Fall, dass sich die Bewertung
eines oder mehrerer Investments gegenuber dem vorheri-
gen Bewertungsstichtag positiv oder negativ verandert hat.

9.24

Haufigkeit der Ausschuttung und Verwendung der Ertrage
Die Haufigkeit der Ausschuiittungen richtet sich nach frei
verfligbarer Liquiditat der Fondsgesellschaft.

Wahrend die Komplementarin nicht an dem Ergebnis und
Vermogen der Fondsgesellschaft beteiligt ist, steht den
Kommanditisten der Fondsgesellschaft, d. h. der Geschafts-
fuhrenden Kommanditistin, der Treuhand-Kommanditistin
und den Anlegern — gemal3 den Regelungen des Gesell-
schaftsvertrags beziehungsweise den mittelbar beteiligten
Anlegern auch gemald den Regelungen des Treuhand- und
Verwaltungsvertrags — das Ergebnis und Vermogen der
Fondsgesellschaft im Verhaltnis ihres Kommanditanteils zu.

Die Ertrage der Fondsgesellschaft werden wie folgt ver-
wendet:

Die freie verfugbare Liquiditat der Fondsgesellschaft

wird an die Anleger nur dann und in dem Umfang ausge-
zahlt (Entnahme), soweit sie nicht nach Auffassung der
Geschaftsfuhrenden Kommanditistin zur Wiederanlage im
Rahmen der gesellschaftsvertraglichen Beschrankungen
als angemessene Liquiditatsreserve zur Sicherstellung einer
ordnungsgemafen Fortfiihrung der Geschafte der Fonds-
gesellschaft beziehungsweise zur Erfillung von Zahlungs-
verbindlichkeiten (einschlielich Eventualverbindlichkeiten)
oder zur Substanzerhaltung der Fondsgesellschaft notwen-
dig ist. Die Hohe der Auszahlungen kann variieren. Es kann
zur Aussetzung der Auszahlungen kommen. Samtliche Ent-
nahmen erfolgen in Euro.
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Die Auszahlung erfolgt im Rahmen der jeweiligen Anteil-
klasse grundsatzlich nach dem Verhaltnis der Kapitalanteile.
Wenn Anleger Kapitaleinzahlungen vor dem Beitritt des
letzten Anlegers leisten, so erhalten diese eine Vorzugsaus-
schittung in Hohe von 5% p. a. der vorzeitig eingezahlten
Betrage, bezogen auf den Zeitraum der jeweiligen Einzah-
lung durch die friher beitretenden Anleger bis zu dem Zeit-
punkt der Falligkeit der Einzahlungsverpflichtung(en) durch
den zuletzt beitretenden Anleger.

Soweit auf die an die Fondsgesellschaft geleisteten Zah-
lungen Kapitalertragsteuer oder eine andere vergleichbare
Quellensteuer zu zahlen oder eine solche bereits abgezogen
worden ist oder die Fondsgesellschaft aufgrund gesetzli-
cher Vorschriften, einer Verfugung der oder Vereinbarung
mit den Steuerbehdrden Steuern schuldet oder abzufiihren
hat und diese Steuern nur bestimmte Anleger betreffen
beziehungsweise durch die Beteiligung bestimmter Gesell-
schafter verursacht sind, ist der daflir erforderliche Betrag
von den auf diese Anleger entfallenden Ausschittungen
von der Fondsgesellschaft einzubehalten oder der Fondsge-
sellschaft zu erstatten.

Sachwertausschuttungen anstelle von Barausschuttungen
sind unzulassig.

9.2.5

Wirkung der Ausschittung auf den Anteilswert

Da Ausschuttungen an die Anleger aus dem Vermogen der
Fondsgesellschaft entnommen werden, vermindert sich am
Tag der Ausschuttung der Nettoinventarwert je Anteil um
den ausgeschutteten Betrag je Anteil.
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10
Liquiditatsmanagement

Die KVG unterhalt fur die Fondsgesellschaft ein Liquiditats-
managementsystem, welches im Einklang mit der in den
Anlagebedingungen festgelegten Anlagestrategie und der
Struktur der Fondsgesellschaft als geschlossenem Pub-
likums-AlF, bei dem keine ordentlichen Kiindigungsmog-
lichkeiten und somit keine Ricknahme oder Umtausch von
Anteilen vorgesehen sind, steht. Durch dieses Liquiditats-
management soll unter anderem die Zahlungsfahigkeit der
Fondsgesellschaft sowie ein effizienter Zahlungsverkehr
fristgerecht sichergestellt werden.

10.1
Grundsatze des Liquiditatsmanagements

Im Rahmen des Liquiditatsmanagements hat die KVG zur
Sicherstellung der Qualitat und der Einhaltung der gesetz-
lichen Vorschriften schriftliche Grundséatze und Verfahren
festgelegt, die sie auch fur die Anlage und Verwaltung des
Gesellschaftsvermogens der Fondsgesellschaft einsetzt.
Mit Hilfe dieser Grundséatze und Verfahren wird es der KVG
ermoglicht, die Liquiditatsrisiken der Fondsgesellschaft

zu Uberwachen und zu gewahrleisten, dass sich das Liqui-
ditatsprofil der Anlagen der Fondsgesellschaft mit den
zugrunde liegenden Verbindlichkeiten der Fondsgesell-
schaft deckt. Gemaf diesen Grundsatzen und Verfahren
wird die KVG die Liquiditatsrisiken, die sich auf Ebene der
Fondsgesellschaft oder auf Ebene der Vermogensgegen-
stande der Fondsgesellschaft — d. h. der Private-Equity-Ziel-
fonds — ergeben konnen, kontrollieren. Dartber hinaus hat
die KVG fur die Fondsgesellschaft adaquate Grenzen fir die
Liquiditatsrisiken festgelegt und Uberwacht die Einhaltung
dieser Grenzen. Somit gewabhrleistet die KVG eine Konsis-
tenz zwischen Liquiditatsquote, den Liquiditatsrisikogren-
zen und den zu erwartenden Nettomittelveranderungen
und tragt dabei der eingeschrankten Fungibilitat der Ver-
mogensgegenstande der Fondsgesellschaft entsprechend
Rechnung. Die KVG fuhrt zudem regelmaRig Stresstests
durch, mit denen sie die Liquiditatsrisiken der Fondsgesell-
schaft bewerten kann.

10.2
Ebenen des Liquiditatsmanagements

Das Liquiditatsmanagement der KVG fir die Fondsgesell-
schaft berlicksichtigt drei Ebenen:
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Die erste Ebene der Liquiditatsstrome zwischen Fonds-
gesellschaft und deren Anlegern wird bestimmt durch
die Kapitalabrufe der Fondsgesellschaft bei den Anlegern
sowie die an die Anleger zu leistenden Ausschuttungen.

Die zweite Ebene der Liquiditatsstrome zwischen Fondsge-
sellschaft und deren Investments wird bestimmt durch

— seitens der Investments bei der Fondsgesellschaft ange-
forderte Kapitalabrufe;

— den Verlauf der von den Investments an die Fondsge-
sellschaft geleisteten Ausschittungen beziehungsweise
Kapitalriickzahlungen (gegebenenfalls unter Verrech-
nung von laufender Verwaltungsvergttung und Carried
Interest);

— Zeitpunkt und Hohe des Wiederabrufes von temporaren
Kapitalrickzahlungen, die Investments moglicherweise
an die Fondsgesellschaft geleistet haben; und

— andere Effekte aus z. B. Wechselkursentwicklungen.

In einer dritten Ebene ergeben sich Liquiditatsstrome aus
den Beziehungen zu Dritten, wie z. B. laufende Vergutun-
gen, Aufwendungen und Kosten, die von der Fondsgesell-
schaft zu tragen sind, oder Zinsertrage aus Liquiditatsanla-
gen bei Banken.

Alle Ebenen ergeben in einer Gesamtbetrachtung die
Gesamtliquiditatssituation der Fondsgesellschaft.

10.3
Liquiditatsprofil

Unter Berucksichtigung der in den Anlagebedingungen
festgelegten Anlagestrategie, Anlageziele und Anlagepo-
litik ergibt sich ein Liquiditatsprofil der Fondsgesellschaft,
bei dem in den ersten Jahren der Laufzeit der Fondsgesell-
schaft (Investmentphase) hohe Liquiditatsabflisse in Form
von Kapitalabrufen seitens der Private-Equity-Zielfonds

zu erwarten sind. In der Reife- und Desinvestitionsphase
der Fondsgesellschaft sind mit zunehmender Laufzeit suk-
zessive Ausschuttungen und VeraulRerungserlose aus den
Investments zu erwarten. Hohe und Zeitpunkte der Mittelzu-
und -abflusse lassen sich nur schwer prognostizieren, wes-
halb eine engmaschige Liquiditatssteuerung notwendig ist.
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10.4
Kurzfristiges Liquiditatsmanagement

Die kurzfristige Liquiditatssteuerung plant und tberwacht
kurzfristige Liquiditatsrisiken (bis zu einem Jahr) in Bezug
auf kurzfristig fallige Verbindlichkeiten und berucksichtigt
dabei insbesondere die Zahlungsverpflichtungen gegen-
uber den Investments.

Informationen zu Abruf- und Ausschuttungsprognosen
werden dazu von den Zielfondsmanagern eingeholt. Zur
Planung werden ebenso historische Daten aus der Entwick-
lung vergleichbarer Portfolien herangezogen. Die durch

das in Kapitel 8.1.4 beschriebene Monitoring gewonnenen
Erkenntnisse fliesen ebenfalls regelmal3ig in die Liquiditats-
planung ein.

10.5
Langfristiges Liquiditatsmanagement

Im Rahmen der langfristigen Liquiditatssteuerung werden
langfristige Liquiditatsrisiken uber die gesamte Laufzeit der
Fondsgesellschaft prognostiziert und tGberwacht. Unter
Beachtung von Sensitivitaten wird Uber Szenarioanalysen
geprift, ob die Fondsgesellschaft ihre Zahlungsverpflich-
tungen erflllen kann und jederzeit eine angemessene Liqui-
ditatsreserve vorhanden ist. In einem Szenario wird z. B. die
Annahme geplant, dass sich alle erwartbaren Rickfllsse

aus Investments um einen bestimmten Prozentsatz mindern.

10.6
Liquiditatsreserve

Im Rahmen der Liquiditatsplanung wird fiir die Fondsge-
sellschaft eine angemessene Liquiditatsreserve errechnet.
Die Hohe der Liquiditatsreserve bestimmt sich dabei unter
anderem nach dem Reifegrad des Portfolios und damit den
Zahlungsverpflichtungen aus ausstehenden Kapitalabrufen
beziehungsweise erwartbaren Ausschuttungen. Weiterhin
werden aktuelle Marktentwicklungen, Kosten sowie lau-
fende Verwaltungsvergltungen der Fondsgesellschaft bis
zu deren Laufzeitende einbezogen.

In der Investmentphase der Fondsgesellschaft bertcksich-
tigt die Liquiditatsreserve insbesondere die Tatsache, dass
das Eingehen von Co-Investments und der Erwerb von
Secondary Fund Investments kurzfristig groRere Zahlungs-
betrage erfordern konnen.
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Die Einhaltung der definierten Liquiditatsreserve wird auch
im Rahmen des Risikomanagements der Fondsgesellschaft
tiberwacht. Bei einer Uberschreitung oder méglichen Uber-
schreitung festgelegter Limits erfolgt ein engeres Moni-
toring der Liquiditat inklusive einer damit einhergehenden
Prifung moglicher Gegenmafinahmen.

10.7
Stresstests

Durch quartalsweise durchgefiihrte Stresstests findet eine
regelméRige planerische Uberpriifung statt, inwieweit die
Fondsgesellschaft auch unter ungewohnlichen wirtschaft-
lichen Szenarien in der Lage ware, auftretende Liquiditats-
spitzen zu decken. Die KVG flhrt fur die Fondsgesellschaft
diese Stresstests auf der Grundlage zuverlassiger und aktu-
eller quantitativer oder, falls dies nicht angemessen ist, qua-
litativer Informationen durch.

10.8
Berichterstattung

Uber die Liquiditatssituation der Fondsgesellschaft wird im
Rahmen der regelmaRigen internen Berichterstattung der
KVG und im Jahresbericht an die Anleger berichtet.
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11 Risikomanagement

11
Risikomanagement

Ein Anleger oder am Erwerb eines Anteils Interessierter
kann zusatzliche Informationen Gber die Anlagegrenzen des
Risikomanagements, die Risikomanagementmethoden und
die jungsten Entwicklungen bei den Risiken und Renditen
der wichtigsten Kategorien von Vermogensgegenstanden
der Fondsgesellschaft verlangen. Diese sind in schriftli-
cher Form bei der KVG, d. h. unter der Anschrift DB Private
Equity GmbH, Elsa-Brandstrom-Str. 10-12, 50668 Koln auf
Anfrage erhaltlich. Zudem werden sie unter www.dbpe.
com bereitgestellt.

1.1
Grundsatze des Risikomanagements

Das Risikomanagement der Fondsgesellschaft wird von der
KVG wahrgenommen. Die Abteilung Risk Management der
KVG, die funktional und hierarchisch von der Abteilung der
KVG, die fir das Portfoliomanagement der Fondsgesell-
schaft zustandig ist, getrenntist, unterhalt dauerhafte Vor-
kehrungen zur Sicherstellung der Risikomanagements fir
die Fondsgesellschaft.

Im Rahmen des Risikomanagements werden die fir die
Umsetzung der Anlagestrategie und die Erreichung der
Anlageziele der Fondsgesellschaft bedeutsamen Risiken
laufend erfasst, gemessen, gesteuert und Uberwacht.
Bedeutsame Risiken, die im Rahmen des Risikomanage-
ments Uberwacht werden, liegen vor allem in den Berei-
chen Marktrisiken, Liquiditatsrisiken (vgl. Darstellung in
Kapitel 10) und Private-Equity-spezifische Risiken wie z. B.
das Managerauswabhlrisiko bezuglich der Investments oder
Bewertungsrisiken (vgl. Kapitel 9).

Kapitel 3 beinhaltet darliber hinausgehend eine Darstellung
der wesentlichen Risiken der Fondsgesellschaft.

11.2
Risikomanagement wahrend der gesamten
Fondslaufzeit

Bereits in der Phase bis zum Beitritt der Anleger zur Fonds-
gesellschaft wird das Risikoprofil der Fondsgesellschaft
festgelegt. Ebenso werden die Risikolimits definiert. Dies
umfasst unter anderem die Festlegung der maximalen
Zeichnungshohen je Investment oder anderer Grenzen

zur Risikomischung unter Beachtung von Anlagestrategie
und -zielen der Fondsgesellschaft, die Festlegung einer
angepassten Mindestliquiditatsreserve oder auch Fremd-
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finanzierungsgrenzen. Risikogrenzen kénnen wahrend der
Fondslaufzeit angepasst werden, um den unterschiedlichen
Lebenszyklusphasen der Fondsgesellschaft gerecht zu
werden.

In der Investmentphase beziehungsweise vor Investment-
entscheidungen wird jedes Investment, das getatigt werden
soll, durch die Abteilung Risk Management der KVG unter
anderem daraufhin gepruft, ob es unter Berlcksichtigung
derin den Anlagebedingungen festgelegten Anlagestrate-
gie, -grenzen und -ziele sowie unter Berlcksichtigung der
aktuellen Portfoliozusammensetzung fur die Fondsgesell-
schaft erwerbbar ist. Die Abteilung Risk Management der
KVG gibt dazu eine Stellungnahme zu den Risiken an das
Investmentkomitee ab. In die Stellungnahme flieRen vor
allem eine Uberpriifung der Ubereinstimmung mit Anlage-
strategie und Risikoprofil der Fondsgesellschaft sowie der
Einhaltung der Risikolimits ein. Ebenso wird die Risikoana-
lyse aus der Due Diligence uUberpruft.

Darlber hinaus begleitet die Abteilung Risk Management
der KVG auch die weiteren Phasen der Laufzeit der Fonds-
gesellschaft Uber die Realisierungsphase bis hin zur Liqui-
dationsphase und Uberwacht laufend die Einhaltung der
definierten Risikolimits.

Die KVG Uberpruft das zugrunde liegende Risikomanage-
mentsystem regelmaRig, mindestens aber jahrlich und aktu-
alisiert es gegebenenfalls entsprechend. Eine umgehende
Uberpriifung ist zudem erforderlich, wenn wesentliche
Anderungen an den Grundsatzen fiir das Risikomanagement
sowie an den vorgesehenen Vorkehrungen, Prozessen und
Verfahren oder wesentliche Anderungen an der Anlagestra-
tegie und den Anlagezielen der Fondsgesellschaft vorge-
nommen werden.

11.3
Stresstests

Zur quantitativen Risikobewertung und zum Risikocontrol-
ling werden periodische Stresstests und Sensitivitatsana-
lysen durchgeflihrt. Stresstests und Sensitivitatsanalysen
dienen dabei auch der Erfassung von Risiken potentieller
Veranderungen der Marktbedingungen oder anderer Fakto-
ren wie z. B. der Liquiditat der Fondsgesellschaft oder von
Wechselkursen.

Dabei wird eine mogliche Entwicklung der Fondsgesell-
schaft auf der Datenbasis historischer Entwicklungen ver-
gleichbarer Portfolien mit unterschiedlichen Risikoszena-
rien bezlglich eines oder mehrerer Risikofaktoren simuliert.
Fur Marktrisikostresstests werden z. B. Preisschocks fur die
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Bewertung der Investments oder Volatilitatsanstiege der
Risikofaktoren angenommen.

1.4
Berichterstattung

Funktions- und Entscheidungstrager der KVG erhalten
regelmafdige Risikomanagementberichte. Eskalationspro-
zesse zur Einbeziehung und Information von Hierarchiestu-
fen bis hin zu Aufsichtsgremien sind etabliert fur den Fall,
dass das Risikoprofil nicht mit den Risikolimits im Einklang
steht oder Risikolimits nicht eingehalten werden.
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121
Wesentliche Vertragsverhaltnisse der Fondsge-
sellschaft

12.1.1

Parallel-Investmentvereinbarung

Die Fondsgesellschaft und die KVG beabsichtigen, eine
Parallel-Investmentvereinbarung mit der GAF LP abzu-
schlieRen.

Die abzuschlieRende Parallel-Investmentvereinbarung

sieht vor, dass sich die KVG und die DAAM (UK) gegensei-
tig Uber potentielle Investmentmoglichkeiten informieren.
Die KVG wird eine vorgeschlagene Investmentmaglichkeit
prufen und die Investmententscheidung unabhangig von
der Entscheidung der DAAM (UK) im besten Interesse der
Fondsgesellschaft und ihrer Anleger vornehmen, wobei im
Rahmen der Investmententscheidung auch das grundsatzli-
che Ziel der parallelen Anlage mit der GAF LP bertcksichtigt
wird. Sofern die KVG und die DAAM (UK) Gibereinstimmend
eine positive Investmententscheidung treffen, werden
beide den Betrag beziehungsweise eine Obergrenze der
jeweiligen Beteiligung an dem Investment festlegen. Zum
Ende des Platzierungszeitraums beziehungsweise so bald
wie moglich danach erfolgt gegebenenfalls eine Realloka-
tion der jeweiligen Beteiligungen an dem Investment. Im
Rahmen der Parallel-Investmentvereinbarung wird grund-
satzlich eine Beteiligung an den Investments im Verhaltnis
der jeweiligen Kapitalzusagen der beiden Fondsgesellschaf-
ten angestrebt. Allerdings sieht die Parallel-Investmentver-
einbarung vor, dass unter anderem aufgrund abweichender
Platzierungsabschnitte oder unterschiedlicher rechtlicher,
regulatorischer und steuerlicher Rahmenbedingungen der
beiden Fondsgesellschaften bestimmte Investments nur
von einer Fondsgesellschaft gezeichnet werden konnen
oder in einem von den Kapitalzusagen abweichenden Betei-
ligungsverhaltnis erfolgt.

Fur den Fall der nachfolgenden Reallokation von Invest-
ments zwischen den beiden Fondsgesellschaften sieht die
Parallel-Investmentvereinbarung gegebenenfalls zu leis-
tende Ausgleichszahlungen vor.

12.1.2

Vertrage mit moglichen Zwischengesellschaften

Die Fondsgesellschaft kann entsprechend ihrer in den Anla-
gebedingungen festgelegten Anlagestrategie ihre Beteili-
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gungen an den Private-Equity-Zielfonds beziehungsweise
an den Co-Investments auch mittelbar tber eine oder meh-
rere Zwischengesellschaft(en) und/oder Gber Spezial-AlF
tatigen.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung bestehen noch
keine solchen Zwischengesellschaften. Wenn und soweit
erforderlich, wird die Fondsgesellschaft im Regelfall Allein-
gesellschafterin solcher Zwischengesellschaften werden.

Die Fondsgesellschaft und die KVG werden mit den Zwi-
schengesellschaften Investitionsvertrage abschlie3en, um
die Einhaltung aufsichtsrechtlicher Vorschriften zu gewahr-
leisten und bestimmte Rechte und Pflichten im Verhaltnis
der Zwischengesellschaft(en) gegentber der KVG und
Pflichten gegenliber der Verwahrstelle zu regeln.

12.2
Wesentliche Vertragsverhaltnisse der KVG

12.2.1

Fremdverwaltungsvertrag

Die KVG tGbernimmt entsprechend den gesetzlichen
Bestimmungen beziehungsweise entsprechend den
Bestimmungen des Fremdverwaltungsvertrags insbeson-
dere die Portfolioverwaltung und das Risikomanagement
fur die Fondsgesellschaft. Dies umfasst unter anderem die
Anlage und Verwaltung der Fondsgesellschaft sowie die all-
gemeine Verwaltungstatigkeit, d. h. insbesondere den An-
und Verkauf von Vermogensgegenstanden, deren Verwal-
tung sowie das entsprechende Risikomanagement. Darlber
hinaus verantwortet die KVG die Betreuung der Anleger
sowie die Vertriebssteuerung. Der Fremdverwaltungsver-
trag kann sowohl von der KVG als auch von der Fondsge-
sellschaft mit einer Frist von 12 Monaten zum Ende eines
jeden Geschaftsjahres der Fondsgesellschaft gekiindigt
werden. Hiervon unberuhrt bleibt die Moglichkeit beider
Parteien des Fremdverwaltungsvertrags zur jederzeitigen
Kindigung aus wichtigem Grund.

Die KVG kann ihre Aufgaben, soweit rechtlich zulassig, ganz
oder teilweise auf externe Dienstleister Ubertragen.

Die KVG haftet den Anlegern gegenuber nicht fir die Wer-
tentwicklung der Fondsgesellschaft oder fiir ein vom Anle-
ger angestrebtes Anlageergebnis.

12.2.2

Beratungsvertrag

Die KVG hat mit der DAAM (UK) einen Beratungsvertrag
abgeschlossen.
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Zu den Aufgaben der DAAM (UK) gehort

— die Beratung in Bezug auf die Identifizierung, die Ana-
lyse, die Strukturierung und den Ankauf neuer Investiti-
onsmaoglichkeiten, insbesondere im Hinblick auf Secon-
dary Fund Investments und Co-Investments;

— die Beratung in Bezug auf die VeraufRerung von Investi-
tionen, insbesondere Secondary Fund Investments und
Co-Investments, der Fondsgesellschaft im Rahmen der
langfristigen Portfoliostrategie;

— die Beratung in Bezug auf das vermogensverwaltungs-
bezogene Risikomanagement in Ubereinstimmung mit
den Grundsatzen der AIFM-Richtlinie, Portfolioanalyse,
Kapitalstruktur, Finanzierungs- und Risikomanagement,
insbesondere in Bezug auf Secondary Fund Investments
und Co-Investments;

— die Beratung in Bezug auf weitere Asset-Management-
bezogene Aspekte der Fondsgesellschaft.

Die Haftung der DAAM (UK) ist grundsatzlich auf grobe
Fahrlassigkeit und Vorsatz beschrankt, auf3er bei Schaden
aus der Verletzung von Leben, Korper oder Gesundheit.

Der Beratungsvertrag kann von beiden Parteien ordentlich
mit einer Kiindigungsfrist von mindestens 90 Kalenderta-
gen gekiindigt werden. Des Weiteren besteht das Recht zur
Kindigung aus wichtigem Grund.

12.3
Vertriebsvereinbarung(en)

Im Rahmen des Fremdverwaltungsvertrags mit dem die
KVG als sogenannte externe AlF-Kapitalverwaltungsge-
sellschaft der Fondsgesellschaft bestellt wurde, soll die
KVG auch die Vertriebssteuerung der Anteile an der Fonds-
gesellschaft Ubernehmen. Die Fondsgesellschaft, die
Treuhand-Kommanditistin und die KVG schlieRen daher
eine entsprechende Vereinbarung tber die Vermittlung von
Kommanditanteilen der Fondsgesellschaft.

Die KVG ist berechtigt, Konzerngesellschaften der Deut-
sche Bank AG sowie Dritte namens der Fondsgesellschaft
mit der Vermittlung der Anteile der Fondsgesellschaft zu
beauftragen (nachfolgend ,Vertriebspartner”). Die Ver-
triebspartner erbringen die Vermittlungsleistungen direkt
gegentber der Fondsgesellschaft.
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12.4
Auslagerungen der KVG

Die KVG kann ihre Aufgaben im rechtlich zulassigen
Umfang auf Dienstleister im Rahmen der hierfur einschla-
gigen Regelungen (vgl. insbesondere 8 36 KAGB) auslagern
beziehungsweise Aufgaben an Dritte Ubertragen. Die KVG
wird in zugelassenem Umfang von der Moglichkeit der Aus-
lagerung Gebrauch machen, soweit dies keine zentralen
Funktionen betrifft und der Optimierung von Geschafts-
funktionen und -verfahren dient oder den Zugang zu beson-
derer Expertise des Auslagerungsunternehmens eroffnet.
Die KVG nutzt dabei insbesondere die vorhandenen Res-
sourcen und die vorhandene Expertise innerhalb der Deut-
sche Bank Gruppe.

Die Auslagerung entspricht dabei den gesetzlichen Anfor-
derungen. Sdmtliche Leistungen werden zu Erstehungs-
kosten zuzlglich Marge eingekauft, auch wenn sie von kon-
zernverbundenen Unternehmen erbracht werden.

Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung handelt es sich
dabei nicht um Aufgaben beziehungsweise Tatigkeiten,

die das Portfoliomanagement oder das Risikomanagement
betreffen. Lediglich folgende Aufgaben beziehungsweise
Tatigkeiten sind zu diesem Zeitpunkt an Dritte wie folgt aus-
gelagert:

12.41

Laufende Verwaltung

Die KVG hat mit der Deutsche Bank AG einen Geschaftsbe-
sorgungsvertrag uber die laufende Verwaltung der Fonds-
gesellschaft abgeschlossen.

Zu den Aufgaben der Deutsche Bank AG im Rahmen der
laufenden Fondsverwaltung gehoren unter anderem die
allgemeinen, die Fondsgesellschaft unterstitzenden
Dienstleistungen wie die Unterstlitzung bei der Erstellung
des Jahresberichts (einschlieRlich Jahresabschluss und
Lagebericht), die Koordination der Abschlussprifung, die
Fihrung des Rechnungswesens, die Erstellung von unge-
pruften Quartalsberichten, die Berechnung des Nettoinven-
tarwerts der Fondsgesellschaft, Fihren und Pflegen des
Anlegerregisters, die Korrespondenz mit den Gesellschaf-
tern, die Unterstutzung bei der Durchsetzung von Anti-
Geldwasche- und ,,Know your customer”-Regelungen, das
Online-Reporting, die Wahrnehmung steuerlicher Berichts-
pflichten und Cash-Flow-Berechnungen.

Der Geschaftsbesorgungsvertrag kann mit einer Frist von
180 Kalendertagen schriftlich gekiindigt werden.
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12.4.2

Anlegerservices

Die KVG hat mit der Deutsche Asset & Wealth Management
International GmbH (,,DeAWMi") einen Geschaftsbesor-
gungsvertrag Uber die Auslagerung von Anlegerservices
abgeschlossen.

Zu den Aufgaben der DeAWMi im Rahmen der Anleger-
services gehoren unter anderem anlagebezogene Kunden-
kommunikation, Projektunterstutzung, Anlegerverwaltung,
Fiihren und Pflegen des Anlegerregisters, Ubertragung

von Kommanditanteilen, Beschwerdemanagement, Anle-
gerkommunikation und -korrespondenz, Ausschuttungen
und Rickbuchungen, Organisation der Gesellschafter-
versammlungen beziehungsweise von Abstimmungen im
schriftlichen Verfahren, Reporting, Platzierung der Fonds-
gesellschaft, der Prozess zur Gewinnung von Neukunden
(NCA-Prozess), die Unterstiitzung bei der Durchsetzung von
Anti-Geldwasche- und ,,Know your customer”-Regelungen.

12.4.3

Finanzbuchhaltung (inklusive Teile des Anzeige- und
Meldewesens)

Die Finanzbuchhaltung und Jahresabschlusserstellung ist
an die Deutsche Bank AG ausgelagert. Die Modalitaten
sind durch ein entsprechendes Intra Group Service Level
Agreement geregelt. Dartiber hinaus ist auch ein Teil des
Anzeige- und Meldewesens (insbesondere die Erstellung
und die Abgabe der Monatsausweise sowie das Monitoring
des regulatorischen Kapitals) an die Deutsche Bank AG aus-
gelagert.

12.4.4

Interne Revision

Die KVG hat die interne Revision an die DeAWMi aus-
gelagert.

12.4.5

Geldwascheabwehr

Mit Geschaftsbesorgungsvertrag vom 22. Dezember 2010
und einer Erganzungsvereinbarung vom 24. Oktober 2011
hat die KVG die Geldwaschepravention und die Aufgaben
zur Verhinderung der Terrorismusfinanzierung mit Wirkung
zum 1. November 2011 an die Deutsche Bank AG ausge-
lagert. Der Konzerngeldwaschebeauftragte der Deutsche
Bank AG nimmt diese Funktion auch fur die KVG wahr.

12.4.6

Compliance

Die KVG hat die Compliance-Funktion vollstandig an die
Deutsche Bank AG ausgelagert.
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12.5
Sonstiger Bezug von Dienstleistungen

12.5.1

IT-Dienstleistungen

Die KVG ist den Richtlinien der Deutsche Bank AG entspre-
chend sowohl infrastrukturell als auch im Hinblick auf den
Front-/Backend-Service voll in die Deutsche Bank Gruppe
integriert. Das betrifft samtliche Bereiche wie Server,
Desktops, Netzwerk, Message-Service, Telefonie, Drucker-
Service, File-Service und Applikationen. Die vertraglichen
Grundlagen dieses Bezugs von IT-Dienstleistungen und
IT-Ausstattungen werden unter anderem durch Aufnahme
der KVG in existierende Rahmenvertrage mittels Intra Group
Service Agreements geschaffen.

12.5.2

Recht

Der Bereich Recht einschlieRlich der Mandatierung und
Steuerung externer Rechtsberater wird von der Sal. Oppen-
heim jr. & Cie. AG & Co. KGaA, Koln, auf der Grundlage
eines Intra Group Service Agreements in enger Abstimmung
mit der Rechtsabteilung der Deutsche Bank AG betreut.

12.6
Interessenkonflikte/Faire Behandlung der
Anleger

12.6.1

Interessenkonflikte bei Dienstleistungsverhaltnissen und
Auslagerungen

Interessenkonflikte konnen sich daraus ergeben, dass das
Auslagerungsunternehmen teilweise die gleichen Dienst-
leistungen auch fur andere Kapitalverwaltungsgesellschaf-
ten und deren Investmentvermogen oder Individualportfo-
lios, seien es Gesellschaften innerhalb oder auf3erhalb der
Deutsche Bank Gruppe, erbringt.

Die nachfolgend genannten Unternehmen mit denen die
KVG Vereinbarungen geschlossen hat, sind mit der KVG
verbundene Unternehmen. Es kann nicht ausgeschlossen
werden, dass die jeweiligen Vertrage in anderer Form abge-
schlossen worden waren oder werden, wenn eine Gesell-
schaft involviert ware, die nicht gesellschaftsrechtlich oder
personell verflochten ist.

— Deutsche Bank AG
— Deutsche Asset & Wealth Management Investment GmbH

— Deutsche Asset & Wealth Management International
GmbH
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— Deutsche Alternative Asset Management (UK) Limited
— DI Deutsche Immobilien Treuhandgesellschaft mbH
— Sal. Oppenheim jr. & Cie. AG & Co. KGaA

Interessenkonflikte
Bei der KVG konnen folgende Interessenkonflikte entstehen.

Die Interessen des Anlegers konnen mit folgenden Interes-
sen kollidieren:

— Interessen der KVG und der mit dieser verbundenen
Unternehmen;

— Interessen der Mitarbeiter der KVG; oder

— Interessen anderer Anleger an der Fondsgesellschaft oder
anderen, von der KVG verwalteten Investmentvermogen.

Die Mitglieder der Geschaftsfuhrung und des Aufsichtsra-
tes der KVG tben auf3erhalb der KVG noch weitere Funkti-
onen aus, die fur die KVG von Bedeutung sind. Im Rahmen
dieser Funktionen kann es moglich sein, dass sie Entschei-
dungen treffen mussen, die Interessenkonflikte begriinden
konnen. Fur diese Situationen halt die KVG entsprechende
Richtlinien zum Umgang mit Interessenkonflikten vor, aus
denen sich auch Verhaltensregeln fur die Mitglieder der
Geschaftsfihrung und des Aufsichtsrates der KVG ergeben.
Hiernach werden Interessenkonflikte soweit moglich ver-
mieden oder, im Falle unvermeidbarer Interessenkonflikte,
entsprechend offengelegt.

Umstande oder Beziehungen, die Interessenkonflikte
begriinden konnen, umfassen insbesondere:

— Anreizsysteme flir Mitarbeiter der Gesellschaft;
— Mitarbeitergeschafte;

— Geschenke und Einladungen fir Mitarbeiter der Gesell-
schaft;

— Umschichtungen in der Fondsgesellschaft;

— Ankaufe von Vermogensgegenstanden, die fur mehrere
von der KVG verwaltete Investmentvermogen von Inter-
esse sind;

— Geschafte zwischen der KVG und den von ihr verwalte-
ten Investmentvermogen beziehungsweise Geschafte
zwischen von der KVG verwalteten Investmentvermogen
und/oder anderen Investmentvermogen;
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— Beauftragung von verbundenen Unternehmen und
Personen;

— Einzelanlagen von erheblichem Umfang.

Der KVG kénnen im Zusammenhang mit Geschaften fur
Rechnung der Fondsgesellschaft (insbesondere Research,
Finanzanalysen, Marktinformationssysteme) geldwerte Vor-
teile entstehen, die dann allerdings im Interesse der Anleger
verwendet werden.

Der KVG flieRen keine Rickvergitungen der aus der Fonds-
gesellschaft an die Verwahrstelle und an Dritte geleisteten
Vergutungen und Aufwandserstattungen zu.

12.6.2
Faire Behandlung der Anleger/Umgang mit Interessen-
konflikten

Leitmotiv

Die KVG fliihrt inre Geschafte so, dass Interessenkonflikte
auf faire Weise gehandhabt werden, und zwar sowohl zwi-
schen der KVG, ihren Mitarbeitern, der Fondsgesellschaft
und ihren Anlegern als auch zwischen den Anlegern unter-
einander. Im Konflikt zwischen der KVG oder ihren Mitarbei-
tern auf der einen und den Anlegern auf der anderen Seite
haben die Anlegerinteressen stets Vorrang.

Einfihrung

Als global agierende Finanzdienstleister beziehungsweise
Kapitalverwaltungsgesellschaften sind die KVG und die mit
ihr verbundenen Unternehmen des Deutsche Bank Kon-
zerns (unter anderem die Deutsche Bank AG) immer wieder
mit tatsachlichen oder potenziellen Interessenkonflikten
konfrontiert.

Esist ein Grundsatz der KVG, alle angemessenen Schritte
zur Errichtung organisatorischer Strukturen und zur Anwen-
dung effektiver administrativer MalRnahmen zu unterneh-
men, mit denen die betreffenden Konflikte identifiziert,
gehandhabt und tGberwacht werden konnen.

Die Geschaftsfuhrung der KVG ist dafur verantwortlich,
sicherzustellen, dass die Systeme, Kontrollen und Verfahren
der KVG fiir die Identifizierung, Uberwachung und Lésung
von Interessenkonflikten angemessen sind. Die Compli-
ance- und die Rechtsabteilung unterstutzen dabei die Iden-
tifizierung und Uberwachung tatséchlicher und potentieller
Interessenkonflikte.

Die KVG verfugt Gber angemessene Verfahren, um die Iden-
tifizierung, Handhabung und Uberwachung tatsachlicher
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oder potenzieller Interessenkonflikte geschaftsbereichsbe-
zogen durchflihren zu konnen, sowie tiber Grundsatze fur
den Umgang mit Interessenkonflikten.

Zielsetzung

Die KVG unternimmt angemessene Schritte zur Identifika-
tion und adaquaten Handhabung von Interessenkonflikten,
die das Kundeninteresse wesentlich beeintrachtigen. Ent-
sprechende Richtlinien spezifizieren die Anforderungen an
auf Konzern- wie auf Geschaftsbereichsebene angemes-
sene Vorgehensweisen und MalRnahmen, um alle derarti-
gen wesentlichen Interessenkonflikte zu identifizieren, zu
verhindern und, sofern eine Verhinderung nicht moglich ist,
im besten Interesse der betroffenen Kunden zu handhaben.

Faire Behandlung der Anleger

Die KVG ist gesetzlich verpflichtet (vgl. 8 26 KAGB), die
Anleger der Fondsgesellschaft fair zu behandeln. Sie ver-
waltet die von ihr aufgelegten Investmentvermogen, d. h.
auch die Fondsgesellschaft, nach dem Prinzip der Gleichbe-
handlung, indem sie bestimmte Investmentvermogen und
Anleger der Investmentvermogen nicht zu Lasten anderer
bevorzugt behandelt. Die Entscheidungsprozesse und orga-
nisatorischen Strukturen der KVG sind entsprechend ausge-
richtet.

Die KVG ist sich bewusst, dass aufgrund der Funktionen,
die Mitarbeiter der KVG als Deutsche Bank Konzernange-
horige erfullen, Interessenkonflikte entstehen konnen. Fir
solche Falle hat sich jeder Deutsche Bank Konzernangeho-
rige verpflichtet, sich in angemessenem Rahmen um die
gerechte Losung derartiger Interessenkonflikte (im Hinblick
auf ihre jeweiligen Pflichten und Aufgaben) zu bemuhen
sowie darum zu bemuhen, dass die Interessen der Anleger
nicht beeintrachtigt werden.

Die KVG ist der Ansicht, dass die Deutsche Bank Konzern-
angehorigen uber die notige Eignung und Kompetenz zur
Erfillung dieser Aufgaben verflgen.

(Potenzielle) Wesentliche Interessenkonflikte

Die nachstehenden wesentlichen Interessenkonflikte kon-
nen sich negativ auf das vom Anleger erzielbare wirtschaft-
liche Ergebnis auswirken und insbesondere zu geringeren
Auszahlungen an die Anleger fiihren (vgl. auch Kapitel 3).

a) Interessenkonflikte auf Ebene der KVG

Die KVG, die Deutsche Bank AG und ein Teil der Unterneh-
men, auf die die KVG bestimmte Aufgaben ausgelagert
oder Ubertragen hat, gehéren dem Deutsche Bank Konzern
an (zusammen ,Verbundene Unternehmen”, siehe Kapitel



PED Private Equity Deutschland
GmbH & Co. geschl. Inv. KG

12.6.1). Die Verbundenen Unternehmen beziehungsweise
die bei diesen Gesellschaften handelnden Personen sind
teilweise auch bei anderen Investmentvermogen in glei-
chen oder ahnlichen Funktionen wie bei der Fondsgesell-
schaft beteiligt oder tatig oder werden dies kiinftig sein.
Hieraus konnen sich Interessenkonflikte ergeben.

Die teilweise ldentitat der involvierten Gesellschaften und
die gesellschaftsrechtlichen oder personellen Verflechtun-
gen konnen zu Interessenkonflikten fuhren. Es kann nicht
ausgeschlossen werden, dass fur die Fondsgesellschaft
wesentliche Vertrage in anderer Form abgeschlossen wir-
den, wenn nur Gesellschaften involviert waren, die nicht in
Mehrfachfunktionen agieren und nicht gesellschaftsrecht-
lich oder personell verflochten sind.

Die Interessen der beteiligten Gesellschaften und Perso-
nen konnen kollidieren. Bei Interessenkonflikten, die die
KVG betreffen, wird die KVG sich darum bemuhen, diese
zugunsten der Anleger zu |6sen. Sofern dartber hinaus
auch Interessen der Anleger betroffen sind, wird die KVG
sich darum bemuhen, Interessenkonflikte zu vermeiden
und, wenn diese sich nicht vermeiden lassen, dafur sorgen,
dass unvermeidbare Konflikte unter der gebotenen Wah-
rung der Interessen der Anleger gelost werden.

Vermogensgegenstande der Fondsgesellschaft in Form

von Bankguthaben, Anteilen an Investmentvermogen oder
Wertpapieren (soweit nach den Anlagebedingungen zulas-
sig) konnen statt bei der Verwahrstelle im Einklang mit den
gesetzlichen Bestimmungen auch bei Verbundenen Unter-
nehmen hinterlegt werden. Dartber hinaus konnen Bank-
guthaben in von Verbundenen Unternehmen ausgegebenen
oder emittierten Wertpapieren angelegt werden.

Das kann zur Folge haben, dass neben der Zinshohe (z.B.
bei Bankguthaben) auch andere Faktoren bezuglich der
Anlage relevant werden (z. B. Informationsfluss, aber auch
und insbesondere das Interesse der Verbundenen Unter-
nehmen an Anlagen in eigenen Produkten oder Produkten
Verbundener Unternehmen). Auch Bank- oder vergleichbare
Geschafte konnen mit oder durch Verbundene Unterneh-
men getatigt werden. Ebenso konnen Verbundene Unter-
nehmen Gegenparteien bei Derivatetransaktionen oder
-kontrakten sein. Hieraus konnen sich Interessenkonflikte
bei der Bewertung solcher Derivatetransaktionen oder
-kontrakte ergeben. Unbeschadet gegenteiliger Bestim-
mungen dieses Verkaufsprospekts darf die KVG fur die
Rechnung anderer Investmentvermogen Transaktionen
durchfuhren, die dieselben Vermodgensgegenstande, Invest-
ments, Beteiligungen Anteile Wertpapiere, Instrumente und
sonstige Vermogenswerte umfassen, in die die Fondsge-
sellschaft investieren wird. Die Verbundenen Unternehmen

12 Sonstige wesentliche Vertragspartner und Auslagerungen 88

durfen fur andere Investmentvermogen und Konten Anlage-
verwaltungs- und Beratungsdienstleistungen beziehungs-
weise Verwaltungsdienstleistungen erbringen, die ahnliche
oder andere Anlageziele verfolgen als diejenigen dieser
Fondsgesellschaft und an denen diese keine Beteiligung
halt. Die Portfoliostrategien, die flir solche anderen Invest-
mentvermogen und Konten verwendet werden, kdonnen

mit den Transaktionen und Strategien kollidieren, die von
den Verbundenen Unternehmen bei der Verwaltung dieser
Fondsgesellschaft empfohlen werden, und die Preise und
Verfligbarkeit der Zielfonds und Beteiligungen sowie andere
Vermogenswerte, in die die Fondsgesellschaft investiert,
beeintrachtigen. Die KVG darf fur Rechnung anderer Invest-
mentvermogen Private-Equity-Zielfonds, Co-Investments
und Beteiligungen und andere Vermogenswerte erwerben,
die auch fir diese Fondsgesellschaft erworben werden
konnten, ohne die Fondsgesellschaft selbst zu beteiligen.

Die KVG widmet den Tatigkeiten der Fondsgesellschaft so
viel Zeit, wie sie flr notwendig und angemessen erachtet.
Fur sie besteht keine Beschrankung hinsichtlich der Aufle-
gung zusatzlicher Investmentvermogen (soweit gesetzlich
zulassig), insbesondere was das Eingehen weiterer Kapi-
talverwaltungs- und Anlageberatungsbeziehungen oder
die Aufnahme weiterer Geschaftstatigkeiten betrifft, auch
wenn diese im Wettbewerb mit der Tatigkeit fur diese
Fondsgesellschaft stehen.

b) Interessenkonflikte auf Ebene der Vertriebspartner

Aufgrund der anteiligen Zahlung von Vergutungsbestand-
teilen und/oder sonstigen Zahlungen von der KVG und der
Fondsgesellschaft an (potentielle) Vertriebspartner besteht
ein gesteigertes eigenes Vertriebsinteresse dieser Ver-
triebspartner.

c) Interessenkonflikte auf Ebene der Auftragnehmer

Bei Auftragnehmern in Dienstleistungs- und Auslagerungs-
verhaltnissen konnen Interessenkonflikte daraus entstehen,
dass die Auftragnehmer teilweise die gleichen Dienstleis-
tungen auch fir andere Gesellschaften und deren Invest-
mentvermogen oder Individualportfolios erbringen und/
oder die Auftragnehmer Verbundene Unternehmen sind
und die Vertrage gegebenenfalls anders oder nicht abge-
schlossen wurden, wenn es sich nicht um Verbundene
Unternehmen handeln wurde.

Darlber hinaus konnen weitere Interessenkonflikte beste-
hen oder sich zuklinftig ergeben, die sich ebenfalls negativ
insbesondere auf das vom Anleger erzielbare wirtschaftli-
che Ergebnis auswirken und zu geringeren Auszahlungen
an die Anleger fuhren kénnen.
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13
Steuerliche Hinweise

13.1
Vorbemerkung

Die nachfolgenden Ausfuhrungen erlautern die wesentli-
chen Grundlagen der steuerlichen Konzeption des Betei-
ligungsangebots. Dieses Kapitel gilt nur fur (i) Anleger,

die in Deutschland als naturliche Personen unbeschrankt
einkommensteuerpflichtig sind und ihre Beteiligung an der
Fondsgesellschaft im steuerlichen Privatvermdgen oder

im steuerlichen Betriebsvermogen halten, (ii) fir Kapitalge-
sellschaften mit Sitz oder Geschaftsleitung in Deutschland
(ohne Lebens- und Krankenversicherungsunternehmen), die
unbeschrankt steuerpflichtig sind, (iii) Lebens- und Kran-
kenversicherungsunternehmen mit Sitz oder Geschafts-
leitung in Deutschland, die unbeschrankt steuerpflichtig
sind, sowie (iv) fur bestimmte in Deutschland steuerbefreite
Anleger wie beispielsweise Pensionskassen, gemeinnt-
zige Stiftungen oder Versorgungswerke jeweils mit Sitz in
Deutschland. Es wird fur alle Anlegergruppen angenom-
men, dass der Erwerb des Kommanditanteils nicht fremdfi-
nanziert wird und nicht am Zweitmarkt erfolgt.

Die Anbieterin und Prospektverantwortliche rat ausdrick-
lich von einer Fremdfinanzierung des Erwerbs ab, da sich
hierdurch erhebliche steuerliche Abweichungen ergeben
konnen. Die Darstellung der Besteuerungsfolgen flir Anle-
ger berucksichtigt sowohl die unmittelbare Beteiligung als
Kommanditist an der Vermogensanlage als auch die mittel-
bare Beteiligung als Treugeber tUber die Treuhand-Komman-
ditistin. Generell sollte jeder Anleger die Ausfiihrungen zu
den steuerlichen Risiken in Kapitel 3.8 gelesen und verstan-
den haben.

Es wird ausdrucklich darauf hingewiesen, dass sich andere
als die nachfolgend dargestellten steuerlichen Konsequen-
zen aus dem Beteiligungsangebot ergeben konnen, wenn
die Beteiligung von Personen gehalten wird, die die vorge-
nannten Merkmale und Voraussetzungen nicht verwirkli-
chen. Es ist zu beachten, dass fur die Darstellung, die die
wesentlichen Grundlagen der steuerlichen Konzeption der
Vermogensanlage betrifft, nur anlagebezogene Aspekte,
nicht jedoch individuelle anlegerbezogene Kriterien bertck-
sichtigt werden konnen.

Jedem Anleger ist anzuraten, die individuellen Steuerfolgen
aus einer Beteiligung an dieser Vermogensanlage mit seinem
personlichen steuerlichen Berater zu besprechen. Die Fonds-
gesellschaft sowie die KVG Gibernehmen nicht die Zahlung
von Steuern fir den Anleger.
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Die Darstellung der steuerlichen Grundlagen berlcksich-
tigt die zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung geltende
Rechtslage, die sich aus den malRgebenden Steuergeset-
zen, Gerichtsentscheidungen, der veroffentlichten Auffas-
sung der Finanzverwaltung sowie einschlagiger Fachlitera-
tur ergibt. Vorgeschlagene Gesetzesanderungen, die nicht
bereits vom Deutschen Bundestag beschlossen wurden,
und nicht amtlich veroffentlichte Aussagen der Finanzver-
waltung sowie sonstige nicht verbindliche AuRerungen
wurden, soweit nicht gesondert darauf hingewiesen wird,
den Erlauterungen nicht zugrunde gelegt. Gesetzgebung,
Rechtsprechung und die Auffassungen der Finanzverwal-
tung zu einzelnen Besteuerungsfragen unterliegen einer
standigen Entwicklung. Eine Anderung der steuerlichen
und rechtlichen Rahmenbedingungen wahrend der Fonds-
laufzeit ist deshalb wahrscheinlich. Durch eine Anderung
der Gesetze, der Rechtsprechung und/oder der Auffassung
der Finanzverwaltung konnen sich die in diesem Prospekt
beschriebenen steuerlichen Folgen —auch ruckwirkend —
andern, was zu einer Erhohung der steuerlichen Belastung
oder anderen nachteiligen Folgen flir den Anleger fuhren
kann. Eine Haftung flr den Eintritt der dargestellten steuer-
rechtlichen Folgen wird nicht Gbernommen. Die wesentli-
chen steuerlichen Risiken des Beteiligungsangebots sind in
Kapitel 3.8 dargestellt.

13.2
Steuerliches Fondskonzept

Da das Fondskonzept eine mehrstufige Struktur vor-

sieht, sind steuerlich mehrere Ebenen zu betrachten. Die
Fondsgesellschaft beteiligt sich entweder direkt oder
indirekt an Private-Equity-Zielfonds, die am Primar- und
Sekundarmarkt erworben werden (Primary und Secon-
dary Fund Investments), und tatigt direkt oder indirekt
Co-Investments. Die Anlage in Private-Equity-Zielfonds
oder Co-Investments kann tber eine oder mehrere in- oder
auslandische Zwischengesellschaften und/oder Spezial-
AIF erfolgen. Die von den Private-Equity-Zielfonds gehal-
tenen Portfoliounternehmen und die im Rahmen von Co-
Investments erworbenen Unternehmensbeteiligungen
sollen ihren Schwerpunkt der Geschaftstatigkeit primar in
Deutschland haben; teilweise liegt dieser jedoch moglicher-
weise im Ausland.

Die nachfolgende steuerliche Betrachtung erfolgt — soweit
zum Verstandnis erforderlich — auf Ebene der Fondsgesell-
schaft, der etwaigen Zwischengesellschaft(en) und der an
der Fondsgesellschaft beteiligten Anleger.
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13.2.1

Steuerliche Behandlung der Fondsgesellschaft

Die Fondsgesellschaft stellt als geschlossene Investment-
kommanditgesellschaft deutschen Rechts im Sinne der

8§ 149 ff. KAGB, 85 161 ff. des Handelsgesetzbuchs (,HGB")
gemal § 18 des Investmentsteuergesetzes (, InvStG”) eine
Personen-Investitionsgesellschaft dar. Die Einkunfte sind
von den Anlegern nach den allgemeinen steuerrechtlichen
Regeln zu versteuern. Die Fondsgesellschaft sollte fur deut-
sche steuerliche Zwecke als transparente Personengesell-
schaft qualifizieren und fir Ertragsteuerzwecke nicht selbst
das Steuersubjekt bilden. Vielmehr werden deren Vermo-
gensgegenstande — vorliegend am Primar- und Sekundar-
markt erworbene Private-Equity-Zielfonds und Co-Invest-
ments, gegebenenfalls gehaltene Anteile an einer oder
mehreren Zwischengesellschaft(en) und Spezial-AlF sowie
liquide Vermogensgegenstande — nach 8 39 Abs. 2 Nr. 2

der Abgabenordnung (,,A0") direkt dem Gesellschafter
entsprechend seiner Beteiligung zugeordnet. Die von der
Fondsgesellschaft erzielten Einkinfte werden in der Folge
auf Ebene der Fondsgesellschaft gemaR § 18 InvStG i.V.m.
8180 Abs. 1 Nr. 2 AO im Wege der gesonderten und einheit-
lichen Feststellung ermittelt und anschlieRend dem Anleger
gemal seiner Beteiligungsquote zugerechnet. Der individu-
elle Ergebnisanteil ist dann bei und von diesem nach seinen
personlichen Verhaltnissen der Einkommensteuer zu unter-
werfen. Anders verhalt es sich hinsichtlich der Verkehr- und
Realsteuern, mithin der Grunderwerb-, Umsatz- und Grund-
steuer sowie gegebenenfalls der Gewerbesteuer. Bei die-
sen bildet die Fondsgesellschaft gegebenenfalls selbst das
Steuersubjekt und ist damit fur die betreffenden Steuerar-
ten gegebenenfalls zahlungsverpflichtet.

13.2.2

Steuerliche Behandlung einer etwaigen Zwischen-
gesellschaft

Die Fondsgesellschaft hat die Méglichkeit, sich tber eine
oder mehrere zwischengeschaltete Kapitalgesellschaften
(Zwischengesellschaft), z. B. in Form einer deutschen GmbH,
an Private-Equity-Zielfonds oder Co-Investments zu be-
teiligen.

Es wird angestrebt, dass diese zwischengeschaltete Kapi-
talgesellschaft selbst nicht als Alternativer Investmentfonds
im Sinne des KAGB eingeordnet wird und somit nicht als
sogenannte Kapital-Investitionsgesellschaft im Sinne des
819 des InvStG qualifiziert.

Handelt es sich um eine Zwischengesellschaft in der
Rechtsform einer GmbH mit Sitz und Geschaftsleitung in
Deutschland, so unterliegen die Einklinfte einer solchen
Zwischengesellschaft auf Ebene der Zwischengesellschaft
grundsatzlich der Korperschaftsteuer zuzlglich Solidari-
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tatszuschlag (insgesamt 15,825 %) und der Gewerbesteuer
(Steuersatz hangt von der Anséssigkeit der Zwischengesell-
schaft ab).

Die Einklinfte der Zwischengesellschaft in der Rechtsform
einer GmbH konnen jedoch ganz oder teilweise von der Kor-
perschaft- und Gewerbesteuer befreit sein:

Eine vollstandige Steuerbefreiung bestimmter Ertrage
kommt unter anderem in Betracht, falls diese Einklinfte einer
auslandischen Betriebsstatte der Zwischengesellschaft
zuzurechnen sind und ein Doppelbesteuerungsabkommen
zwischen Deutschland und dem Betriebsstattenstaat diese
Einklnfte in Deutschland von der steuerlichen Bemes-
sungsgrundlage ausnimmt. In diesem Fall findet nur eine
Besteuerung im Ansassigkeitsstaat der Betriebsstatte statt.

Eine Befreiung von der Gewerbesteuer kommt beispiels-
weise in Betracht, soweit sich die Zwischengesellschaft als
Mitunternehmer an einer gewerblichen oder gewerblich
gepragten Personengesellschaft beteiligt und der Zwi-
schengesellschaft ein Gewinnanteil der Personengesell-
schaft zugerechnet wird. Der Gewerbeertrag wird in diesem
Fall um den entsprechenden Gewinnanteil gekurzt.

Eine 95 %ige Befreiung von der Kérperschaftsteuer kommt
auch fir Gewinne aus der VerauRerung von Kapital-
gesellschaftsanteilen in Betracht sowie fur qualifizierende
Dividendenausschuttungen, wenn die Zwischengesell-
schaft zu Beginn des Kalenderjahres unmittelbar 10 %
oder mehr des Grund- oder Stammbkapitals der leistenden
Kapitalgesellschaft halt oder im Laufe des Jahres 10 %
oder mehr erwirbt. Bei der Beteiligung der Zwischenge-
sellschaft an einem Private-Equity-Zielfonds in Form einer
Mitunternehmerschaft wird der Zwischengesellschaft die
Beteiligung des Private-Equity-Zielfonds an einem Port-
foliounternehmen anteilig zugerechnet. Sofern die durch-
gerechnete Beteiligung am Grund- oder Stammbkapital zu
Beginn des Kalenderjahres 10 % oder mehr betragt bezie-
hungsweise ein unterjahriger Erwerb von 10% oder mehr
erfolgt, kann es ebenfalls zur 95 %igen Befreiung von der
Korperschaftsteuer kommen.

Beteiligt sich die Zwischengesellschaft an einer Gesell-
schaft in Form einer Kapitalgesellschaft, die als sogenannte
Kapital-Investitionsgesellschaft im Sinne des 8 19 des
InvStG qualifiziert, so sind in Abhangigkeit von der Besteu-
erungssituation der Gesellschaft in ihrem Sitzstaat gegebe-
nenfalls VerauRerungsgewinne und Dividenden, welche die
Zwischengesellschaft erzielt, unabhangig von der Beteili-
gungshohe auf Ebene der Zwischengesellschaft in Deutsch-
land steuerpflichtig. Eine teilweise (95 %ige) Befreiung von
der Korperschaftsteuer kommt in Betracht, wenn die Gesell-
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schaft in einem Mitgliedstaat der Europaischen Union oder
in einem anderen Vertragsstaat des Abkommens Uber den
Europaischen Wirtschaftsraum ansassig ist und dort der
Ertragsbesteuerung fur Kapitalgesellschaften unterliegt
und nicht von ihr befreit ist oder in einem Drittstaat ansas-
sig ist und dort einer Ertragsbesteuerung fur Kapitalgesell-
schaften in Hohe von mindestens 15 % unterliegt, ohne von
ihr befreit zu sein.

Wird der Gewinn der Zwischengesellschaft an die Fonds-
gesellschaft ausgeschuttet, wird die Zwischengesellschaft
grundsatzlich Kapitalertragsteuer sowie Solidaritatszu-
schlag in Hohe von insgesamt 26,375 % im Wege des Quel-
lensteuerabzugs einbehalten.

Sollten Anlagen Uber eine auslandische Zwischengesell-
schaft erfolgen, so richtet sich die Besteuerung dieser
Gesellschaft grundsatzlich nach auslandischem Recht. Aus
deutscher steuerlicher Sicht ware auf Anlegerebene im
Einzelfall zu untersuchen, ob die Regelungen der Hinzurech-
nungsbesteuerung nach dem AulRensteuergesetz Anwen-
dung finden (siehe dazu Kapitel 13.9).

13.2.3

Steuerliche Behandlung der Treuhandbeteiligung

Der Fondsgesellschaft beitretende Anleger beteiligen sich
anfanglich tGber die Treuhand-Kommanditistin als soge-
nannte Treugeber. Flr den Fall der mittelbaren Beteiligung
eines Anlegers Uber die Treuhand-Kommanditistin ist der
Anleger aus zivilrechtlicher Sicht nicht selbst, sondern

die Treuhand-Kommanditistin Gesellschafter der Fonds-
gesellschaft. Im Verhaltnis des Anlegers zur Treuhand-
Kommanditistin stehen die Rechte aus der Beteiligung an
der Fondsgesellschaft aber dem Anleger direkt zu (8 4 des
Treuhand- und Verwaltungsvertrags), so dass er und nicht
die Treuhand-Kommanditistin wirtschaftlich die Rechte und
Pflichten aus den Private-Equity-Zielfonds und Co-Invest-
ments einschliel3lich Spezial-AlF und gegebenenfalls der
Beteiligung an einer Zwischengesellschaft tragt.

Ferner kann der Anleger das Treuhandverhaltnis mit einer
Kundigungsfrist von drei Monaten zum Ablauf eines Kalen-
derjahres beenden. Auch die sich dann gegebenenfalls
anschlieRende Verwaltungstreuhand kann der Anleger
nach eigener Entscheidung beenden. Da die Ausgestaltung
des Treuhandverhaltnisses somit den Anforderungen des
sogenannten ,Treuhanderlasses” (BMF-Schreiben vom

1. September 19941V B 3-S. 2253 a-15/94, BStBI. | 1994,

S. 604) gentigt, wird der Treugeber flr steuerliche Zwecke
wie ein unmittelbar beteiligter Gesellschafter behandelt mit
der Folge, dass ihm und nicht der Treuhand-Kommanditistin
die Einklinfte aus der Beteiligung zugerechnet werden.
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13.2.4

Originar gewerbliche Tatigkeit

Die steuerliche Konzeption geht davon aus, dass die Fonds-
gesellschaft keine Einklinfte aus Gewerbebetrieb erzielen
sollte. Unter entsprechender Anwendung der derzeitigen
Praxis der Finanzverwaltung bei Private-Equity-Fonds
(BMF-Schreiben vom 16. Dezember 2003; AZ IV A 6-S
2240, , Private-Equity-Erlass”) sollte die Fondsgesellschaft
nicht die Grenzen der privaten Vermogensverwaltung Uber-
schreiten und keine originar gewerbliche Tatigkeit austuben.
GemalR den in dem vorstehend genannten BMF-Schreiben
enthaltenden Ausfiihrungen konnen unter anderem fol-
gende Merkmale fir eine gewerbliche Tatigkeit der Fonds
sprechen:

— Einsatz von Bankkrediten;

— Unterhaltung eines Buros oder einer Organisation zur
Durchfuhrung von Geschaften;

— Ausnutzung eines Marktes unter Einsatz beruflicher
Erfahrungen;

— Anbieten von Wertpapiergeschaften einer breiten
Offentlichkeit gegeniiber oder Wertpapiergeschifte
auch auf Rechnung Dritter;

— eigenes unternehmerisches Tatigwerden in Portfolio-
gesellschaften;

— VeraulRerungen von Beteiligungen nach weniger als drei
bis funf Jahren;

— Reinvestition von Verauf3erungserlosen.

Unter Anwendung dieser Kriterien sollte die Fondsgesell-
schaft keine gewerbliche Tatigkeit ausuben.

Es ist jedoch zu beachten, dass die von der Finanzverwal-
tung aufgestellten oben genannten Kriterien nicht alle
Aspekte abschliel3end abdecken, die zur Annahme einer
Loriginar” gewerblichen Tatigkeit flihren konnen, und diese
Kriterien im Ubrigen Auslegungsspielrdume lassen. Eine
abweichende Einschatzung der Finanzverwaltung und
Rechtsprechung kann daher nicht ausgeschlossen werden.

Nach der Rechtsprechung des Bundesfinanzhofs ist ein
Gewerbebetrieb unter anderem gegeben, wenn die Tatig-
keit mit der Tatigkeit eines Wertpapier-Handelsunterneh-
mens im Sinne des Gesetzes Uber das Kreditwesen (,,KWG")
beziehungsweise eines Finanzunternehmens im Sinne des
KWG vergleichbar ist (Bundesfinanzhof vom 30. Juli 2003,
BStBI. 112004, S. 408). Nach Auffassung der Anbieterin
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sollte die Fondsgesellschaft auch nach diesen Kriterien
keine gewerbliche Tatigkeit austiben.

Mit Urteil vom 24. August 2011 (I R 46/10) hat sich der
Bundesfinanzhof erneut zu der Frage geaulert, wie die
vermogensverwaltende von der ,,originar” gewerblichen
Tatigkeit abzugrenzen ist. In diesem Urteil lasst es der Bun-
desfinanzhof dahinstehen, ob den von der Finanzverwal-
tung im Private-Equity-Erlass formulierten ,,eher in Rich-
tung einer Vermogensverwaltung tendierenden” Kriterien
zur Abgrenzung der ,,originaren” Gewerblichkeit von der
Vermogensverwaltung uneingeschrankt zu folgen ist. Dies
konnte dahin zu verstehen sein, dass der Bundesfinanzhof
eher zur Annahme einer gewerblichen Tatigkeit kommt, als
dies nach den Kriterien des Private-Equity-Erlasses der Fall
ware.

Die Finanzverwaltung hat das Urteil bislang nicht zum
Anlass genommen, den Private-Equity-Erlass aufzuhe-
ben oder ein Schreiben zur Anderung zu erlassen. Dessen
ungeachtet ldsst sich eine zukiinftige Anderung der Ver-
waltungspraxis nicht vollstandig ausschlieRen. Auch aus
diesem Grund kann nicht ausgeschlossen werden, dass
die Fondsgesellschaft von der Finanzverwaltung oder von
Finanzgerichten als gewerblich eingestuft werden konnte.
Das unter 3.8.4 beschriebene Risiko der Gewerblichkeit
kann nicht ausgeschlossen werden.

13.2.5

Gewerbliche Pragung

Nach der Vorschrift des 8 15 Abs. 3 Nr. 2 des Einkommen-
steuergesetzes (,,EStG”) gilt die mit Einklinfteerzielungsab-
sicht unternommene Tatigkeit einer Personengesellschaft
als Gewerbebetrieb, wenn — ohne Vorliegen einer originar
gewerblichen Tatigkeit — ausschlielich eine oder mehrere
Kapitalgesellschaften personlich haftende Gesellschafter
sind und ausschlief3lich diese oder Nichtgesellschafter zur
Geschaftsflihrung befugt sind. Diese Voraussetzungen
sollten bei der Fondsgesellschaft nicht erfillt sein, da eine
Kommanditistin zur Geschaftsfuhrung berufen ist (Gesell-
schaftsvertrag 84 Ziffer 2). Der Umstand, dass es sich bei
der Geschaftsfihrenden Kommanditistin um eine Kapital-
gesellschaft handelt, sollte zu keinem anderen Ergebnis
fuhren. Diese Rechtsauffassung ist zwar in der Literatur
umstritten, aber von der Finanzverwaltung in den Einkom-
mensteuer-Richtlinien (R 15.8 Abs. 6 EStR 2012) anerkannt.

Durch die Einfiihrung des KAGB zum 22. Juli 2013 ist es
erforderlich geworden, dass Portfolioverwaltung und Risi-
komanagement von einer (internen oder externen) KVG
wahrgenommen werden. Somit wird die Geschaftsfih-
rungsbefugnis der DB Private Equity GmbH in ihrer Funktion
als Geschaftsflihrende Kommanditistin durch die Stellung
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der KVG begrenzt. Jedoch verbleiben bestimmte Geschafts-
fihrungsaufgaben bei der Geschaftsfiihrenden Komman-
ditistin. Das Bundesministerium der Finanzen hat mit Sch-
reiben vom 26. Juni 2014 zur Mdéglichkeit der gewerblichen
Entpragung unter dem KAGB Stellung genommen und aus-
gefuhrt, dass sich aufgrund der Einfiihrung des KAGB und
der darauf beruhenden Anpassungen im InvStG die Voraus-
setzungen fur die Annahme einer gewerblichen Pragung
nach 8 15 Abs. 3 Nr. 2 EStG nicht verandert haben. Vorlie-
gend wird die Entpragung zudem dadurch gestitzt, dass
die DB Private Equity GmbH zugleich als KVG fungiert und
somit die Befugnisse, die nach den jeweiligen gesetzlichen
Vorschriften und dem Grundsatz der Selbstorganschaft bei
der Geschaftsfiihrenden Kommanditistin liegen, und die
Befugnisse, die nach den Vorschriften des KAGB die KVG
innehaben muss, in einer Person vereinigt sind. Nach Auf-
fassung der Anbieterin sollte dies ausreichend sein, um eine
gewerbliche Pragung auszuschlief3en. Eine kiinftige abwei-
chende Auffassung der Finanzverwaltung kann dennoch
nicht vollstandig ausgeschlossen werden.

13.2.6

Gewerbliche Infizierung

Gemal 815 Abs. 3 Nr. 1 EStG giltin vollem Umfang die

mit Einklnfteerzielungsabsicht unternommene Tatigkeit
einer Kommanditgesellschaft als Gewerbebetrieb, wenn
die Fondsgesellschaft auch eine gewerbliche Tatigkeit aus-
ubt oder gewerbliche Einklinfte bezieht. Damit infizieren
gewerbliche Beteiligungseinklinfte einer vermogensver-
waltenden Kommanditgesellschaft (Obergesellschaft) aus
der Beteiligung an einer anderen gewerblich tatigen Perso-
nengesellschaft (Untergesellschaft) die Gbrigen Einklinfte
der Obergesellschaft aus der Vermodgensverwaltung. Es ist
geplant, Private-Equity-Zielfonds in Form gewerblicher Per-
sonengesellschaften Uber eine in- oder auslandische Kapi-
talgesellschaft (Zwischengesellschaft) zu halten. Soweit
gewerbliche Personengesellschaften ausschlief3lich tGber
solche Zwischengesellschaften gehalten werden, sollte es
nicht zu einer gewerblichen Infizierung kommen.

Die Prifung der Gewerblichkeitskriterien eines bestehen-
den oder beabsichtigten Investments ist eine auf die ein-
zelnen Umstande abzustellende Prifung (zu den Kriterien
siehe Kapitel 13.2.4), fur deren Einschatzung keine Garan-
tie der Richtigkeit Ubernommen werden kann. Es besteht
daher das in 3.8.4 beschriebene Risiko der Gewerblichkeit.
Eine Gewerblichkeit der Fondsgesellschaft wirde zu einer
abweichenden steuerlichen Beurteilung und damit fur die
Fondsgesellschaft und den Anleger gegebenenfalls zu einer
hoheren oder zusatzlichen steuerlichen Belastung fihren.
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13.3
Besteuerung von Privatanlegern

Die folgenden Ausfliihrungen behandeln ausschlieRlich die
ertragsteuerliche Behandlung von naturlichen Personen,
die ihre Beteiligung im Privatvermogen halten und die in
Deutschland steuerlich ansassig und unbeschrankt steu-
erpflichtig sind (, Privatanleger”). Die nachfolgenden Aus-
fuhrungen stellen die Besteuerung dar, soweit das Auf3en-
steuergesetz keine Anwendung findet. Fur den Fall einer
Anwendbarkeit des Aul3ensteuergesetzes vgl. Kapitel 13.9.

Von der Fondsgesellschaft erzielte Einklinfte werden den
Privatanlegern entsprechend ihrer Beteiligungsquote auch
ohne eine Auszahlung zugerechnet. Daher kann auf Ebene
der Privatanleger eine Steuerbelastung entstehen, bevor
oder ohne dass ihnen entsprechende liquide Mittel von der
Fondsgesellschaft zufliel3en.

13.3.1

Einkunftserzielungsabsicht

Die steuerliche Relevanz der zu erzielenden Einklinfte setzt
die Einkunftserzielungsabsicht voraus. Dies bedeutet, dass
objektiv erkennbar sein muss, dass der Privatanleger bei
einer langfristigen Prognose damit rechnen kann, dass die
Einkunftsquellen aus dieser Vermogensanlage nach ihrer
Wesensart und der Art der Bewirtschaftung auf Dauer
geeignet sind, einen Uberschuss zu erwirtschaften. Diese
Einkunftserzielungsabsicht muss sowohl auf Ebene der
Fondsgesellschaft als auch auf Ebene des Privatanlegers
vorliegen. Bei einem planungsgemafen Verlauf werden
dem Anleger uber die Totalperiode positive Einklinfte ver-
mittelt, so dass sowohl auf der Ebene der Verwaltungsge-
sellschaft als auch auf der Ebene der Fondsgesellschaft
von einer Einkunftserzielungsabsicht ausgegangen werden
sollte.

Aufgrund der Einkunftserzielungsabsicht auf der Ebene
der Fondsgesellschaft ist davon auszugehen, dass auch
die Privatanleger mit dieser Beteiligung eine Einkunftser-
zielungsabsicht haben. Dieses Indiz kann jedoch bei einem
Privatanleger widerlegt werden, wenn der Privatanleger
die Beteiligung derart fremdfinanziert hat, dass mit einem
Totallberschuss bei planungsgemalfiem Verlauf nicht zu
rechnen ware. In diesem Fall werden die (negativen) Ein-
kinfte aus der Vermodgensanlage ertragsteuerlich nicht
berucksichtigt (Liebhaberei).

13.3.2

Laufende Besteuerung von Privatanlegern

Die Fondsgesellschaft wird Beteiligungen an Private-
Equity-Zielfonds mit einer langfristigen Investitionsabsicht
erwerben und verwalten sowie Co-Investments tatigen.
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Die Beteiligung an den Private-Equity-Zielfonds kann auch
mittelbar liber eine oder mehrere in- oder auslandische
Zwischengesellschaft(en) in der Rechtsform von Kapitalge-
sellschaften erfolgen und/oder lber Spezial-AlF.

Die Privatanleger erzielen mit ihrer Beteiligung an der
Fondsgesellschaft grundsatzlich Einkinfte aus Kapital-
vermogen (8 20 EStG). Im Wesentlichen werden sich diese
Einkunfte aus Dividenden, VerauRerungsgewinnen und
Zinsertragen der mittelbar oder unmittelbar gehaltenen
Beteiligung an den Private-Equity-Zielfonds und Co-Invest-
ments sowie aus Zinsertragen aus der Anlage einer Liqui-
ditatsreserve der Fondsgesellschaft zusammensetzen.
Soweit sich die Fondsgesellschaft unmittelbar an Private-
Equity-Zielfonds beteiligt und von diesen Anteile an Portfo-
liounternehmen veraufRert werden oder soweit die Fonds-
gesellschaft selbst Co-Investments veraufRert, konnen auch
die hieraus zuflieRenden Veraufllerungsgewinne zu Einkinf-
ten aus Kapitalvermogen fuhren.

Die Zuflusse aus Dividenden, Verauf3erungsgewinnen und
Zinsen werden als Einklinfte aus Kapitalvermogen mit einer
Einkommensteuer (Abgeltungsteuer) von 25 % (zuzlglich
Solidaritatszuschlag) und gegebenenfalls Kirchensteuer auf
die Einnahmen besteuert. Der Kapitalertragsteuerabzug
erfolgt, sofern im Falle eines Dividendenbezugs kein Antrag
nach 8 32d Abs. 2 Nr. 3 EStG auf Wahl zum Teileinktinftever-
fahren (vgl. Kapitel 13.3.3) gestellt wird. Nach § 32d Abs. 2
Nr. 3 EStG kann auf Antrag auf die Anwendung der Abgel-
tungsteuer fur die Besteuerung der Dividenden verzichtet
werden, wenn dem Privatanleger mindestens 25% an der
Zwischengesellschaft oder einem Portfoliounternehmen
oder Co-Investment zuzurechnen sind oder diesem min-
destens 1% zuzurechnen sind, wenn er gleichzeitig fir die
Gesellschaft beruflich tatig ist.

Sofern im VerauBerungsfall eine wesentliche Beteiligung
vorliegt (vgl. Kapitel 13.3.3), findet ebenfalls das Teileinkunf-
teverfahren Anwendung. Insoweit erhobene Kapitalertrag-
steuer kann grundsatzlich auf die Einkommensteuerschuld
des Privatanlegers angerechnet werden.

Bei der Ermittlung der gesamten Einklinfte aus Kapitalver-
mogen (hierzu gehoren auch Einklinfte aus Kapitalvermo-
gen, die dem Privatanleger nicht aus der Beteiligung an der
Fondsgesellschaft, sondern aus anderen Quellen zufliel3en)
ist als Werbungskosten ein Betrag von 801,00 EUR (Sparer-
freibetrag; Ehegatten: 1.602,00 EUR) abzuziehen. Der Abzug
der tatsachlichen Werbungskosten ist ausgeschlossen (8 20
Abs. 9 EStG).

GemalR Verfugung vom 8. Januar 2007 vertritt die OFD
Rheinland (AZ: S-2241-1002-St 222) fir den Ansatz von
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Anschaffungskosten und Werbungskosten bei Venture-
Capital- und Private-Equity-Fonds die Auffassung, dass die
Regelungen des sogenannten Fondskostenerlasses (BMF-
Schreiben vom 20. Oktober 2003; BStBI 12003, S. 546)
anzuwenden sind. Demnach ist bei entsprechender Anwen-
dung die Fondsgesellschaft immer dann als Erwerber anzu-
sehen, wenn ihr ein einheitliches Vertragswerk vorgegeben
wird und die Gesellschafter in ihrer gesellschaftsrechtlichen
Verbundenheit keine Moglichkeit haben, hierauf Einfluss zu
nehmen. Damit sind nach Auffassung der Finanzverwaltung
unter entsprechender Anwendung bei der Fondsgesell-
schaft alle Aufwendungen, die auf den Erwerb der Beteili-
gung gerichtet sind und wirtschaftlich in die Investitions-
phase fallen, den Anschaffungskosten zuzuordnen. Dies gilt
insbesondere flr

— Grindungskosten;

— Kosten der Fondskonzeption;

— Prospektierung und Marketing;

— Eigenkapitalvermittlungsprovisionen;

— Rechtsberatungskosten;

— Haftungs- und Managementvergltungen; und
— Treuhandvergltungen.

Da Werbungskosten generell vom Abzug ausgeschlossen
sind (8 20 Abs. 9 EStG), wird diese Frage auf Ebene von
Privatanlegern keine grofRe Bedeutung haben.

Sofern ein Privatanleger innerhalb der letzten funf Jahre
unmittelbar oder mittelbar am Kapital eines Beteiligungs-
unternehmens oder Co-Investments zu mindestens 1%
beteiligt war, halt dieser eine wesentliche Beteiligung im
Sinne von § 17 EStG (vgl. Kapitel 13.3.3). In diesem Fall lie-
gen gewerbliche Einkiinfte vor (8§ 17 Abs. 4 EStG) und es
findet flr die Besteuerung von Veraufderungsgewinnen das
Teileinklinfteverfahren des 8 3 Nr. 40 EStG Anwendung,
so dass 60% der VerduRerungsgewinne der ,regularen”
Einkommensteuer unterliegen wiirden. Entsprechend der
Besteuerung von 60 % der VerduRerungsgewinne sind
zugleich 60 % der tatsachlich im Zusammenhang mit der
Veraul3erung angefallenen Veraul3erungskosten abzieh-
bar (8 3c Abs. 2 EStG). Der Sparerfreibetrag findet keine
Anwendung.

In geringem Umfang erzielen die Privatanleger auch Ein-
kinfte aus Kapitalvermogen, welche auf die Zinsertrage
aus der Anlage der Liquiditatsreserve zurickzufihren sind.
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Diese unterliegen ebenfalls der Abgeltungsteuer in Hohe
von 25 % zuzliglich Solidaritatszuschlag von 5,5 %, die im
Wege des Quellensteuerabzugs erhoben wird.

13.3.3

Wesentliche Beteiligung

Nach 8§ 17 EStG gehort zu den Einkiinften aus Gewerbebe-
trieb auch der Gewinn aus der Verauf3erung von Anteilen an
einer Kapitalgesellschaft, wenn der VeraulRerer innerhalb
der letzten funf Jahre am Kapital der Fondsgesellschaft
wesentlich, d. h. mit mindestens 1%, beteiligt war. Fur die
Ermittlung der Wesentlichkeitsgrenze wird die Kapitalge-
sellschaftsbeteiligung, die die Fondsgesellschaft direkt
oder mittelbar halt, anteilig den Privatanlegern zugerechnet.
Eine wesentliche Beteiligung entsteht somit nur dann, wenn
der mittelbare Anteil des einzelnen Privatanlegers an einem
Portfoliounternehmen oder Co-Investment die Wesentlich-
keitsgrenze Ubersteigt. Es liegen gewerbliche Einklinfte

vor (8 17 Abs. 4 EStG) und es findet flir die Besteuerung von
VerauRerungsgewinnen aus zuzurechnenden wesentlichen
Beteiligungen das Teileinklinfteverfahren des 8 3 Nr. 40
EStG Anwendung, so dass 60 % der VerauRerungsgewinne
der ,regularen” Einkommensteuer unterliegen wurden.
Entsprechend der Besteuerung von 60 % der VerdufRerungs-
gewinne sind zugleich 60 % der tatsachlich im Zusammen-
hang mit der Verauferung angefallenen VeraufRerungskos-
ten abziehbar (8§ 3¢ Abs. 2 EStG). Der Sparerfreibetrag findet
keine Anwendung.

Nach §832d Abs. 2 Nr. 3 EStG kann auf Antrag auf die
Anwendung der Abgeltungsteuer fiir die Besteuerung der
Dividenden verzichtet werden, wenn dem Privatanleger
mindestens 25 % an der Zwischengesellschaft oder einem
Portfoliounternehmen oder Co-Investment zuzurechnen
sind oder diesem mindestens 1% zuzurechnen sind, wenn
er gleichzeitig fiir die Gesellschaft beruflich tatig ist. In die-
sem Fall kame das Teileinkliinfteverfahren zur Anwendung,
mit der Folge, dass 60 % aller Einnahmen und 60 % aller
Ausgaben der regularen Einkommensteuer zu unterwer-
fen waren. Nach einem Widerruf ist ein erneuter Antrag fir
diese Beteiligung nicht mehr zulassig.

13.3.4

Kapitalrickzahlungen

Die steuerliche Einordnung von Kapitalrickzahlungen

von direkt oder indirekt gehaltenen Portfoliounternehmen
oder Co-Investments in Form von Kapitalgesellschaften
hangt von der konkreten Ausgestaltung ab. Bei EU-Kapi-
talgesellschaften, die deutschen Kapitalgesellschaften
vergleichbar sind, kann fur die Anerkennung als steuerliche
neutrale Rickzahlung von Kapitalriicklagen sowie nach
neuer Praxis der Finanzverwaltung auch von Nennkapital-
rickzahlungen eine fristgerechte Antragstellung durch die
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auszahlende Gesellschaft erforderlich sein. Erfolgt diese
nicht oder nicht fristgerecht, kann eine Umqualifizierung
der Kapitalrlickzahlung in steuerpflichtige Dividenden
erfolgen.

13.3.5

815b EStG

Nach Auffassung der Anbieterin fallt das vorliegende Betei-
ligungsangebot nicht in den Anwendungsbereich von 8 15b
EStG, da nach den steuerrechtlich relevanten Planzahlen
keine steuerlichen Anfangsverluste auf Ebene des Privat-
anlegers generiert werden. Eine Abzugsfahigkeit von Wer-
bungskosten ist gesetzlich ausgeschlossen.

13.3.6

Verlustverrechnung, Verlustvortrag/-riicktrag

Verluste aus Kapitaleinklinften konnen nicht mit Einklinften
aus anderen Einkunftsarten ausgeglichen werden. Sie dur-
fen auch nicht nach 8 10d EStG abgezogen werden. Die Ver-
luste mindern jedoch die Einklinfte des Privatanlegers aus
Kapitalvermogen in den Folgejahren. Der einem Privatanle-
ger zuzurechnende Verlustvortrag wird insoweit gesondert
festgestellt.

13.3.7

Beendigung der Kapitalanlage

In den Fallen, in denen der Privatanleger seinen Komman-
ditanteil an der Fondsgesellschaft veraufert, ist die Verau-
Berung der Beteiligung einer anteiligen VeraufRerung der
Beteiligungen an den unmittelbar zuzurechnenden Port-
foliounternehmen beziehungsweise der zuzurechnenden
Beteiligung an der Zwischengesellschaft gleichzustellen.
Gewinne aus der VeraufRerung eines Kommanditanteils fih-
ren daher insoweit zu Einklinften aus Kapitalvermogen, wel-
che der Abgeltungsteuer unterliegen. Bei Bestehen einer
wesentlichen Beteiligung (vgl. hierzu Kapitel 13.3.3) unter-
liegt ein VeraulRerungsgewinn dem Teileinklinfteverfahren,
mit der Konsequenz, dass 60 % des VerduRerungsgewinns
der regularen Einkommensteuer zu unterwerfen sind, wobei
60% der VeraufRerungskosten abziehbar sind.

13.3.8

Kapitalertragsteuer/Abgeltungsteuer und Kirchensteuer
Wenn die Co-Investments, etwaige Zwischengesellschaf-
ten und Portfoliounternehmen ihren steuerlichen Sitz in
Deutschland haben, werden sie auf Ausschittungen an

die Fondsgesellschaft grundsatzlich Kapitalertragsteuer in
Hohe von 26,375 % (einschlielich Solidaritatszuschlag) ein-
behalten und abfuhren (Quellensteuerabzug).

Auf Ausschittungen etwaiger von der Fondsgesellschaft
gehaltener auslandischer Gesellschaften und auf Gewinne
aus der VerauRerung von Beteiligungen an in- und auslandi-
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schen Kapitalgesellschaften kann deutsche Kapitalertrag-
steuer dann anfallen, wenn die Beteiligung bei einer deut-
schen Depotstelle gehalten wird.

Soweit danach Kapitalertragsteuer anfallt, hat sie mit Blick
auf die Einkommensteuer fur Kapitaleinkinfte grundsatzlich
abgeltende Wirkung, d. h. der deutsche Privatanleger muss
diese Einkunfte nicht mehr in seiner Einkommensteuerer-
klarung angeben. Die einbehaltene Kapitalertragsteuer wird
aber dennoch einheitlich und gesondert festgestellt und
dem Wohnsitzfinanzamt des Privatanlegers mitgeteilt.

Ein Privatanleger kann beantragen, mit seinen Einklnften
aus Kapitalvermogen veranlagt zu werden, z. B. um den
Kapitalertragsteuerabzug dem Grunde oder der Hohe nach
zu Uberprifen oder um den Sparer-Pauschbetrag oder
etwaige Verluste geltend zu machen (8 32d Abs. 4 EStG).
Fur die Einkunfte ist die Abgeltungsteuer nach 832d Abs. 1
EStG in diesem Fall im Veranlagungsverfahren zu ermitteln.

Die Abgeltungsteuer gilt nicht fur Privatanleger, die einen
personlichen Steuersatz von unter 25% haben. Diese kon-
nen nach 832d Abs. 6 EStG die Einbeziehung ihrer Kapital-
einkunfte in die Veranlagung bei ihrem Wohnsitzfinanzamt
beantragen (Gunstigerpriufung). Nach § 25 Abs. 1 EStG wird
der Privatanleger dann nach dem Einkommen veranlagt,
das er im jeweiligen Veranlagungszeitraum bezogen hat.
Der Antrag kann nur einheitlich fir samtliche Kapitalertrage
gestellt werden. Flr Kapitalertrage, die der Kapitalertrag-
steuer unterliegen, ist grundsatzlich die Einkommensteuer
abgegolten. Diese Kapitalertrage sind nach 82 Abs. 5b Satz
1 EStG nicht bei der Einktinfte- und Einkommensermittlung
zu erfassen. Kapitalertrage, die nicht der Kapitalertrag-
steuer unterlegen haben, sind nach 832d Abs. 3 EStG in der
Einkommensteuererklarung anzugeben, damit auch hierfir
die Abgeltungsteuer berechnet werden kann. Kapitaler-
trage, die der Kapitalertragsteuer unterlegen haben, kdnnen
vom Steuerpflichtigen in der Einkommensteuererklarung
angegeben werden (8 32d Abs. 4 EStG), damit bisher nicht
oder nicht vollstandig zu bertcksichtigende Tatbestande
noch bei der Veranlagung berucksichtigt werden konnen
(z.B. Verluste oder der Sparer-Pauschbetrag). Fir diese
Kapitalertrage ist die Abgeltungsteuer nach §32d Abs. 1
EStG im Veranlagungsverfahren zu ermitteln.

Sofern ein Privatanleger kirchensteuerpflichtig ist, unter-
liegen samtliche Einkunfte zusatzlich der Kirchensteuer. In
diesem Fall muss der Privatanleger seine samtlichen Ein-
kinfte, einschliel3lich solcher Kapitalertrage, die der Kapi-
talertragsteuer unterlegen haben, fur Kirchensteuerzwecke
angeben.

Nach §51a Abs. 2b und 2¢c EStG wird die Kirchensteuer
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als Zuschlag zur Kapitalertragsteuer erhoben. Wird die Kir-
chensteuer nicht von der auszahlenden Stelle erhoben, weil
z.B. kein Antrag gestellt wurde, ist die Kirchensteuer gem.
851a Abs. 2d EStG vom Finanzamt zu veranlagen. Das seit
dem 1. Januar 2015 geltende automatisierte Verfahren zum
Kirchensteuerabzug findet keine Anwendung, da es Perso-
nenmehrheiten wie die Fondsgesellschaft nicht erfasst.

Liquiditatsuberschusse der Fondsgesellschaft werden vor-
Ubergehend verzinslich angelegt. Zinseinnahmen im Inland
werden mit einer Abgeltungsteuer belastet, welche im Ver-
fahren uber die gesonderte und einheitliche Feststellung
der Einklinfte der Fondsgesellschaft durch das Finanzamt
den Wohnsitzfinanzamtern der Privatanleger mitgeteilt
wird. Die einbehaltene Steuer hat abgeltende Wirkung.
Sofern der Anleger das Wahlveranlagungsverfahren oder
die Gunstigerprtfung beantragt, werden die gezahlten
Steuerabzugsbetrage auf seine personliche Einkommen-
steuer angerechnet.

Auch wenn das Teileinktnfteverfahren zur Anwendung
kommt, wird die Kapitalertragsteuer in voller Hohe an das
Finanzamt abgefuhrt. Die Kapitalertragsteuerbetrage wer-
den einheitlich und gesondert festgestellt und konnen
grundsatzlich auf die personliche Einkommensteuer des
Privatanlegers angerechnet werden.

13.4
Besteuerung von naturlichen Personen, die ihre
Beteiligung im Betriebsvermogen halten

Die folgenden Ausfuhrungen behandeln ausschlieflich die
ertragsteuerliche Behandlung von naturlichen Personen,
die in Deutschland steuerlich ansassig sind, unbeschrankt
steuerpflichtig sind und ihre Beteiligung im steuerlichen
Betriebsvermogen halten (, betriebliche Anleger”). Die
nachfolgenden Ausflihrungen stellen die Besteuerung dar,
soweit das AuRensteuergesetz keine Anwendung findet.
Far den Fall einer Anwendbarkeit des AuRensteuergesetzes
vgl. Kapitel 13.9 unten.

Von der Fondsgesellschaft erzielte Einkiuinfte werden den
Anlegern entsprechend ihrer Beteiligungsquote auch ohne
eine Auszahlung zugerechnet. Daher kann auf Ebene der
Anleger eine Steuerbelastung entstehen, bevor oder ohne
dass ihnen entsprechende liquide Mittel von der Fondsge-
sellschaft zuflie3en.

13.4.1

Laufende Besteuerung von betrieblichen Anlegern
Betriebliche Anleger erzielen mit ihrer Beteiligung an der
Fondsgesellschaft grundsatzlich Einkinfte aus Gewerbe-
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betrieb (8 15 EStG). Im Wesentlichen werden sich diese
Einklinfte aus Dividenden, VeraufRerungsgewinnen und
Zinsertragen der mittelbar oder unmittelbar gehaltenen
Beteiligung an den Private-Equity-Zielfonds und Co-Invest-
ments sowie aus Zinsertragen aus der Anlage einer Liqui-
ditatsreserve der Fondsgesellschaft zusammensetzen.
Soweit sich die Fondsgesellschaft unmittelbar an Private-
Equity-Zielfonds beteiligt und von diesen Anteile an Portfo-
liounternehmen verauliert werden oder soweit die Fonds-
gesellschaft selbst Co-Investments veraufRert, konnen auch
die hieraus zuflieRenden Veraufierungsgewinne in den
Gewinnanteil eingehen.

Bei betrieblichen Anlegern findet in Bezug auf Dividenden
und Gewinne aus der VerauRerung von Kapitalgesellschafts-
anteilen grundsatzlich das Teileinklinfteverfahren des § 3

Nr. 40 EStG Anwendung, so dass Uber die Fondsgesell-
schaft erzielte Dividenden und Verdauf3erungsgewinne nur
zu 60% dem individuellen progressiven Steuersatz von bis
zu 47,475 % (einschlief3lich Solidaritatszuschlag) unter pau-
schalierter Anrechnung der Gewerbesteuer sowie gegebe-
nenfalls der Kirchensteuer unterliegen. Dies gilt fur Dividen-
den jedoch nur, soweit diese das Einkommen des leistenden
Portfoliounternehmens/Co-Investments nicht gemindert
haben. Andernfalls sind diese voll einkommensteuerpflichtig.

Bei betrieblichen Anlegern unterliegen Dividenden und
VerauRerungsgewinne in voller Hohe der Gewerbesteuer
(Steuersatz hangt von der Ansassigkeit des betrieblichen
Anlegers ab), sofern die Beteiligung an den Portfoliounter-
nehmen weniger als 15% betragt.

Im Verlustfall waren nur 60 % eventueller VerauRerungsver-
luste berticksichtigungsfahig.

Zinsertrage der Fondsgesellschaft unterliegen beim Anle-
ger mit dem individuellen progressiven Steuersatz von

bis zu 47,475 % (einschlieRlich Solidaritatszuschlag) der
Einkommensteuer (unter pauschalierter Anrechnung der
Gewerbesteuer) sowie gegebenenfalls der Kirchensteuer.
Aufwendungen der betrieblichen Anleger konnen insoweit
in voller Hohe abgezogen werden.

Werden Einnahmen mit deutscher Kapitalertragsteuer
belastet, wird diese im Verfahren Uber die einheitliche und
gesonderte Feststellung der Einklinfte der Fondsgesell-
schaft durch das Finanzamt den Wohnsitzfinanzamtern der
betrieblichen Anleger mitgeteilt und kann auf die person-
liche Steuerpflicht der betrieblichen Anleger angerechnet
werden.
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13.4.2

Beendigung der Kapitalanlage

In den Fallen, in denen der Anleger seinen Anteil an der
Fondsgesellschaft veraufdert, ist die VerauRerung der Betei-
ligung einer anteiligen VeraufRerung der Beteiligungen an
den unmittelbar zuzurechnenden Portfoliounternehmen
beziehungsweise der zuzurechnenden Beteiligung an der
Zwischengesellschaft gleichzustellen.

Soweit der Verdauf3erungsgewinn auf von der Fondsgesell-
schaft gehaltenen Beteiligungen an Kapitalgesellschaften
entfallt, unterliegt dieser nur zu 60 % dem individuellen
progressiven Steuersatz von bis zu 47,475 % (einschlief3lich
Solidaritatszuschlag) unter pauschalierter Anrechnung der
Gewerbesteuer sowie gegebenenfalls der Kirchensteuer.
Der VerauRerungsgewinn unterliegt in voller Hohe der
Gewerbesteuer, sofern die mittelbare Beteiligung an den
Portfoliounternehmen weniger als 15 % betragt.

13.4.3

Kapitalrickzahlungen

Die steuerliche Einordnung von Kapitalrickzahlungen von
direkt oder indirekt gehaltenen Portfoliounternehmen oder
Co-Investments in Form von Kapitalgesellschaften hangt
von der konkreten Ausgestaltung ab. Bei EU-Kapitalgesell-
schaften, die deutschen Kapitalgesellschaften vergleich-
bar sind, kann fur die Anerkennung als steuerlich neutrale
Rickzahlung von Kapitalriicklagen sowie nach neuer Praxis
der Finanzverwaltung auch von Nennkapitalrtickzahlungen
eine fristgerechte Antragstellung durch die auszahlende
Gesellschaft erforderlich sein. Erfolgt diese nicht oder nicht
fristgerecht, kann eine Umqualifizierung der Kapitalriick-
zahlung in steuerpflichtige Dividenden erfolgen.

13.4.4

Aufwendungen betrieblicher Anleger

Bei der Ermittlung des steuerlich relevanten Ergebnisses
konnen Aufwendungen der Fondsgesellschaft, die nach
dem sogenannten Fondserlass (BMF-Schreiben vom

20. Oktober 2003; BStBI. 1 2003, S. 546) nicht als Anschaf-
fungskosten qualifizieren, soweit sie auf betriebliche
Anleger entfallen und im Zusammenhang mit der Anlage
in Kapitalgesellschaftsanteile stehen, steuerlich zu 60 %
abgezogen werden.

Gemaf Verfiigung vom 8. Januar 2007 vertritt die OFD
Rheinland (AZ: S-2241-1002-St 222) fir den Ansatz von
Anschaffungskosten und Werbungskosten bei Venture-
Capital- und Private-Equity-Fonds die Auffassung, dass die
Regelungen des Fondskostenerlasses anzuwenden sind.
Demnach ist bei entsprechender Anwendung die Fondsge-
sellschaft immer dann als Erwerber anzusehen, wenn ihr ein
einheitliches Vertragswerk vorgegeben wird und die Gesell-
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schafter in ihrer gesellschaftsrechtlichen Verbundenheit
keine Moglichkeit haben, hierauf Einfluss zu nehmen. Damit
sind nach Auffassung der Finanzverwaltung unter entspre-
chender Anwendung bei der Fondsgesellschaft alle Auf-
wendungen, die auf den Erwerb der Beteiligung gerichtet
sind und wirtschaftlich in die Investitionsphase fallen, den
Anschaffungskosten zuzuordnen. Dies gilt insbesondere fur

— Grindungskosten;

— Kosten der Fondskonzeption;

— Prospektierung und Marketing;

— Eigenkapitalvermittlungsprovisionen;

— Rechtsberatungskosten;

— Haftungs- und Managementverguitungen; und
— Treuhandvergutungen.

Eventuelle Sonderbetriebsausgaben betrieblicher Anleger
konnen (nur) im Rahmen der gesonderten und einheitlichen
Gewinnfeststellung (anteilig) geltend gemacht werden.
Soweit sie im Zusammenhang mit der Anlage in Kapital-
gesellschaftsanteile stehen, sind sie zu 60 % berlcksichti-
gungsfahig.

13.4.5

Kirchensteuer

Sofern ein betrieblicher Anleger kirchensteuerpflichtig ist,
unterliegen samtliche Einklnfte zusatzlich der Kirchen-
steuer. In diesem Fall muss der betriebliche Anleger seine
samtlichen EinkUnfte fur Kirchensteuerzwecke angeben.

Nach 851a Abs. 2b und 2 c EStG wird die Kirchensteuer als
Zuschlag zur Kapitalertragsteuer erhoben. Wird die Kirchen-
steuer nicht von der auszahlenden Stelle erhoben, weil z. B.
kein Antrag gestellt wurde, ist die Kirchensteuer gemaf
8571a Abs. 2d EStG vom Finanzamt zu veranlagen. Das seit
dem 1. Januar. 2015 geltende automatisierte Verfahren zum
Kirchensteuerabzug findet keine Anwendung, da es Perso-
nenmehrheiten wie die Fondsgesellschaft nicht erfasst.
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13.5

Besteuerung von Kapitalgesellschaften mit Sitz
oder Geschaftsleitung in Deutschland (ohne Le-
bens- und Krankenversicherungsunternehmen)

Die folgenden Ausfuhrungen behandeln ausschlieflich die
ertragsteuerliche Behandlung von Anlegern in der Rechts-
form der Kapitalgesellschaften, die in Deutschland steuer-
lich ansassig sind, unbeschrankt steuerpflichtig sind und
bei denen es sich nicht um Lebens- und Krankenversiche-
rungsunternehmen handelt.

Von der Fondsgesellschaft erzielte Einkliinfte werden den
Anlegern entsprechend ihrer Beteiligungsquote auch ohne
eine Auszahlung zugerechnet. Daher kann auf Ebene der
Anleger eine Steuerbelastung entstehen, bevor oder ohne
dass ihnen entsprechende liquide Mittel von der Fondsge-
sellschaft zuflieRen.

13.5.1

Laufende Besteuerung von Kapitalgesellschaften

Die Fondsgesellschaft wird Beteiligungen an Private-
Equity-Zielfonds mit einer langfristigen Investitionsabsicht
erwerben und verwalten sowie Co-Investments tatigen.
Die Beteiligung an den Private-Equity-Zielfonds kann auch
mittelbar Uber eine oder mehrere in- oder auslandische
Zwischengesellschaft(en) in der Rechtsform von Kapitalge-
sellschaften und/oder tber Spezial-AlF erfolgen.

Anleger in der Rechtsform von Kapitalgesellschaften
erzielen kraft Rechtsform Einklinfte aus Gewerbebetrieb,
die auf ihrer Ebene grundsatzlich der Korperschaftsteuer
zuzlglich Solidaritatszuschlag (insgesamt 15,825 %) und
der Gewerbesteuer (Steuersatz hangt von der Ansassigkeit
des Anlegers ab) unterliegen. Im Wesentlichen werden sich
diese Einklinfte aus Dividenden, VerdufRerungsgewinnen
und Zinsertragen der mittelbar oder unmittelbar gehalte-
nen Beteiligung an den Private-Equity-Zielfonds und Co-
Investments sowie aus Zinsertragen aus der Anlage liquider
Vermogensgegenstande bei der Fondsgesellschaft zusam-
mensetzen.

Die Einklinfte konnen jedoch ganz oder teilweise von der
Korperschaft- und Gewerbesteuer befreit sein:

Gewinne aus der VerauRerung von Kapitalgesellschafts-
anteilen sind grundsatzlich in Hohe von 95 % von der Kor-
perschaft- und Gewerbesteuer befreit. Bei der mittelbaren
Beteiligung des Anlegers Uber die Fondsgesellschaft und
gegebenenfalls Uber einen Spezial-AlF an einem Private-
Equity-Zielfonds in Form einer Mitunternehmerschaft wird
dem Anleger die Beteiligung des Private-Equity-Zielfonds
an einem Portfoliounternehmen anteilig zugerechnet. Divi-

98

dendenausschuttungen sind nur dann teilweise (zu 95 %)
befreit, wenn der Anleger (durchgerechnet) zu Beginn des
Kalenderjahres 10 % oder mehr des Grund- oder Stamm-
kapitals der leistenden Kapitalgesellschaft halten oder im
Laufe des Jahres 10% oder mehr erwerben wiirde.

Es besteht das Risiko, dass die Voraussetzung der Mindest-
beteiligung in Hohe von 10% in der Zukunft auch fur die
(teilweise) Steuerfreiheit der Gewinne aus der VeraufRerung
von Anteilen an Kapitalgesellschaften gilt, so dass Veraul3e-
rungsgewinne aus Beteiligungen von weniger als 10% am
Grund- oder Stammbkapital (Streubesitz) klinftig grundsatz-
lich steuerpflichtig sein konnen.

Jedoch sind Verauflerungsgewinne und Dividenden, wel-
che die Fondsgesellschaft erzielt, in Abhangigkeit von der
Besteuerungssituation des Portfoliounternehmens in sei-
nem Sitzstaat gegebenenfalls auf Ebene des Anlegers unab-
hangig von der Beteiligungshohe in Deutschland steuer-
pflichtig, wenn sich der Anleger lber die Fondsgesellschaft
an einem Portfoliounternehmen in Form einer Kapitalgesell-
schaft, die als sogenannte Kapital-Investitionsgesellschaft
im Sinne des 8 19 des InvStG qualifiziert, beteiligt. Eine
teilweise Befreiung in Hohe von 95 % kommt in diesem Fall
nur in Betracht, wenn das Portfoliounternehmen in einem
Mitgliedstaat der Europaischen Union oder in einem ande-
ren Vertragsstaat des Abkommens Uber den Europaischen
Wirtschaftsraum ansassig ist und dort der Ertragsbesteu-
erung fur Kapitalgesellschaften unterliegt und nicht von

ihr befreit ist oder in einem Drittstaat ansassig ist und dort
einer Ertragsbesteuerung flir Kapitalgesellschaften in Hohe
von mindestens 15% unterliegt, ohne von ihr befreit zu sein.

Eine vollstandige Steuerbefreiung bestimmter Ertrage
kommt unter anderem in Betracht, falls diese als Einktinfte
aus einer auslandischen Betriebsstatte des Anlegers quali-
fizieren und ein Doppelbesteuerungsabkommen zwischen
Deutschland und dem Ansassigkeitsstaat der Betriebs-
statte diese Einklinfte in Deutschland von der steuerlichen
Bemessungsgrundlage ausnimmt. In diesem Fall findet nur
eine Besteuerung im Ansassigkeitsstaat der Betriebsstatte
statt.

Auf Ebene der Private-Equity-Zielfonds beziehungsweise
Co-Investments einbehaltene Kapitalertragsteuer wird auf
die Korperschaftsteuerschuld des Anlegers angerechnet.

13.5.2

Beendigung der Kapitalanlage

In den Fallen, in denen der Anleger seinen Kommanditanteil
an der Fondsgesellschaft veraulRert, ist die Verauflderung der
Beteiligung einer anteiligen Veraulierung der Beteiligungen

an den unmittelbar zuzurechnenden Portfoliounternehmen
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beziehungsweise der zuzurechnenden Beteiligung an der
Zwischengesellschaft gleichzustellen. Gewinne aus der Ver-
aulRerung eines Kommanditanteils flihren zu gewerblichen
Einklnften, die grundsatzlich der Korperschaftsteuer ein-
schlieRlich Solidaritdatszuschlag (insgesamt 15,825 %) und
der Gewerbesteuer (Satz abhangig von der Ansassigkeit
des Anlegers) auf Ebene des Anlegers unterliegen. Sofern
der VeraulRerungsgewinn auf Anteile an Kapitalgesellschaf-
ten entfallt, die nicht als Kapital-Investitionsgesellschaften
qualifizieren, kommt gemaf 8 8b Abs. 4 KStG eine teilweise
Befreiung von der Korperschaftsteuer in Hohe von 95%

in Betracht. Bei der VerdufRerung von Anteilen an Kapital-
Investitionsgesellschaften gilt dies nur, wenn diese in einem
Mitgliedstaat der EU beziehungsweise des EWR ansassig
ist und dort der Ertragsbesteuerung flr Kapitalgesellschaf-
ten unterliegt und nicht von ihr befreit ist oder in einem
Drittstaat ansassig ist und dort einer Ertragsbesteuerung
fur Kapitalgesellschaften in Hohe von mindestens 15%
unterliegt, ohne von ihr befreit zu sein.

13.5.3

Kapitalrickzahlungen

Die steuerliche Einordnung von Kapitalrickzahlungen von
direkt oder indirekt gehaltenen Portfoliounternehmen oder
Co-Investments in Form von Kapitalgesellschaften hangt
von der konkreten Ausgestaltung ab. Bei EU-Kapitalgesell-
schaften, die deutschen Kapitalgesellschaften vergleich-
bar sind, kann fur die Anerkennung als steuerlich neutrale
Ruckzahlung von Kapitalriicklagen sowie nach neuer Praxis
der Finanzverwaltung auch von Nennkapitalriickzahlungen
eine fristgerechte Antragstellung durch die auszahlende
Gesellschaft erforderlich sein. Erfolgt diese nicht oder nicht
fristgerecht, kann eine Umqualifizierung der Kapitalrick-
zahlung in steuerpflichtige Dividenden erfolgen.

13.5.4

Kapitalertragsteuer

Wenn die Co-Investments, etwaige Zwischengesellschaf-
ten und Portfoliounternehmen ihren steuerlichen Sitz in
Deutschland haben, werden sie grundsatzlich auf Aus-
schittungen an die Fondsgesellschaft Kapitalertragsteuer
in Hohe von 26,375 % (einschlieBlich Solidaritatszuschlag)
einbehalten und abfliihren (Quellensteuerabzug).

Auf Ausschuttungen etwaiger von der Fondsgesellschaft
gehaltener auslandischer Gesellschaften und auf Gewinne
aus der VerauRRerung von Beteiligungen an in- und auslandi-
schen Kapitalgesellschaften kann deutsche Kapitalertrag-
steuer dann anfallen, wenn die Beteiligung der Fondsgesell-
schaft bei einer deutschen Depotstelle gehalten wird.

Soweit danach Kapitalertragsteuer anfallt, wird diese auf
die Korperschaftsteuer des Anlegers angerechnet.
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13.6
Lebens- und Krankenversicherungsunternehmen

Die folgenden Ausfiuhrungen behandeln ausschlieRRlich die
ertragsteuerliche Behandlung von Lebens- und Kranken-
versicherungsunternehmen, die in Deutschland steuerlich
ansassig und unbeschrankt steuerpflichtig sind.

Von der Fondsgesellschaft erzielte Einklinfte werden den
Anlegern entsprechend ihrer Beteiligungsquote auch ohne
eine Auszahlung zugerechnet. Daher kann auf Ebene der
Anleger eine Steuerbelastung entstehen, bevor oder ohne
dass ihnen entsprechende liquide Mittel von der Fondsge-
sellschaft zuflief3en.

13.6.1

Laufende Besteuerung von Lebens- und Krankenversi-
cherungen

Lebens- und Krankenversicherungen erzielen Einkiinfte aus
Gewerbebetrieb, die der Korperschaftsteuer zuztiglich Soli-
daritatszuschlag und der Gewerbesteuer unterliegen. Im
Wesentlichen werden sich diese Einktinfte aus Dividenden,
VerauRerungsgewinnen und Zinsertragen der mittelbar
oder unmittelbar gehaltenen Beteiligung an den Private-
Equity-Zielfonds und Co-Investments sowie aus Zinsertra-
gen aus der Anlage liquider Vermogensgegenstande bei der
Fondsgesellschaft zusammensetzen. Eine Steuerbefreiung
von Dividenden oder Gewinnen aus der VerdaufRerung von
Kapitalgesellschaftsanteilen ist bei Lebens- und Kranken-
versicherungsunternehmen, bei denen die Beteiligung an
der Fondsgesellschaft den Kapitalanlagen zuzurechnen ist,
nach 88b Abs. 8 KStG ausgeschlossen.

Lebens- und Krankenversicherungen sind grundsatzlich
berechtigt, in Hohe von 90 % beziehungsweise 80 % ihrer
handelsrechtlichen Gewinne steuerlich abzugsfahige Ruck-
stellungen fur Beitragsriickerstattungen zu bilden. Dadurch
reduziert sich gegebenenfalls die effektive Steuerbelastung
dieser Anleger, soweit dem steuerlichen Gewinn ein ent-
sprechender Gewinn in der Handelsbilanz gegenubersteht.

13.6.2

Beendigung der Kapitalanlage

In den Fallen, in denen Lebens- und Krankenversicherun-
gen ihren Kommanditanteil an der Fondsgesellschaft ver-
auldern, ist die VeraulRerung der Beteiligung einer antei-
ligen Veraulerung der Beteiligungen an den unmittelbar
zuzurechnenden Portfoliounternehmen, Co-Investments
beziehungsweise der zuzurechnenden Beteiligung an der
Zwischengesellschaft gleichzustellen. Gewinne aus der
VerauRRerung eines Kommanditanteils flihren zu gewerbli-
chen Einklinften, die der Korperschaftsteuer einschlieRlich
Solidaritatszuschlag und der Gewerbesteuer auf Ebene der
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Lebens- und Krankenversicherung unterliegen. Eine Steu-
erbefreiung des auf Anteile an Kapitalgesellschaften ent-
fallenden Teils eines Verauflierungsgewinns ist bei Lebens-
und Krankenversicherungsunternehmen, bei denen die
Beteiligung an der Fondsgesellschaft den Kapitalanlagen
zuzurechnen ist, nach 88b Abs. 8 KStG ausgeschlossen.

Lebens- und Krankenversicherungen sind berechtigt, in
Hohe von 90 % beziehungsweise 80 % ihrer handelsrecht-
lichen Gewinne abzugsfahige Rickstellungen flr Bei-
tragsruckerstattungen zu bilden. Dadurch reduziert sich
gegebenenfalls die effektive Steuerbelastung dieser Anle-
ger, soweit dem steuerlichen Gewinn ein entsprechender
Gewinn in der Handelsbilanz gegentibersteht.

13.6.3

Kapitalriickzahlungen

Die steuerliche Einordnung von Kapitalrickzahlungen von
direkt oder indirekt gehaltenen Portfoliounternehmen oder
Co-Investments in Form von Kapitalgesellschaften hangt
von der konkreten Ausgestaltung ab. Bei EU-Kapitalgesell-
schaften, die deutschen Kapitalgesellschaften vergleich-
bar sind, kann fur die Anerkennung als steuerlich neutrale
Ruckzahlung von Kapitalricklagen sowie nach neuer Praxis
der Finanzverwaltung auch von Nennkapitalruckzahlungen
eine fristgerechte Antragstellung durch die auszahlende
Gesellschaft erforderlich sein. Erfolgt diese nicht oder nicht
fristgerecht, kann eine Umqualifizierung der Kapitalriick-
zahlung in steuerpflichtige Dividenden erfolgen.

13.6.4

Kapitalertragsteuer

Wenn die Co-Investments, etwaige Zwischengesellschaf-
ten und Portfoliounternehmen ihren steuerlichen Sitz in
Deutschland haben, werden sie auf Ausschuttungen an
die Fondsgesellschaft Kapitalertragsteuer in Hohe von
26,375 % (einschlief3lich Solidaritatszuschlag) einbehalten
und abflhren (Quellensteuerabzug).

Auf Ausschittungen etwaiger von der Fondsgesellschaft
gehaltener auslandischer Gesellschaften und auf Gewinne
aus der VerauRerung von Beteiligungen an in- und auslandi-
schen Kapitalgesellschaften kann deutsche Kapitalertrag-
steuer dann anfallen, wenn die Beteiligung bei einer deut-
schen Depotstelle gehalten wird.

Soweit danach Kapitalertragsteuer anféllt, wird diese auf
die Korperschaftsteuer der Lebens- oder Krankenversiche-
rung angerechnet. Gegebenenfalls ist eine teilweise Kapital-
ertragsteuererstattung moglich.

100

13.7
Steuerbefreite Anleger

Die folgenden Ausfliihrungen behandeln ausschlieRlich die
ertragsteuerliche Behandlung von in Deutschland steuerbe-
freiten Anlegern.

Bei der Anlage von steuerbefreiten Anlegern ist eine Ein-
zelfallbetrachtung erforderlich. Die Entscheidung tber

eine Beteiligung an der Fondsgesellschaft sollte von den
Anlegern mit ihren Steuerberatern im individuellen Fall
abgestimmt werden. Nachfolgend kann nur eine tberblicks-
artige Darstellung der moglichen steuerlichen Folgen vor-
genommen werden.

Konzeptionsgemal ist geplant, dass die Fondsgesellschaft
steuerlich keinen ,originaren” Gewerbebetrieb unterhalt
und auch nicht gewerblich infiziert ist, sondern vermogens-
verwaltend tatig ist. Sofern die Fondsgesellschaft danach
als vermogensverwaltend gilt, kann eine steuerbefreite
Korperschaft ihre Beteiligung an der Fondsgesellschaft
dem Bereich der Vermogensverwaltung zurechnen. Jedoch
besteht das Risiko, dass die Fondsgesellschaft entgegen
der Konzeption als gewerblich qualifiziert. Dies kann bei
bestimmten steuerbefreiten Anlegern zum Verlust der Steu-
erfreiheit fihren, so dass eine Anlage dieser Anlegergrup-
pen stark risikobehaftet ist.

13.7.1

Steuerbefreite Versorgungswerke

Sofern die Anlage in die Fondsgesellschaft mit den regula-
torischen Anforderungen des jeweiligen Versorgungswerks
im Einklang steht, sollte die Anlage eines Versorgungs-
werks fur die Steuerbefreiung unschadlich sein, so dass
sich folgende Besteuerungssituation auf Anlegerebene
ergibt:

Ausschuttungen der Private-Equity-Zielfonds und Co-
Investments beziehungsweise gegebenenfalls einer Zwi-
schengesellschaft sind bei steuerbefreiten Versorgungs-
werken von der Korperschaft- und Gewerbesteuer befreit.
Dasselbe gilt fur Gewinne, die die Fondsgesellschaft aus
der VeraulRerung von Beteiligungen an Private-Equity-Ziel-
fonds und Co-Investments erzielt.

Dasselbe gilt auch fur Gewinne aus der VerduRRerung eines
Anteils an der Fondsgesellschaft. In diesen Fallen ist die
VeraulRerung der Beteiligung einer anteiligen Verauf3erung
der Beteiligungen an den unmittelbar zuzurechnenden Port-
foliounternehmen, Co-Investments beziehungsweise der
zuzurechnenden Beteiligung an der Zwischengesellschaft
gleichzustellen. Verluste hieraus sind steuerlich unbeachtlich.
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Die Steuerbefreiung des Versorgungswerks bleibt grund-
satzlich selbst dann erhalten, wenn die Fondsgesellschaft
nicht als vermogensverwaltend, sondern als gewerblich
eingestuft wirde. Mit Urteil vom 9. Februar 2011 (I R 47/09)
hat der Bundesfinanzhof entschieden, dass berufsstan-
dische Versorgungswerke auch mit denjenigen gewerbli-
chen Einklinften von der Kérperschaft- und Gewerbesteuer
befreit sind, die sie aus den gesetzlich erlaubten Anlagen
ihres Vermogens erzielen. Der Bundesfinanzhof stitzt
seine Entscheidung dabei darauf, dass der Wortlaut der
Befreiungsvorschriften (85 Abs. 1 Nr. 8 KStG und § 3 Nr. 11
GewStG) umfassend ist und Sinn und Zweck der Normen
fur eine weitreichende Befreiung sprechen, da die Versor-
gungswerke o6ffentliche Aufgaben austiben und daher von
Seiten des Staates moglichst umfangreich entlastet und
unterstlitzt werden sollten. Durch die Veroffentlichung die-
ses Urteils im Bundessteuerblatt hat die Finanzverwaltung
zu erkennen gegeben, dass sie die Grundsatze des Urteils
grundsatzlich akzeptiert.

13.7.2

Gemeinnutzige Stiftungen und steuerbefreite Anleger
mit vergleichbarem Steuerstatus

Grundsatzlich ist die Anlage einer gemeinnUtzigen Stiftung
und steuerbefreiter Anleger mit vergleichbarem Steuer-
status in die Fondsgesellschaft moglich, sofern diese als
vermogensverwaltend anerkannt wird und die Anlage im
Einklang mit dem satzungsgemaf3en Zweck erfolgt und die
Voraussetzungen von 8855 ff. AO erfullt sind. In diesem Fall
sind die Einktinfte aus der Anlage in die Fondsgesellschaft
steuerfrei.

Es droht jedoch der Verlust der Steuerfreiheit bei der Anlage
in eine gewerblich tatige Personengesellschaft. Gemaf
dem des Bundesfinanzhofs vom 25. Mai 2011 (I R 60/10)
kann nicht ausgeschlossen werden, dass auch eine mog-
liche gewerbliche Infizierung der Fondsgesellschaft auf-
grund der Einordnung eines Private-Equity-Zielfonds als
gewerbliche Personengesellschaft als schadlich angesehen
werden konnte. Sofern die Fondsgesellschaft als gewerb-
lich qualifizieren wiirde, droht der Verlust der Steuerfreitheit
fir gemeinnultzige Stiftungen und steuerbefreite Anleger
mit vergleichbarem Steuerstatus.

13.7.3

Pensionskasse

Grundsatzlich ist die Anlage einer Pensionskasse in die
Fondsgesellschaft moglich, sofern die Fondsgesellschaft
als vermogensverwaltend anerkannt wird und die Anlage
im Einklang mit den regulatorischen Vorschriften der
Pensionskasse erfolgt. In diesem Fall sind die Einkilinfte
steuerfrei.
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Es droht jedoch der Verlust der Steuerfreiheit bei der Anlage
in eine gewerbliche Personengesellschaft. Sofern die
Fondsgesellschaft als gewerblich qualifizieren wirde, droht
der Verlust der Steuerfreiheit fir Pensionskassen. Der Bun-
desgerichtshof hatte mit Urteilen vom 17. Oktober 1979 (I

R 14/76) und vom 29. Januar 1969 (I 247/65) im Falle einer
gewerblichen Infizierung eines Beteiligungsvehikels bezie-
hungsweise originarer Gewerblichkeit die Steuerfreiheit
einer Unterstltzungskasse abgelehnt. Diese Grundsatze
sind nach Auffassung von Teilen der Finanzverwaltung auch
auf Pensionskassen Ubertragbar.

13.7.4

Kapitalertragsteuer

Wenn die Co-Investments, etwaige Zwischengesellschaf-
ten und Portfoliounternehmen ihren steuerlichen Sitz in
Deutschland haben, werden sie auf Ausschittungen an
die Fondsgesellschaft Kapitalertragsteuer in Hohe von
26,375% (einschlieB3lich Solidaritatszuschlag) einbehalten
und abfiihren (Quellensteuerabzug).

Auf Ausschuttungen etwaiger von der Fondsgesellschaft
gehaltener auslandischer Gesellschaften und auf Gewinne
aus der VerauRerung von Beteiligungen an in- und auslandi-
schen Kapitalgesellschaften kann deutsche Kapitalertrag-
steuer dann anfallen, wenn die Beteiligung bei einer deut-
schen Depotstelle gehalten wird.

Soweit danach Kapitalertragsteuer anfallt, sollte fur steu-
erbefreite Korperschaften die Moglichkeit bestehen, dass
eine Kapitalertragsteuererstattung erfolgt.

13.8
Auslandische Einkunfte

Beteiligt sich die Fondsgesellschaft direkt oder indirekt an
einem auslandischen Private-Equity-Zielfonds oder Co-
Investment, erzielt sie auslandische Einklinfte. Die auslandi-
schen Einklinfte unterliegen grundsatzlich sowohl der aus-
landischen als auch der inlandischen Besteuerung.

In einem solchen Fall wird teilweise Uber Doppelbesteue-
rungsabkommen (,,DBA") geregelt, welcher Staat abhangig
von der Einkunftsart letztlich das Besteuerungsrecht hat.

Steht Deutschland das Besteuerungsrecht nicht zu und
sieht das DBA die Freistellungsmethode vor, werden die
betroffenen auslandischen Einkiinfte nicht der deutschen
Besteuerung unterworfen. Sieht das DBA beziehungs-
weise das deutsche Recht die Anrechnungsmethode vor,
wird die im Ausland gezahlte Quellensteuer auf die deut-
sche Einkommensteuerschuld angerechnet, jedoch nur bis
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zum sogenannten Anrechnungshochstbetrag. Verbleibt
ein Uberhang an auslandischer Quellensteuer, kann dieser
Uberhang nicht angerechnet oder abgezogen werden.

Die Anwendbarkeit eines DBA beziehungsweise einer
Anrechnung nach deutschem Recht setzt voraus, dass die
nach deutschem Recht beziehungsweise Abkommensrecht
geforderten formellen Voraussetzungen erfullt sind. Im Ein-
zelfall kann nicht ausgeschlossen werden, dass zur Anrech-
nung notige Bescheinigungen durch die Fondsgesellschaft
nicht beschafft werden konnen. In diesem Falle kann es

zur doppelten Besteuerung in Deutschland und im Ausland
kommen.

Soweit die Anlage Uber auslandische Gesellschaften erfolgt,
istim Wege des Rechtstypenvergleichs festzustellen, ob die
auslandische Gesellschaft aus deutscher steuerlicher Sicht
als Personen- oder Kapitalgesellschaft einzuordnen ist. Eine
vergleichende Zusammenstellung auslandischer und deut-
scher Gesellschaftsformen ist in den Betriebsstatten-Ver-
waltungsgrundsatzen des BMF-Schreibens vom 24. Dezem-
ber 1999 enthalten. Nach der Verfigung der OFD Frankfurt
vom 12. Februar 2014 hat diese Ubersicht jedoch nur indi-
zielle Wirkung und es ist in jedem Fall eine Verprobung der
Zuordnung auf Grundlage der gesellschaftsvertraglichen
Regelungen vorzunehmen.

Die Besteuerung auslandischer Einklinfte hangt von den
jeweiligen Umstanden im Einzelfall ab, beispielsweise dem
Steuerrecht des Investitionslandes, insbesondere dem je-
weiligen Steuersatz, der Rechtsform der Anlage und einem
gegebenenfalls anzuwendenden Doppelbesteuerungsab-
kommen. Eine umfassende Darstellung ist daher vorliegend
nicht moglich.

13.9
Aullensteuergesetz

Beteiligt sich die Fondsgesellschaft (direkt oder — unter
bestimmten Voraussetzungen — indirekt) an einer niedrig
besteuerten auslandischen Kapitalgesellschaft, missten
die Anleger die Ertrage der auslandischen Gesellschaft
unter bestimmten Voraussetzungen nach den 887 ff. des
AulRensteuergesetzes (,,AStG"”) auch dann versteuern,
wenn die Kapitalgesellschaft keine Ausschuttungen macht.
Betroffen waren insoweit unter anderem Zinsertrage sowie
zinsahnliche Ertrage der auslandischen Gesellschaft. Bei
Privatanlegern wurden diese Ertrage in voller Hohe mit dem
individuellen Steuersatz von bis zu 47,475 % (einschlieRlich
Solidaritatszuschlag) der Einkommensteuer unterliegen,
d.h., die Abgeltungsteuer kdme nicht zur Anwendung und
die Steuerbelastung des Anlegers wiurde sich erhohen.
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Handelt es sich bei den Anlegern um Kapitalgesellschaften,
so ist auf den Hinzurechnungsbetrag die (teilweise) Steuer-
befreiung nach 8 8b KStG nicht anwendbar. Zudem konnte
es zu einer zeitlichen Vorverlagerung der Steuerpflicht kom-
men, d.h., die Steuerbelastung des Anlegers wiirde sich
erhohen. Beteiligt sich die Fondsgesellschaft, z. B. Giber
eine Zwischengesellschaft oder eine (beispielsweise von
einem Private-Equity-Zielfonds in Form einer Personenge-
sellschaft gehaltene) sonstige Holdingkapitalgesellschaft in
Form einer deutschen GmbH, an einer oder mehreren nied-
rig besteuerten auslandischen Kapitalgesellschaften, muss
die Zwischengesellschaft oder sonstige Holdingkapitalge-
sellschaft bei Vorliegen der Voraussetzungen fur die Hinzu-
rechnungsbesteuerung die Ertrage versteuern, ohne dass
die teilweise Steuerbefreiung des 8 8b KStG anwendbar ist.
Sollte die Hinzurechnungsbesteuerung nach dem AufRen-
steuergesetz Anwendung finden und erfolgt die Beteiligung
nicht Gber eine zwischengeschaltete deutsche Kapitalge-
sellschaft, missen deutsche Anleger eine Erklarung nach
818 Abs. 3 AStG abgeben. Erfolgt die Beteiligung Gber eine
Zwischengesellschaft oder sonstige Holdinggesellschaft
(beispielsweise in Form einer deutschen GmbH), so hat
diese gegebenenfalls die Erklarung abzugeben. Es kann
nicht ausgeschlossen werden, dass die Finanzverwaltung
Einklnfte in Abhangigkeit vom Wert der auslandischen
Gesellschaft schatzt. Die Anwendbarkeit der Hinzurech-
nungsbesteuerung nach dem AuRRensteuergesetz hangt
von den Umstanden des Einzelfalls ab.

Wiirde sich die Fondsgesellschaft an einer niedrig besteu-
erten auslandischen Kapitalgesellschaft beteiligen, muss-
ten die Anleger die Ertrage der auslandischen Gesellschaft
unter den weiteren Voraussetzungen der 88 7 ff. AStG ver-
steuern.

Beteiligt sich die Fondsgesellschaft Uber eine Zwischenge-
sellschaft oder sonstige Holdinggesellschaft in Form einer
deutschen GmbH an einer niedrig besteuerten auslandi-
schen Kapitalgesellschaft, muss die Zwischengesellschaft
oder sonstige Holdinggesellschaft die Ertrage nach den
8§87 ff. AStG versteuern. Inwieweit die Hinzurechnungs-
besteuerung auf (indirekte) Ertrage der Fondsgesellschaft
Anwendung findet, kann nicht generell beantwortet wer-
den, sondern muss im Einzelfall geprift werden.

13.10
Steuerveranlagung

Die Fondsgeschaftsfiuhrung reicht jahrlich bei dem zustan-
digen Finanzamt eine Erklarung zur gesonderten und ein-
heitlichen Ergebnisfeststellung ein, welches die Einklinfte
der Fondsgesellschaft veranlagt und feststellt. Das zustan-
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dige Finanzamt teilt dem jeweiligen fur den Anleger zustan-
digen Wohnsitzfinanzamt dessen Anteil an den Einkiinften
mit, welchen dies bei der personlichen Einkommensteuer-
veranlagung bericksichtigt. Eventuelle Sonderwerbungs-
kosten des Anlegers konnen (nur) im Rahmen der gesonder-

ten und einheitlichen Feststellung geltend gemacht werden.

Bei Privatanlegern ist aufgrund von 8 20 Abs. 9 EStG der
Abzug der tatsachlichen Werbungskosten und damit auch
der Abzug von Sonderwerbungskosten voraussichtlich aus-
geschlossen.

Hinsichtlich Besonderheiten bei Privatanlegern wird auf
13.3.8 verwiesen.

13.11
Erbschaft-/Schenkungsteuer

Ubertragt der Anleger seinen Kommanditanteil an der
Fondsgesellschaft im Wege einer Verfigung im Todesfall
oder einer Schenkung, kann der Vorgang gemaR 8 1 Abs. 1
Nr. 1 und 2 des Erbschaftsteuergesetzes (,,ErbStG") der
Erbschaft- und Schenkungsteuer unterliegen. Ob eine
Steuerschuld entsteht, hangt von einer Reihe individueller
Faktoren ab (z. B. Hohe des Erwerbs, Guterstand, friihere
Erwerbe, Steuerklassen, Freibetrage usw.).

Das Bundesverfassungsgericht hat mit Urteil vom 17.
Dezember 2014 (1 BvL 21/12) die in 88 13a, 13b ErbStG
enthaltenen Verschonungsregeln fiir den Ubergang von
Betriebsvermogen flr verfassungswidrig erklart. Der
Gesetzgeber ist verpflichtet, eine Neuregelung spatestens
bis zum 30. Juni 2016 zu treffen. Jedem Anleger ist anzu-
raten, die individuellen Steuerfolgen aus der Anderung des
ErbStG mit seinem personlichen steuerlichen Berater zu
besprechen.

13.11.1

Erbfall

Im Falle der erbschaftsteuerpflichtigen Ubertragung des
Kommanditanteils durch einen Anleger gilt als steuerpflich-
tiger Erwerb die Bereicherung des Erwerbers durch den
Kommanditanteil.

Im Rahmen der Bewertung der Vermogensubertragung
wird die unmittelbar (nicht treuhanderisch) gehaltene Kom-
manditbeteiligung als anteilige Beteiligung an den Wirt-
schaftsglitern der Fondsgesellschaft angesehen, die mit
dem gemeinen Wert zu bewerten ist. Dabei handelt es sich
zum einen um die von der Fondsgesellschaft unmittelbar
und mittelbar gehaltenen Beteiligungen an Private-Equity-
Zielfonds und Portfoliounternehmen und/oder die Beteili-
gung an der Zwischengesellschaft, Co-Investments sowie
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um liquide Vermogensgegenstande. Diese ermitteln sich
bei nicht borsennotierten Unternehmen nach dem ,,verein-
fachten Ertragswertverfahren”, wenn dies nicht zu offen-
sichtlich unzutreffenden Ergebnissen fiihrt (8§ 199 Abs.1
Bewertungsgesetz (,,BewG"”)) und der gemeine Wert auch
nicht aus Verkaufen, die weniger als ein Jahr zurlckliegen,
abzuleiten ist. Danach ist zur Ermittlung des Ertragswerts
der zukunftig nachhaltig erzielbare Jahresertrag mit einem
Kapitalisierungsfaktor, der auf der Grundlage eines Basis-
zinses und eines Zuschlags von 4,5 % ermittelt wird, zu mul-
tiplizieren. Fur die Ermittlung dieses Jahresertrags bietet
der in der Vergangenheit erzielte Durchschnittsertrag eine
Beurteilungsgrundlage (in der Regel die letzten drei Jahre).
Die hierfur maflRgeblichen Betriebsergebnisse bauen auf
den nach steuerlichen Gesichtspunkten ermittelten Ergeb-
nissen im Sinne des 84 Abs.1 EStG als Ausgangswert auf,
der um gewisse Hinzurechnungen und Abzlige zu bereini-
gen ist. Ein positives Betriebsergebnis ist zur Abgeltung des
Ertragsteueraufwandes um 30% zu vermindern (8 202 Abs.
3 BewQ).

Soweit die Fondsgesellschaft an einem auslandischen
Private-Equity-Zielfonds beteiligt ist, sind die steuerlichen
Regelungen des Sitzstaates und gegebenenfalls Doppelbe-
steuerungsabkommen zuséatzlich zu beachten.

Ein treuhanderisch gehaltener Kommanditanteil steht
nach der Auffassung der Anbieterin und Prospektverant-
wortlichen entsprechend einer Verfliigung der bayerischen
Finanzverwaltung vom 16. September 2010 (ZEV 2010,

S. 658, zu Folgefragen siehe den Erlass vom 14. Januar
2013, DB 2013, S. 206) einer unmittelbaren Beteiligung fir
Zwecke der Erbschaft- und Schenkungsteuer gleich. Die
friher von der Finanzverwaltung vertretene gegenteilige
Auffassung, wonach bei einer treugeberisch gehaltenen
Beteiligung nicht das mittelbar gehaltene Wirtschaftsgut,
sondern der schuldrechtliche Herausgabeanspruch gegen
den Treuhéander (8 667 BGB) zu bewerten sei, wurde mit
dem genannten Erlass vom 16. September 2010 aufgege-
ben. Zwischenzeitlich haben unter anderem die Bundes-
lander Baden-Wiurttemberg und Hessen gleichlautende
Erlasse veroffentlicht. Der Erlass vom 14. Januar 2013 zu
Folgefragen bei der Ubertragung von treuhdnderisch gehal-
tenen Vermogensgegenstanden erging im Einvernehmen
mit den obersten Finanzbehorden der anderen Lander. Vor
diesem Hintergrund geht die Anbieterin und Prospektver-
antwortliche davon aus, dass die geanderte Behandlung
von Treuhandverhaltnissen innerhalb der Finanzverwaltung
kinftig generelle Anwendung finden wird. Im Rahmen der
Bewertung ist somit auch bei einem Engagement tber die
Treuhand-Kommanditistin zum Zeitpunkt der Ubertragung
auf den Wert der einzelnen Vermogensgegenstande und
Schulden der Fondsgesellschaft abzustellen.
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Da es sich bei der Fondsgesellschaft um eine vermogens-
verwaltende Gesellschaft handelt, finden die Vorschriften
zur Ermittlung des Anteilswerts von Betriebsvermogen
keine Anwendung. Die Beteiligungen sowie die weiteren
Vermogensgegenstande der Fondsgesellschaft bilden
damit jeweils fur sich betrachtet die Ubertragenen und zu
bewertenden Vermogensgegenstande.

Soweit die Kommanditbeteiligung Uber einen Treuhander
gehalten wird, vertritt die Finanzverwaltung die Auffassung,
dass nicht die Steuerwerte der anteiligen Wirtschaftsguter,
sondern der Verkehrswert der Beteiligung im Schenkungs-/
Erbfalle flir Zwecke der Erbschaft- und Schenkungsteuer
heranzuziehen ist. In der Praxis wird zwischen diesen unter-
schiedlichen Bewertungsansatzen voraussichtlich kein
wesentlicher Unterschied bestehen, da bei beiden Bewer-
tungskonzepten seitens des Gesetzgebers eine Ermittlung
des Verkehrswertes angestrebt wird.

Der steuerpflichtige Erwerb wird — gegebenenfalls nach
Abzug von Freibetragen — mit einem Steuersatz belastet,
der von dem Wert des steuerpflichtigen Erwerbs und der
Steuerklasse abhangig ist (7 % bis 50 %).

13.11.2

Schenkung

Die Schenkung der Beteiligung an der Fondsgesellschaft
gilt als Erwerb der einzelnen Wirtschaftsguter. Zugleich
werden vom Beschenkten die bestehenden Verbindlich-
keiten der Fondsgesellschaft und eventuell auch Verbind-
lichkeiten des Schenkers Ubernommen. Nach neuer Auf-
fassung der Finanzverwaltung (gleichlautende Erlasse der
obersten Finanzbehorden der Lander vom 20. Mai 2011,
BStBI. 12011, S. 562; R E 7.4 ErbStR 2011) ist eine solche
sogenannte gemischte Schenkung flir Zwecke der Schen-
kungsteuer nicht langer in einen entgeltlichen und einen
unentgeltlichen Teil aufzuteilen, sondern vollumfanglich als
unentgeltliche freigiebige Zuwendung zu behandeln. Aller-
dings sind zur Ermittlung der Bereicherung des Beschenk-
ten die Verbindlichkeiten grundsatzlich vom Steuerwert der
Ubertragenen Wirtschaftsglter abzuziehen.

Durch anteilige Ubernahme bestehender Verbindlichkeiten
der Fondsgesellschaft oder eventueller Verbindlichkeiten
des Schenkers durch den Beschenkten entstehen gege-
benenfalls einkommensteuerliche Folgen. Denn fur den
Schenkungsempfanger liegt fir Einkommensteuerzwe-
cke trotz geanderter Auffassung der Finanzverwaltung zur
Schenkungsteuer voraussichtlich weiterhin hinsichtlich des
entgeltlich erworbenen Kommanditanteils an der Fondsge-
sellschaft ein Anschaffungs- und fiir den Schenker ein Ver-
aulRerungsvorgang vor.
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Auf Grundlage der neueren Verlautbarungen der Finanzver-
waltung (vgl. Kapitel 13.11.1) steht ein treuhanderisch gehal-
tener Kommanditanteil nach Auffassung der Anbieterin und
Prospektverantwortlichen auch fur Zwecke der Schenkung-
steuer einer unmittelbaren Beteiligung gleich.

Die Schenkungsteuer ermittelt sich nach den gleichen
Grundsatzen wie die Erbschaftsteuer (vgl. insofern eben-
falls Kapitel 13.11.1). Schuldner der Schenkungsteuer ist
neben dem Schenkungsempfanger auch der Schenker.

13.12
Umsatzsteuer

Die Tatigkeit der Fondsgesellschaft wie auch die Tatigkeit
einer etwaigen Zwischengesellschaft und eines Spezial-AlF
beschranken sich auf den Erwerb und das Halten von Be-
teiligungen. Dies begriindet keine nachhaltige gewerbliche
Tatigkeit im Sinne des § 2 Abs. 1 Umsatzsteuergesetz (,,UStG").
Die Fondsgesellschaft, eine etwaige Zwischengesellschaft
und ein Spezial-AlF konnen daher auch die ihr in Rechnung
gestellten Vorsteuerbetrage nicht abziehen.

13.12.1

Anlegerbeitritt

Der Beitritt des Anlegers zur Fondsgesellschaft stellt als
Ausgabe von Gesellschaftsanteilen keinen Umsatz im Sinne
des Umsatzsteuergesetzes dar, so dass dieser Vorgang
nicht der Umsatzsteuer unterliegt. Dartiber hinaus wirde
der Erwerb von Gesellschaftsanteilen selbst im Falle eines
steuerbaren Umsatzes nach §4 Nr. 8 lit. f) UStG umsatz-
steuerfrei erfolgen.

13.12.2

Eigenkapitalvermittlungsvergutung

Die Fondsgesellschaft hat einen Eigenkapitalvermittlungs-
vertrag abgeschlossen, durch den die KVG mit der Ver-
mittlung des Gesellschaftskapitals beauftragt wird. Sollte
Umsatzsteuer auf die Vermittlungsleistung anfallen, so
ware diese ausschlie3lich von der KVG beziehungsweise
den von ihr beauftragten Dritten zu tragen, da eine etwa-
ige Umsatzsteuer die VergUtung nicht zusatzlich erhohen
wurde (sogenannte Bruttovereinbarung).

13.12.3

Laufende Verglitung der KVG

Die von der Fondsgesellschaft an die KVG zu zahlende lau-
fende Vergltung unterliegt der gesetzlichen Umsatzsteuer.
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13.12.4

Laufende Verglitung der Geschaftsfihrenden Komman-
ditistin

Nach Auffassung des Bundesfinanzhofs und der Finanz-
verwaltung sind Geschaftsflihrungs- und Vertretungsleis-
tungen von juristischen Personen als Gesellschafter als
steuerbare Umsatze zu qualifizieren, soweit fur diese Leis-
tungen ein erfolgsunabhangiges Sonderentgelt vereinbart
wird. Nach dem Gesellschaftsvertrag der Fondsgesellschaft
werden die Geschaftsflihrungsleistungen unabhangig vom
Gewinn der Fondsgesellschaft vergltet und unterliegen
damit der gesetzlichen Umsatzsteuer.

13.12.5

Haftungsvergltung

Auch die von der Fondsgesellschaft an die Komplementarin
gezahlte Haftungsvergltung unterliegt der Umsatzsteuer.
Der Bundesfinanzhof hat sich mit Urteil vom 3. Marz 2011
(Az.V R 24/10) der Ansicht der Finanzverwaltung ange-
schlossen, wonach die Haftungsvergltung umsatzsteuer-
pflichtig ist.

13.12.6

Erfolgsabhangige Gewinnbeteiligung der Geschaftsfuh-
renden Kommanditistin

Die erfolgsabhangige Gewinnbeteiligung der Geschaftsflih-
renden Kommanditistin sollte als gewinnabhangiger Gesell-
schafterbeitrag nicht umsatzsteuerbar sein.

13.13
Gewerbesteuer

Da die Fondsgesellschaft voraussichtlich keine gewerbli-
chen Einklinfte erzielen wird, sollte sie nicht der Gewerbe-
steuer unterliegen.

13.14
Keine Ubernahme von Steuerzahlungen

Weder die Anbieterin noch die Fondsgesellschaft noch eine
andere Person Ubernehmen fur den Anleger die Zahlung
von Steuern.
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14
Erhaltlichkeit weiterer Informationen

Dem am Beteiligungsangebot Interessierten sind die Ver-
kaufsunterlagen in der in diesem Prospekt beschriebenen
Form zur Verfugung zu stellen. Zudem ist auf eine gegebe-
nenfalls zwischen der KVG und der Verwahrstelle beste-
hende Vereinbarung hinzuweisen, nach der die Verwahr-
stelle fur die Fondsgesellschaft unter den entsprechenden
gesetzlichen Voraussetzungen nicht fur ein Abhandenkom-
men von bei einem Unterverwahrer gelagerten Finanzinst-
rumenten haftet. In diesem Zusammenhang informiert die
KVG die Anleger unverziglich schriftlich und durch Verof-
fentlichung auf ihrer Internetseite unter www.dbpe.com
iber alle Anderungen, die sich in Bezug auf die Haftung der
Verwahrstelle ergeben.

Auf Anfrage kann ein am Beteiligungsangebot Interessierter
daruber hinaus zusatzliche Informationen tber die Anlage-
grenzen des Risikomanagements der Fondsgesellschaft,
die Risikomanagementmethoden und die jingsten Ent-
wicklungen bei den Risiken und Renditen der wichtigsten
Kategorien von Vermogensgegenstanden der Fondsgesell-
schaft sowie den jingsten Nettoinventarwert der Fondsge-
sellschaft verlangen. Die KVG wird diese Informationen in
gleicher Weise wie die Verkaufsunterlagen zur Verfigung
stellen.

Die Geschaftsfihrende Kommanditistin erstellt spatestens
sechs Monate nach dem Schluss des Geschaftsjahres der
Fondsgesellschaft einen den gesetzlichen Bestimmungen
entsprechenden Jahresbericht. Der Jahresbericht enthalt
unter anderem den durch den Abschlussprufer gepriften
Jahresabschluss, den gepriften Lagebericht, eine Erkla-
rung der gesetzlichen Vertreter der Fondsgesellschaft sowie
den Prufungsvermerk des Abschlussprufers. Der Jahresbe-
richtistim Einklang mit den gesetzlichen Vorschriften bei
der BaFin einzureichen und im Bundesanzeiger zu veroffent-
lichen.

Mit der Abschlussprifung wird die KPMG, Berlin beauf-
tragt. Im Einklang mit den gesetzlichen Regelungen ist der
Bericht Uber die Prifung der Fondsgesellschaft bei der
BaFin einzureichen.

Falls das Recht zur Verwaltung des Kommanditanlagever-
mogens der Fondsgesellschaft wahrend eines Geschafts-
jahres von der KVG auf eine andere Kapitalverwaltungs-
gesellschaft iibertragen wird, wird auf den Ubertragungs-
stichtag ein Zwischenbericht erstellt und durch den
Abschlussprifer geprift.
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Die KVG wird regelmafig Informationen zum prozentualen
Anteil der Vermogensgegenstande der Fondsgesellschaft,
die schwer zu liquidieren sind, zu etwaigen neuen Regelun-
gen des Liquiditatsmanagements der Fondsgesellschaft,
zum aktuellen Risikoprofil der Fondsgesellschaft und zu den
von der KVG zur Steuerung dieser Risiken eingesetzten Risi-
komanagementsystemen offenlegen.

Dartber hinaus wird die KVG regelméaRig Informationen zur
Gesamthohe des eingesetzten Fremdkapitals der Fonds-
gesellschaft und zu etwaigen Anderungen des maximalen
Fremdkapitalanteils, den die KVG fiir Rechnung der Fonds-
gesellschaft einsetzen kann, sowie zu etwaigen Rechten zur
Wiederverwendung von Sicherheiten oder sonstiger Garan-
tien, die im Zusammenhang mit einer Fremdfinanzierung
gewahrt wurden, offenlegen. Diese Informationen wird die
KVG unter www.dbpe.com veroffentlichen.

Bei der Auflosung der Fondsgesellschaft wird auf den Tag,

an dem das Recht der Geschaftsfihrenden Kommanditistin
zur Verwaltung des Gesellschaftsvermogens der Fondsge-

sellschaft erlischt, ein Auflosungsbericht erstellt.

Wird die Fondsgesellschaft abgewickelt, wird die
Geschaftsfiihrende Kommanditistin als Liquidator jahrlich
sowie auf den Tag, an dem die Abwicklung beendet ist,
einen Abwicklungsbericht erstellen.

Die Jahresberichte sowie der Auflosungsbericht und die
Abwicklungsberichte konnen Anleger in Papierform oder
auf einem anderen dauerhaften Datentrager zu Ublichen
Geschaftszeiten bei der KVG (telefonisch oder personlich)
kostenlos anfordern.

MaRnahmen fir die Vornahme von Zahlungen an die Anleger
Die Treuhand-Kommanditistin fungiert als alleinige Zahl-

stelle, die bestimmungsgemaf Zahlungen (z. B. Ausschut-
tungen/Entnahmen) an die Anleger ausfihrt.
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Glossar

A

A-Kommanditisten

Anleger der Anteilklasse A, d. h. Anleger, die einen Kom-
manditanteil in Hohe von insgesamt 100.000 EUR oder
mehr zeichnen.

Abschlussprifer
KPMG AG Wirtschaftsprifungsgesellschaft, Berlin

Anlagebedingungen

Dokument zur Regelung des Rechtsverhaltnisses der Anle-
ger und der Fondsgesellschaft, das von der BaFin geneh-
migt wird.

Anlagebetrag
Gezeichnete Kommanditeinlage des Treugebers. Der Anla-
gebetrag enthalt nicht den Ausgabeaufschlag.

Asset-Management
Auswahl, laufende Verwaltung, Uberwachung und Vorbe-
reitung des Verkaufs von Vermogensgegenstanden

Ausgabeaufschlag

Aufgeld beziehungsweise Agio. Der Ausgabeaufschlag
betragt fir die Anteilklasse A 5% der gezeichneten Kom-
manditeinlage und fir die Anteilklasse B 3% der gezeichne-
ten Kommanditeinlage. Es steht der Fondsgesellschaft frei,
einen niedrigeren Ausgabeaufschlag zu berechnen.

B

B-Kommanditisten

Anleger der Anteilklasse B, d. h. Anleger, die einen Kom-
manditanteil in Hohe von insgesamt 1 Mio. EUR oder mehr
zeichnen.

BaFin
Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht

Beitrittserklarung
Die von jedem Anleger abgegebene Beitrittserklarung
(Zeichnungsschein).

Beteiligungsgesellschaften
Private-Equity-Fondsstrukturen (einschlieRlich Feeder-
Fonds oder vergleichbaren Strukturen) sowie Co-Invest-
ments, an denen sich die Fondsgesellschaft unmittelbar
oder mittelbar beteiligt.
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Beteiligungskapital
Das flr die Investments oder zur Kostendeckung zur Verfui-
gung stehende Kapital der Fondsgesellschaft.

BGB

Burgerliches Gesetzbuch in der Fassung der Bekannt-
machung vom 2. Januar 2002 (BGBI. | S. 42, 2909; 2003 |
S. 738), das zuletzt durch Artikel 1 des Gesetzes vom 22.
Juli 2014 (BGBI. 1 S. 1218) geandert worden ist.

Buyout
Ubernahme der Kontrollmehrheit an einem Unternehmen.

C

Co-Investment

Unmittelbare oder mittelbare Co-Investments in Gesell-
schaften, die zusammen mit Sponsoren von Private-Equity-
Fonds erfolgen.

D

DAAM (UK)

Deutsche Alternative Asset Management (UK) Limited mit
Sitz in London, GroRbritannien, eingetragen im Gesell-
schaftsregister (Companies House) des Vereinigten Konig-
reichs unter der Nummer (Company No.) 02478500.

Dachfonds
Als Dachfonds werden Fonds bezeichnet, die das Geld der
Anleger wiederum in Anteilen von Zielfonds anlegen.

DeAWMIi

Deutsche Asset & Wealth Management International GmbH
mit Sitz in Frankfurt am Main, eingetragen im Handelsregis-
ter des Amtsgerichts Frankfurt am Main unter der Nummer
HRB 23891.

Deutscher Regulierter Anleger
Versicherungsunternehmen, Pensionskassen, Pensions-
fonds oder sonstige Pensions- oder Vorsorgeeinrichtungen
wie z.B. Versorgungswerke sowie jeder andere Rechtstra-
ger, der hinsichtlich seiner Vermogensanlage den Grund-
satzen des Versicherungsaufsichtsgesetzes und der Anla-
geverordnung oder ahnlichen gesetzlichen Anforderungen
unterliegt oder sich diesen Regeln freiwillig unterworfen
hat.

Due Diligence

Untersuchung beim Kauf beziehungsweise Verkauf eines
Anlagegegenstands und die Bewertung der mit dessen
Kauf beziehungsweise Verkauf verbundenen Eigenschaften
und Risiken.
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E

Einlagen

Vom Anleger aufzubringendes Kapital in die Fondsgesell-
schaft, das in eine Haft- und eine zusatzliche Pflichteinlage
unterteilt ist.

F
Fondsgesellschaft
PED Private Equity Deutschland GmbH & Co. geschl. Inv. KG.

G
GAF LP
German Access Fund L.P.

Geschaftsfihrende Kommanditistin
DB Private Equity GmbH mit Sitz in KoIn, eingetragen im
Handelsregister des Amtsgerichts Koln unter HRB 63521.

Gesellschafter

Treugeber und die Gbrigen Gesellschafter der Fondsgesell-
schaft (Personlich haftende Gesellschafterin, Geschéafts-
fihrende Kommanditistin, Treuhand-Kommanditistin und
etwaige Direktkommanditisten).

Gezeichnete Kommanditeinlage

Wahrend des Platzierungszeitraums verpflichtend durch
den Anleger gezeichneter Betrag in bestimmter Hohe zur
Beteiligung an der Fondsgesellschaft, auch Anlagebetrag.
Die Gezeichnete Kommanditeinlage enthalt nicht den Aus-
gabeaufschlag.

H

Hafteinlage (Haftsumme)

Der im Handelsregister eingetragene Teil der Einlage eines
Kommanditisten. Die Hafteinlage bei der Fondsgesellschaft
betragt fir A- und B- Kommanditisten 0,1 % der Einlage. Bis
zu diesem Betrag kann der Kommanditist im Falle des Wie-
derauflebens der Kommanditistenhaftung von Glaubigern
der Gesellschaft in Anspruch genommen werden.

HGB

Handelsgesetzbuch in der im Bundesgesetzblatt Teil lll,
Gliederungsnummer 4100-1, veroffentlichten bereinigten
Fassung, zuletzt geandert durch Artikel 1 des Gesetzes vom
22. Dezember 2014 (BGBI. | S. 2409).

Internes Kommanditistenregister

Register fur alle Kommanditisten mit deren personenbezo-
genen und beteiligungsbezogenen Daten, welches durch
die Treuhand-Kommanditistin gefthrt wird.
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Investments
Primary Fund Investments, Secondary Fund Investments
sowie Co-Investments.

K

KAGB

Kapitalanlagegesetzbuch vom 4. Juli 2013 (BGBI. | S. 1981),
zuletzt gedndert durch Artikel 3 des Gesetzes vom

10. Dezember 2014 (BGBI. | S. 2085).

Kapitalabruf

Abruf von Kapital durch die Geschaftsfihrende Kommandi-
tistin aufgrund der bei Zeichnung eingegangenen Kapital-
zusagen oder durch Private-Equity-Zielfonds bei ihren Anle-
gern beziehungsweise beiihren Investoren.

Kapitalanteil
Die durch einen Kommanditisten bei Falligkeit geleisteten
Einlagen ohne Ausgabeaufschlag.

Kapital der Fondsgesellschaft
Siehe Kommanditkapital.

Kommanditanteil
Summe der Haft- und zusatzlichen Pflichteinlagen (siehe
auch Einlagen).

Kommanditbeteiligung
Teilkommanditanteil, entsprechend der Hohe der Beteili-
gung des Treugebers.

Kommanditist(in)

Gesellschafter, der bis zur Hohe seiner Hafteinlage den
Glaubigern der Fondsgesellschaft haftet und als Komman-
ditist im Handelsregister eingetragen wird.

Kommanditkapital

Kapital, bestehend aus den Kommanditeinlagen der Anle-
ger, der Einlage der Geschaftsfiihrenden Kommanditistin
und der Einlage der Treuhand-Kommanditistin.

Komplementarin

PED Private Equity Deutschland Beteiligungs GmbH mit Sitz
in Koln, eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts
KoIn unter HRB 80642.

KVG
DB Private Equity GmbH mit Sitz in Koln, eingetragen im
Handelsregister des Amtsgerichts Kéln unter HRB 63521.
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P
Personlich haftende Gesellschafterin
Siehe Komplementarin.

Pflichteinlage
Die zusatzlich zur Hafteinlage geschuldete Einlage, die bei
A- und B-Kommanditisten 99,9 % der Einlage betragt.

Platzierungsabschnitt

Der Platzierungszeitraum ist in verschiedene Platzierungs-
abschnitte unterteilt: Der erste Platzierungsabschnitt
beginnt mit dem Datum der Mitteilung des Vertriebsbe-
ginns durch die Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungsauf-
sicht und endet am 30. Juni 2015, ein zweiter Platzierungs-
abschnitt lauft vom 1. Juli 2015 bis zum 22. September 2015
und ein dritter Platzierungsabschnitt vom 23. September
2015 bis zum 15. Dezember und nach freiem Ermessen der
Geschaftsfuhrenden Kommanditistin ist ein vierter Platzie-
rungsabschnitt moglich, der spatestens am 9. Marz 2016
endet.

Platzierungszeitraum

Vorbehaltlich einer Verlangerung durch die Geschéafts-
fuhrende Kommanditistin, ab Vertriebsbeginn bis zum 15.
Dezember 2015. Die Geschaftsfiihrende Kommanditistin
kann nach freiem Ermessen entscheiden, den Platzierungs-
zeitraum bis spatestens zum 9. Marz 2016 zu verlangern.

Portfoliomanagement, -verwaltung
Zusammenstellung und laufende Verwaltung eines Portfo-
lios nach Maldgabe der Vorschriften des KAGB.

Primary Fund Investment

Beteiligungen an neu aufgelegten allgemeinen oder spezi-
alisierten, insbesondere in kleinere und mittelgrofl3e Unter-
nehmen investierende, Private-Equity-Fondsstrukturen (ein-
schlieRlich Feeder-Fonds oder vergleichbarer Strukturen),
die aufgrund einer Zeichnung gegenuber dem jeweiligen
Zielfonds eingegangen werden.

Private Equity

Privates Beteiligungskapital, das von privaten und instituti-
onellen Anlegern in der Regel nicht borsengelisteten Unter-
nehmen zur Verfligung gestellt wird.

Private-Equity-Fonds

Gesellschaft, die von privaten und institutionellen Anlegern
eingeworbenes Kapital direkt oder indirekt tber einen Pri-
vate-Equity-Zielfonds als privates Beteiligungskapital in der
Regel nicht borsengelisteten Unternehmen zur Verfigung
stellt.
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Private-Equity-Zielfonds
Primary und Secondary Fund Investments.

S

Secondary Fund Investment

Bestehende Beteiligungen an allgemeinen oder spezialisier-
ten Private-Equity-Fondsstrukturen (einschlie3lich Feeder-
Fonds oder vergleichbarer Strukturen), die von Dritten auf
dem Sekundarmarkt erworben werden.

Spezial-AlF
Alternativer Investmentfonds (AIF) fur professionelle und
semi-professionelle Anleger.

T

Treugeber

Anleger, der sich mittelbar an der Fondsgesellschaft betei-
ligt, indem er neben der Beitrittserklarung einen Treuhand-
und Verwaltungsvertrag mit der Treuhand-Kommanditistin
abschliel3t.

Treuhand-Kommanditistin

DI Deutsche Immobilien Treuhandgesellschaft mbH mit Sitz
in Frankfurt am Main, eingetragen im Handelsregister des
Amtsgerichts Frankfurt am Main unter HRB 36832.

Treuhandmandat

Beauftragung und Ermachtigung der Treuhand-Komman-
ditistin durch den Treugeber, unter Befreiung von den
Beschrankungen des 8 181 BGB im Rahmen des Gesell-
schaftsvertrags der Fondsgesellschaft fir den Treugeber
eine Kommanditbeteiligung an der Fondsgesellschaft zu
erwerben, zu halten und zu verwalten.

Treuhand- und Verwaltungsvertrag

Treuhandvereinbarung zwischen der Treuhand-Kommandi-
tistin und jedem Treugeber oder Kommanditisten, dessen
Beteiligung von der Treuhand-Kommanditistin verwaltet
wird.

\

VAG

Versicherungsaufsichtsgesetz in der Fassung der Bekannt-
machung vom 17. Dezember 1992 (BGBI. 19931 S. 2), zuletzt
geandert durch Artikel 4 des Gesetzes vom 10. Dezember
2014 (BGBI. 1 S. 2085).

Venture Capital

Wagniskapital. AuRerborsliches Beteiligungskapital (Eigen-
kapital), das in der Regel von institutionellen Investoren fur
Unternehmen in der Frihphase ihrer Entwicklung zur Ver-
fligung gestellt wird.
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Verkaufsunterlagen

Prospekt (nebst Anlagebedingungen, Gesellschafts- sowie
Treuhand- und Verwaltungsvertrag), die wesentlichen Anle-
gerinformationen fiir die jeweilige Anteilklasse, die Beitritts-
erklarung, die unter anderem Informationen zu dem jlings-
ten Nettoinventarwert enthalt und, sofern vorhanden, der
letzte veroffentlichte Jahresbericht der Fondsgesellschaft.

Vertriebsbeginn

Datum der Mitteilung der BaFin gemaf3 8 316 Abs. 3 KAGB,
dass mit dem Vertrieb der Anteile an der Fondsgesellschaft
begonnen werden kann.

Verwahrstelle

State Street Bank GmbH mit Sitz in Miinchen, eingetragen
beim Handelsregister des Amtsgerichts Minchen unter der
Registernummer HRB 42872.

Verwaltungsmandat

Auslibung der mit der Beteiligung verbundenen Rechte,
insbesondere Stimm-, Informations-, Kontroll- und Wider-
spruchsrechte, im Namen und auf Weisung des direkt an
der Fondsgesellschaft beteiligten Kommanditisten durch
die Treuhand-Kommanditistin.

W

Wahrungsbezeichnungen

Die Darstellung der Wahrung Euro erfolgt im Prospekt in
der Form von ,,EUR" oder ,,Mio. EUR" fiir Millionen Euro.

Z
Zielfonds
Fonds, in den/die ein Dachfonds investiert.

Zwischengesellschaft(en)

Gesellschaften, an denen die Fondsgesellschaft als Gesell-
schafterin beteiligt ist und die sich an Private-Equity-Ziel-
fonds und gegebenenfalls Co-Investments beteiligen.
Durch die Beteiligung an einer oder mehreren Zwischen-
gesellschaft(en) kann sich die Fondsgesellschaft mittelbar
an den von der Zwischengesellschaft gehaltenen Private-
Equity-Zielfonds und Co-Investments beteiligen.
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Anhang 1
Anlagebedingungen

Anlagebedingungen zur Regelung des Rechtsverhaltnis-
ses zwischen den Anlegern und der PED Private Equity
Deutschland GmbH & Co. geschl. Inv. KG, Koln,

ein geschlossener Publikums-AlF, (nachstehend ,Gesell-
schaft” genannt) extern verwaltet durch die DB Private
Equity GmbH, Kéln, (nachstehend ,, AIF-KVG"” genannt) die

Anhang 1 - Anlagebedingungen

nur in Verbindung mit dem Gesellschaftsvertrag der Gesell-
schaft gelten.

Anlagegrundsatze und Anlagegrenzen

81
Vermogensgegenstande

1.

Die Gesellschaft darf zum Aufbau eines Portfolios von
passiven Kapitalanlagen, das insbesondere aus Beteili-
gungen an Private Equity Fonds und Gesellschaftsbetei-
ligungen im Rahmen von Co-Investments besteht, sowie
zu Liquiditatszwecken folgende Vermogensgegenstande
erwerben:

(i) Beteiligungen an Unternehmen, die nicht zum Handel
an einer Borse zugelassen oder in einen organisierten
Markt einbezogen sind, gemaf 8261 Absatz 1 Num-
mer 4 KAGB;

(i) Anteile oder Aktien an geschlossenen inlandischen
Spezial-AlIF nach Mal3gabe der 88 285 bis 292 KAGB
in Verbindung mit den 88273 bis 277 KAGB, der
88§ 337 und 338 KAGB oder an geschlossenen EU-
Spezial-AlF oder auslandischen geschlossenen Spe-
zial-AlF, deren Anlagepolitik vergleichbaren Anforde-
rungen unterliegt;

(iii

=

Anteile oder Aktien an geschlossenen inlandischen
Publikums-AlIF nach MalRgabe der 88 261 bis 272
KAGB oder an europaischen oder auslandischen
geschlossenen Publikums-AlF, deren Anlagepolitik
vergleichbaren Anforderungen unterliegt;

(iv) Wertpapiere gemafRd § 193 KAGB;
(v) Geldmarktinstrumente gemalf3 § 194 KAGB; und

(vi) Bankguthaben gemafR § 195 KAGB.
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2. Die Gesellschaft kann Anlagen in die zuvor genannten

Vermogensgegenstande auch Uber eine oder mehrere
Gesellschaften, an denen die Gesellschaft als Gesell-
schafterin beteiligt ist (nachfolgend jeweils ,,Zwischen-
gesellschaft” genannt), eingehen oder auf eine oder
mehrere solcher Zwischengesellschaften Gbertragen.

§2
Anlagegrundsatze und -grenzen

1.

Die Gesellschaft wird Beteiligungen an Primary Fund
Investments, Secondary Fund Investments sowie Co-
Investments (, Investments”) erwerben.

Unter ,,Primary Fund Investments” sind Beteiligungen
an allgemeinen oder spezialisierten, insbesondere in
kleinere und mittelgroRe Unternehmen investierende,
Private Equity Fondsstrukturen (einschlieRlich Feeder-
Fonds oder vergleichbarer Strukturen) zu verstehen, die
aufgrund einer Zeichnung gegenuber dem jeweiligen
Zielfonds eingegangen werden.

Unter ,,Secondary Fund Investments” sind bestehende
Beteiligungen an allgemeinen oder spezialisierten
Private Equity Fondsstrukturen (einschlieRlich Feeder-
Fonds oder vergleichbarer Strukturen) zu verstehen, die
auf dem Sekundarmarkt erworben werden.

Unter ,,Co-Investments” sind unmittelbare oder mit-
telbare Co-Investments in Beteiligungsgesellschaften,
die zusammen mit Sponsoren von Private Equity Fonds
erfolgen, zu verstehen.

. Die Gesellschaft kann unmittel- oder mittelbar bis zu

50% der Summe der Kapitalzusagen der Anleger in Pri-
mary Fund Investments anlegen.

. Die Gesellschaft kann unmittel- oder mittelbar bis zu

20% der Summe der Kapitalzusagen der Anleger in
Secondary Fund Investments anlegen.

. Die Gesellschaft darf in einen einzelnen Fonds oder ein

einzelnes Co-Investment nicht mehr als 20% der Summe
der Kapitalzusagen der Anleger anlegen. Diese Grenze
findet keine Anwendung in Bezug auf die Anlage der Ge-
sellschaft in einen von der AIF-KVG verwalteten Spezial-
AIF, wenn bei diesem bei wirtschaftlicher Betrachtungs-
weise eine Streuung des Ausfallrisikos gewahrleistet

ist; die Gesellschaft darf maximal 80 % ihres Vermogens
(einschlieRlich etwaiger offener Kapitalzusagen) in einen
solchen Spezial-AlF anlegen.
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5. Die Gesellschaft legt mindestens 80% des von ihr zuge-
sagten Kapitals

(i) Uber Co-Investments in Gesellschaften

a) mitdem Schwerpunkt der Geschaftstatigkeit in
Deutschland,

b) die seit mindestens 2 Jahren bestehen und

c) einen Jahresumsatz von mindestens 10 Mio. EUR
haben und

(i) in solche Primary und Secondary Fund Investments
an, deren

(a) Anlagestrategie primar darauf ausgerichtet ist,
Kapital fir Anlagen in Gesellschaften mit dem
Schwerpunkt der Geschaftstatigkeit in Deutsch-
land zur Verfugung zu stellen,

(b) Manager uber Erfahrung aufgrund bisheriger
Investitionstatigkeit in solche Unternehmen ver-
fugen,

(c) Zielvolumen mindestens 100 Mio. EUR betragt.

6. Die in Ziffern 2 bis 4 genannten Grenzen miissen von
der Gesellschaft spatestens 18 Monate nach Beginn des
Vertriebs eingehalten werden. Nach Ablauf dieses Zeit-
raums sind die in Ziffern 2 bis 4 genannten Grenzen zum
Zeitpunkt der Abgabe einer Kapitalzusage fur ein Invest-
ment bzw. des Ankaufs eines Investments durch die
Gesellschaft zu beachten, um sicherzustellen, dass das
Eingehen eines Investments zum betreffenden Zeitpunkt
diese Grenzen nicht verletzt. Die in Ziffer 5 vorgesehene
Mindestanlageverpflichtung ist zum Zeitpunkt der Been-
digung der Investmenttatigkeit der Gesellschaft (d.h.
dem Zeitpunkt des letzten Eingehens einer Zahlungsver-
pflichtung der Gesellschaft in Bezug auf Investments) zu
erflllen.

7. Die Gesellschaft beabsichtigt unter Beachtung der in
diesen Anlagebedingungen enthaltenen Anlagegrund-
satze und Anlagegrenzen, parallel zu der German Access
Fund L.P. zu investieren. Bei der German Access Fund
L.P. handelt es sich um einen geschlossenen AIF in Form
einer englischen Limited Partnership, die von Deutsche
Alternative Asset Management (UK) Limited (,DAAM
UK") als Fondsmanager verwaltet wird.

112

Die zwischen der Gesellschaft, German Access Fund
L.P., der AIF-KVG und DAAM UK abzuschlieRende Co-
Investmentvereinbarung sieht vor, dass sich die AIF-KVG
und DAAM UK gegenseitig Uber potentielle Investment-
moglichkeiten informieren. Die AIF-KVG wird eine vorge-
schlagene Investmentmoglichkeit priifen und die Invest-
mententscheidung unabhangig von der Entscheidung
von DAAM UK im besten Interesse der Gesellschaft

und ihrer Anleger vornehmen, wobei im Rahmen der
Investmententscheidung auch das grundsatzliche Ziel
der parallelen Anlage mit der German Access Fund LP
berlcksichtigt wird. Sofern die AIF-KVG und DAAM UK
Ubereinstimmend eine positive Investmententscheidung
treffen, werden beide den Betrag bzw. eine Obergrenze
der jeweiligen Beteiligung an dem Investment festlegen.
Am Tag des letzten Closings bzw. sobald wie moglich
danach erfolgt gegebenenfalls eine Reallokation der
jeweiligen Beteiligungen an dem Investment. Hinsicht-
lich der Einzelheiten wird auf den Verkaufsprospekt ver-
wiesen.

Soweit eine Anlage Uber einen von der AIF-KVG verwal-
teten Spezial-AlF erfolgt, finden die vorstehenden Rege-
lungen dieser Ziffer 7 unter Einbeziehung des betreffen-
den Spezial-AlF entsprechende Anwendung.

8. Soweit Anlagen Uber eine Zwischengesellschaft einge-
gangen werden, kann die Zwischengesellschaft durch
die Gesellschaft sowohl mit Eigenkapital als auch mit
Fremdkapital (beispielsweise in Form von Gesellschaf-
terdarlehen) ausgestattet werden.

9. Die Gesellschaft darf nur nach dem Grundsatz der Risi-
komischung im Sinne von & 262 KAGB investieren.
Der zuvor genannte Grundsatz gilt als erflllt, wenn bei
wirtschaftlicher Betrachtungsweise eine Streuung des
Ausfallrisikos gewahrleistet ist. Die Gesellschaft muss
spatestens 18 Monate nach Beginn des Vertriebs risiko-
gemischt investiert sein.

§3
Kreditaufnahmen und Belastungen

Kreditaufnahmen zu Lasten des Gesellschaftsvermogens
sind verboten. Von dem vorstehenden Kreditaufnahmever-
bot ausgenommen ist die kurzfristige Zwischenfinanzierung
von ausstehenden Kapitaleinlagen zur Uberbriickung von
Einforderungsfristen, wenn der Zwischenkredit nach der
Kapitaleinzahlung unverzuglich zurickgefihrt wird, vor-
ausgesetzt, die Kreditaufnahme betragt maximal 10% der
gezeichneten Kommanditeinlagen (wie in 85 Nr. 1 dieser
Anlagebedingungen definiert), unabhangig von den auf die
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gezeichneten Kommanditeinlagen eingezahlten Betragen,
und erfolgt unter markttblichen Bedingungen. Die Kre-
ditaufnahme darf nur unter der weiteren Voraussetzung
erfolgen, dass sie nach Ende des erstmaligen Vertriebs der
Gesellschaft, oder, falls friiher, nach Ablauf von 18 Monaten
ab Beginn des Vertriebs, nicht 60% des Wertes der Vermo-
gensgegenstande der Gesellschaft Ubersteigt.

Die Belastung von Vermogensgegenstanden nach 8 1 Nr. 1
dieser Anlagebedingungen sowie die Abtretung und Belas-
tung von Forderungen aus Rechtsverhaltnissen, die sich
auf diese Vermogensgegenstande beziehen, sind zulassig,
wenn dies mit einer ordnungsgemalen Wirtschaftsfiihrung
vereinbar ist und die Verwahrstelle zustimmt, weil sie die
Bedingungen, unter denen die MaRnahmen erfolgen sollen,
fir marktiblich erachtet.

84
Derivate

Die Gesellschaft kann Derivategeschafte tatigen, um die im
Portfolio befindlichen Vermogensgegenstande gegen Wert-
verluste in Folge von Zins- und Wahrungsschwankungen
abzusichern.

85
Platzierungszeitraum, Kapitaleinzahlungen,
Anteilklassen

1. Der Platzierungszeitraum ist in verschiedene Platzie-
rungsabschnitte unterteilt: ein erster Platzierungsab-
schnitt ab dem Datum der Mitteilung der Bundesanstalt
fur Finanzdienstleistungsaufsicht (,BaFin”) gemaR 8 316
Abs. 3 KAGB, dass mit dem Vertrieb der Anteile an der
Gesellschaft begonnen werden kann, bis zum 30. Juni
2015 (erster Platzierungsabschnitt), ein weiterer Plat-
zierungsabschnitt vom 1. Juli 2015 bis zum 22. Septem-
ber 2015 (zweiter Platzierungsabschnitt) und ein dritter
Platzierungsabschnitt vom 23. September 2015 bis zum
15. Dezember 2015 (dritter Platzierungsabschnitt). Die
geschaftsfuhrende Kommanditistin kann bis zum Ende
des dritten Platzierungsabschnitts nach freiem Ermes-
sen entscheiden, den Platzierungszeitraum um einen
weiteren Platzierungsabschnitt zu verlangern, der spa-
testens am 9. Marz 2016 endet. Wahrend des Platzie-
rungszeitraums verpflichten sich Anleger durch Zeich-
nung in Hohe eines bestimmten Betrags (,,gezeichnete
Kommanditeinlage”), durch nachfolgende Einzahlungen
mittelbar Kommanditanteile bis zur Hohe des gezeichne-
ten Kapitals zu erwerben. Die geschaftsfiihrende Kom-
manditistin kann ab dem zweiten Platzierungsabschnitt
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jederzeit nach freiem Ermessen entscheiden, die Plat-
zierung vorzeitig zu beenden und die Gesellschaft fur die
Aufnahme weiterer Anleger zu schlieRen.

Anleger beteiligen sich zunachst mittelbar Gber die Treu-
hand-Kommanditistin. Der Erwerb von Anteilen erfolgt
schrittweise im Zuge der Erhohung des Kommandit-
kapitals der Treuhand-Kommanditistin. Die Treuhand-
Kommanditistin wird zu diesem Zweck ihren Komman-
ditanteil in Abhangigkeit von den bei Falligkeit nach den
folgenden Bestimmungen geleisteten Teilen der Einlage
der Anleger erhohen. Im Falle eines spateren Wechsels
von Anlegern in die Stellung von Direktkommanditisten
gilt dies entsprechend; insoweit erfolgt die Erhohung des
Anteils des Direktkommanditisten durch die Treuhand-
Kommanditistin (handelnd in Vollmacht fiir den jeweili-
gen Anleger).

. Beitretende Anleger haben unmittelbar zum Ende des

jeweiligen Platzierungsabschnitts, in dem der Beitritt
erfolgt, folgende Betrage an die Gesellschaft zu zahlen:

(a) 20% der jeweiligen gezeichneten Kommanditeinlage;

(b) Ausgabeaufschlag (siehe 86 dieser Anlagebedingun-
gen).

Die geschaftsfiihrende Kommanditistin kann Kapitala-
brufe bis zu sieben Jahre nach dem Ende des Platzie-
rungszeitraums tatigen, um Kaufpreise, Einzahlungsver-
pflichtungen oder sonstige Kosten und Verpflichtungen
der Gesellschaft, jeweils einschlie3lich zuktinftig zu
erwartender Verpflichtungen und Kosten, zu decken und
eine angemessene Liquiditatsreserve vorzuhalten. Es ist
moglich, Uber den unter (a) bezeichneten Teilbetrag hin-
aus mittels eines zusatzlichen Kapitalabrufs bereits zum
Ende des jeweiligen Platzierungsabschnitts eine weitere
Einzahlungsverpflichtung zu begrinden.

. Fir die Gesellschaft konnen verschiedene Anteilklassen

im Sinne von 88 149 Absatz 2i.V.m. 96 Absatz 1 KAGB
gebildet werden, die sich z. B. hinsichtlich des Ausga-
beaufschlags, der Verwaltungsvergltung, der Mindest-
anlagesumme oder einer Kombination dieser Merkmale
unterscheiden.

. Im Zeitpunkt der Griindung der Gesellschaft bestehen

die folgenden Anteilklassen:

Fur die Anteilklasse mit der Bezeichnung A werden
Kommanditanteile mit einer Mindestanlagesumme von
100.000 EUR und fir die Anteilklasse mit der Bezeich-
nung B werden Kommanditanteile mit einer Mindestan-
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lagesumme von 1.000.000 EUR zur Zeichnung angebo-
ten, wobei sich die Anteilklassen aufRer im Hinblick auf
die Mindestanlagesumme in Bezug auf die Hohe des
gemal 86 Nr. 2 dieser Anlagebedingungen erhobenen
Ausgabeaufschlags und der Initialkosten (gemaf’ 8 6 Nr.
3 dieser Anlagebedingungen) sowie die Hohe der gem.
87 Nr. 3 a) dieser Anlagebedingungen erhobenen Ver-
waltungsvergltung unterscheiden.

5. Der Anteilwert wird fur jede Anteilklasse gesondert
errechnet, indem die Ausschuttungen (einschlief3lich der
aus dem Gesellschaftsvermogen ggf. abzufihrenden
Steuern) und die Verwaltungsverglitung, die auf eine
bestimmte Anteilklasse entfallen, ausschlieRlich dieser
Anteilklasse zugeordnet werden.

Ausgabepreis und Kosten

86
Ausgabepreis, Ausgabeaufschlag, Initialkosten
und Steuern

1. Ausgabepreis

Der Ausgabepreis flir einen Anleger entspricht der Summe
aus seiner gezeichneten Kommanditeinlage in die Gesell-
schaft und dem Ausgabeaufschlag. Die gezeichnete Kom-
manditeinlage betragt fir jeden Anleger der Anteilklasse A
mindestens 100.000 EUR und fur jeden Anleger der Anteil-
klasse B mindestens 1.000.000 EUR. Hohere Summen mus-
sen ohne Rest durch 1.000 EUR teilbar sein.

Die Summe aus dem Ausgabeaufschlag und den wahrend
der Beitrittsphase anfallenden Initialkosten betragt fir Anteil-
klasse A maximal 9,5% und fiir Anteilklasse B maximal 5,8%
des Ausgabepreises.

2. Ausgabeaufschlag

Der Ausgabeaufschlag betragt flir die Anteilklasse A 5%
der gezeichneten Kommanditeinlage und fur die Anteil-
klasse B 3% der gezeichneten Kommanditeinlage. Es steht
der Gesellschaft frei, einen niedrigeren Ausgabeaufschlag
zu berechnen.

Der Ausgabeaufschlag wird durch die Gesellschaft als ein-
malige Vergutung an die Vertriebsstellen gezahlt.

3. Initialkosten

Neben dem Ausgabeaufschlag werden der Gesellschaft in
der Beitrittsphase einmalige Initialkosten in Hohe von fir
die Anteilklasse A bis zu 5,00 % der gezeichneten Komman-
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diteinlage, fiir die Anteilklasse B bis zu 3,00 % der gezeich-
neten Kommanditeinlage belastet. Die Initialkosten konnen
der Gesellschaft ab dem Zeitpunkt des Beitritts der jeweili-
gen Anleger in Rechnung gestellt werden.

In den Initialkosten sind unter anderem Vergutungen fir
Vertrieb, Marketing und Konzeptionsleistungen sowie die
Einsetzung der Komplementarin enthalten.

4. Steuern

Die Betrage berucksichtigen die aktuellen Umsatzsteuer-
satze. Bei einer Anderung des gesetzlichen Umsatzsteuer-
satzes werden die genannten Bruttobetrage bzw. Prozent-
satze entsprechend angepasst.

87
Laufende Kosten

1. Summe aller laufenden Vergutungen

Die Summe aller laufenden Vergttungen an die AIF-KVG
und an Gesellschafter der AIF-KVG oder der Gesellschaft
gemal’ der nachstehenden Ziffer 3 kann jahrlich

fur die Anteilklasse A

— ab dem Ende des ersten Platzierungsabschnitts bis
10 Jahre nach dem Ende des letzten Platzierungsab-
schnitts bis zu 1,27 % der Bemessungsgrundlage (wie
nachfolgend in Ziffer 2 definiert);

— im Falle der Laufzeitverlangerung vom Ende der
regelmaRigen Laufzeit der Gesellschaft bis zum
Beginn der Liquidationsphase der Gesellschaft bis zu
1,05% der Bemessungsgrundlage;

— wahrend der Liquidationsphase bis zu 0,75 % der
Bemessungsgrundlage;

und fur die Anteilklasse B

— ab dem Ende des ersten Platzierungsabschnitts bis
10 Jahre nach dem Ende des letzten Platzierungsab-
schnitts bis zu 1,07 % der Bemessungsgrundlage (wie
nachfolgend in Ziffer 2 definiert);

— im Falle der Laufzeitverlangerung vom Ende der
regelmaRigen Laufzeit der Gesellschaft bis zum
Beginn der Liquidationsphase der Gesellschaft bis zu
0,85% der Bemessungsgrundlage;

— waéhrend der Liquidationsphase bis zu 0,75 % der
Bemessungsgrundlage
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im jeweiligen Geschaftsjahr betragen, fiir den Zeitraum bis
zum Ablauf des Geschaftsjahrs 2015 mindestens jedoch
608.000 EUR.

Die Liquidationsphase der Gesellschaft, auf die vorstehend
Bezug genommen wird, beginnt ab Liquidationseréffnung
durch Laufzeitende, Gesellschafterbeschluss oder Eintritt
sonstiger Griinde nach 8 131 des Handelsgesetzbuches.

Klarstellend wird darauf hingewiesen, dass die vorstehende
Summe der laufenden Vergltung weder die gem. 8 7 Ziffer 6
dieser Anlagebedingungen anfallende Ankaufsverglitung, noch
die gem. 87 Ziffer 7 dieser Anlagebedingungen ggf. anfallende
erfolgsabhangige Ergebnisbeteiligung der AIF-KVG in ihrer
Funktion als geschaftsfihrende Kommanditistin umfasst.

2. Bemessungsgrundlage

Als Bemessungsgrundlage fur die Berechnung der laufen-
den Vergutungen gilt die Summe aus dem durchschnitt-
lichen Nettoinventarwert der Gesellschaft im jeweiligen
Geschaftsjahr und den bis zum jeweiligen Berechnungs-
stichtag von der Gesellschaft an die Anleger geleisteten
Auszahlungen, maximal aber 100 % der von den Anlegern
gezeichneten Kommanditeinlagen. Wird der Nettoinventar-
wert nur einmal jahrlich ermittelt, wird fiir die Berechnung
des Durchschnittswerts des Nettoinventarwerts dessen
Wert am Anfang und am Ende des Geschaftsjahres der
Gesellschaft zugrunde gelegt.

3. Vergutungen, die an die AIF-KVG und bestimmte
Gesellschafter zu zahlen sind:

a) Die AIF-KVG erhalt fiir die Verwaltung der Gesell-
schaft (einschlieRlich der Ubernahme der Funktion als
geschaftsfuhrende Kommanditistin) eine jahrliche Ver-
gutung, die sich wie folgt berechnet:

— fur die Anteilklasse A:

— ab dem Ende des ersten Platzierungsabschnitts
bis 10 Jahre nach dem Ende des letzten Platzie-
rungsabschnitts in Héhe von 1,1% p.a. der Bemes-
sungsgrundlage;

— im Falle der Laufzeitverlangerung vom Ende der
regelmaRigen Laufzeit der Gesellschaft bis zum
Beginn der Liquidationsphase der Gesellschaft in
Hohe von 0,9% p. a. der Bemessungsgrundlage;

— ab Beginn der Liquidationsphase bis zur vollstandi-
gen Beendigung der Gesellschaft 0,60% p. a. der
Bemessungsgrundlage.
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— fur die Anteilklasse B:

— ab dem Ende des ersten Platzierungsabschnitts bis
10 Jahre nach dem Ende des letzten Platzierungs-
abschnitts in Hohe von 0,90% p. a. der Bemes-
sungsgrundlage;

— im Falle der Laufzeitverlangerung vom Ende der
regelmalRigen Laufzeit der Gesellschaft bis zum
Beginn der Liquidationsphase der Gesellschaft in
Hohe von 0,70% p. a. der Bemessungsgrundlage;

— ab Beginn der Liquidationsphase bis zur vollstandi-
gen Beendigung der Gesellschaft 0,60% p. a. der
Bemessungsgrundlage.

Von der Fondsauflage bis zum Ablauf des Geschaftsjahrs
2015 betragt die Vergltung fiir die AIF-KVG mindestens
600.000 EUR. Die Mindestvergutung wird anteilig den
beiden Anteilklassen gemalR dem Verhaltnis der jeweils
gezeichneten Kommanditeinlagen zum Ende des letzten
Platzierungsabschnitts belastet. Die AIF-KVG ist berech-
tigt, auf die jahrliche Vergltung quartalsweise anteilige
Vorschusse auf Basis der jeweils aktuellen Planzahlen zu
erheben. Moégliche Uberzahlungen sind nach Feststellung
des tatsachlichen Nettoinventarwerts sowie der tatsachlich
geleisteten Auszahlungen auszugleichen.

Die AIF-KVG kann wesentliche Teile der Verwaltungsvergu-
tung zur Begleichung der Verglitung der von ihr beauftrag-
ten Dienstleister verwenden. Zusatzliche Kosten fur den
Anleger hierdurch fallen nicht an.

b) Der personlich haftende Gesellschafter der Gesellschaft
erhalt als Entgelt fur seine Haftungstuibernahme eine jahr-
liche Verglitung in Hohe von 0,025 % der Bemessungs-
grundlage, jedoch mindestens 8.000 EUR und hoéchstens
12.000 EUR im jeweiligen Geschaftsjahr. Er ist berech-
tigt, hierauf monatlich anteilige Vorschusse auf Basis der
jeweils aktuellen Planzahlen zu erheben.

Die Treuhand-Kommanditistin erhalt fir die von ihr auf
Grund des Treuhand- und Verwaltungsvertrags erbrach-
ten Leistungen, die sie allen Anlegern einschlieRlich den
Direktkommanditisten gegentber erbringt, eine jahrliche
Vergutung in Hohe von 0,12 % der Bemessungsgrund-
lage. Die Kosten werden von der Gesellschaft getragen.
Die Vergutung ist zum Ende des betreffenden Geschafts-
jahres zur Zahlung fallig. Die Treuhand-Kommanditistin
kann vierteljahrliche Vorschisse auf die Vergutung
anfordern. Uberschiissige Vorschiisse sind unmittelbar
nach der Abrechnung zum Falligkeitszeitpunkt zurtickzu-
zahlen.

C
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4. Verwahrstellenvergutung

Die jahrliche Verglitung fiir die Verwahrstelle betragt
0,054 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes der
Gesellschaft im jeweiligen Geschaftsjahr, mindestens
jedoch 31.535 EUR. Die Verwahrstelle kann hierauf monat-
lich anteilige Vorschusse auf Basis der jeweils aktuellen
Planzahlen erhalten.

5. Aufwendungen, die zu Lasten der Gesellschaft gehen:

a) Folgende nach Auflage des Investmentvermogens ent-
stehende Kosten einschlieRlich ggf. darauf entfallender
Steuern konnen der Gesellschaft in Rechnung gestellt
werden:

1. Kosten fur den externen Bewerter flir die Bewertung
der Vermogensgegenstande gem. 88261, 271 KAGB;

2. bankubliche Depot- und Kontogebuhren auf3erhalb
der Verwahrstelle, ggf. einschlieRlich der bankubli-
chen Kosten fur die Verwahrung auslandischer Ver-
mogensgegenstande im Ausland;

3. Aufwendungen fir die Beschaffung von Fremdkapi-
tal, insbesondere an Dritte gezahlte Zinsen;

4. fir die Vermogensgegenstande entstehende Bewirt-
schaftungskosten (Verwaltungs- und Betriebskosten,
die von Dritten in Rechnung gestellt werden);

5. Kosten flr die Prifung der Gesellschaft durch deren
Abschlussprifer;

6. Von Dritten in Rechnung gestellte Kosten fir die Gel-
tendmachung und Durchsetzung von Rechtsanspru-
chen der Gesellschaft sowie der Abwehr von gegen
die Gesellschaft erhobenen Anspriichen;

7. Gebuhren und Kosten, die von staatlichen und ande-
ren 6ffentlichen Stellen in Bezug auf die Gesellschaft
erhoben werden;

8. Kosten fur Rechts- und Steuerberatung im Hinblick
auf die Gesellschaft und ihre Vermogensgegenstande
(einschlielich steuerrechtlicher Bescheinigungen
beziehungsweise Steuererklarungen), die von exter-
nen Rechts- oder Steuerberatern in Rechnung gestellt
werden;

9. Kosten fir die Beauftragung von Stimmrechtsbevoll-
machtigten, soweit diese gesetzlich erforderlich sind,
sowie
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10.von der Gesellschaft geschuldete Steuern und Abgaben.

b

-

Auf Ebene der von der Gesellschaft gehaltenen Zwi-
schengesellschaften oder sonstigen Beteiligungs-
gesellschaften konnen ebenfalls Kosten nach Mal3gabe
von Buchstabe a) Ziffern 1-9 anfallen; sie werden nicht
unmittelbar der Gesellschaft in Rechnung gestellt, gehen
aber unmittelbar in die Rechnungslegung der Zweckge-
sellschaft ein, schmalern ggf. deren Vermogen und wir-
ken sich mittelbar Uber den Wertansatz der Beteiligung
in der Rechnungslegung auf den Nettoinventarwert der
Gesellschaft aus.

c) Aufwendungen, die bei einer Zwischengesellschaft oder
sonstigen Beteiligungsgesellschaft aufgrund von beson-
deren Anforderungen des KAGB entstehen, sind von den
daran beteiligten Gesellschaften, die diesen Anforderun-
gen unterliegen, im Verhaltnis ihrer Anteile zu tragen.

6. Transaktions- und Investitionskosten

a) Im Falle des Erwerbs eines Vermogensgegenstandes
nach 8§ 1 Ziffer 1 (i) bis (iii) dieser Anlagebedingungen
(8261 Absatz 1 Nr. 4 bis 6 KAGB) in Form eines Primary
Fund Investments, eines Secondary Fund Investments
bzw. eines Co-Investments

fur die Anteilklasse A

— erhalt die AIF-KVG jeweils eine einmalige Ankaufs-
gebihrin Hohe von 1,1 % der gegeniiber dem
jeweiligen Zielfonds bzw. Co-Investment abgege-
benen Kapitalzusage bzw. des vereinbarten Kauf-
preises

fur die Anteilklasse B

— erhalt die AIF-KVG jeweils eine einmalige Ankaufs-
gebihrin Hohe von 0,9 % der gegenliber dem
jeweiligen Zielfonds bzw. Co-Investment abgege-
benen Kapitalzusage bzw. des vereinbarten Kauf-
preises.

Die Transaktionsgebuhr fallt auch an, wenn die AIF-KVG
den Erwerb fur Rechnung einer Zwischengesellschaft
tatigt, an der die Gesellschaft beteiligt ist.

Im Fall des Erwerbs eines Vermogensgegenstandes
durch die AIF-KVG fiir Rechnung einer Zwischengesell-
schaft, an der die Gesellschaft beteiligt ist, ist ein Anteil
der abgegebenen Kapitalzusagen beziehungsweise des
Kaufpreises in Hohe des an der Zwischengesellschaft
gehaltenen Anteils anzusetzen. Im Falle des Erwerbs
einer Beteiligung an einer Zwischengesellschaft ist ein
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Anteil des Verkehrswerts der von der Zwischengesell-
schaft gehaltenen Vermogenswerte in Hohe des an der
Zwischengesellschaft gehaltenen Anteils anzusetzen.

b) Der Gesellschaft werden die im Zusammenhang mit Ver-
aulRerungen oder sonstigen Transaktionen von Dritten
in Rechnung gestellten Kosten belastet, soweit es sich
nicht um einen Erwerbsvorgang handelt, fur den eine
Vergutung nach Buchstabe a) anfallt. Diese Aufwen-
dungen einschliel3lich der in diesem Zusammenhang
anfallenden Steuern konnen der Gesellschaft unabhan-
gig vom tatsachlichen Zustandekommen des Geschafts
belastet werden.

7. Erfolgsabhangige Ergebnisbeteiligung

Die geschaftsfiihrende Kommanditistin erhalt zusatzlich
zu ihrer laufenden Vergutung eine erfolgsabhangige Betei-
ligung am Gewinn (realisiertes Ergebnis) der Gesellschaft
fur ihre im Gesellschafterverhaltnis erbrachten Leistungen,
sobald die Auszahlungen der Gesellschaft an die Anleger
einer Anteilklasse einen bestimmten Schwellenwert Uber-
schritten haben.

Der Schwellenwert ist erreicht, wenn von der Gesellschaft
an die Anleger einer Anteilklasse Auszahlungen in Hohe der
Summe aus den von ihnen geleisteten Einlagen (ohne Aus-
gabeaufschlag), etwaigen Vorzugsausschuttungen (siehe

8 8.3 dieser Anlagebedingungen) und eines Betrags in Hohe
von 8% p.a. ihres durchschnittlich gebundenen Kapitals
erfolgt sind. Das durchschnittlich gebundene Kapital wird
fur jede Anteilklasse monatlich berechnet und bestimmt
sich nach den zum jeweiligen Zeitpunkt von den Anlegern
der betreffenden Anteilklasse geleisteten Einlagen (ohne
Ausgabeaufschlag), jedoch unter Abzug bereits getatigter
Auszahlungen der Gesellschaft an die Anleger.

Nach Erreichen des Schwellenwertes gelten fir die betref-
fende Anteilklasse folgende Regelungen zur Ergebnisvertei-
lung unter Bertcksichtigung der erfolgsabhangigen Ergeb-
nisbeteiligung der geschaftsflihrenden Kommanditistin:

a) Zunachst steht der verbleibende Gewinn solange in vol-
ler Hohe der geschaftsfiihrenden Kommanditistin zu, bis
diese insgesamt 12,5% des Betrags der an die Anleger
der betreffenden Anteilklasse erfolgten Auszahlungen
in Hohe von 8% p. a. des durchschnittlich gebundenen
Kapitals erhalten hat.

b) Von dem danach verbleibenden Gewinn werden 12,5%
dem laufenden Konto der geschaftsfuhrenden Komman-
ditistin und 87,5% den Anlegern der betreffenden Anteil-
klasse zugewiesen.
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Wenn und soweit die geschaftsfuhrende Kommanditistin
eine erfolgsabhangige Ergebnisbeteiligung im Wege von
Auszahlungen nach 8 8 dieser Anlagebedingungen erhal-

ten hat, im Rahmen der Schlussabrechnung der Liquidation
jedoch festgestellt wird, dass die Anleger der betreffenden
Anteilklasse den Schwellenwert bei Vornahme der Schluss-
zahlung nicht erreichen wirden, ist die geschaftsfiihrende
Kommanditistin zur Riickzahlung der erfolgsabhangigen
Ergebnisbeteiligung an die Gesellschaft verpflichtet, bis auf
Ebene der Anleger der betreffenden Anteilklasse der Schwel-
lenwert bei (entsprechend angepasster) Schlusszahlung
erreicht wird. Der an die Gesellschaft seitens der geschafts-
fihrenden Kommanditistin ggf. gemaR diesem Absatz
zurlickzufiihrende Betrag ist betragsmaRig beschrankt auf
die von der geschaftsfihrenden Kommanditistin insgesamt
erhaltenen Ausschuttungen abzlglich der auf die entspre-
chenden Betrdage gezahlten, bestandskraftig festgestellten
und auf Grundlage der zum Zeitpunkt der Rickfiihrung gel-
tenden steuerlichen Bestimmungen zu erwartenden Steuern.

8. Geldwerte Vorteile

Geldwerte Vorteile, die die AIF-KVG oder ihre Gesellschafter
oder Gesellschafter der Gesellschaft im Zusammenhang mit
der Verwaltung der Gesellschaft oder der Bewirtschaftung
der dazu gehorenden Vermogensgegenstande erhalten,
werden auf die Verwaltungsverglitung angerechnet.

9. Sonstige vom Anleger zu entrichtende Kosten

a) Der Anleger hat der Treuhand-Kommanditistin im Falle
einer Beendigung der Treugeberstellung und einer
eigenen Eintragung als Kommanditist die dadurch ent-
standenen und nachgewiesenen Kosten und Auslagen
(einschlieRlich Notargebuhren, Handelsregistervoll-
macht- und Registerkosten) zu erstatten.

b) Beivorzeitigem Ausscheiden aus der Gesellschaft oder
einer Ubertragung eines Anteils auf einen Erwerber oder
Rechtsnachfolger kann die Treuhand-Kommanditistin
vom Anleger (beziehungsweise im Falle der Ubertragung
vom Erwerber bzw. Rechtsnachfolger) Erstattung fir
notwendige Kosten und Auslagen (einschlief3lich Notar-
geblihren, Handelsregistervollmacht- und Registerkos-
ten) in nachgewiesener Hohe, jedoch jeweils nicht mehr
als 3,5% des Anteilwertes verlangen. Die Kosten und
Auslagen konnen auch bei der Ausschuttung in Abzug
gebracht werden.

10. Erwerb von Anteilen an Ziel-Investmentvermogen
Beim Erwerb von Anteilen an Ziel-Investmentvermogen,
die direkt oder indirekt von der AIF-KVG selbst oder einer
anderen Gesellschaft verwaltet werden, mit der die AlF-
KVG durch eine wesentliche unmittelbare oder mittelbare
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Beteiligung verbunden ist, darf die AIF-KVG oder die andere
Gesellschaft keine Ausgabeaufschlage berechnen.

Beteiligt sich die Gesellschaft an Ziel-Investmentvermaogen,
die von der AIF-KVG selbst verwaltet werden, so werden die
von der AIF-KVG in ihrer Funktion als Kapitalverwaltungs-
gesellschaft des Ziel-Investmentvermogens vereinnahmten
Verwaltungsvergutungen auf die Verwaltungsvergutung
der AIF-KVG auf Ebene der Gesellschaft angerechnet. Die
KVG wird sicherstellen, dass die von ihr auf Ebene des Ziel-
Investmentvermogens vereinnahmten Verwaltungsvergu-
tungen die entsprechenden Vergutungen auf Ebene der
Fondsgesellschaft nicht Gbersteigen.

Die AIF-KVG hat zudem im Jahresbericht die Vergutung
offen zu legen, die von einer anderen Kapitalverwaltungs-
gesellschaft oder einer anderen Gesellschaft, mit der die
AIF-KVG jeweils durch eine wesentliche unmittelbare oder
mittelbare Beteiligung verbunden ist, als Verwaltungsver-
gutung fur die von der Gesellschaft gehaltenen Anteile an
Ziel-Investmentvermogen berechnet wurde.

11. Steuern

Die Betrage berucksichtigen die aktuellen Umsatzsteuer-
satze. Bei einer Anderung des gesetzlichen Umsatzsteuer-
satzes werden die genannten Bruttobetrage bzw. Prozent-
satze entsprechend angepasst.

Ertragsverwendung, Geschaftsjahr,
Dauer und Berichte

§8
Ausschuttungen

1. Sachwertausschuttungen sind unzulassig.

2. Die freie verfligbare Liquiditat der Gesellschaft soll an
die Anleger nur ausgezahlt werden, soweit sie nicht nach
Auffassung der geschaftsfihrenden Kommanditistin zur
Wiederanlage im Rahmen der gesellschaftsvertraglichen
Beschrankungen, als angemessene Liquiditatsreserve
zur Sicherstellung einer ordnungsgemalfen Fortfuhrung
der Geschafte der Gesellschaft bzw. zur Erfillung von
Zahlungsverbindlichkeiten (einschliellich Eventualver-
bindlichkeiten) oder zur Substanzerhaltung der Gesell-
schaft notwendig ist. Die Hohe der Auszahlungen kann
variieren. Es kann zur Aussetzung der Auszahlungen
kommen.

118

3. Die Auszahlung erfolgt grundsatzlich nach dem Verhaltnis
der Kapitalanteile. Die in 8 7 Ziffer 7 dieser Anlagebedin-
gungen enthaltenen Regelungen zur Ergebnisverteilung
finden in Bezug auf die Verteilung von Ausschtttungen
entsprechende Anwendung. Soweit das Ergebnis nach
8 7 dieser Anlagebedingungen Anlegern der Anteilklasse
A und Anlegern der Anteilklasse B abweichend von den
Kapitalanteilen zugewiesen werden, erfolgt auch bei
der Ermittlung der an die Anleger der Anteilklasse A und
Anleger der Anteilklasse B auszuzahlenden Betrage eine
abweichende Zuteilung. Wenn Anleger Kapitaleinzah-
lungen vor dem Beitritt des letzten Anlegers leisten, so
erhalten diese eine Vorzugsausschuttung in Hohe von
5% p.a. der vorzeitig eingezahlten Betrage bezogen auf
den Zeitraum der jeweiligen Einzahlung durch die friher
beitretenden Anleger bis zu dem Zeitpunkt der Falligkeit
der Einzahlungsverpflichtung(en) durch den zuletzt bei-
tretenden Anleger.

89
Geschaftsjahr, Laufzeit und Berichte

1. Das Geschaftsjahr der Gesellschaft ist das Kalenderjahr;
das erste Geschaftsjahr ist ein Rumpfgeschaftsjahr.

2. Die Gesellschaft ist entsprechend dem Gesellschaftsver-
trag der Gesellschaft befristet. Die Laufzeit betragt zehn
Jahre ab dem Ende des Platzierungszeitraums mit drei-
maliger Verlangerungsoption der geschaftsfuhrenden
Kommanditistin um jeweils ein Jahr unter der Voraus-
setzung, dass die Verlangerung nach pflichtgemallem
Ermessen der geschaftsfuhrenden Kommanditistin im
Interesse der Anleger liegt. Anschlief3end kann die Lauf-
zeit auf Vorschlag der geschaftsfuhrenden Kommandi-
tistin mit Zustimmung der Gesellschafterversammlung,
die der einfachen Mehrheit der abgegebenen Stimmen
bedarf, bis zu zweimal um jeweils ein weiteres Jahr
verlangert werden, sofern dies nach pflichtgemalRem
Ermessen der geschaftsfiihrenden Kommanditistin im
Hinblick auf die Liquidation beziehungsweise Veraule-
rung der Investments im Interesse der Anleger liegt. Sie
wird nach Ablauf der Laufzeit aufgelost und abgewickelt
(liguidiert).

3. Wahrend der Laufzeit der Gesellschaft bestehen keine
ordentlichen Kiindigungsrechte der Anleger. Ein Aus-
scheiden von Anlegern aus der Gesellschaft oder die
Kindigung des Gesellschaftsverhaltnisses sind daher
nur moglich, wenn die Voraussetzungen nachstehender
Ausnahmesituationen gegeben sind. Solche Ausnahme-
situationen sind (i) die Entscheidung, die Beteiligungs-
moglichkeit an der Gesellschaft nicht weiter anzubieten
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und die Rickabwicklung der Gesellschaft gem. §4.3 des
Gesellschaftsvertrags, (ii) der Ausschluss eines nicht
zulassigen Kommanditisten gemaf §84.4 des Gesell-
schaftsvertrags, (iii) der Ausschluss eines sdumigen
Kommanditisten gemalR 8 5.4 des Gesellschaftsver-
trags, (iv) der Ausschluss der Erben bei unberechtigter
Nachfolge gemaf3 § 16.2 des Gesellschaftsvertrags, (v)
die Kiindigung aus wichtigem Grund unter den Voraus-
setzungen des 8 17.1 des Gesellschaftsvertrags, (vi) das
Ausscheiden aus wichtigem Grund unter den Voraus-
setzungen des § 17.2 des Gesellschaftsvertrags, (vii) der
Ausschluss aus wichtigem Grund unter den Vorausset-
zungen des 8 17.3 des Gesellschaftsvertrags und (viii)
das Ausscheiden eines Anlegers aus der Gesellschaft
oder die Kiindigung des Gesellschaftsverhaltnisses auf-
grund zwingender gesetzlicher Vorschriften. Flir einen
(durch Ausschluss oder Kiindigung) ausscheidenden
Anleger betragt der Abfindungsanspruch gegen die
Gesellschaft 80 % des Verkehrswerts der Beteiligung.

4. Im Rahmen der Liquidation der Gesellschaft werden
die laufenden Geschéafte beendet, etwaige noch offene
Forderungen der Gesellschaft eingezogen, das librige
Vermogen in Geld umgesetzt und etwaige verbliebene
Verbindlichkeiten der Gesellschaft beglichen. Ein nach
Abschluss der Liquidation verbleibendes Vermogen der
Gesellschaft wird nach den Regeln des Gesellschafts-
vertrags und den anwendbaren handelsrechtlichen Vor-
schriften verteilt.

5. Spatestens sechs Monate nach Ablauf des Geschaftsjah-
res der Gesellschaft erstellt die AIF-KVG einen Jahresbe-
richt gemafR 8 1568 KAGB in Verbindung mit § 135 KAGB,
auch in Verbindung mit 8 101 Absatz 2 KAGB. Zudem
sind die in 8 148 Absatz 2 KAGB genannten Angaben im
Anhang des Jahresberichtes zu machen.

6. Der Jahresbericht ist bei den im Verkaufsprospekt und
in den wesentlichen Anlegerinformationen angegebe-
nen Stellen erhaltlich; er wird ferner im Bundesanzeiger
bekannt gemacht.
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§10
Aufnahme in andere Investmentvermogen und
Aufnahme von anderen Investmentvermogen

Die Gesellschaft kann unter Wahrung der jeweils geltenden
gesetzlichen Voraussetzungen und Beschrankungen, wie
etwa des Umwandlungsgesetzes, sowie der Bestimmungen
der Anlagebedingungen und des Gesellschaftsvertrags in
ein anderes Investmentvermogen aufgenommen werden.
Die Gesellschaft kann ferner unter denselben Voraussetzun-
gen ein anderes Investmentvermogen in das Gesellschafts-
vermogen aufnehmen.

8§11
Salvatorische Klausel

Sollten einzelne Bestimmungen dieser Anlagebedingun-
gen ganz oder teilweise unwirksam sein oder sollte sich in
diesen Anlagebedingungen eine Licke befinden, so soll
hierdurch die Gultigkeit der Gbrigen Bestimmungen nicht
bertuhrt werden. Anstelle der unwirksamen Bestimmung
oder zur Auffullung der Licke soll eine angemessene Rege-
lung gelten, die dem gewtinschten wirtschaftlichen und
rechtlichen Ergebnis soweit wie moglich entspricht.
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Anhang 2 §1
Gesellschaftsvertrag Firma und Sitz, Anlagebedingungen
1.1
Firma

Gesellschaftsvertrag der PED Private
Equity Deutschland GmbH & Co.
geschl. Inv. KG

Inhalt

81 Firma und Sitz, Anlagebedingungen

82 Gegenstand, Fremdverwalteter Publikums-AlF,
Verwahrstelle, Anzeigeverfahren

83 Dauer der Gesellschaft, Geschaftsjahr

84 Gesellschafter, Kapital, Beitritt

85 Einlage, Kapitalanteile, Ausschluss der Nach-
schusspflicht, Kapitalabrufe, Haftung

86 Verfugung Uber Kommanditanteile

87 Aufgaben, Rechte und Pflichten der Treuhand-
Kommanditistin, Rechtsstellung der Treugeber,

Kosten
88 Widerspruchs-, Kontroll- und Einsichtsrecht
89 Geschaftsfihrung und Vertretung, externe Kapital-

verwaltungsgesellschaft

810 Haftung der Gesellschaftsorgane

811 Beschlussfassung, Gesellschafterversammlung;
schriftliches Verfahren

812 Beirat

813 Jahresbericht (Jahresabschluss und Lagebericht)

814 Beteiligung am Vermogen der Gesellschaft,
Ergebnisverteilung und Ausschuttung

8§15 Konten der Gesellschafter

816 Tod eines Kommanditisten/Treugeber

817 Kindigung/Ausscheiden eines Gesellschafters

818 Abfindungsanspriiche bei Ausscheiden eines
Gesellschafters

819 Liquidation; Verauerung von Gesellschafts-
vermogen

820 Kommanditistenregister, Vertraulichkeit, Auskiinfte,
Mitteilungen

821 Handelsregistervollmacht

822 Schriftform

8§23 Salvatorische Klausel, Erfullungsort, Gerichtsstand,

Rechtswahl

Die Gesellschaft ist eine Kommanditgesellschaft im Sinne
des § 149 Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB). Die Firma lau-
tet: PED Private Equity Deutschland GmbH & Co. geschl.
Inv. KG (die , Gesellschaft”).

1.2
Sitz
Sitz der Gesellschaft ist Koln.

1.3

Anlagebedingungen

Das Rechtsverhaltnis der Gesellschaft zu ihren Gesellschaf-
tern bestimmt sich nach den als Anlage beigefligten Anla-
gebedingungen (die ,Anlagebedingungen”) in Verbindung
mit diesem Gesellschaftsvertrag.

§2
Gegenstand, Fremdverwalteter Publikums-AlIF,
Verwahrstelle, Anzeigeverfahren

Die Gesellschaft ist ein fremdverwalteter geschlossener
Publikums-AlIF im Sinne des KAGB.

2.1

Gegenstand

Gegenstand des Unternehmens ist ausschlief3lich die
Anlage und Verwaltung der Mittel der Gesellschaft nach
einer festgelegten Anlagestrategie zur gemeinschaftlichen
Kapitalanlage nach den 88 261 bis 272 KAGB zum Nutzen
der Anleger. Dies beinhaltet insbesondere Aufbau, Halten
und Verwalten eines Portfolios von passiven Kapitalan-
lagen, deren regionaler Fokus auf Deutschland liegt, in
eigenem Namen und auf eigene Rechnung, insbesondere
durch unmittelbare oder mittelbare Beteiligungen an Pri-
vate Equity Fondsstrukturen (einschlieRlich Feeder-Fonds
oder vergleichbaren Strukturen) sowie unmittelbare oder
mittelbare Co-Investments in Gesellschaften (nachstehend
gemeinsam ,Beteiligungsgesellschaften”). Die Gesellschaft
kann Anlagen an Beteiligungsgesellschaften auch tuber
eine oder mehrere Zwischengesellschaften, an denen die
Gesellschaft als Gesellschafterin beteiligt ist, eingehen oder
Beteiligungen auf eine oder mehrere solcher Zwischenge-
sellschaften tbertragen.

2.2
Kreditaufnahmen und Belastungen
Kreditaufnahmen zu Lasten des Gesellschaftsvermogens
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sind verboten. Von dem vorstehenden Kreditaufnahmever-
bot ausgenommen ist die kurzfristige Zwischenfinanzierung
von ausstehenden Kapitaleinlagen zur Uberbriickung von
Einforderungsfristen, wenn der Zwischenkredit nach der
Kapitaleinzahlung unverziglich zurtickgefuhrt wird, voraus-
gesetzt, die Fremdkapitalaufnahme betragt maximal 10 %
der gezeichneten Einlagen, unabhangig von den auf die
gezeichneten Einlagen eingezahlten Betragen und erfolgt
unter marktublichen Bedingungen. Die Kreditaufnahme
darf nur unter der weiteren Voraussetzung erfolgen, dass
sie nach Ende des erstmaligen Vertriebs der Gesellschaft,
oder, falls friiher, nach Ablauf von 18 Monaten ab Beginn
des Vertriebs, nicht 60 % des Wertes der Vermdgensgegen-
stande der Gesellschaft tGbersteigt.

Die Belastung von Vermogensgegenstanden der Gesell-
schaft sowie die Abtretung und Belastung von Forderungen
aus Rechtsverhaltnissen, die sich auf diese Vermogens-
gegenstande beziehen, sind zulassig, wenn dies mit einer
ordnungsgemalen Wirtschaftsfihrung vereinbar ist und
die Verwahrstelle zustimmt, weil sie die Bedingungen, unter
denen die MalRnahmen erfolgen sollen, fir marktublich
erachtet.

2.3

Fremdverwaltung

Die Gesellschaft, ein geschlossener Publikums-AlF im
Sinne des KAGB, bestellt die Geschaftsfliihrende Komman-
ditistin als externe AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaftim
Sinne des 8 17 Abs. 2 Nr. 1 KAGB. Damit obliegt ihr neben
der Ausfuhrung der allgemeinen Verwaltungstatigkeit ins-
besondere die Anlage und Verwaltung der Mittel der Gesell-
schaft (einschlielRlich des Risikomanagements) im Namen
und auf Rechnung der Gesellschaft. Die Geschaftsfihrende
Kommanditistin kann einzelne Tatigkeiten auf Dritte aus-
lagern.

Die Gesellschafter erteilen hiermit ausdrtcklich ihre Zustim-
mung zur Bestellung der Geschaftsfuhrenden Kommandi-
tistin als externe AlF-Kapitalverwaltungsgesellschaft durch
Abschluss eines gesonderten Fremdverwaltungsvertrages
und der damit verbundenen Ubertragung der ihr zugewiese-
nen Aufgaben.

2.4

Verwahrstelle

Die Gesellschaft wird eine AlF-Verwahrstelle im Sinne der
88 80 ff. KAGB beauftragen; die Verwahrstelle handelt
unabhangig von der Gesellschaft sowie der Geschaftsflih-
renden Kommanditistin und ausschlieflich im Interesse der
Gesellschafter. Der Verwahrstelle obliegen die nach den
gesetzlichen Vorschriften und dem Verwahrstellenvertrag
vorgeschriebenen Aufgaben.
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2.5

Anzeigeverfahren und Vertrieb

Der Vertrieb von Kommanditanteilen der Gesellschaft ist
erst nach erfolgreicher Durchflihrung des Anzeigeverfah-
rens gem. 8 316 KAGB moglich.

§3
Dauer der Gesellschaft, Geschaftsjahr

3.1

RegelmaRige Laufzeit

Die Gesellschaft beginnt im AuRenverhaltnis mit ihrer Ein-
tragung im Handelsregister und im Innenverhaltnis der
Gesellschafter untereinander mit Abschluss dieses Ver-
trags. Die Laufzeit betragt zehn Jahre ab dem Ende des
Platzierungszeitraums gemaf 8 4.3 mit dreimaliger Verlan-
gerungsoption der Geschaftsfuhrenden Kommanditistin
um jeweils ein Jahr unter der Voraussetzung, dass die Ver-
langerung nach pflichtgemalkem Ermessen der Geschafts-
fuhrenden Kommanditistin im Interesse der Anleger liegt.
AnschlieRend kann die Geschéaftsfiihrende Kommanditistin
die Laufzeit mit Zustimmung der Gesellschafterversamm-
lung, die der einfachen Mehrheit der abgegebenen Stim-
men bedarf, bis zu zweimal um jeweils ein weiteres Jahr
verlangern, sofern dies nach pflichtgemafRem Ermessen
der Geschaftsfiihrenden Kommanditistin im Hinblick auf
die Liquidation beziehungsweise VeraulRerung der Beteili-
gungsgesellschaften im Interesse der Anleger liegt.

Nach dem Ende der Laufzeit wird die Gesellschaft aufgelost
und gemafd 8 19 liquidiert.

3.2

Geschaftsjahr

Geschaftsjahrist das Kalenderjahr. Das Geschaftsjahr 2014
ist ein Rumpfgeschaftsjahr.

§4
Gesellschafter, Kapital, Beitritt

4.1

Personlich haftende Gesellschafterin

Personlich haftende Gesellschafterin ist die PED Private
Equity Deutschland Beteiligungs GmbH, eingetragen im
Handelsregister des Amtsgerichts KéIn unter HRB 80642
(die ,,Komplementarin”). Sie leistet keine Einlage und ist
nicht am Kapital der Gesellschaft beteiligt. Die Komplemen-
tarin ist fur Rechtsgeschafte gegenuber der Gesellschaft
und den Gesellschaftern von den Beschrankungen des
8181 BGB befreit. Die Komplementarin muss stets mindes-
tens zwei Geschaftsfuhrer haben.
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4.2

Geschaftsfihrende Kommanditistin/ Treuhand-Komman-
ditistin

Geschaftsfihrende Kommanditistin ist die DB Private
Equity GmbH, eingetragen im Handelsregister des Amts-
gerichts Kéln unter HRB 63521 (die ,,Geschaftsflihrende
Kommanditistin”). Die Geschaftsfihrende Kommanditistin
halt eine Einlage in Hohe von 500 EUR, die in voller Hohe
als Haftsumme in das Handelsregister eingetragen ist. Die
Geschaftsfihrende Kommanditistin ist fir Rechtsgeschafte
gegenuber der Gesellschaft und den Gesellschaftern von
den Beschrankungen des § 181 BGB befreit.

Treuhand-Kommanditistin ist die DI Deutsche Immobilien
Treuhandgesellschaft mbH mit Sitz in Frankfurt am Main,
eingetragen im Handelsregister des Amtsgerichts Frankfurt
am Main unter HRB 36832 (die , Treuhand-Kommanditistin”).
Die Treuhand-Kommanditistin ist zundchst mit einer der
Hafteinlage entsprechenden Pflichteinlage von 100 EUR
beteiligt.

4.3

Kapitalerhohung

Die Treuhand-Kommanditistin ist unter Befreiung von den
Beschrankungen des 8 181 BGB bevollmachtigt, ihren Kom-
manditanteil (Summe der Haft- und zusatzlichen Pflicht-
einlagen) nach Zeichnung von Treugebern, sowie im Falle
des spateren Wechsels von Treugebern in die Stellung

von Direktkommanditisten, deren Anteile (handelnd in
Vollmacht), ohne Zustimmung der Mitgesellschafter nach
Mafgabe der nachfolgenden Regelungen und von 84.4 und
§5.1 auf bis zu 100 Mio. EUR (maximales Platzierungsvolu-
men) zu erhohen. Die Treuhand-Kommanditistin wird ihren
Kommanditanteil (und im Falle des Wechsels eines Treuge-
bers in die Stellung eines Kommanditisten dessen Anteil) zu
diesem Zweck schrittweise in Abhangigkeit von den bei Fal-
ligkeit gemal} 8 5.4 geleisteten Teilen der Einlagen der Treu-
geber (beziehungsweise des Kommanditisten) erhohen. Fur
die Vornahme der Kapitalerhohungen erteilt der Anleger der
Treuhand-Kommanditistin eine entsprechende Vollmacht.
Diese bleibt fur einen Zeitraum von sieben Jahren nach
Ende des Platzierungszeitraums bestehen.

Die Erhohung erfolgt fir die fristgerecht bis zum Falligkeits-
tag (einschlie3lich) geleisteten Einlagebetrage mit Wir-
kung zum Ablauf des Falligkeitstages; bei spaterer Zahlung
grundsatzlich zum Zeitpunkt des Eingangs des jeweiligen
Teilbetrags (zuzuglich Zinsen nach §5.4). Leisten mehrere
Anleger Teilbetrage ihrer Einlagen nach dem jeweiligen
Falligkeitszeitpunkt, kann die Treuhand-Kommanditistin in
ihrem Ermessen die Erhohungen in Bezug auf die jeweiligen
Anleger zu einem oder mehreren Zeitpunkten blindeln, vor-
ausgesetzt, die Erhohung erfolgt nicht spater als zehn Bank-
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arbeitstage nach Eingang der jeweiligen Zahlung. In Bezug
auf Anleger, die ihre Teilbetrage (ggf. zuzuglich Zinsen nach
85.4) nicht leisten, erfolgt keine weitere Kapitalerhéhung.
Die Moglichkeit des Ausschlusses saumiger Anleger nach
85.4 bleibt unberihrt.

Die Geschaftsfuhrende Kommanditistin kann das maximale
Platzierungsvolumen einmalig oder mehrfach erhohen. Sie
wird die Treuhand-Kommanditistin Uber eine etwaige Erho-
hung rechtzeitig informieren.

Der Platzierungszeitraum lauft ab dem Datum der Mittei-
lung der Bundesanstalt fur Finanzdienstleistungsaufsicht
(die ,,BaFin”) gemaR 8316 Abs. 3 KAGB, dass mit dem
Vertrieb der Anteile an der Gesellschaft begonnen werden
kann, (,Vertriebsbeginn”) vorbehaltlich einer Verlangerung
durch die Geschaftsfiihrende Kommanditistin bis zum

15. Dezember 2015 (der ,,Platzierungszeitraum”) und ist in
verschiedene Platzierungsabschnitte unterteilt: ein erster
Platzierungsabschnitt bis zum 30. Juni 2015 (erster Platzie-
rungsabschnitt), ein weiterer Platzierungsabschnitt vom

1. Juli 2015 bis zum 22. September 2015 (zweiter Platzie-
rungsabschnitt), ein dritter Platzierungsabschnitt vom 23.
September 2015 bis zum 15. Dezember (dritter Platzierungs-
abschnitt). Die Geschaftsfihrende Kommanditistin kann bis
zum Ende des dritten Platzierungsabschnitts nach freiem
Ermessen entscheiden, den Platzierungszeitraum um einen
weiteren Platzierungsabschnitt zu verlangern, der spates-
tens am 9. Marz 2016 endet. Wahrend des Platzierungszeit-
raums verpflichten sich Anleger durch Zeichnung in Hohe
eines bestimmten Betrags (,,gezeichnete Kommanditein-
lage”), durch nachfolgende Einzahlungen Kommanditanteile
bis zur Hohe des gezeichneten Kapitals zu erwerben.

Ist das maximale Platzierungsvolumen erreicht, wird die
Treuhand-Kommanditistin keine weiteren Angebote von
Anlegern annehmen.

Sollte bis zum 15. Dezember 2015 bzw. im Falle der Ver-
langerung des Platzierungszeitraums bis spatestens

zum 9. Marz 2016 ein Platzierungsvolumen in Hohe von

50 Mio. EUR oder zusammen mit der German Access

Fund L.P. ein gemeinsames Platzierungsvolumen von

100 Mio. EUR nicht erreicht werden, oder sollte sich die in
den Anlagebedingungen festgelegte Anlagestrategie nach
Einschatzung der Geschaftsflihrenden Kommanditistin
nicht verwirklichen lassen, kann die Geschaftsfihrende
Kommanditistin entscheiden, das Beteiligungsangebot
nicht fortzufuhren. Entscheidet sich die Geschaftsfihrende
Kommanditistin, das Beteiligungsangebot nicht fortzufih-
ren, wird die Treuhand-Kommanditistin hinsichtlich der
Anleger, deren in der Beitrittserklarung enthaltenes Ange-
bot auf Beteiligung noch nicht angenommen ist, dieses
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Angebot auf Beteiligung nicht annehmen. Anleger, deren
Angebot auf Beteiligung durch die Treuhand-Kommanditis-
tin bereits angenommen wurde, die noch keine Zahlungen
auf ihre Einlage geleistet haben, scheiden in diesem Fall
aus der Gesellschaft aus. Ihre Verpflichtung zur Erbringung
der Einlage besteht nicht weiter fort. In Bezug auf Anle-
ger, die bereits Zahlungen auf ihre Einlage geleistet haben,
erfolgt die Ruckabwicklung in der Weise, dass diese Anle-
ger ihre (ggf. auch infolge von Kapitalabrufen) bereits auf
die Einlage gezahlten Betrage sowie den Ausgabeaufschlag
zuruckerhalten. Eine zusatzliche Abfindung oder Verzinsung
der Einlage erfolgt nicht. Vom Anleger individuell getatigte
Ausgaben werden nicht erstattet.

Die Geschaftsfiihrende Kommanditistin kann ab dem zwei-
ten Platzierungsabschnitt jederzeit nach freiem Ermessen
entscheiden, die Platzierung vorzeitig zu beenden und

die Gesellschaft fur die Aufnahme weiterer Treugeber zu
schlielRen.

4.4

Beteiligung an der Gesellschaft, Anlagebetrag

Anleger konnen sich wahrend des Platzierungszeitraums
an der Gesellschaft zunachst mittelbar Gber die Treuhand-
Kommanditistin als Treugeber beteiligen. Die Beteiligung
der Treugeber an der Gesellschaft iber die Treuhand-Kom-
manditistin ist in einem Treuhand- und Verwaltungsvertrag
zwischen der Treuhand-Kommanditistin, der Gesellschaft
und dem Treugeber geregelt. Die Treuhand-Kommanditistin
wird die Beteiligungen im eigenen Namen, jedoch treu-
handerisch fir Rechnung der Treugeber, Gbernehmen und
halten. Im AufRenverhaltnis zu Dritten und der Gesellschaft
wird die Treuhand-Kommanditistin die Beteiligungen der
Treugeber als einheitliche Kommanditbeteiligung halten.

Der Treugeber hat im Innenverhaltnis der Gesellschaft und
der Gesellschafter zueinander die gleiche Rechtsstellung
wie ein Kommanditist. Soweit sich aus den jeweiligen
Regelungen nichts anderes ergibt, werden die Treugeber
in diesem Gesellschaftsvertrag gemeinsam mit den Direkt-
kommanditisten als ,,Kommanditisten” bzw. , Anleger”

und gemeinsam mit den Ubrigen Gesellschaftern auch als
. Gesellschafter” bezeichnet.

Der Betrag jedes sich Uber den Abschluss eines Treuhand-
und Verwaltungsvertrags mit der Treuhand-Kommanditistin
indirekt beteiligenden Treugebers muss mindestens auf
100.000 EUR oder einen hoheren, durch 1.000 ohne Rest
teilbaren Betrag lauten (der ,,Anlagebetrag”). Ausnahmen
hiervon bedtrfen der Zustimmung der Geschaftsfliihrenden
Kommanditistin. Neben dem Anlagebetrag hat der Treu-
geber auch ein Aufgeld (der ,,Ausgabeaufschlag”) an die
Gesellschaft zu leisten; die Komplementarin, die Geschafts-
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fuhrende Kommanditistin und die Treuhand-Kommandi-
tistin leisten keinen Ausgabeaufschlag. Sacheinlagen sind
unzulassig.

Der jeweilige Anteil des Anlegers bemisst sich vor Vollein-
zahlung der gezeichneten Kommanditeinlage stets nach
den von ihm bei Falligkeit gemaf3 § 5.4 geleisteten Teilen
der Einlage (ohne Ausgabeaufschlag), deren Summe den
Kapitalanteil gemaf3 85.2 bildet. Fur die durch die Anleger
direkt bzw. durch die Treuhand-Kommanditistin fir die
Treugeber treuhanderisch gehaltenen Kommanditanteile
werden zwei Anteilklassen gebildet, die sich hinsichtlich
ihrer Mindestzeichnungssumme, der Hohe des Ausgabe-
aufschlags, der Initialkosten sowie der Verwaltungsvergu-
tung unterscheiden. Naheres zu den Unterscheidungskri-
terien istin den Anlagebedingungen detailliert dargestellt.
Anleger, die einen Kommanditanteil in Hohe von insgesamt
100.000 EUR oder mehr zeichnen, werden im Folgenden
auch als ,A-Kommanditisten” bezeichnet. Anleger, die einen
Kommanditanteil in Hohe von insgesamt 1 Mio. EUR oder
mehr zeichnen, werden im Folgenden auch als ,,B-Komman-
ditisten” bezeichnet. Die jeweilige Anteilklasse wird in das
Kommanditistenregister gem. 8 20.1 eingetragen.

Als Anleger kdnnen sich naturliche und juristische Personen
(z.B. auch institutionelle Investoren, Verbriefungsvehikel
usw.) beteiligen. Eine Beteiligung von Personengesellschaf-
ten, insbesondere von Gesellschaften burgerlichen Rechts,
oder von Gemeinschaften setzt jedoch die ausdrlickliche
Zustimmung der Treuhand-Kommanditistin voraus. Der
Erwerb oder das Halten von Kommanditanteilen oder mit-
telbaren Beteiligungen fir Rechnung Dritter, insbesondere
als Treuhander fur Dritte, ist nicht zulassig. Abweichungen
bedurfen der ausdricklichen Zustimmung der Treuhand-
Kommanditistin. Ausgenommen von dieser Beschran-
kung sind die Treuhand-Kommanditistin, die ausdrucklich
berechtigt ist, ihren Kommanditanteil fur eine Mehrzahl von
Treugebern treuhanderisch zu halten, und jeder etwaige
Sonderrechtsnachfolger der Treuhand-Kommanditistin mit
Ausnahme der Treugeber, die ihre treuhanderische Beteili-
gung durch Kindigung des Treuhand- und Verwaltungsver-
trags in eine direkte Beteiligung umgewandelt haben.

Es kann der Gesellschaft nur beitreten, wer weder Staats-
blrger der USA noch Inhaber einer dauerhaften Aufent-
halts- und Arbeitserlaubnis fur die USA (Greencard) und
nicht aus einem anderen Grund in den USA unbeschrankt
einkommensteuerpflichtig ist und weder einen Wohnsitz
noch einen Zweitwohnsitz in den USA oder ihren Hoheits-
gebieten hat oder die Voraussetzungen erfillt, um als
US-Person, wie in Regulation S unter dem Securities Act
von 1933 in der jeweils geltenden Fassung definiert, ein-
gestuft zu werden. Es darf sich bei dem Anleger nicht um
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eine US-amerikanische Gesellschaft oder sonstige nach
dem US-amerikanischen Recht errichtete Vermogensein-
heit, Vermoégensmasse oder einen Trust, welche(r) der US-
Bundesbesteuerung unterliegt, handeln. Der Anleger muss
im eigenen Namen und auf eigene Rechnung handeln. Fur
den Fall, dass eine oder mehrere der vorstehenden Voraus-
setzungen nicht erflllt sind, ist der Anleger gegenuber der
Gesellschaft und dem Anbieter des Beteiligungsangebots,
der DB Private Equity GmbH, schadensersatzpflichtig, es
sei denn, der Anleger hat dies nicht zu vertreten. Die Treu-
hand-Kommanditistin ist berechtigt und insoweit durch

die Gesellschafter ermachtigt, den Treugeber in den vorge-
nannten Fallen mit sofortiger Wirkung aus der Gesellschaft
auszuschliefsen. § 18 findet Anwendung.

Vorstehender Absatz gilt entsprechend fur Staatsblrger
von sowie fur natlrliche und juristische Personen, die ihren
Wohnsitz oder Sitz in den Landern Kanada, Australien,
Irland oder Japan haben.

4.5

Beitritt der Treugeber

Die Treuhand-Kommanditistin kann das Angebot eines
Anlegers auf mittelbaren Beitritt zur Gesellschaft als Treu-
geber durch Gegenzeichnung der Beitrittserklarung oder
anderweitige Annahmeerklarung annehmen. Das Angebot
kann nur durch Einreichung der ausgeflllten Beitrittser-
klarung bei der Treuhand-Kommanditistin erfolgen. Die
Annahme des Angebots der Anleger durch die Treuhand-
Kommanditistin erfolgt in deren freiem Ermessen. Die
Treuhand-Kommanditistin ist nicht zur Annahme des Ange-
bots eines Anlegers auf mittelbaren Beitritt zur Gesellschaft
verpflichtet. Das Nahere regelt der Treuhand- und Verwal-
tungsvertrag zwischen der Treuhand-Kommanditistin und
dem Treugeber.

4.6

Beteiligung als Kommanditist

Treugeber konnen sich erstmals zum Ende des Kalenderjah-
res des Beitritts nach eigener Wahl personlich und unmit-
telbar als Kommanditist an der Gesellschaft beteiligen und
sich entscheiden, ob sie in diesem Fall ihre Beteiligung
gemald Treuhand- und Verwaltungsvertrag durch die Treu-
hand-Kommanditistin verwalten lassen (Verwaltungsman-
dat) oder selbst verwalten mochten. Die Austibung dieses
Wahlrechts hat zusammen mit der ordentlichen Kiindigung
des Treuhand- und Verwaltungsvertrags gemalR 8 13 des
Treuhand- und Verwaltungsvertrags durch den Treugeber
zu erfolgen. Die Ubertragung des entsprechenden Teilkom-
manditanteils an den Treugeber richtet sich nach §7.4.

Die Beitrittsvoraussetzungen und -beschrankungen des
vorstehenden § 4.4 gelten fur die Beteiligung als Komman-
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ditist entsprechend mit der Mal3gabe, dass bei VerstoRen
gegen 84.4 die Geschaftsfiihrende Kommanditistin die Kiin-
digung mit sofortiger Wirkung aussprechen kann.

85
Einlage, Kapitalanteile, Ausschluss der Nach-
schusspflicht, Kapitalabrufe, Haftung

5.1

Einlagen

Die Einlagen in die Gesellschaft (die ,,Einlagen”) werden in
eine Hafteinlage, die als Haftsumme in das Handelsregis-
ter einzutragen ist, (die ,,Hafteinlage”) und eine zusatzliche
Pflichteinlage (die ,,zusatzliche Pflichteinlage”) unterteilt.
Der Ausgabeaufschlag ist nicht Bestandteil der Einlagen.
Die Geschaftsfuhrende Kommanditistin halt eine Einlage in
Hohe von 500 EUR sowie die Treuhandkommanditistin eine
anfangliche Einlage von 100 EUR, die jeweils in vollstandi-
ger Hohe als Haftsumme in das Handelsregister eingetra-
gen werden. Fur die auf A-Kommanditisten und B-Komman-
ditisten entfallenden Einlagen betragt die Hafteinlage stets
0,1% der Einlage. Der tUber die Hafteinlage hinausgehende
Teil der Einlage ist die zusatzliche Pflichteinlage.

5.2

Kapitalanteil

Der Kapitalanteil des Kommanditisten entspricht seinen
bei Falligkeit geleisteten Einlagen ohne Ausgabeaufschlag
(jeweils der ,,Kapitalanteil”). Nach Volleinzahlung der
geschuldeten Einlagen ist der Kapitalanteil fest.

5.3

Keine Nachschusspflicht

Der Anspruch der Gesellschaft gegen einen Kommanditis-
ten auf Leistung der Einlage erlischt, sobald er seine Einlage
vollstandig erbracht hat. Er lebt auch dann nicht wieder
auf, wenn Einlagen durch Ausschuttungen oder in sonsti-
ger Weise zurlickgezahlt werden. Die Kommanditisten sind
nicht verpflichtet, entstandene Verluste auszugleichen,
8707 BGB bleibt somit anwendbar. Eine Nachschusspflicht
der Kommanditisten ist ausgeschlossen. Die nachfolgende
Regelung unter 8 5.5 bleibt unberihrt.

5.4

Zahlung der Einlage, Kapitalabrufe

Beitretende Anleger haben unmittelbar zum Ende des jewei-
ligen Platzierungsabschnitts, in dem der Beitritt erfolgt, fol-
gende Betrage an die Gesellschaft zu zahlen:

(a) 20% der Einlage gemalf’ § 5.1 (inklusive Hafteinlage);

(b) Ausgabeaufschlag.
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Die Geschaftsfuhrende Kommanditistin kann die noch nicht
entrichteten Teile der zusatzlichen Pflichteinlagen der Anle-
ger bis zu sieben Jahre nach dem Ende des Platzierungs-
zeitraums und auch in Teilbetragen abrufen, um Kaufpreise,
Einzahlungsverpflichtungen oder sonstige Kosten und Ver-
pflichtungen der Gesellschaft, jeweils einschlielich zukunf-
tig zu erwartender Verpflichtungen und Kosten, zu decken
und eine angemessene Liquiditatsreserve vorzuhalten
(,Kapitalabrufe”). Es ist moglich, iber den unter (a) bezeich-
neten Teilbetrag hinaus mittels eines zusatzlichen Kapitalab-
rufs bereits zum Ende des jeweiligen Platzierungsabschnitts
eine weitere Einzahlungsverpflichtung zu begrinden. Vor-
behaltlich des nachfolgenden Absatzes erfolgen Kapitalab-
rufe stets im Verhaltnis der gezeichneten Einlagen.

Wenn die Geschaftsfihrende Kommanditistin bei Anle-
gern, die der Gesellschaft in einem friiheren Platzierungs-
abschnitt beigetreten sind, bereits Kapitalabrufe durchge-
fuhrt hat, wird abweichend von vorstehendem Absatz die
Geschaftsfihrende Kommanditistin von den in dem jeweils
spateren Platzierungsabschnitt beitretenden Anlegern vor-
rangig Kapital abrufen, bis der prozentuale Anteil der abge-
rufenen Einlagen bezogen auf die jeweils gezeichneten Ein-
lagen bei allen Anlegern ubereinstimmt. Die Kapitalabrufe
erfolgen dabei in Bezug auf samtliche Anleger, die im Ver-
gleich zu anderen Anlegern unterproportional Kapital einge-
zahlt haben, im Verhaltnis der von ihnen jeweils gezeichne-
ten Einlagen.

Ausschittungen an die Anleger konnen mit Einzahlungsver-
pflichtungen fur zusatzliche Pflichteinlagen verrechnet wer-
den, soweit Anteile nicht im gebundenen Vermogen eines
Deutschen Regulierten Anlegers (wie in 8 6.1 definiert)
gehalten werden. Mit der Verrechnung gilt die Einlage des
Kommanditisten insoweit als erbracht.

Zwischen der Versendung eines Kapitalabrufs und der Fal-
ligkeit des abgerufenen Betrags sollen zehn Bankarbeits-
tage liegen. Soweit kein Bankeinzug vereinbart wurde, hat
der Anleger die jeweiligen Teilbetrage zzgl. des anteiligen
Ausgabeaufschlags spatestens zum jeweiligen Falligkeits-
tag auf das nachfolgend genannte Konto zu tGberweisen:

Kontoinhaber: DI Deutsche Immobilien Treuhandgesell-
schaft mbH

Kontonummer: 0092292234

Bank: Deutsche Bank AG, Frankfurt am Main

BLZ: 50070010

IBAN: DE89500700100092292234

BIC: DEUTDEFFXXX

Verwendungszweck: Name, Vorname des Anlegers (nicht
des Kontoinhabers)
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Fur die Rechtzeitigkeit der Einzahlung der Einlage bzw. des
jeweils falligen Teilbetrages und des Ausgabeaufschlags ist die
Gutschrift auf dem oben genannten Konto mafgeblich. Die
Treuhand-Kommanditistin pruft jeweils, ob der Anleger den
erforderlichen Teilbetrag des in der Beitrittserklarung (Zeich-
nungsschein) angegebenen Anlagebetrags zzgl. eines erhobe-
nen Ausgabeaufschlags vollstandig und fristgerecht geleistet
hat und leitet den betreffenden Betrag zum jeweiligen Fallig-
keitstag, ggf. zzgl. etwaiger Zinsen, an die Gesellschaft weiter.

Alle durch die nicht bzw. nicht fristgerecht erbrachte Ein-
lage bzw. die jeweils falligen Teilbetrage sowie einen nicht
bzw. nicht fristgerecht erbrachten Ausgabeaufschlag verur-
sachten Kosten und Schaden der Gesellschaft und der Treu-
hand-Kommanditistin sowie seine eigenen Aufwendungen,
die ihm im Zusammenhang mit dem Beteiligungsangebot
entstanden sind, tragt der saumige Anleger, es sei denn, er
hat die Sdumnis nicht zu vertreten.

Wenn saumige Anleger mit Zahlungen auf die Einlage (zzgl.
Ausgabeaufschlag) in Verzug sind, haben sie Verzugszinsen
in Hohe von 8% p. a. des sdumigen Betrags zu leisten, es sei
denn, sie haben die Saumnis nicht zu vertreten.

Leistet ein sdumiger Anleger auf eine nach Eintritt des Ver-
zugs abgesandte weitere schriftliche Zahlungsaufforderung
innerhalb einer Frist von vier Wochen nach Zugang der Zah-
lungsaufforderung nicht den riickstandigen Betrag nebst
aufgelaufener Verzugszinsen, ist die Geschéaftsfuhrende
Kommanditistin berechtigt und insoweit durch die Gesell-
schafter ermachtigt den sdumigen Anleger durch schrift-
liche Erklarung aus der Gesellschaft auszuschlieRen. Die
von der Gesellschaft an den Anleger zu zahlende Abfindung
richtet sich in diesem Falle nach §18.1.

Der saumige Anleger ist verpflichtet, die Gesellschaft von
samtlichen Ansprichen der Beteiligungsgesellschaften
gegen die Gesellschaft freizustellen und der Gesellschaft
samtliche Schaden zu ersetzen, die ihr aus dem Verzug des
Kommanditisten entstehen.

Die vorstehenden Regelungen zu den Rechtsfolgen bei Ver-
zug bestehen neben den gesetzlichen Bestimmungen und
den Ubrigen Bestimmungen dieses Vertrags. Die Geschafts-
filhrende Kommanditistin entscheidet in freiem Ermessen,
welche der gesetzlichen oder vertraglichen MaRnahmen sie
gegen den jeweiligen sdumigen Anleger ergreift.

5.5

Haftung

Die Haftung eines jeden Kommanditisten gegenuber Dritten
ist vom Zeitpunkt seiner Eintragung in das Handelsregister
an fur danach entstehende Verbindlichkeiten auf die Hohe
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der vereinbarten und als Haftsumme in das Handelsregister
eingetragenen Hafteinlage beschrankt. Soweit Ausschut-
tungen Riickzahlungen oder Entnahmen im Sinne von § 172
Abs. 4 HGB darstellen, lebt die Haftung in diesem Umfang
wieder auf. Die Komplementarin haftet unbeschrankt.

Eine Rickgewahr der geleisteten Einlage oder eine Aus-
schuttung, die den Wert der Kommanditeinlage unter den
Betrag der Hafteinlage herabmindert, darf nur mit Zustim-
mung des betroffenen Kommanditisten erfolgen. Vor der
Zustimmung ist der Kommanditist darauf hinzuweisen,
dass er den Glaubigern der Gesellschaft unmittelbar haf-
tet, soweit die Einlage durch Ruckgewahr oder Ausschut-
tung zurickbezahlt wird. Bei mittelbarer Beteiligung uber
die Treuhand-Kommanditistin bedarf die Riickgewahr der
Hafteinlage oder eine Ausschiittung, die den Wert der Ein-
lage unter den Betrag der Hafteinlage herabmindert, neben
der Zustimmung der Treuhand-Kommanditistin auch der
Zustimmung des Treugebers; der vorstehende Satz 2 dieses
Absatzes sowie die entsprechenden Regelungen des Treu-
hand- und Verwaltungsvertrages gelten entsprechend.

86
Verfuigung Uber Kommanditanteile

6.1

Zustimmungserfordernis, Ubertragungszeitpunkt
Kommanditisten konnen unter Beachtung von 84.4 und
85.1 und ohne Zustimmung der anderen Mitgesellschafter
ihre Kommanditanteile oder Teile davon mit Zustimmung
der Geschaftsflihrenden Kommanditistin verpfanden sowie
auf einen Erwerber, der diesen Gesellschaftsvertrag unein-
geschrankt anerkennt, ubertragen. Dies gilt entsprechend
fur sonstige Verfugungen uber Kommanditanteile.

Die Zustimmung der Geschaftsfliihrenden Kommanditistin
kann nur aus wichtigem Grund versagt werden. Sie kann
insbesondere verweigert werden, wenn durch die Ubertra-
gung Beteiligungen entstehen, die gegen die Vorschriften
Uber die Mindestbeteiligung und Stlickelung gemaf § 4.4
und 85.1 verstolRen, die Beitrittsvoraussetzungen des 84.3,
§4.4 bzw. §4.6 nicht gegeben sind oder durch die Ubertra-
gung aufgrund von Bestimmungen des deutschen Steuer-
rechts Gewerbe- und/oder Grunderwerbsteuer ausgelost
wird. Die Geschaftsflihrende Kommanditistin kann jedoch
ihre Zustimmung erteilen, sofern der tbertragende Kom-
manditist oder der Erwerber die Gesellschaft und die Gesell-
schafter von der Zahlung der Steuer freistellt. Durch die
Verfligungen tber Kommanditanteile entstehende Kosten
bzw. im Fall des Wechsels des Treugebers in die Stellung
des Kommanditisten sind im Rahmen der in den Anlagebe-
dingungen getroffenen Regelungen vom Anleger zu tragen.
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Ubertragungen sind grundsatzlich nur mit Wirkung zum
Ende eines Kalenderjahres zuldssig. Die Ubertragung fir
das laufende Kalenderjahr soll der Geschaftsfiihrenden
Kommanditistin bis zum 30. November angezeigt werden.
Bei nicht fristgemalRer Anzeige kann die Geschaftsfiih-
rende Kommanditistin die Zustimmung zur Ubertragung im
laufenden Kalenderjahr versagen. Die Geschaftsfihrende
Kommanditistin wird erméchtigt und bevolimachtigt, Uber-
tragungen unabhangig von diesem Zeitpunkt auch wahrend
des laufenden Kalenderjahres mit von ihr zu bestimmendem
Zeitpunkt zu gestatten, wenn dies mit dem Geschaftsbe-
trieb der Gesellschaft in Einklang zu bringen ist.

Soweit und solange der Gesellschaftsanteil zum Siche-
rungsvermogen eines Versicherungsunternehmens, einer
Pensionskasse, eines Pensionsfonds oder sonstiger Pensi-
ons- oder Vorsorgeeinrichtung wie z. B. eines Versorgungs-
werks sowie jedes anderen Rechtstragers, der hinsichtlich
seiner Vermogensanlage den Grundsatzen des Versiche-
rungsaufsichtsgesetzes und der Anlageverordnung oder
ahnlichen gesetzlichen Anforderungen unterliegt oder

sich diesen Regeln freiwillig unterworfen hat (,,Deutscher
Regulierter Anleger”) gehort, darf Uber diesen Anteil nur mit
vorheriger schriftlicher Zustimmung des Treuhanders fir
das Sicherungsvermogen oder seines Stellvertreters ver-
fugt werden, soweit der Deutsche Regulierte Anleger einen
Treuhander im Sinne der 88 70 bis 76 VAG bestellt hat.

Jede Verfligung tber den Gesellschaftsanteil, soweit und
solange dieser zum Sicherungsvermogen oder sonstigen
gebundenen Vermogen eines Deutschen Regulierten Anle-
gers gehort oder von einer Kapitalverwaltungsgesellschaft
fir Rechnung eines Sondervermogens unter dem KAGB
gehalten wird, bedarf nicht der Zustimmung der tbrigen
Gesellschafter. Verfugung ist insbesondere der Verkauf,
der Tausch, die Ubertragung, der Transfer und die Abtre-
tung der gesamten oder eines Teils der Beteiligung des
Deutschen Regulierten Anlegers beziehungsweise einer
solchen Kapitalverwaltungsgesellschaft. Jegliche (subsi-
diare) Haftung fur ausstehende Kapitaleinzahlungen oder
andere Betrage durch den Deutschen Regulierten Anleger
beziehungsweise eine solche Kapitalverwaltungsgesell-
schaft nach Verfligung Gber den Gesellschaftsanteil ist
ausgeschlossen (keine gesamtschuldnerische Haftung des
Deutschen Regulierten Anlegers beziehungsweise einer
solchen Kapitalverwaltungsgesellschaft und des Erwer-
bers). Derartige Verpflichtungen gehen mit schuldbefrei-
ender Wirkung fur den Deutschen Regulierten Anleger
beziehungsweise flr eine solche Kapitalverwaltungsgesell-
schaft auf den Erwerber Uber. Die Geschaftsfihrende Kom-
manditistin kann verlangen, dass es sich beim Erwerber
des Gesellschaftsanteils um institutionelle Investoren oder
Finanzintermediare handelt. Hierzu gehoren unter anderem
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Versicherungen, Sozialversicherungstrager, Pensionsfonds,
Kapitalanlagegesellschaften, Kapitalverwaltungsgesell-
schaften, Stiftungen sowie Kreditinstitute. Andere potenti-
elle Erwerber konnen akzeptiert werden, sofern sie Gber die
entsprechende Bonitat (Investmentgrade-Rating) oder tber
ausreichende geeignete Sicherheiten verflugen.

6.2

Ubertragung der Kommanditanteile der Treuhand-Kom-
manditistin

Die vollstandige oder teilweise Ubertragung des Komman-
ditanteils der Treuhand-Kommanditistin ist mit Zustimmung
der Geschaftsfuhrenden Kommanditistin ohne Zustimmung
der anderen Gesellschafter und ohne die in vorstehendem
86.1 genannten weiteren Beschrankungen nach MaRgabe
des 8 17.4 moglich.

Die Zustimmung kann von der Geschaftsfuhrenden Kom-
manditistin insbesondere verweigert werden, wenn durch
die Ubertragung Gewerbe- und/oder Grunderwerbsteuer
ausgelost wird und die Treuhand-Kommanditistin oder der
Erwerber die Gesellschaft und die Anleger nicht von der
Zahlung der Gewerbe-/ Grunderwerbsteuer freistellt.

6.3

Anzeige der Verfugungsabsicht

Jede beabsichtigte Ubertragung oder sonstige Verfiigung
ist, soweit sie der Zustimmung der Geschaftsfliihrenden
Kommanditistin bedarf, dieser zur Erteilung der Zustim-
mung mit einer angemessenen Frist vorab schriftlich anzu-
zeigen. Die Fristenregelung von 8 6.1 bleibt unberthrt. Die
Mitteilung muss Angaben zu dem geplanten Verkauf enthal-
ten, insbesondere Angaben zur Person des Verkaufers, des
Kaufers und anderer relevanter Parteien.

6.4

Fortfihrung der Konten

Bei Ubertragung oder bei jedem sonstigen Ubergang der
Gesellschafterstellung auf einen Dritten, gleichgliltig, ob

im Rahmen von Gesamtrechts- oder Sonderrechtsnach-
folge, werden alle Konten (8 15) im Rahmen der gesetzlichen
Bestimmungen unverandert und einheitlich fortgefihrt.

Bei der teilweisen Ubertragung erfolgt die Fortfiihrung

auf getrennten Konten in dem der Teilung entsprechenden
Verhiltnis. Die Ubertragung oder der Ubergang einzelner
Rechte und/oder Pflichten hinsichtlich nur einzelner Gesell-
schafterkonten ist getrennt vom jeweiligen Kapitalanteil
nicht moglich.
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6.5

Freistellung

Der eintretende Kommanditist/ Treugeber stellt die Gesell-
schaft und die tbrigen Kommanditisten/Treugeber von
allen Vermogensnachteilen aufgrund des Gesellschafter-
bzw. Treugeberwechsels frei.

6.6

Sonderregelungen fir die Treuhand-Kommanditistin
Abweichend von den vorstehenden Regelungen ist es der
Treuhand-Kommanditistin gestattet, ihren Kommanditan-
teil nach Malkgabe des Treuhand- und Verwaltungsvertrags
ganz oder teilweise auf ihre Treugeber zu lGbertragen sowie
Auszahlungsanspriche, Auseinandersetzungsguthaben,
Abfindungen und sonstige Rechte aus der Gesellschafter-
stellung im rechtlich zulassigen Rahmen jeweils anteilig an
ihre Treugeber abzutreten. Die vorgenannten Abtretungen
und Ubertragungen sind ohne gesonderte Zustimmung der
Geschaftsfuhrenden Kommanditistin moglich.

87

Aufgaben, Rechte und Pflichten der Treuhand-
Kommanditistin, Rechtsstellung der Treugeber,
Kosten

71

Verwaltungstreuhand

Die Treuhandverhaltnisse zwischen der Treuhand-Komman-
ditistin und den Treugebern werden jeweils in einem geson-
derten zweiseitigen Treuhand- und Verwaltungsvertrag
geregelt, der auf Basis der Beitrittserklarung (Zeichnungs-
schein) zwischen der Treuhand-Kommanditistin und dem
jeweiligen Treugeber abgeschlossen wird.

Existenz und Inhalt der in standardisierter Form abge-
schlossenen Treuhand- und Verwaltungsvertrage sind allen
Gesellschaftern bekannt.

7.2

Rechtsstellung der Treugeber

Der Treugeber hat im Innenverhaltnis der Gesellschaft und
der Gesellschafter zueinander die gleiche Rechtsstellung
wie ein Kommanditist. Die Treugeber bilden untereinander
keine (Innen-) Gesellschaft.

Soweit die Treuhand-Kommanditistin fur die Treugeber
handelt, ist die Treuhand-Kommanditistin berechtigt und
verpflichtet, die auf ihren Kommanditanteil entfallenden
Stimmrechte in Abhangigkeit von den ihr von den Treu-
gebern erteilten Weisungen unterschiedlich auszutiben
(gespaltenes Stimmrecht). Die Treugeber sind berechtigt,
an den Gesellschafterversammlungen bzw. am schriftli-
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chen Abstimmungsverfahren teilzunehmen und die auf

ihre Beteiligung entfallenden mitgliedschaftlichen Rechte
selbst oder durch Bevollmachtigte auszutiben. Bevollmach-
tigt werden konnen nur andere Kommanditisten, Treugeber
oder Personen, die zur Berufsverschwiegenheit verpflichtet
sind. Erhalt die Treuhand-Kommanditistin im Vorfeld einer
Beschlussfassung der Gesellschafter keine Weisung oder
erhalt sie die Weisung nach einer von ihr gesetzten ange-
messenen Frist verspatet, wird sie sich insoweit der Stimme
enthalten. In dringenden Féallen und bei Gefahr im Verzug ist
die Treuhand-Kommanditistin berechtigt, nach pflichtge-
maRem Ermessen auch ohne Weisung des Treugebers flr
diesen zu handeln.

Die weitere Ausgestaltung der Rechtsstellung des Treuge-
bers bestimmt sich nach dem Treuhand- und Verwaltungs-
vertrag.

7.3

Ordentliche Kiindigung des Treuhand- und Verwaltungs-
vertrags

Jeder Treugeber kann nach ordentlicher Kiindigung des
Treuhand- und Verwaltungsvertrags als Kommanditist in die
Gesellschaft eintreten. Naheres bestimmen § 4.6, folgender
8 7.4 sowie der Treuhand- und Verwaltungsvertrag.

7.4

Eintritt eines Treugebers als Kommanditist

Verlangt ein Treugeber seinen Eintritt als Kommanditist in
die Gesellschaft, ist die Treuhand-Kommanditistin unter
Befreiung von den Beschrankungen des 8 181 BGB bevoll-
machtigt und verpflichtet — ohne Zustimmung der anderen
Gesellschafter -, nach Malkgabe des Treuhand- und Ver-
waltungsvertrags den fur diesen Treugeber gehaltenen Teil
ihres Kommanditanteils auf den dann als Kommanditist in
die Gesellschaft eintretenden Treugeber unter Beachtung
von 84.4 und §5.1 aufschiebend bedingt durch die Eintra-
gung des Treugebers als Kommanditist in das Handelsregis-
ter mit Rechtsnachfolgevermerk zu tUbertragen. Zuvor hat
der Treugeber der Treuhand-Kommanditistin eine Giber den
Tod hinaus geltende Handelsregistervollmacht zu erteilen
(vgl. 821).

Durch die Ubertragung entstehende Kosten, Auslagen und
Gebuhren (einschlieRlich Notar- und GerichtsgebUhren) tragt
der bisherige Treugeber im Rahmen der in den Anlagebedin-
gungen getroffenen Regelung. Die Treuhand-Kommanditis-
tin steht nach Ubertragung als Geschaftsbesorgerin fiir die
Verwaltung seines Kommanditanteils und Wahrnehmung
seiner mitgliedschaftlichen Rechte zur Verfligung.

Die vorstehenden Bestimmungen gelten entsprechend,
wenn die Treuhand-Kommanditistin von ihrem Kindigungs-
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recht gemafR § 13.4 des Treuhand- und Verwaltungsvertrags
Gebrauch macht.

7.5

Wechsel eines Kommanditisten in die Stellung eines
Treugebers

Jeder Kommanditist kann durch Ubertragung seines Kom-
manditanteils unter den Voraussetzungen von §4.4 und §5.1
auf die Treuhand-Kommanditistin in die Stellung eines Treu-
gebers wechseln. Die Treuhand-Kommanditistin wird die
Ubertragung annehmen und mit dem bisherigen Kommandi-
tisten einen Treuhand- und Verwaltungsvertrag abschliel3en,
sofern nicht wichtige Griinde dem entgegenstehen.

7.6

Kosten der Verwaltung durch die Treuhand-Komman-
ditistin

Die Treuhand-Kommanditistin erhélt fiir die Ubernahme

der Verwaltungstreuhand fur die Treugeber und das Ver-
waltungsmandat fur die Direktkommanditisten die im Treu-
hand- und Verwaltungsvertrag festgesetzte Vergutung. Die
Kosten werden von der Gesellschaft in der im Treuhand-
und Verwaltungsvertrag vereinbarten Hohe (vgl. 8 10.1 Treu-
hand- und Verwaltungsvertrag) getragen.

§8
Widerspruchs-, Kontroll- und Einsichtsrecht

Die Kommanditisten haben tiber das Uberwachungsrecht
nach 8 166 HGB hinaus das Recht, jederzeit die Handelsbu-
cher und die Papiere der Gesellschaft durch einen zur Ver-
schwiegenheit verpflichteten Sachverstandigen auf eigene
Kosten einsehen zu lassen sowie von der Geschéaftsfliihrung
alle erforderlich erscheinenden Aufklarungen zu verlangen.
Das Widerspruchsrecht aus 8 164 HGB entfallt, sofern die
Gesellschafter mit der erforderlichen Mehrheit ihre Zustim-
mung zu der betreffenden Malinahme erteilt haben oder
eine Zustimmung der Gesellschafter nicht erforderlich ist.

89
Geschaftsfuhrung und Vertretung, externe
Kapitalverwaltungsgesellschaft

9.1

Wahrnehmung der Geschaftsfiihrung und Vertretung

Die Vertretung der Gesellschaft erfolgt alleinvertretungsbe-
rechtigt durch die Komplementarin. Der Geschaftsfiihrenden
Kommanditistin wird daneben Alleinvertretungsberechti-
gung kraft Vollmacht eingerdumt. Die Komplementarin erteilt
der Geschaftsfuhrenden Kommanditistin dazu fur die Gesell-
schaft die Vollmacht, die Gesellschaft bei allen nach diesem
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Vertrag vorzunehmenden Handlungen, Geschéaften oder zu
ergreifenden MaRnahmen allein zu vertreten. Die Komple-
mentarin, die Geschaftsfihrende Kommanditistin sowie die
jeweiligen Geschaftsfiihrer dieser Gesellschaften sind fur
Rechtsgeschafte mit der Gesellschaft und den Gesellschaf-
tern von den Beschrankungen des § 181 BGB befreit.

Zur Geschéaftsfuhrung der Gesellschaft ist die Geschafts-
fuhrende Kommanditistin berechtigt und verpflichtet. Sie
ist verpflichtet, die Geschafte der Gesellschaft mit der
Sorgfalt eines ordentlichen Kaufmanns und im Einklang mit
anwendbarem Recht, insbesondere den aufsichtsrechtli-
chen Bestimmungen und Verwaltungsvorgaben zu fiihren.
Die Komplementarin ist, soweit rechtlich zulassig, von der
Geschaftsfiihrung ausgeschlossen.

Die Gesellschaft beauftragt und bevollmachtigt die Geschafts-
fuhrende Kommanditistin zudem nach naherer Mal3gabe
des Fremdverwaltungsvertrags mit der Anlage und der Ver-
waltung des Gesellschaftsvermogens sowie dem Risikoma-
nagement und den weiteren, im Fremdverwaltungsvertrag
bestimmten Aufgaben. Etwaige in diesem Vertrag geson-
dert geregelte Zustimmungsvorbehalte und Mitwirkungs-
befugnisse der Gesellschafter bleiben hiervon unberihrt.

Alle Rechtsgeschafte, Malinahmen und Handlungen, die nicht
Uber den gewohnlichen Geschaftsbetrieb der Gesellschaft hin-
ausgehen, konnen, ohne Beschlussfassung der Gesellschafter
vorgenommen werden. Dazu gehoren insbesondere:

(a) Anlage liquider Mittel in Tages-, Fest- oder Termin-
geldanlagen;

(b) Festlegung der Ausschuttungen und der Zufuhrungen
zur Liquiditatsreserve bzw. der Entnahmen aus der
Liquiditatsreserve;

(c) Abschluss sonstiger Vereinbarungen mit Dritten (z. B.
Zeichnungsvereinbarung, Kaufvertrage) insbeson-
dere in Bezug auf vorzunehmende Kapitalanlagen;

(d) Beauftragung der laufenden Rechts- und Steuerbera-
tung sowie die Erstellung des Jahresabschlusses und
Lageberichts;

(e) Eingehung, Anderung und Absicherung von Finanzie-
rungsvertragen mit Dritten im Rahmen der gemaf
§2.2 zulassigen Fremdkapitalbelastung sowie der hier-
mit zusammenhangenden Sicherheitendokumente;
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(f) Beauftragung von regelmafigen Bewertungen der
Vermogensgegenstande sowie die Ermittlung von
Anteilswerten bezogen auf die Gesellschaft;

(g) Abschluss, Beendigung, Ubertragung und/oder
Anderung von Dienst- und Geschéaftsbesorgungs-
vertragen und sonstigen Vereinbarungen mit Drit-
ten (bspw. Bestellung einer Verwahrstelle), auch mit
mittelbar oder unmittelbar mit der Komplementarin,
Geschaftsfuhrenden Kommanditistin oder Treuhand-
Kommanditistin verbundenen Unternehmen sowie
Vornahme aller Handlungen und MalRnahmen - ein-
schlieRlich des Abschlusses und der Anderung von
Vereinbarungen mit Dritten und der Wahrnehmung
von Gesellschafterrechten in den Beteiligungsgesell-
schaften — die die Ubereinstimmung der Gesellschaft
mit den nach dem KAGB geltenden gesetzlichen
Anforderungen oder mit sonstiger Gesetzgebung zur
Regulierung geschlossener Beteiligungsmodelle her-
stellt bzw. gewahrleistet;

(h) Erwerb und VeraufRerung von Beteiligungsgesell-
schaften entsprechend den in den Anlagebedingun-
gen dargestellten Anlagegrundsatzen und unter Ein-
haltung der in den Anlagebedingungen dargestellten
Anlagegrenzen;

(i) alle Gbrigen Maflinahmen und Handlungen der lau-
fenden Verwaltung der Gesellschaft, soweit nicht die
Zustandigkeit der Gesellschafterversammlung gege-
ben ist;

() Durchfihrung samtlicher Maf3nahmen und
Geschaftsvorgange, denen die Gesellschafter gemaf3
811.2 durch Beschluss zugestimmt haben.

9.2

Vergutungen und Kosten

Die Gesellschaft wird mit den in den Anlagebedingungen
naher beschriebenen Vergltungen und Kosten belastet. Die
Zuweisung zu den laufenden Konten der A-Kommanditisten
und den B-Kommanditisten erfolgt nach MalRgabe der Anla-
gebedingungen.

9.3

Befreiung vom Wettbewerbsverbot

Durch diesen Gesellschaftsvertrag werden fur die Gesell-
schafter keine Wettbewerbsverbote begriindet. Die Gesell-
schafter sind vom Wettbewerbsverbot gemaf’ § 112 HGB
entbunden.
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§10
Haftung der Gesellschaftsorgane

Die Geschaftsfuhrende Kommanditistin, die Komplementa-
rin und die Treuhand-Kommanditistin haften nicht fir Scha-
den und Verluste der Gesellschaft und der Gesellschafter,
die infolge pflichtwidriger oder fehlerhafter Erfullung ihrer
organschaftlichen Pflichten entstehen. Hiervon ausgenom-
men sind Anspruche, die auf grober Fahrlassigkeit oder Vor-
satz beruhen. Bei Verletzung vertragswesentlicher Pflichten
haften die in diesem § 10 genannten Gesellschafter auch
bei einfacher Fahrlassigkeit, jedoch nur fiir den typischer-
weise vorhersehbaren Schaden. Sie haften weiter fir Scha-
den aus der Verletzung des Lebens, des Korpers oder der
Gesundheit, die auf einer fahrlassigen oder vorsatzlichen
Pflichtverletzung beruhen. Eine Haftung flir den Eintritt der
wirtschaftlichen Ziele und der steuerlichen Folgen bei den
Kommanditisten/Treugebern und fur das Verhalten Dritter
wird nicht Gbernommen.

Etwaige Anspriiche gegen die Geschaftsfihrende Kom-
manditistin, die Komplementarin und die Treuhand-
Kommanditistin verjahren drei Jahre nach Entstehen des
Anspruchs, soweit nicht kraft Gesetzes eine kirzere Ver-
jahrung gilt. Sie sind innerhalb einer Ausschlussfrist von
sechs Monaten nach Kenntniserlangung gegentber dem
Anspruchsverpflichteten schriftlich geltend zu machen. Die
vorgenannten Verjahrungs- und Ausschlussfristen gelten
nicht, soweit die Haftung in einem vorsatzlichen oder grob
fahrlassigen Handeln begriindet ist oder Schaden aus der
Verletzung vertragswesentlicher Pflichten oder des Lebens,
des Korpers oder der Gesundheit, die auf einer fahrlassi-
gen oder vorsatzlichen Pflichtverletzung beruhen, geltend
gemacht werden oder soweit gesetzlich langere Fristen
zwingend bestimmt sind.

Die Haftung der Geschaftsfiihrenden Kommanditistin
gemal den Regelungen des KAGB und des Fremdverwal-
tungsvertrags bleibt unberthrt.

8§11
Beschlussfassung, Gesellschafterversammlung;
schriftliches Verfahren

1.1

Beschlussfassung

Die von den Gesellschaftern in den Angelegenheiten der
Gesellschaft zu treffenden Bestimmungen erfolgen durch
Beschlussfassung. Es findet jahrlich mindestens eine
Beschlussfassung statt. Die Gesellschafterbeschllisse wer-
den im schriftlichen Verfahren (Regelfall) oder in Gesell-
schafterversammlungen am Sitz der Gesellschaft gefasst.

Anhang 2 - Gesellschaftsvertrag der Fondsgesellschaft 130

An der Beschlussfassung nehmen die Gesellschafter teil. An-
leger konnen sich bei der Beschlussfassung nur durch andere
Kommanditisten, Treugeber oder Personen, die zur Berufs-
verschwiegenheit verpflichtet sind, vertreten lassen. Uber
die Ergebnisse der Beschlussfassung hat der Versammlungs-
leiter ein schriftliches Protokoll anzufertigen, das die Gesell-
schaft den Gesellschaftern in Kopie zu Ubersenden hat.

11.2

Zustandigkeit

Der Beschlussfassung durch die Gesellschafter unterliegen
samtliche wesentlichen Geschaftsvorgange. Gleiches gilt -
unabhangig vom Geschaftswert — in folgenden Fallen:

(a) Kreditgewahrungen mit Ausnahme der Gewahrung
von Gesellschafterdarlehen und Ublicher Zahlungs-
ziele;

(b) Ubernahme von Biirgschaften und Garantien mit Aus-
nahme von Birgschaften und Garantien zugunsten
100%iger Tochtergesellschaften;

(c) Anderung der Anlagebedingungen, die mit den bishe-
rigen Anlagegrundsatzen der Gesellschaft nicht ver-
einbar ist oder zu einer Anderung der Kosten oder der
wesentlichen Anlegerrechte fihrt;

(d) Anderungen des Gesellschaftsvertrags;
(e) Wahl des Abschlussprtfers;

(f) Feststellung des Jahresabschlusses und Lagebe-
richts;

(9) Entlastung der Geschaftsfihrung der Gesellschaft;

(h) Ausschluss von Gesellschaftern mit Ausnahme des
Ausschlusses eines saumigen Kommanditisten gem.
8 5.4 oder eines nicht zuldassigen Kommanditisten
gem. 84.4 oder §4.6;

(i) Auflosung der Gesellschaft vor Ablauf der Laufzeit
gem. 83.1;

(j) Abberufung und Neubestellung der Geschaftsfuh-
renden Kommanditistin, des Komplementars und des
Liquidators;

(k) Anderung sowie Kiindigung des mit der Geschafts-
fuhrenden Kommanditistin abgeschlossenen Fremd-
verwaltungsvertrags bzw. Abschluss eines neuen
Fremdverwaltungsvertrags mit einer externen Kapi-
talverwaltungsgesellschaft;
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(I) Verlangerung der Fondslaufzeit gemaR §89.2 der Anla-
gebedingungen um bis zu zweimal ein Jahr auf Vor-
schlag der Geschaftsfuhrenden Kommanditistin;

(m) alle sonstigen nach dem Gesellschaftsvertrag oder
Gesetz zugewiesenen oder von der Geschaftsfihren-
den Kommanditistin zur Entscheidung vorgelegten
Angelegenheiten.

Ausgenommen vom Erfordernis der Beschlussfassung der
Gesellschafter sind MaBRnahmen gemaf 8 9.1 (a) bis (i).

Gesellschafterbeschliisse gemal’ vorstehenden Buchsta-
ben (d), (h), (i), (j), (k) bediirfen einer Mehrheit von 75 % der
abgegebenen Stimmen, Gesellschafterbeschlisse gemal
vorstehendem Buchstaben () bedlrfen der einfachen
Mehrheit der abgegebenen Stimmen. Ein Gesellschafter-
beschluss gemaf vorstehendem Buchstaben (c) bedarf
einer qualifizierten Mehrheit von Anlegern, die mindestens
zwei Drittel des Zeichnungskapitals auf sich vereinigen.
Eine Anderung der Bestimmungen zum Wettbewerbsver-
bot (8§ 9.3) kann nur mit den Stimmen aller Gesellschafter
beschlossen werden.

11.3

Beschlussfassung im schriftlichen Verfahren

Die Geschaftsfuhrende Kommanditistin fihrt die
Beschlussfassung im schriftlichen Verfahren herbei. Sie
kann damit auch die Treuhand-Kommanditistin betrauen.
Sofern die Beschlussfassung durch die hiermit betraute
Treuhand-Kommanditistin herbeigefuhrt wird, wird diese
die Geschaftsfihrende Kommanditistin in diesen Vorgang
einbeziehen.

Die Einladung der Gesellschafter zu einer Beschlussfas-
sung im schriftlichen Verfahren erfolgt unter vollstandi-

ger Angabe der Beschlussgegenstande in Textform an

die zuletzt der Gesellschaft benannte Adresse eines jeden
Gesellschafters. Die Treuhand-Kommanditistin leitet die Ein-
ladung taggleich an die ihr zuletzt benannte Adresse eines
jeden Treugebers weiter. Die Geschaftsfihrende Komman-
ditistin bestimmt die Frist zur Abgabe der Stimmen, die nicht
weniger als 3 Wochen nach Absendung der Beschlussun-
terlagen (Aufgabe bei der Post) betragen darf. In dringenden
Fallen kann die Frist angemessen verkurzt werden. Zur Wah-
rung der Frist zur Abgabe der Stimmen ist der rechtzeitige
Zugang der Abstimmungsunterlagen bei der Geschaftsfiih-
renden Kommanditistin bzw. dem von ihr mit der Durchfuh-
rung der Abstimmung beauftragten Dritten maRgeblich.

Die Beschlussfahigkeit im schriftlichen Verfahren ist
gegeben, wenn die vorstehend beschriebenen Formalien
gewahrt worden sind.
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11.4

Beschlussfassung in Gesellschafterversammlungen

Die Geschaftsfihrende Kommanditistin kann nach eige-
nem Ermessen statt der Beschlussfassung im schriftlichen
Verfahren eine Gesellschafterversammlung anberaumen.
Die Einberufung einer Gesellschafterversammlung erfolgt
unter vollstandiger Angabe der Beschlussgegenstande und
Angabe der Tagesordnung in Textform an die der Gesell-
schaft zuletzt benannte Adresse eines jeden Gesellschafters
mit einer Frist von mindestens 3 Wochen, gerechnet vom
Datum der Absendung (Aufgabe bei der Post). In dringenden
Fallen kann die Frist angemessen verkurzt werden. Die Treu-
hand-Kommanditistin leitet die Einladung taggleich an die
ihr zuletzt benannte Adresse eines jeden Treugebers weiter.

Die Geschaftsfiihrende Kommanditistin oder ein von ihr mit
der Vertretung beauftragter und bevollmachtigter Dritter lei-
tet die Gesellschafterversammlung (der ,Versammlungslei-
ter”). Der Versammlungsleiter unterzeichnet das Protokoll.

Die Gesellschafterversammlung ist beschlussfahig, wenn
alle Gesellschafter ordnungsgemal geladen sind oder jeder
von einer fehlerhaften Ladung betroffene Gesellschafter in
der Versammlung anwesend oder vertreten ist und die feh-
lerhafte Ladung nicht riigt und die Geschaftsfiihrende Kom-
manditistin, die Komplementarin und die Treuhand-Kom-
manditistin anwesend bzw. vertreten sind. Im Falle eines
Treugebers reicht statt der Anwesenheit in der Versamm-
lung eine zuvor erfolgte Weisung an die Treuhand-Komman-
ditistin hinsichtlich der Wahrnehmung seiner Rechte in der
Versammlung aus, soweit er darin die fehlerhafte Ladung
der Treuhand-Kommanditistin nicht rigt. Ist die Versamm-
lung beschlussunfahig, so ist danach eine neue Versamm-
lung mit gleicher Tagesordnung mit einer Frist von zwei
Wochen ab Zugang der Einberufung der neuen Versamm-
lung festzusetzen. Diese neue Versammlung ist bei ord-
nungsgemalier Ladung aller Gesellschafter beschlussfahig,
wenn auf diese Bestimmung in der Ladung hingewiesen
wurde und ihre Tagesordnung der der vorangegangenen
beschlussunfahigen Versammlung entspricht.

Die Kosten fir die Teilnahme an der Gesellschafterver-
sammlung tragt jeder Gesellschafter/Treugeber selbst.

11.5

Aulerordentliche Beschlussfassungen

AuRerordentliche Beschlussfassungen finden auf Antrag
von Gesellschaftern statt, deren Einlagen zusammen min-
destens 5% des Gesellschaftskapitals entsprechen, sowie
auf Antrag der Komplementarin, der Treuhand-Kommandi-
tistin oder der Geschaftsfuhrenden Kommanditistin. Sofern
ein Antrag auf auRerordentliche Beschlussfassung durch die
Komplementéarin oder die Treuhand-Kommanditistin erfolgt,
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hat die jeweilige Gesellschaft die Geschaftsfliihrende Kom-
manditistin in die Vorbereitung und Durchfihrung dieses
Antrags einzubeziehen. Die Treuhand-Kommanditistin bean-
tragt eine auRerordentliche Beschlussfassung insbeson-
dere dann, wenn sie dazu von Treugebern angewiesen wird,
deren mittelbare Beteiligungen an der Gesellschaft zusam-
men mindestens 5% des Gesellschaftskapitals entsprechen.
Der Zweck, die Griinde und die Art des Beschlussverfahrens
(Gesellschafterversammlung oder schriftliches Verfahren)
sind in dem Antrag anzugeben. Die Geschéaftsfliihrende Kom-
manditistin soll eine auRerordentliche Beschlussfassung
herbeifiihren, wenn die ordnungsgemalRe Fortfliihrung der
Geschafte der Gesellschaft gefahrdet ist oder dies anderwei-
tig im Interesse der Gesellschaft liegt.

11.6

Erforderliche Mehrheiten, Stimmrecht

Die Beschlussfassung erfolgt mit einfacher Mehrheit der
abgegebenen Stimmen, soweit sich nicht aus diesem
Gesellschaftsvertrag oder zwingenden gesetzlichen Rege-
lungen etwas anderes ergibt. Fir je 1.000 EUR Kapitalanteil
wird eine Stimme gewahrt. Kapitalanteile unter 1.000 EUR
gewahren einen entsprechenden Bruchteil einer Stimme.
Die Komplementarin und die Geschaftsfiihrende Komman-
ditistin haben unabhangig von ihrer kapitalmafigen Beteili-
gung jeweils zehn Stimmen. Die Treuhand-Kommanditistin
ist berechtigt, ihr Stimmrecht gespalten auszuliben. Im
Ubrigen kann ein Gesellschafter oder Bevollméachtigter das
Stimmrecht nur einheitlich auslben.

Stimmenthaltungen oder nicht rechtzeitige Stimmabgaben
gelten bei der Ermittlung des Abstimmungsergebnisses als
nicht abgegebene Stimmen.

11.7

Ausschlussfrist fur die Geltendmachung der Unwirksam-
keit von Gesellschafterbeschltssen

Die im schriftlichen Verfahren oder in der Gesellschafterver-
sammlung gefassten Beschllisse konnen nur binnen einer
Ausschlussfrist von einem Monat ab Kenntnis des Ergebnis-
ses der Beschlussfassung ausschlie3lich durch gerichtliche
Klageerhebung gegentiber der Gesellschaft angefochten
werden. Nach Ablauf der Frist gilt ein etwaiger Mangel als
geheilt. Die Kenntnis des Ergebnisses der Beschlussfassung
ist gegeben, wenn der Kommanditist/Treugeber an einer
Gesellschafterversammlung personlich teilgenommen hat
oder ihm das Protokoll gemafR § 11.1 Gbersandt wurde.
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8§12
Beirat

Durch Gesellschafterbeschluss kann ein Beirat zur Beratung
und Unterstltzung der Geschaftsfuhrung, jedoch ohne Ent-
scheidungskompetenz, berufen werden. Die Anzahl und

die Amtszeit der Mitglieder, die konkrete Besetzung sowie
die Aufgaben des Beirats werden durch Gesellschafterbe-
schluss festgelegt.

§13

Jahresbericht (Jahresabschluss und Lagebericht);
Bekanntgabe der Bewertungen und des Nettoin-
ventarwertes

13.1

Aufstellung und Prifung des Jahresberichts

Der Jahresbericht (einschlieRRlich Jahresabschluss, Lagebe-
richt, Erklarung der gesetzlichen Vertreter der Gesellschaft
und Prufungsvermerk) ist von der Geschaftsfihrenden
Kommanditistin innerhalb von sechs Monaten nach Ende
des Geschaftsjahres gemal den anwendbaren Vorschriften
des KAGB und des HGB zu erstellen und offenzulegen.

Die Geschaftsfiihrende Kommanditistin oder die Komple-
mentarin konnen sich bei der Erstellung des Jahresab-
schlusses der Unterstiitzung Dritter bedienen. Der Jah-
resabschluss und der Lagebericht sind durch einen durch
Gesellschafterbeschluss zu bestellenden Abschlussprufer
zu prufen und zu testieren. Der Jahresbericht ist im Einklang
mit den gesetzlichen Vorschriften bei der Bundesanstalt fur
Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin) einzureichen.

13.2

Feststellung des Jahresabschlusses; Lagebericht

Nach Prufung des Jahresabschlusses und des Lageberichts
werden den Gesellschaftern die Gewinn- und Verlust-Rech-
nung sowie die Bilanz mitgeteilt. Bis zur Feststellung des
Jahresabschlusses ist der vollstandige und geprifte Jahres-
abschluss nebst Lagebericht auf Wunsch der Gesellschaf-
ter in den Geschéaftsraumen der Gesellschaft einzusehen.
Auf Anforderung eines Gesellschafters wird der geprufte
Jahresabschluss nebst Lagebericht diesem in Kopie zuge-
sendet. Der Jahresabschluss wird durch Gesellschafterbe-
schluss festgestellt.

Dem Publikum ist der gemaf § 158 KAGB zu erstellende
Jahresbericht an den Stellen zuganglich zu machen, die im
Verkaufsprospekt und in den wesentlichen Anlegerinforma-
tionen angegeben sind.
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13.3

Bekanntgabe der Bewertungen und des Nettoinventar-
wertes

Die Bewertungen der Vermogensgegenstande und Berech-
nungen des Nettoinventarwertes je Anteil werden gegen-
Uber den Anlegern im Jahresbericht, sowie in geeigneter
Weise auf der Internetseite der Geschaftsfuhrenden Kom-
manditistin offengelegt.

814
Beteiligung am Vermogen der Gesellschaft,
Ergebnisverteilung und Ausschuttung

14.1

Beteiligung am Vermogen der Gesellschaft, Beteiligung
an Gewinn und Verlust

Am Vermogen der Gesellschaft (einschlieRlich dem nicht
realisierten Ergebnis) und, vorbehaltlich der nachfolgenden
Regelungen, an Gewinn und Verlust (realisiertes Ergebnis)
nehmen die Gesellschafter im Verhaltnis ihrer Kapital-
anteile teil.

14.2

Ergebnisverteilung

(a) Begriffsbestimmungen

(i) Der ,Schwellenwert” istin Bezug auf die Anleger

einer Anteilklasse erreicht, wenn von der Gesellschaft
an die Anleger einer Anteilklasse Auszahlungen in
Hohe der Summe aus den von ihnen geleisteten Ein-
lagen (ohne Ausgabeaufschlag), etwaigen Vorzugs-
ausschittungen (gemaR § 14.3 dieses Gesellschafts-
vertrags) und eines Betrags in Hohe von 8% p. a. ihres
durchschnittlich gebundenen Kapitals erfolgt sind.

(i) Das ,, durchschnittlich gebundene Kapital” wird fur
jede Anteilklasse monatlich berechnet und bestimmt
sich nach den zum jeweiligen Zeitpunkt von den Anle-
gern der betreffenden Anteilklasse geleisteten Ein-
lagen (ohne Ausgabeaufschlag), jedoch unter Abzug
bereits getatigter Auszahlungen der Gesellschaft an
die Anleger.

(b) Ergebnisverteilung vor Erreichen des Schwellenwertes

(i) Bis zum Erreichen des Schwellenwertes wird den
Gesellschaftern einer Anteilklasse der aufgrund ihres
Kapitalanteils ermittelte Anteil am Gewinn der Gesell-
schaft in voller Hohe den jeweiligen laufenden Konten
zugewiesen.

(ii) Im Falle eines Verlusts der Gesellschaft erfolgt die
Zuweisung auf das Verlustvortragskonto der jeweili-
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gen Gesellschafter der betreffenden Anteilklasse im
Verhaltnis ihrer Kapitalanteile.

(c) Ergebnisverteilung nach Erreichen des Schwellenwertes

Nach Erreichen des Schwellenwertes bei den Anle-
gern einer Anteilklasse gelten folgende Regelungen zur
Ergebnisverteilung unter Berticksichtigung der erfolgs-
abhangigen Ergebnisbeteiligung der Geschaftsfihren-
den Kommanditistin:

(i) Zunachst steht der verbleibende Gewinn solange in
voller Hohe der Geschaftsfiihrenden Kommanditistin
zu, bis diese insgesamt 12,5% des Betrags der an die
Anleger der betreffenden Anteilklasse erfolgten Aus-
zahlungen in Hohe von 8% p. a. des durchschnittlich
gebundenen Kapitals erhalten hat.

(i) Von dem danach verbleibenden Gewinn werden
12,5% dem laufenden Konto der Geschaftsfliihrenden
Kommanditistin und 87,5% den Anlegern der betref-
fenden Anteilklasse zugewiesen.

(iii) Verluste der Gesellschaft werden den Gesellschaf-
tern der betreffenden Anteilklasse im Verhaltnis ihrer
Kapitalanteile zugewiesen.

14.3

Ausschittung (Entnahmen)

Die freie verfugbare Liquiditat der Gesellschaft soll an die
Gesellschafter nur ausgezahlt werden (Entnahme), soweit
sie nicht nach Auffassung der Geschaftsfiihrenden Kom-
manditistin zur Wiederanlage, als angemessene Liquiditats-
reserve zur Sicherstellung einer ordnungsgemafen Fortfiih-
rung der Geschafte der Gesellschaft bzw. zur Erfillung von
Zahlungsverbindlichkeiten (einschlieRlich Eventualverbind-
lichkeiten),zur Substanzerhaltung der Gesellschaft notwen-
dig ist oder zwingende gesetzliche Regelungen entgegen-
stehen. Samtliche Entnahmen erfolgen in Euro.

Die Auszahlung erfolgt grundsatzlich nach dem Verhaltnis
der Kapitalanteile. Die in § 14.2 (c) dieses Gesellschafts-
vertrags enthaltenen Regelungen zur Ergebnisverteilung
finden in Bezug auf die Verteilung von Ausschuttungen ent-
sprechende Anwendung. Soweit Vergltungen und Kosten
nach 8 9.2 dieses Gesellschaftsvertrags A-Kommanditisten
und B-Kommanditisten abweichend von den Kapitalanteilen
zugewiesen werden, erfolgt auch bei der Ermittlung der an
die A-Kommanditisten und B-Kommanditisten auszuzahlen-
den Betrage eine abweichende Zuteilung.
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Wenn Anleger Kapitaleinzahlungen vor dem Beitritt des
letzten Anlegers leisten, so erhalten diese eine Vorzugsaus-
schittung in Hohe von 5% p. a. der vorzeitig eingezahlten
Betrage bezogen auf den Zeitraum der jeweiligen Einzah-
lung durch die friher beitretenden Anleger bis zu dem Zeit-
punkt der Falligkeit der Einzahlungsverpflichtung(en) durch
den zuletzt beitretenden Anleger.

Ausschuttungen werden zunachst zu Lasten des laufenden
Kontos (Kapitalkonto Ill) des jeweiligen Kommanditisten
gebucht, sodann als Kapitalruckfuhrung zu Lasten des Kapi-
talkontos Il und an letzter Stelle zulasten des Kapitalkontos I.

Soweit auf die an die Gesellschaft geleisteten Zahlungen
Kapitalertragsteuer oder eine andere vergleichbare Quel-
lensteuer zu zahlen oder eine solche bereits abgezogen
worden ist oder die Gesellschaft aufgrund gesetzlicher
Vorschriften, einer Verfligung der oder Vereinbarung mit
den Steuerbehorden Steuern schuldet oder abzufiihren hat
und diese Steuern nur bestimmte Gesellschafter betreffen
bzw. durch die Beteiligung bestimmter Gesellschafter ver-
ursacht sind, ist der dafur erforderliche Betrag von den auf
diese Gesellschafter entfallenden Ausschuttungen von der
Gesellschaft einzubehalten oder der Gesellschaft von dem
betreffenden Gesellschafter zu erstatten.

Sachwertausschuttungen an der Stelle von Barausschut-
tungen sind unzuldssig.

14.4

Wiederaufleben der Haftung

Ausschuttungen an die Gesellschafter, die den Wert der
Einlage unter den Betrag der Hafteinlage herabmindern,
konnen erfolgen, wenn die Geschaftsfliihrende Kommandi-
tistin gemaR 8 5.5 die Kommanditisten bzw. Treugeber auf
das Wiederaufleben der Haftung nach 8§ 172 Abs. 4 HGB
hinweist und deren Zustimmung einholt.

14.5

Vergltung fir Geschaftsbesorgung

Samtliche Vergutungen an die Komplementarin, die Ge-
schaftsfuhrende Kommanditistin, die Treuhand-Kommandi-
tistin und die Verwahrstelle sind gemaf 89.2 in Verbindung
mit den Anlagebedingungen als Kosten der Gesellschaft zu
behandeln.

14.6

Wiederanlagen

Erl6se aus den Kapitalanlagen der Gesellschaft werden grund-
satzlich nicht wieder angelegt. Erlose konnen von der Gesell-
schaft zu Wiederanlagezwecken zurtickbehalten werden:
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(a) in Hohe eines Betrags, zu dem von der Gesellschaft zu
tragende Kosten aus Kapitaleinzahlungen der Komman-
ditisten finanziert wurden, wenn dieser erstmals in Betei-
ligungsgesellschaften investiert wird;

(b) bis zur Hohe eines Betrags von 20 % des Zeichnungs-
kapitals in Nachfinanzierungen von Beteiligungsgesell-
schaften, an denen die Gesellschaft bereits beteiligt ist.

14.7

Rickzahlung erfolgsabhangiger Ergebnisbeteiligung der
Geschaftsfihrenden Kommanditistin

Wenn und soweit die Geschéaftsfiihrende Kommanditistin
eine erfolgsabhangige Ergebnisbeteiligung im Wege von
Auszahlungen nach § 14.3 erhalten hat, im Rahmen der
Schlussabrechnung der Liquidation jedoch festgestellt
wird, dass die Anleger der betreffenden Anteilklasse den

in 814.2 (a) (i) definierten Schwellenwert bei Vornahme der
Schlusszahlung nicht erreichen wrden, ist die Geschafts-
fuhrende Kommanditistin zur Riickzahlung der erfolgsab-
hangigen Ergebnisbeteiligung an die Gesellschaft verpflich-
tet, bis auf Ebene der Anleger der betreffenden Anteilklasse
der Schwellenwert bei (entsprechend angepasster)
Schlusszahlung erreicht wird. Der an die Gesellschaft sei-
tens der Geschaftsfihrenden Kommanditistin ggf. gemaf
diesem Absatz zurlickzufliihrende Betrag ist betragsmal3ig
beschrankt auf die von der Geschaftsfiihrenden Komman-
ditistin insgesamt erhaltenen Ausschuttungen abzliglich
der auf die entsprechenden Betrage gezahlten, bestands-
kraftig festgestellten und auf Grundlage der zum Zeitpunkt
der Ruckfuhrung geltenden steuerlichen Bestimmungen zu
erwartenden Steuern.

815

Konten der Gesellschafter

15.1

Kapitalkonten

Fur jeden Kommanditisten und Treugeber werden die fol-
genden Kapitalkonten geflihrt:

— Kapitalkonto | (Einlagenkonto);

— Kapitalkonto Il (Rucklagenkonto);

— Kapitalkonto Il (laufendes Konto); und

— Kapitalkonto IV (Verlustvortragskonto).

Fir den Komplementar wird ein laufendes Konto gefuhrt.
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15.2

Buchungen auf den Kapitalkonten

Die gezeichnete Einlage wird fir jeden Gesellschafter auf
dem Kapitalunterkonto | a gebucht. Die noch nicht einge-
forderte und noch nicht geleistete Einlage wird flir jeden
Gesellschafter auf dem Kapitalunterkonto | b gebucht. Die
fallige und noch nicht geleistete Einlage wird fur jeden
Gesellschafter auf dem Kapitalunterkonto | ¢ gebucht. Der
Saldo aus dem Kapitalunterkonto | a, | b und | c ergibt das
Kapitalkonto I.

Auf dem Kapitalkonto Il werden der vom jeweiligen Gesell-
schafter zu leistende Ausgabeaufschlag, Ausschittungen,
sonstige Entnahmen sowie sonstige Einlagen gebucht.

Alle sonstigen Geschaftsvorfalle im Verhaltnis zu den
Gesellschaftern werden auf dem Kapitalkonto Ill gebucht,
soweit sie nicht auf den Verlustvortragskonten zu verbu-
chen sind.

Die Anteile an einem moglichen Verlust der Gesellschaft
werden ihrem jeweiligen Kapitalkonto IV belastet. Nachfol-
gende Gewinne werden den Verlustvortragskonten solange
gutgeschrieben, bis diese wieder ausgeglichen sind.

15.3

Keine Verzinsung

Die Kapitalkonten sind weder im Soll noch im Haben ver-
zinslich.

816
Tod eines Kommanditisten/Treugebers

16.1

Qualifizierte Nachfolgeregelung

Verstirbt ein Kommanditist/ Treugeber, wird die Gesell-
schaft nach MaRgabe der folgenden Vorschriften mit sei-
nen Erben fortgesetzt. Jeder Kommanditist/ Treugeber ist
verpflichtet, durch eine entsprechende qualifizierte Nach-
folgeregelung sicherzustellen, dass

(a) im Falle seines Todes keine Aufspaltung seines Gesamt-
beteiligungsbetrags in Betrage eintritt, die den Anforde-
rungen des 8§ 4.4 (Mindestbeteiligung von 100.000 EUR
und hohere Betrage durch 1.000 teilbar) nicht gentigen;

(b) keiner der Erben Staatsblirger der USA oder Inhaber
einer dauerhaften Aufenthalts- und Arbeitserlaubnis
fur die USA (Greencard) ist oder seinen Wohnsitz in den
USA oder ihren Hoheitsgebieten hat bzw. eine Korper-
schaft oder sonstige Vermogensmasse ist, die unter dem
Recht der USA organisiert ist oder deren Einkommen
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dem US-Steuerrecht unterliegt oder die Voraussetzun-
gen erflllt, um als US-Person, wie in Regulation S unter
dem Securities Act von 1933 in der jeweils geltenden
Fassung definiert, eingestuft zu werden. Gleiches gilt fur
Staatsburger/juristische Personen mit Sitz in den Lan-
dern Kanada, Japan, Irland oder Australien.

16.2

Folgen der Nichtbeachtung

Hat der Kommanditist/Treugeber fur seinen Todesfall eine
Nachfolgeregelung im Sinne von vorstehendem § 16.1 nicht
getroffen, gilt Folgendes: Die Erben sind verpflichtet, eine Aus-
einandersetzung herbeizuflihren, bei der Gesamtbeteiligungs-
betrage entstehen, die den Anforderungen von 84.4 und §5.1
geniigen. Uber etwaige begriindete Ausnahmen entscheiden
die Treuhand-Kommanditistin und die Geschaftsfihrende
Kommanditistin einvernehmlich nach eigenem Ermessen. Bis
dahin ruhen samtliche Gesellschafter-/ Treugeberrechte mit
Ausnahme der Beteiligung an Gewinn und Verlust. Ausschut-
tungen konnen von der Geschaftsfiihrenden Kommanditistin,
fur Treugeber von der Treuhand-Kommanditistin, einbehalten
werden, bis die Auseinandersetzung ordnungsgemaf3 abge-
schlossen ist und der/die eintretende(n) Erbe(n) samtliche
nach dem Daflrhalten der Geschaftsfuhrenden Kommandi-
tistin oder der Treuhand-Kommanditistin notwendigen Nach-
weise und Unterlagen Uberreicht hat/haben. Die Treuhand-
Kommanditistin hat ihre Entscheidung darliber, welche
Nachweise und Unterlagen notwendig sind, im Einvernehmen
mit der Geschaftsflihrenden Kommanditistin zu treffen.

Hat der Kommanditist/Treugeber flir seinen Todesfall eine
Nachfolgeregelung im Sinne von vorstehendem § 16.1 nicht
getroffen, berechtigt die — im Falle eines Kommanditisten —
an die Geschaftsfihrende Kommanditistin bzw. —im Falle
eines Treugebers — an die Treuhand-Kommanditistin erteilte
Vollmacht dazu, die Beteiligung des betreffenden Erben,
sofern dieser unter die Regelung in 8 16.1 (b) fallt, als Kom-
manditist bzw. Treugeber durch einseitige schriftliche Erkla-
rung mit sofortiger Wirkung zu kiindigen. Die Treuhand-
Kommanditistin hat ihre Entscheidung Uber die vorstehende
Kiandigung im Einvernehmen mit der Geschaftsfihrenden
Kommanditistin zu treffen. Die Bestimmungen des 8 17 und
des § 18 gelten in diesem Fall entsprechend.

16.3

Legitimation

Im Verhaltnis zur Gesellschaft gilt als Rechtsnachfolger des
verstorbenen Kommanditisten/Treugebers, wer sich durch
Vorlage eines geeigneten Legitimationsnachweises (zum
Beispiel Erbschein) legitimiert. Bei auslandischen Urkun-
den hat der Erbe die Kosten fiir Ubersetzungen und etwa
erforderliche weitere Nachweise (z. B. Rechtsgutachten) zu
tragen.
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16.4

Gemeinsamer Vertreter bei mehreren Erben

Werden mehrere Erben im Wege des Erbfalls zu einer
Erbengemeinschaft von Treugebern, so kdnnen sie ihre
Stimmrechte und sonstigen Gesellschafterrechte nur durch
einen gemeinsamen Vertreter ausiiben, solange die Erben-
gemeinschaft nicht den Bestimmungen des Gesellschafts-
vertrags gemafR auseinandergesetzt wurde. Gemeinsamer
Vertreter kann nur ein Mitglied der Erbengemeinschaft,

der Testamentsvollstrecker oder ein kraft Gesetzes zur
Verschwiegenheit verpflichtetes Mitglied der rechts- oder
steuerberatenden Berufe sein. Solange ein gemeinsamer
Vertreter nicht bestellt ist, ruhen die Stimmrechte und sons-
tigen Gesellschafterrechte mit Ausnahme der Beteiligung
an Gewinn und Verlust; die Geschaftsfuhrende Komman-
ditistin ist jedoch berechtigt, Ausschittungen an die Erben
wahrend dieser Zeit unverzinslich einzubehalten.

Die Regelungen dieses 8§ 16.4 gelten fur eine Mehrheit von
Erben eines Direktkommanditisten sinngemal3, wenn die
Sondererbfolge aller Erben gegen die Bestimmungen des
§84.4 und §85.1 (Mindestbeteiligung bzw. Stlickelung) ver-
sto3t und daher ein Beitritt aller Erben als Kommanditisten
nicht moglich ist.

§17
Klndigung/Ausscheiden eines Gesellschafters

Wahrend der Laufzeit der Gesellschaft bestehen keine
ordentlichen Kiindigungsrechte der Anleger. Aul3er aus
wichtigem Grund gemaf 8 17.1, 8 17.2 oder § 17.3 oder auf-
grund zwingender gesetzlicher Vorschriften oder abwei-
chender Regelungen fur bestimmte Ausnahmesituationen
in diesem Gesellschaftsvertrag sind somit das Ausscheiden
von Gesellschaftern aus der Gesellschaft und die Kiindi-
gung des Gesellschaftsverhaltnisses durch einen Gesell-
schafter ausgeschlossen. § 133 Abs. 1 HGB findet keine
Anwendung. 8 17.4 und 8 17.5 bleiben unberihrt.

171

Kindigung aus wichtigem Grund

Ein Gesellschafter kann die Gesellschaft auRerordentlich
kindigen und ausscheiden, wenn ein wichtiger Grund vor-
liegt. 8 133 Abs. 2 und Abs. 3 HGB gelten entsprechend.

17.2

Ausscheiden aus wichtigem Grund

Wird ein Gesellschafter zahlungsunfahig, wird Uber sein
Vermogen das Insolvenzverfahren er6ffnet oder die Eroff-
nung desselben mangels Masse abgelehnt oder kiindigt
ein Privatglaubiger des Gesellschafters die Gesellschaft,
so scheidet der betreffende Gesellschafter mit sofortiger
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Wirkung aus der Gesellschaft aus, ohne dass es einer Kiin-
digung, eines Gesellschafterbeschlusses oder der gericht-
lichen Klage bedarf. Dies gilt auch wahrend der Liquidation
der Gesellschaft. Treten die vorgenannten Umstande bei
der Treuhand-Kommanditistin ein, treten die Treugeber an
ihrer Stelle unmittelbar als Direktkommanditisten — unter
Ubernahme der auf sie jeweils entfallenden Beteiligung der
Treuhand-Kommanditistin — in die Gesellschaft ein.

17.3

Ausschluss

Im Ubrigen kann ein Gesellschafter nur aus wichtigem in
seiner Person liegendem Grund durch Gesellschafterbe-
schluss mit mindestens 75% der abgegebenen Stimmen
aus der Gesellschaft ausgeschlossen werden. Die aus sei-
nem Ausschluss entstehenden Kosten hat der ausgeschlos-
sene Gesellschafter im Rahmen der in den Anlagebedingun-
gen enthaltenen Regelungen zu tragen. Weitere Anspruiche,
insbesondere Schadensersatzanspriche der Gesellschaft,
bleiben unberuhrt. Betrifft der Ausschluss die Treuhand-
Kommanditistin, treten die Treugeber an ihrer Stelle unmit-
telbar als Direktkommanditisten — unter Ubernahme der auf
sie jeweils entfallenden Beteiligung der Treuhand-Komman-
ditistin — in die Gesellschaft ein.

17.4

Ausscheiden der Geschaftsfihrenden Kommanditistin,
der Komplementarin und der Treuhand-Kommanditistin,
Auswirkungen auf die Stellung der externen Kapitalver-
waltungsgesellschaft

Ein Ausscheiden der Geschaftsfiihrenden Kommanditistin
aus der Gesellschaft erfolgt erst zu dem Zeitpunkt, zu dem
eine neue Geschaftsfihrende Kommanditistin in die Gesell-
schaft aufgenommen wurde bzw. einem anderen Komman-
ditisten die Geschaftsfihrungsbefugnis eingeraumt wurde.
Entsprechendes gilt fir die Komplementarin. Ein Ausschei-
den der Treuhand-Kommanditistin aus der Gesellschaft
erfolgt — abgesehen von dem in 8 17.3 geregelten Sonderfall
—erst zu dem Zeitpunkt, zu dem eine neue Treuhand-Kom-
manditistin in die Gesellschaft aufgenommen wurde und
ihr im Wege der Sonderrechtsnachfolge die treuhanderisch
gehaltenen Beteiligungen sowie die Rechte und Pflichten
aus den Treuhand- und Verwaltungsvertragen mit den Treu-
gebern Ubertragen wurden.

Scheidet die Geschaftsfihrende Kommanditistin, gleich
aus welchem Grund, aus der Gesellschaft aus, bestellt

die Gesellschaft nach den Bestimmungen des KAGB und
dieses Vertrages eine neue externe Kapitalverwaltungs-
gesellschaft im Sinne des 8 17 Abs. 2 Nr. 1 KAGB, wobei
die Moglichkeit besteht, dass sich diese anstelle der aus-
scheidenden Geschaftsfihrenden Kommanditistin an der
Gesellschaft beteiligt. Die Geschaftsflihrende Kommandi-
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tistin wird ihre Aufgaben in Bezug auf das Portfolio- und
Risikomanagement der Gesellschaft in jedem Fall so lange
weiter ausliben, bis die neue externe Kapitalverwaltungs-
gesellschaft ihre Aufgabe Ubernommen hat. Fur diesen
Zeitraum erteilt die Komplementarin bereits jetzt im Namen
der Gesellschaft der Geschaftsfiihrenden Kommanditistin
Vollmacht, die Gesellschaft bei allen flir die Austibung der
in diesem 8 17.4 beschriebenen Aufgaben vorzunehmenden
Handlungen, Geschaften oder zu ergreifenden Malknahmen
allein zu vertreten.

Fir die Zeit bis zur Aufnahme der Geschafte durch die
neue externe Kapitalverwaltungsgesellschaft stehen der
Geschaftsfiihrenden Kommanditistin die hierfir anteiligen
laufenden Vergutungen zu.

17.5

Folgen des Ausscheidens

In allen vorgenannten Fallen des Ausscheidens von Gesell-
schaftern und in den Fallen des Ausschlusses eines saumi-
gen Kommanditisten gem. 8 5.4 oder eines nicht zuldssigen
Kommanditisten gem. 84.4 oder 8 4.6 wird die Gesellschaft
fortgesetzt und der Gesellschaftsanteil des ausscheidenden
Gesellschafters wachst den tbrigen Gesellschaftern antei-
lig an, soweit der Anteil nicht auf einen Dritten GUbertragen
wurde. Sobald ein Treugeber ausscheidet, ist die Treuhand-
Kommanditistin berechtigt und bevollmachtigt, ihre treu-
handerisch gehaltene Kommanditbeteiligung entsprechend
teilweise gegenuber der Geschaftsfiihrenden Kommandi-
tistin zu kiindigen und damit ihren Kommanditanteil anteilig
herabzusetzen. In diesem Fall nimmt die Treuhand-Kom-
manditistin mit ihrem Ubrigen fir Rechnung von Treugebern
gehaltenen Kommanditanteil an der Anwachsung teil.

Der ausscheidende Gesellschafter hat der Gesellschaft alle
Aufwendungen zu ersetzen, die durch das Ausscheiden
des Gesellschafters entstehen. Der Aufwendungsersatzan-
spruch wird mit dem Abfindungsanspruch des ausschei-
denden Gesellschafters gemaf 8 18 verrechnet. Anspriliche
der Gesellschaft auf Schadensersatz bleiben unbertihrt,
wenn der ausscheidende Gesellschafter sein vorzeitiges
Ausscheiden zu vertreten hat.

Scheidet ein Kommanditist wahrend der Laufzeit der Gesell-
schaft aus der Gesellschaft aus, gilt die Erfullung des Abfin-
dungsanspruchs nicht als Riickzahlung der Einlage des
Kommanditisten. Ab dem Zeitpunkt des Ausscheidens haf-
tet der ausgeschiedene Kommanditist nicht fir Verbindlich-
keiten der Gesellschaft.

Das Ausscheiden eines Gesellschafters ist nicht von der
Zahlung einer Abfindung gemalf § 18 abhangig.
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§18
Abfindungsanspriche bei Ausscheiden eines
Gesellschafters

18.1

Hohe der Abfindung

Far einen (durch Ausschluss oder Kiindigung) ausscheiden-
den Gesellschafter betragt der Abfindungsanspruch gegen
die Gesellschaft 80 % des Verkehrswerts der Beteiligung;
als Verkehrswert der Beteiligung ist der nach § 272 KAGB
ermittelte Nettoinventarwert anzusetzen.

Die Geschaftsfihrende Kommanditistin wird dem ausschei-
denden Anleger rechtzeitig ein Abfindungsangebot unter-
breiten und hierflr erforderlichenfalls eine aktuelle Bewer-
tung bzw. Berechnung des Nettoinventarwertes nach 8272
Abs. 1 Satz 2 KAGB veranlassen.

18.2

Zahlungsweise; Falligkeit des Abfindungsanspruchs

Die Abfindung wird unter Bertcksichtigung der Liquiditat
der Gesellschaft in bis zu finf gleichen Raten ausgezahlt.
Die Festlegung der Raten trifft die Geschaftsfiihrende Kom-
manditistin. Die erste Rate wird im Folgejahr zusammen mit
der Ausschuttung des Baruberschusses an die verbliebenen
Gesellschafter fur das betreffende Geschaftsjahr, in dem
der Gesellschafter ausgeschieden ist, zur Auszahlung fallig.
Auch die folgenden Raten sind jeweils zusammen mit der
jahrlichen Ausschuttung des Barliberschusses durch die
Gesellschaft an die verbliebenen Gesellschafter zur Zahlung
fallig. In Ermangelung von Ausschittungszahlungen werden
die Abfindungsraten zum 30. Juni des betreffenden Jah-

res fallig. Die noch offenen Teile des Abfindungsanspruchs
werden bis zur Auszahlung mit 3% p. a. verzinst. Der aus-
scheidende Gesellschafter kann weder Sicherheit fiir seinen
Abfindungsanspruch noch Freistellung von der Inanspruch-
nahme durch einen Gesellschaftsglaubiger verlangen.

18.3

Abfindungsanspruch der Treuhand-Kommanditistin

Der Treuhand-Kommanditistin steht eine Abfindung fur die
von ihr treuhanderisch gehaltenen Anteile im Falle ihres
Ausscheidens nicht zu, wenn und soweit die Treuhandver-
haltnisse mit einem neuen Treuhand-Kommanditisten fort-
gesetzt werden oder die von der Treuhand-Kommanditistin
gehaltenen Anteile auf die Treugeber als Direktkommandi-
tisten ubertragen werden. Die Treuhand-Kommanditistin
kann eine Abfindung nur insoweit beanspruchen, als sie
Anteile im eigenen Namen und flir eigene Rechnung halt
oder aufgrund des Treuhandverhaltnisses — nach entspre-
chender Herabsetzung ihres Kommanditanteils — zur Aus-
zahlung des Werts des treuhdnderisch verwalteten Teil-
kommanditanteils an den Treugeber verpflichtet ist. Die
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Ermittlung des Nettoinventarwertes und die Auszahlung
richten sich nach §18.1 und §18.2.

8§19
Liquidation; VerauRerung von Gesellschafts-
vermogen

19.1

Liquidator

Nach Ablauf der Laufzeit gemaf 8 3.1 wird die Gesell-
schaft aufgelost, ohne dass es hierflir eines gesonderten
Beschlusses der Gesellschafter bedarf. Bei Auflosung der
Gesellschaft wird das Gesellschaftsvermogen der Gesell-
schaft durch die Geschaftsfiuhrende Kommanditistin als
Liquidator abgewickelt. Der Liquidator hat jahrlich sowie
auf den Tag, an dem die Abwicklung beendet ist, einen
Abwicklungsbericht zu erstellen, der den Anforderungen
des 8 1568 KAGB entspricht. Der Liquidator und dessen
Geschaftsfuhrer sind von den Beschrankungen des § 181
BGB befreit.

Ferner hat die Gesellschaft auf den Tag, an dem das Recht
der Geschaftsfihrenden Kommanditistin zur Verwaltung
des Gesellschaftsvermogens erlischt, einen Auflosungsbe-
richt zu erstellen, der den Anforderungen nach § 158 KAGB
entspricht.

19.2

Vergltung des Liquidators

Der Liquidator verwertet das Vermogen unter Wahrung der
Interessen der Gesellschafter mit wirtschaftlich vertretbarer
Beschleunigung. Die Gesellschaft tragt die in den Anlage-
bedingungen naher beschriebene Vergutung des Liquida-
tors.

19.3

Auszahlung des Liquidationserloses/Haftung

Der verbleibende Liquidationserlos ist an die Gesellschaf-
ter in mehreren Raten nach Liquidationsfortschritt nach
MaRgabe von 8 14 auszuzahlen. Die Auszahlung erfolgt
grundsatzlich im Verhaltnis der Kapitalanteile, jedoch unter
Berucksichtigung abweichender Zuweisungsregelungen fur
die Geschaftsfihrende Kommanditistin, A-Kommanditisten
und B-Kommanditisten gemaf § 14.2, § 14.3 und § 14.7.

Der Liquidator hat nach pflichtgemafRem Ermessen fur die
Dauer der Liquidation angemessene Liquiditatsreserven in
der Gesellschaft zu belassen, um die erwarteten Kosten der
Abwicklung aus dem Gesellschaftsvermogen bedienen zu
konnen.

Die Kommanditisten haften nach Beendigung der Liquida-
tion nicht fir die Verbindlichkeiten der Gesellschaft.
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§20
Kommanditistenregister, Vertraulichkeit, Aus-
kinfte, Mitteilungen

20.1

Daten des Kommanditistenregisters

Die Treuhand-Kommanditistin fuhrt fur alle Kommanditis-
ten ein Register mit ihren personenbezogenen und betei-
ligungsbezogenen Daten (das ,,Interne Kommanditisten-
register”). Personenbezogene Daten sind der Name, das
Geburtsdatum, die Adresse, das Wohnsitzfinanzamt, die
Steuernummer, die personliche Steueridentifikationsnum-
mer sowie die Bankverbindung. Die personenbezogenen
Daten werden nur zum Zwecke der Anlegerverwaltung im
Rahmen des Gesellschaftsverhaltnisses verarbeitet und
genutzt. Zu den beteiligungsbezogenen Daten gehort die
Bezeichnung der Anteilklasse.

20.2

Mitteilungspflicht bei Anderungen

Dem Kommanditisten obliegt es, alle Anderungen seiner
personenbezogenen Daten unverzuglich der Treuhand-
Kommanditistin bekannt zu geben und ggf. durch Vorlage
entsprechender Urkunden (z. B. Erbschein, Ubertragungs-
vertrag) nachzuweisen.

20.3

Ausklinfte aus dem Kommanditistenregister,
Vertraulichkeit

Auskunfte aus dem Internen Kommanditistenregister tber
die personenbezogenen und beteiligungsbezogenen Daten
des betreffenden Kommanditisten darf die Treuhand-
Kommanditistin, soweit nichts anderes bestimmt ist und
vorbehaltlich der Ziffer 20.4 dieses Gesellschaftsvertrags,
in dem erforderlichen Umfang nur der Geschaftsleitung der
Gesellschaft, der Geschaftsflihrenden Kommanditistin, der
Verwahrstelle, dem zustandigen Finanzamt, beruflich zur
Verschwiegenheit verpflichteten Priifern und Beratern (z. B.
Rechtsanwalte, Steuerberater) der Gesellschaft oder des
betreffenden Kommanditisten und an etwaige sonstige von
der Treuhand-Kommanditistin beauftragte Dienstleister, die
sie bei der Wahrnehmung ihrer Treuhandaufgaben unter-
stlitzen, erteilen.

Im Ubrigen sind diese Informationen von der Treuhand-
Kommanditistin vertraulich zu behandeln.

Der einzelne Kommanditist ist in Bezug auf seine eigenen
Daten auskunftsberechtigt. Weitere Ausklinfte in Bezug auf
Daten aus dem Internen Kommanditistenregister konnen
nach MalRgabe der Ziffer 20.4 erfolgen.
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20.4 20.7

Auskunftsbegehren anderer Kommanditisten

Falls ein Kommanditist Auskunft aus dem Internen Kom-
manditistenregister in Bezug auf personenbezogene
Daten anderer Kommanditisten begehrt, entscheidet die
Treuhand-Kommanditistin auf der Grundlage des gelten-
den Rechts, ob und welche Daten sie an die auskunftsbe-
gehrenden Kommanditisten herausgibt. In der Regel wird
die Treuhand-Kommanditistin auf Verlangen den Namen
und die Anschrift mitteilen, wenn nicht rechtliche Griinde
dem entgegenstehen (z. B. im Falle eines offenkundigen
Rechtsmissbrauchs). Etwaige angemessene Auflagen der
Treuhand-Kommanditistin sind vom auskunftsbegehrenden
Kommanditisten zu erfullen.

Bei einem erstmaligen Auskunftsersuchen wird die Treu-
hand-Kommanditistin alle Kommanditisten innerhalb von
zehn Tagen uUber das Auskunftsbegehren informieren.

Die Kosten fur Druck und Versand bzw. Porto hat der aus-
kunftsbegehrende Kommanditist zu tragen und auf Ver-
langen vorschiissig zu zahlen. Uber etwaige weitere Aus-
kunftsersuchen von Kommanditisten wird im Rahmen des
Rechenschaftsberichts fur das abgelaufene Geschaftsjahr
informiert.

Fir Auskunftsbegehren von Treugebern und fir Auskiinfte
aus dem Treugeberregister (wie im Treuhand- und Verwal-
tungsvertrag definiert) gelten erganzend die Bestimmungen
des 8 16 des Treuhand- und Verwaltungsvertrags.

20.5

Auskunftsbegehren gegentiber der Gesellschaft

Wird Auskunft von der Gesellschaft oder ihren geschéftslei-
tenden Organen verlangt, gelten die Regelungen dieses § 20
entsprechend.

20.6

Mitteilungen

Will ein Kommanditist den anderen Kommanditisten Infor-
mationen und Nachrichten zukommen lassen, erklart sich
die Geschaftsfuhrende Kommanditistin bereit, diese ent-
sprechend der tblichen Korrespondenz zu Gbermitteln.
Entsprechend wird die Treuhand-Kommanditistin mit Infor-
mationen und Nachrichten verfahren, die ein Treugeber den
anderen Treugebern zukommen lassen will. Hierdurch anfal-
lende zusatzliche Kosten (z. B. fiir Porto oder Druck) sind
von dem beauftragenden Kommanditisten bzw. Treugeber
zu tragen. Auf Verlangen der Geschaftsfiihrenden Komman-
ditistin hat der beauftragende Kommanditist und auf Verlan-
gen der Treuhand-Kommanditistin hat der beauftragende
Treugeber die entstehenden Kosten vorab zu erstatten.

Die Treuhand-Kommanditistin wird die Geschaftsfuhrende
Kommanditistin in diesen Vorgang einbeziehen.

Datenschutz

Jeder Gesellschafter erklart sich damit einverstanden, dass
seine personenbezogenen Daten im Wege der elektroni-
schen Datenverarbeitung gespeichert und dass die in die
Anlegerverwaltung einbezogenen Parteien tUber die Verhalt-
nisse der Gesellschaft und seine Person informiert werden,
soweit dies zur Verwaltung und Betreuung der Beteiligung
des jeweiligen Anlegers erforderlich ist.

§21
Handelsregistervollmacht

Alle Kommanditisten, auch im Wege einer Rechtsnachfolge
neu eintretende Kommanditisten, bevollmachtigen die Treu-
hand-Kommanditistin, alle Anmeldungen zum Handelsregis-
ter vorzunehmen. Die Handelsregistervollmacht berechtigt
zur Vornahme samtlicher kiinftiger Anmeldungen zum Han-
delsregister der Gesellschaft. Die Treuhand-Kommanditistin
ubermittelt dem Kommanditisten hierfur ein Formblatt. Die
Vollmacht ist auf Kosten des beitretenden Kommanditisten
in notariell beglaubigter Form unverzuglich auszustellen und
an die Treuhand-Kommanditistin zu Ubersenden. Naheres ist
dem Treuhand- und Verwaltungsvertrag zu entnehmen.

§22
Schriftform

Nebenabreden zu diesem Vertrag sowie Anderungen und
Erganzungen dieses Vertrags bedurfen der Schriftform,
soweit nicht kraft Gesetzes notarielle Form erforderlich ist.
Dasselbe gilt fiir die Anderung dieser Schriftformklausel.
Die Regelungen zur Beschlussfassung bleiben unberuhrt.

§23
Salvatorische Klausel, Erfullungsort, Gerichts-
stand, Rechtswahl

23.1

Salvatorische Klausel

Sollten einzelne Bestimmungen dieses Vertrags ganz oder
teilweise unwirksam sein oder werden oder sollte sich in
dem Vertrag eine Licke befinden, so soll hierdurch die Guil-
tigkeit der Ubrigen Bestimmungen nicht berthrt werden.
Anstelle der unwirksamen Bestimmung oder zur Aufflllung
der Lucke soll eine angemessene Regelung gelten, die,
soweit rechtlich moglich, dem am nachsten kommt, was
die Vertragsparteien gewollt haben oder nach dem Sinn und
Zweck dieses Vertrags gewollt haben wiirden, wenn sie die
Angelegenheit bedacht hatten.
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23.2

Erflllungsort und Gerichtsstand; Rechtswahl
Erflllungsort fur alle Verpflichtungen und Gerichtsstand fur
samtliche Streitigkeiten aus diesem Vertrag sowie Giber das
Zustandekommen dieses Vertrags ist, soweit dies rechtlich
zulassig vereinbart werden kann, Koln.

Dieser Vertrag unterliegt ausschlieBlich deutschem Recht.

Koln, 25. Februar 2015

DB Private Equity GmbH
Jurgen Borchers, Andreas-Otto Schmidt (Geschaftsfuhrer)

DI Deutsche Immobilien Treuhandgesellschaft mbH
Iris Racke (Geschaftsflihrerin), Roman Burger (Prokurist)

PED Private Equity Deutschland Beteiligungs GmbH
Sebastian Blaschke (Geschaftsfiihrer), Johannes Nolke
(Prokurist)
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Anhang 3 §1

Treuhand- und Verwaltungsvertrag

Treuhand- und Verwaltungsvertrag
betreffend PED Private Equity
Deutschland GmbH & Co. geschl.
Inv. KG
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Vertragsparteien; Vertragsgrundlage

1.1

Vertragsparteien

Dieser Treuhand- und Verwaltungsvertrag (,, Treuhand- und
Verwaltungsvertrag”) regelt die Rechtsbeziehungen zwi-
schen der

1) DI Deutsche Immobilien Treuhandgesellschaft mbH
(nachfolgend , Treuhand-Kommanditistin” genannt)

2) PED Private Equity Deutschland GmbH & Co. geschl.
Inv. KG,
(nachfolgend ,Gesellschaft” genannt)

und
3)

(a) jedem der Treugeber, die gemals den Anlagebedingun-
gen der Gesellschaft mittelbar Gber die Treuhand-Kom-
manditistin eine Beteiligung erwerben oder eine solche
Treugeberbeteiligung spater anderweitig erwerben
(,Treugeber”, vgl. dazu nachfolgenden Abschnitt A),

sowie

(b) jedem der Kommanditisten, die zunachst als Treugeber
beteiligt waren und dann von ihrem Recht auf Uber-
tragung der Treugeberbeteiligung in eine unmittelbare
Beteiligung Gebrauch machen oder anderweitig einen
Kommanditanteil an der Gesellschaft erwerben, sich
selbst als Kommanditisten in das Handelsregister eintra-
gen lassen und eine Verwaltung ihrer Beteiligung durch
die Treuhand-Kommanditistin winschen (,,Kommandi-
tist”, vgl. nachfolgenden Abschnitt B), und zwar jeweils
im Sinne eines Geschaftsbesorgungsvertrags.

Treugeber im Sinne von a) und Kommanditisten im Sinne
von b) werden nachfolgend auch einheitlich als ,,Anleger”
bezeichnet. Gemeinsame Bestimmungen flr Treugeber und
Kommanditisten werden in Abschnitt C aufgefuhrt.

1.2

Vertragsgrundlage

Der Gesellschaftsvertrag der Gesellschaft ist zusammen mit
den Anlagebedingungen — vorbehaltlich und einschlielich
etwaiger spaterer von den Gesellschaftern beschlossener
Anderungen —Grundlage und Bestandteil dieses Treuhand-
und Verwaltungsvertrags. Bei Widerspriichen zwischen
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den Regelungen von Gesellschaftsvertrag und Anlagebe-
dingungen und dem Treuhand- und Verwaltungsvertrag
haben die Regelungen von Gesellschaftsvertrag und Anla-
gebedingungen Vorrang.

Der Treugeber bestatigt mit Unterzeichnung der Beitritts-
erklarung, auch den Inhalt von Gesellschaftsvertrag und
Anlagebedingungen zur Kenntnis genommen zu haben und
diesen zu akzeptieren. Anleger, die diesen Treuhand- und
Verwaltungsvertrag spater im Zuge des Zweiterwerbs von
Anteilen abschlieBen oder in den bestehenden Vertrag

des Veraulierers eintreten, bestatigen mit Abschluss oder
Eintritt in diesen Vertrag ebenfalls, den Inhalt des Gesell-
schaftsvertrags und der Anlagebedingungen zur Kenntnis
genommen zu haben und diesen zu akzeptieren.

Abschnitt A.
Treuhandmandat fir Treugeber

§2
Gegenstand des Treuhandmandats

Die Treuhand-Kommanditistin Gbernimmt und verwaltet

flr den Treugeber einen seiner Beteiligung entsprechen-
den Teilkommanditanteil (,,Kommanditbeteiligung”) an der
Gesellschaft und halt diesen treuhanderisch im eigenen
Namen, aber im Auftrag, im Interesse und flir Rechnung des
Treugebers. Die Begriindung der Kommanditbeteiligung an
der Gesellschaft im Auftrag und fur Rechnung des Treuge-
bers kommt mit Unterzeichnung der entsprechenden Bei-
trittserklarung und Annahme durch die Treuhand-Komman-
ditistin gemaf den nachfolgenden Vorschriften zustande.

Der Treugeber ist damit einverstanden, dass die Treuhand-
Kommanditistin Treuhandvertrage auch mit anderen Treu-
gebern abschlief3t und fur diese weitere Kommanditbe-
teiligungen an der Gesellschaft treuhanderisch halt und
verwaltet. Die Treuhandvertrage sind in ihrem Bestand von-
einander unabhangig.

Die gezeichnete Kommanditeinlage des Treugebers ohne
Ausgabeaufschlag (,,Anlagebetrag”) unterteilt sich in eine
Hafteinlage, die als Haftsumme von der Treuhand-Kom-
manditistin auf deren Namen in das Handelsregister einzu-
tragen ist, und eine zusatzliche Pflichteinlage. Die ihm zuzu-
rechnende Hafteinlage eines jeden Treugebers betragt stets
0,1%, die zusatzliche Pflichteinlage 99,9 % seines Anlage-
betrags. Die Hohe des Anlagebetrags bestimmt sich nach
der Beitrittserklarung und muss mindestens 100.000 EUR
betragen. Hohere Anlagebetrage muiissen durch 1.000 ohne
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Rest teilbar sein. Ausnahmen bedurfen der Zustimmung der
Geschaftsfihrenden Kommanditistin. Neben dem Anlage-
betrag hat der Treugeber auch ein Aufgeld (der ,,Ausgabe-
aufschlag”) an die Gesellschaft zu leisten.

Der jeweilige Anteil des Anlegers bemisst sich vor Vollein-
zahlung der gezeichneten Kommanditeinlage stets nach
den von ihm bei Falligkeit gemaf} § 5.4 des Gesellschafts-
vertrags geleisteten Teilen der Einlage (ohne Ausgabeauf-
schlag), deren Summe den Kapitalanteil gemafR3 85.2 des
Gesellschaftsvertrags bildet.

Fur die Kommanditanteile werden zwei Anteilklassen gebil-
det, die sich hinsichtlich ihrer Mindestanlagesumme, der
Hohe des Ausgabeaufschlags und der Initialkosten sowie
der Hohe der Verwaltungsverglutung unterscheiden. Nahe-
res zu den Unterscheidungskriterien ist in den Anlagebedin-
gungen detailliert dargestellt. Fir die Anteilklasse mit der
Bezeichnung A werden Kommanditanteile mit einer Min-
destanlagesumme von 100.000 EUR, fur die Anteilklassen
mit der Bezeichnung B werden Kommanditanteile mit einer
Mindestanlagesumme von 1.000.000 EUR ausgegeben.

Die Treuhand-Kommanditistin halt die Kommanditbeteili-
gung im Auf3enverhaltnis als einheitlichen Gesellschaftsan-
teil und ist als Kommanditistin im Handelsregister eingetra-
gen. Sie tritt gegenuber Dritten im eigenen Namen auf. Dies
gilt auch im Verhaltnis zur Gesellschaft.

§3
Zustandekommen des Treuhand- und
Verwaltungsvertrags fur Treugeber

3.1

Abschluss

Mit Blick darauf, dass eine Investition in den in den Anlage-
bedingungen beschriebenen Anlagegegenstanden nur
erfolgt, sofern die Geschaftsfihrende Kommanditistin nicht
von ihrem Recht zur Ruckabwicklung nach § 4.3 des Gesell-
schaftsvertrags Gebrauch macht, sowie im Hinblick auf
abwicklungstechnische Umstande ist der Anleger fur die
Dauer von zwei Monaten (Annahmefrist) ab Unterzeichnung
der Beitrittserklarung an das Vertragsangebot gebunden.

Dies gilt fur den Fall des Bestehens eines gesetzlichen
Widerrufsrechts nicht, wenn der Anleger seine Beitritts-
erklarung nach MaRgabe einer ihm erteilten Widerrufs-
belehrung fristgerecht widerruft.

Der Treuhand- und Verwaltungsvertrag kommt mit Gegen-
zeichnung der Beitrittserklarung des Treugebers oder
anderweitige Annahmeerklarung durch die Treuhand-
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Kommanditistin unter den in 8 3.2 genannten Bedingungen
und zu dem dort bestimmten Zeitpunkt zustande. Eines
Zugangs der Annahmeerklarung beim Treugeber bedarf es
hierfur nicht. Die Treuhand-Kommanditistin teilt dem Treu-
geber jedoch mit gesondertem Schreiben die Annahme
seines Beitrittsangebots und somit des Treuhand- und
Verwaltungsvertrags mit. Spatestens die Abbuchung

des Anlagebetrags des Anlegers gilt als Mitteilung der
Annahme.

3.2

Erbringung des Anlagebetrags und Beitrittstermin

Der Treugeber leistet seinen Anlagebetrag nach den
Bestimmungen der Beitrittserklarung und den Bestimmun-
gen von Gesellschaftsvertrag und Anlagebedingungen. Die
Treuhand-Kommanditistin pruft, ob der Treugeber seinen in
der Beitrittserklarung angegebenen Anlagebetrag zuztiglich
eines erhobenen Ausgabeaufschlags vollstandig und frist-
gerecht geleistet hat.

Der Treuhand- und Verwaltungsvertrag und die Beteili-
gung als Treugeber werden stets mit Wirkung zum Ende
des betreffenden Platzierungsabschnitts (Beitrittstermin)
wirksam. Der Beitritt zur Gesellschaft steht jedoch unter
der aufschiebenden Bedingung der vollstandigen und frist-
gerechten Zahlung von 20% des Anlagebetrags zuzliglich
des erhobenen Ausgabeaufschlags gemal 85.4 des Gesell-
schaftsvertrags. Fallt die Zahlung in den nachsten Plat-
zierungsabschnitt, wird der Beitritt erst zum Ende dieses
nachsten Platzierungsabschnitts vollzogen.

Geht die Zahlung nicht spatestens zehn Arbeitstage nach
dem Ende des letzten Platzierungsabschnitts auf dem in
85.4 des Gesellschaftsvertrags bezeichneten Konto ein, so
wird der Treuhand- und Verwaltungsvertrag gegenstands-
los (auflosende Bedingung). Bei rechtzeitigem Zahlungsein-
gang innerhalb dieser Nachfrist bleibt es beim Beitritt zum
Ende des letzten Platzierungsabschnitts.

Die Geschaftsfuhrende Kommanditistin kann den noch
nicht entrichteten Teil der zusatzlichen Pflichteinlagen

des Treugebers bis zu sieben Jahre nach dem Ende des
Platzierungszeitraums und auch in Teilbetragen abrufen,
um Kaufpreise, Einzahlungsverpflichtungen oder sons-
tige Kosten und Verpflichtungen der Gesellschaft, jeweils
einschliellich zukunftig zu erwartender Verpflichtungen
und Kosten, zu decken und eine angemessene Liquidi-
tatsreserve vorzuhalten (, Kapitalabrufe”). Es ist moglich,
Uber den Teilbetrag von 20 % des Anlagebetrags hinaus
mittels eines zusatzlichen Kapitalabrufs bereits zum Ende
des jeweiligen Platzierungsabschnitts eine weitere Einzah-
lungsverpflichtung zu begriinden. Im Ubrigen gilt 5.4 des
Gesellschaftsvertrags.
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Einzahlungen von Teilbetragen werden zunachst auf die
Hafteinlage, jeweils soweit fallig, und anschlief3end auf die
zusatzliche Pflichteinlage und zuletzt auf den Ausgabeauf-
schlag angerechnet, jeweils wie im Gesellschaftsvertrag
definiert. Wenn sdumige Kommanditisten mit Zahlungen
auf die Einlage (zzgl. Ausgabeaufschlag) in Verzug sind,
haben sie Verzugszinsen in Hohe von 8% p. a. zu leisten, es
sei denn, sie haben die SGumnis nicht zu vertreten. Ferner
tragt der saumige Treugeber samtliche durch eine nicht
bzw. nicht fristgerecht erbrachte Einlage bzw. einen nicht
bzw. nicht fristgerecht erbrachten Ausgabeaufschlag ver-
ursachten Kosten und Schaden der Gesellschaft. Die Treu-
hand-Kommanditistin ist berechtigt, mit Ersatzansprichen,
auch im Namen und fur Rechnung der Gesellschaft, gegen
eventuelle Ruckzahlungsanspruche des Treugebers aufzu-
rechnen.

84
Aufgaben und Rechtsstellung der Treuhand-
Kommanditistin und des Treugebers

41

Aufgaben der Treuhand-Kommanditistin

Der Treugeber beauftragt und ermachtigt die Treuhand-
Kommanditistin unter Befreiung von den Beschrankun-
gen des 8 181 BGB, im Rahmen des Gesellschaftsvertrags
der Gesellschaft fur ihn eine Kommanditbeteiligung an
der Gesellschaft zu erwerben, zu halten und zu verwalten
(,Treuhandmandat”). Die Treuhand-Kommanditistin nimmt
alle zur Durchfuhrung des rechtswirksamen Erwerbs sowie
der laufenden Verwaltung der Kommanditbeteiligung (vgl.
nachfolgenden Abschnitt B) erforderlichen MalRnahmen
vor. Sie wird, soweit der Treugeber seinen Zahlungsver-
pflichtungen nachgekommen ist, gemaf’ den Regelungen
des Gesellschaftsvertrags der Gesellschaft die Einlagen in
die Gesellschaft einzahlen und ihren Kapitalanteil an der
Gesellschaft entsprechend den Regelungen des §4.3 des
Gesellschaftsvertrags erhohen.

Die Treuhand-Kommanditistin wird ihren Kommanditanteil
zu diesem Zweck schrittweise in Abhangigkeit von den bei
Falligkeit gemafR 85.4 des Gesellschaftsvertrags geleisteten
Teilen der Einlagen der Treugeber erhohen.

Sie ist berechtigt, sich zur Ausfihrung der ihr Ubertra-
genen Aufgaben geeigneter Dritter zu bedienen und
entsprechende Vollmachten zu erteilen. Die Treuhand-
Kommanditistin ist nicht verpflichtet, fur den Treugeber
Steuererklarungen im Ausland zur Geltendmachung von
etwa einbehaltener auslandischer Quellensteuer abzugeben
oder zu erstellen.



PED Private Equity Deutschland
GmbH & Co. geschl. Inv. KG

4.2

Stellung des Treugebers; Rechtsausubung nach Weisung;
Forderungsabtretung

Der Treugeber Gbernimmt im Innenverhaltnis in Hohe seiner
Beteiligung alle Rechte und Pflichten der Treuhand-Kom-
manditistin aus dem Gesellschaftsvertrag, mit Ausnahme
der gesellschaftsrechtlichen Sonderrechte der Treuhand-
Kommanditistin, insbesondere ihres Rechts zur Erh6hung
des Kommanditkapitals und auf Begrindung von Treu-
handverhaltnissen, ihres jederzeitigen Verfugungsrechts
uber den Kommanditanteil, ihres Rechts auf gespaltene
Stimmrechtsauslibung und der ihr aufgrund ihrer Funktion
als Treuhand-Kommanditistin nach dem Gesellschaftsver-
trag personlich eingeraumten Entscheidungs- und Zustim-
mungsbefugnisse.

Unter den vorgenannten Einschrankungen erteilt die Treu-
hand-Kommanditistin hiermit dem Treugeber unwider-
ruflich Vollmacht zur Austibung der mitgliedschaftlichen
Rechte des Gesellschafters, insbesondere der Stimm-,
Informations-, Kontroll- und Widerspruchsrechte aus der
furihn treuhanderisch gehaltenen Kommanditbeteiligung.
Soweit der Treugeber die ihm hiernach eingeraumten
Gesellschafterrechte selbst wahrnimmt, bt die Treuhand-
Kommanditistin ihre mitgliedschaftlichen Rechte aus der
betreffenden Kommanditbeteiligung nicht aus. Treuge-
ber konnen sich bei der Beschlussfassung im Ubrigen nur
durch andere Kommanditisten, Treugeber oder Personen
aus dem Kreis der rechts- oder wirtschaftsberatenden
Berufe, die zur Berufsverschwiegenheit verpflichtet sind,
vertreten lassen.

Soweit der Treugeber seine Rechte nicht selbst wahrnimmt,
wird die Treuhand-Kommanditistin diese Rechte nach den
Weisungen des Treugebers ausuben. Weisungen muissen
schriftlich erfolgen. Widerspricht die Weisung eines Treu-
gebers gesetzlichen Vorschriften oder den gesellschafts-
vertraglichen Treuepflichten, kann die Treuhand-Komman-
ditistin die Ausubung der Rechte verweigern. Erhalt die
Treuhand-Kommanditistin im Vorfeld einer Beschlussfas-
sung der Gesellschafter keine Weisung oder erhalt sie die
Weisung nach einer von ihr gesetzten angemessenen Frist
verspatet, wird sie sich der Stimme insoweit enthalten.
Erhalt die Treuhand-Kommanditistin von verschiedenen
Treugebern unterschiedliche Weisungen zur Stimmabgabe,
hat sie entsprechend gespalten abzustimmen. In dringen-
den Fallen und bei Gefahr im Verzug ist die Treuhand-Kom-
manditistin berechtigt, nach pflichtgemallem Ermessen
auch ohne Weisung des Treugebers fur diesen zu handeln.

Die Treuhand-Kommanditistin tritt hiermit dem Treugeber
samtliche Vermogensrechte aus der fir ihn treuhande-
risch gehaltenen Kommanditbeteiligung, insbesondere die
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Rechte aus der Beteiligung am Gesellschaftsvermogen,

am Gewinn und Verlust, an Ausschuttungen und sonstigen
Auszahlungen (Enthahmen) sowie einem Liquidationserlos
der Gesellschaft in dem Umfange ab, wie diese dem Treu-
geber nach Maligabe des Gesellschaftsvertrags und dieses
Treuhand- und Verwaltungsvertrags gebuhren. Die Treu-
hand-Kommanditistin zeigt der Gesellschaft die Abtretung
an. Die Treuhand-Kommanditistin bleibt ermachtigt, die an
den Treugeber abgetretenen Anspriiche im eigenen Namen
einzuziehen. Die Treuhand-Kommanditistin ist verpflichtet,
samtliche Ausschittungen und sonstigen Auszahlungen
gemal den Bestimmungen des Gesellschaftsvertrags von
der Gesellschaft an den Treugeber weiterzuleiten.

4.3

Weiterleitung von Gesellschafterkorrespondenz

Die Treuhand-Kommanditistin leitet unverziglich nach
Erhalt samtliche fir den Treugeber bestimmten Dokumente
und Informationen, die die Treuhand-Kommanditistin in
ihrer Eigenschaft als Gesellschafterin der Gesellschaft von
der Geschaftsfiuhrenden Kommanditistin, bei welcher es
sich zugleich um die externe Kapitalverwaltungsgesell-
schaft der Gesellschaft handelt (,, AIF-KVG”), zur Verfliigung
gestellt bekommt, an diese weiter.

4.4

Freistellung der Treuhand-Kommanditistin

Der Treugeber stellt die Treuhand-Kommanditistin von allen
seine Beteiligung betreffenden Verbindlichkeiten frei, die
diese fur ihn bei pflichtgemaRer Erfullung dieses Treuhand-
und Verwaltungsvertrags und des Gesellschaftsvertrags
gegenuber der Gesellschaft oder Dritten eingeht oder die
aus der Haftung als Kommanditist resultieren. Hiervon aus-
genommen sind die Kosten der laufenden Verwaltung, die
mit der Vergtitung gemaf 8 10 abgegolten sind.

Sofern durch Rickzahlungen an den Treugeber wider
Erwarten eine Haftung der Treuhand-Kommanditistin aus
der treuhanderisch gehaltenen Kommanditbeteiligung ent-
steht, ist der Treugeber der Treuhand-Kommanditistin nach
deren Wahl zur Freistellung oder zum Ersatz verpflichtet.

4.5

Ubertragung der Kommanditbeteiligung auf den Treu-
geber bei Insolvenz

Fur den Fall der Eroffnung des Insolvenzverfahrens uber ihr
Vermogen, fur den Fall der Ablehnung der Eroffnung des
Insolvenzverfahrens mangels Masse sowie flir den Fall,
dass ein Privatglaubiger der Treuhand-Kommanditistin die
Gesellschaft kindigt, tritt die Treuhand-Kommanditistin
hiermit die flir den Treugeber treuhanderisch gehaltene
Kommanditbeteiligung im Wege der Sonderrechtsnach-
folge unter der aufschiebenden Bedingung der Eintragung



PED Private Equity Deutschland
GmbH & Co. geschl. Inv. KG

des Treugebers als Kommanditist im Handelsregister an die-
sen ab. Entsprechendes gilt, wenn von Privatglaubigern der
Treuhand-Kommanditistin MaRnahmen der Einzelzwangs-
vollstreckung in die Kommanditbeteiligung ausgebracht
und nicht innerhalb eines Monats aufgehoben oder einge-
stellt werden oder der Treuhand- und Verwaltungsvertrag
sonst aus einem wichtigen Grund endet, der nicht vom
Treugeber zu vertreten ist. Der Treugeber nimmt die auf-
schiebend bedingte Abtretung hiermit an.

8b
Ubertragung von Beteiligungen, sonstige
Verfugungen, Kosten

5.1

Ubertragung von Beteiligungen

Die Beteiligungen der Treugeber sind nur nach MalRgabe
des Gesellschaftsvertrags der Gesellschaft ubertragbar und
verpfandbar. Die Ubertragung darf nur erfolgen, sofern der
Abtretungsempfanger in die Rechte und Pflichten aus dem
Treuhand- und Verwaltungsvertrag und dem Gesellschafts-
vertrag eintritt.

5.2

Zustimmung der Treuhand-Kommanditistin

Die Ubertragung bedarf neben der im Gesellschaftsvertrag
genannten Zustimmung der Geschaftsfiihrenden Komman-
ditistin auch der Zustimmung der Treuhand-Kommanditis-
tin. Die Treuhand-Kommanditistin stimmt der Ubertragung
zu, sofern der Erwerber die Bedingungen des Treuhand- und
Verwaltungsvertrags und des Gesellschaftsvertrags aner-
kennt und insbesondere die mit der Ubertragung verbunde-
nen zusatzlichen Kosten Ubernimmt. Verfugungen eines der
Versicherungsaufsicht gemaf den Bestimmungen des Ver-
sicherungsaufsichtsgesetzes unterliegenden Treugebers
Uber seine Beteiligung als Treugeber an der Gesellschaft,
die er im Sicherungsvermogen oder im sonstigen gebun-
denen Vermogen halt, bedlrfen nicht der Zustimmung der
Treuhand-Kommanditistin.

5.3

Anzeige sonstiger Belastungen

Belastungen der Beteiligung des Treugebers und sonstige
Verfugungen daruber sind der Treuhand-Kommanditistin
unverzuglich anzuzeigen.
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5.4

Kosten

Die Kosten der Ubertragung einer Beteiligung richten sich
nach 8 10 und sind vom Erwerber zu tragen. Dessen unge-
achtet haftet auch der Verfligende zusammen mit dem
Erwerber als Gesamtschuldner fur alle Kosten, die mit einer
Ubertragung oder einer sonstigen Verfiigung (iber die Betei-
ligung verbunden sind.

Abschnitt B.
Verwaltungsmandat fiir Kommanditisten

86
Verwaltungsverhaltnis

6.1

Gegenstand des Verwaltungsmandats

Die Treuhand-Kommanditistin nimmt die mit der Betei-
ligung verbundenen Rechte und Pflichten fur den direkt
beteiligten Kommanditisten in offener Stellvertretung
wahr. Anleger, die sich bei Kindigung des Treuhand- und
Verwaltungsvertrags dazu entscheiden, das Angebot der
Treuhand-Kommanditistin auf Fortfihrung dieses Treu-
hand- und Verwaltungsvertrags anzunehmen, wechseln
in die Stellung des Direktkommanditisten, beauftragen die
Treuhand-Kommanditistin und bevollmachtigen sie unter
der auflosenden Bedingung der Beendigung des Verwal-
tungsverhaltnisses, die aus der dann direkt gehaltenen
Kommanditbeteiligung resultierenden Rechte, insbeson-
dere Stimm-, Informations-, Kontroll- und Widerspruchs-
rechte, im Namen und auf Weisung des Kommanditisten
auszuuben (,Verwaltungsmandat”).

Die Treuhand-Kommanditistin macht von dieser Vollmacht
Gebrauch, soweit der Kommanditist nicht selbst oder
durch einen Vertreter seine Rechte auslibt. Weisungen
mussen schriftlich erfolgen. Widerspricht die Weisung
eines Kommanditisten gesetzlichen Vorschriften oder den
gesellschaftsvertraglichen Treuepflichten, kann die Treu-
hand-Kommanditistin die Austibung der Rechte verwei-
gern. Erhalt die Treuhand-Kommanditistin im Vorfeld einer
Beschlussfassung der Gesellschafter keine Weisung oder
erhalt sie die Weisung nach einer von ihr gesetzten ange-
messenen Frist verspatet, wird sie sich der Stimme insoweit
enthalten.

Die Treuhand-Kommanditistin ist unter Befreiung von den
Beschrankungen des 8 181 BGB bevollmachtigt, den Kom-
manditanteil des Koommanditisten (handelnd in Vollmacht
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fur diesen) nach MalRgabe der Regelungen des Gesellschafts-
vertrags zu erhohen. Sie wird auf dieser Grundlage den
Kommanditanteil des Kommanditisten schrittweise in
Abhangigkeit von den bei Falligkeit gemal 8 5.4 des Gesell-
schaftsvertrags geleisteten Teilen der Einlagen des Kom-
manditisten erhohen. Fir die Vornahme der Kapitalerhohun-
gen erteilt der Kommanditist der Treuhand-Kommanditistin
eine entsprechende Vollmacht. Diese bleibt flr einen Zeit-
raum von sieben Jahren nach Ende des Platzierungszeit-
raums bestehen.

Die Treuhand-Kommanditistin bietet die Verwaltung auch
solchen Kommanditisten an, die ihren Kommanditanteil
anderweitig (z. B. im Zweitmarkt) erworben haben und sich
durch Neuabschluss dieses Vertrags fur das Verwaltungs-
mandat entscheiden. In diesem Fall gilt Vorstehendes ent-
sprechend.

6.2

Handelsregistervollmacht

Der Kommanditist ist verpflichtet, alle fiir eine ordnungs-
gemalRe Verwaltung der Beteiligung erforderlichen Mit-
wirkungshandlungen vorzunehmen. Er ist verpflichtet,

der Treuhand-Kommanditistin unverziglich eine auf diese
lautende, unwiderrufliche und tber den Tod hinaus gel-
tende Handelsregistervollmacht in notariell beglaubigter
Form auszustellen und vorzulegen. Die Handelsregister-
vollmacht berechtigt zur Vornahme samtlicher kiinftiger
Anmeldungen zum Handelsregister der Gesellschaft. Die
Treuhand-Kommanditistin Ubermittelt dem Kommanditisten
hierfur ein Formblatt. Die Kosten der Beglaubigung tragt
der Kommanditist. Verweigert oder verzogert der Komman-
ditist die Vorlage dieser Vollmacht oder die Vornahme von
anderweitig gebotenen Mitwirkungshandlungen, so haftet
er fur alle daraus resultierenden Schaden, es sei denn, er
hat dies nicht zu vertreten. Dies gilt nicht allein fir Schaden
der Treuhand-Kommanditistin, sondern auch fiir etwaige
bei der Gesellschaft oder bei anderen Anlegern eintretende
Schaden.

6.3

Anmeldungen zum Handelsregister

Die Treuhand-Kommanditistin wird auf der Grundlage der
ihr von dem Kommanditisten erteilten Handelsregister-
vollmacht samtliche Anmeldungen des Kommanditisten
zum Handelsregister besorgen und die ordnungsgemalie
Eintragung kontrollieren. Sie ist jedoch nicht verpflichtet,
die Eintragung gegentiber dem Kommanditisten schriftlich
anzuzeigen. Sie wird zudem den weiteren Schriftverkehr
mit dem Handelsregister flir den Kommanditisten fiihren,
soweit ihr eine Handelsregistervollmacht erteilt wurde.
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6.4

Ubertragung von Beteiligungen durch den
Kommanditisten

Der Kommanditist darf nach MalRgabe der Bestimmun-

gen des Gesellschaftsvertrags seine Beteiligung ganz oder
teilweise durch Abtretung tUbertragen oder anderweitig
daruber verfugen. Der Kommanditist verpflichtet sich, mit
dem Erwerber den Eintritt in alle Rechte und Pflichten aus
diesem Treuhand- und Verwaltungsvertrag zu vereinbaren.
Samtliche Verwaltungsmalinahmen, einschlielich Aus-
schuttungen, die die Treuhand-Kommanditistin bis zum
Zeitpunkt der Umschreibung im Kommanditistenregister
zugunsten des bisherigen Kommanditisten in Bezug auf die
Kommanditbeteiligung durchgefiihrt oder veranlasst hat,
muss der Erwerber gegen sich gelten lassen. Die Treuhand-
Kommanditistin wird die Ubertragung im Kommanditisten-
register vermerken und den neuen Kommanditisten hiervon
unterrichten, wenn die fur die Umschreibung erforderlichen
Angaben, wie Name, Vorname, Anschrift, Beteiligungs-
hohe, Bankverbindung, Finanzamt und Steuernummer des
neuen Kommanditisten, vollstandig vorliegen. Ferner wird
die Treuhand-Kommanditistin, soweit ihr die erforderlichen
Vollmachten vorliegen, die Umschreibung im Handelsregis-
ter veranlassen. Im Ubrigen gelten die Bestimmungen des
Gesellschaftsvertrags, insbesondere die dortigen Regelun-
gen betreffend die Mindestbeteiligungssumme und Stlicke-
lung des Anlagebetrags.

6.5

Einziehungsbefugnis

Der Kommanditist ermachtigt die Treuhand-Kommanditis-
tin, den Anteil des Kommanditisten an Auszahlungen der
Gesellschaft fur diesen im eigenen Namen einzuziehen und
anschliefend an den Kommanditisten auszukehren.

87
Freistellung

Der Kommanditist stellt die Treuhand-Kommanditistin von
allen Verbindlichkeiten frei, die bei pflichtgemaRer Erfullung
des Verwaltungsverhaltnisses und des Gesellschaftsver-
trags im Zusammenhang mit der Verwaltung der Betei-
ligung entstehen (z. B. Handelsregisterkosten, Beglaubi-
gungskosten). Hiervon ausgenommen sind die Kosten der
laufenden Verwaltung, die mit der Verglitung gemaf3 § 10
abgegolten sind.
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Abschnitt C. 89

Allgemeine Bestimmungen

88
Vertragspartner

Als Anleger kommen sowohl einzelne natirliche Personen
als auch Korperschaften in Betracht. Ein Beitritt von Perso-
nengesellschaften, insbesondere von BGB-Gesellschaften,
oder von Gemeinschaften als Treugeber ist ausgeschlossen,
sofern die Treuhand-Kommanditistin einem solchen Beitritt
nicht ausdrucklich zustimmt. Der Erwerb oder das Halten
von Kommanditanteilen fiir Rechnung Dritter, insbesondere
als Treuhander fur Dritte, ist nicht zulassig. Ausgenommen
von dieser Beschrankung sind die Treuhand-Kommanditis-
tin, die ausdricklich berechtigt ist, ihren Kommanditanteil
fur eine Mehrzahl von Treugebern treuhanderisch zu halten,
und jeder etwaige Sonderrechtsnachfolger der Treuhand-
Kommanditistin mit Ausnahme der Treugeber, die ihre
treuhanderische Beteiligung durch Kindigung des Treu-
hand- und Verwaltungsvertrags in eine direkte Beteiligung
umgewandelt haben.

Ferner kann sich nur beteiligen, wer weder Staatsbirger
der USA noch Inhaber einer dauerhaften Aufenthalts- und
Arbeitserlaubnis fur die USA (Greencard) und nicht aus
einem anderen Grund in den USA unbeschrankt einkom-
mensteuerpflichtig ist und weder einen Wohnsitz noch
einen Zweitwohnsitz in den USA oder ihren Hoheitsge-
bieten hat oder die Voraussetzungen erfullt, um als US-
Person, wie in Regulation S unter dem Securities Act von
1933 in der jeweils geltenden Fassung definiert, eingestuft
zu werden. Es darf sich bei dem Anleger nicht um eine
US-amerikanische Gesellschaft oder sonstige nach dem
US-amerikanischen Recht errichtete Vermogenseinheit,
Vermogensmasse oder einen Trust, welche(r) der US-
Bundesbesteuerung unterliegt, handeln. Der Anleger muss
im eigenen Namen und auf eigene Rechnung handeln. Fir
den Fall, dass eine oder mehrere der vorstehenden Voraus-
setzungen nicht erflllt sind, ist der Anleger gegentber der
Gesellschaft und dem Anbieter des Beteiligungsangebots,
der DB Private Equity GmbH, schadensersatzpflichtig, es sei
denn, der Anleger hat dies nicht zu vertreten.

Vorstehender Absatz gilt entsprechend fur Staatsburger
sowie fur natlrliche und juristische Personen, die ihren
Wohnsitz oder Sitz in den Landern Kanada, Australien,
Irland oder Japan haben.

Rechtsverhaltnis der Anleger untereinander

Die Treuhand- und Verwaltungsvertrage in Bezug auf die
einzelnen Anleger bestehen jeweils unabhangig vonein-
ander. Im Verhaltnis der Anleger zueinander besteht keine
Gesellschaft burgerlichen Rechts. Die 88 705 ff. und 741 ff.
BGB sind nicht — auch nicht entsprechend — anwendbar.

8§10
Vergltung und Kosten

10.1

Vergltung der Treuhand-Kommanditistin

Die Treuhand-Kommanditistin erhalt fir ihre Leistungen
eine jahrliche Vergutung in Hohe von 0,12 % der sog.
Bemessungsgrundlage einschlie3lich etwaig gesetzlich
geschuldeter Umsatzsteuer. Als Bemessungsgrundlage gilt
entsprechend den Anlagebedingungen der Gesellschaft die
Summe aus dem durchschnittlichen Nettoinventarwert der
Gesellschaft im jeweiligen Geschaftsjahr und den bis zum
jeweiligen Berechnungsstichtag von der Gesellschaft an die
Anleger geleisteten Auszahlungen, maximal aber 100 % der
von den Anlegern gezeichneten Kommanditeinlagen. Wird
der Nettoinventarwert nur einmal jahrlich ermittelt, wird fir
die Berechnung des Durchschnittswerts des Nettoinventar-
werts dessen Wert am Anfang und am Ende des Geschafts-
jahres der Gesellschaft zugrunde gelegt. Die Kosten werden
von der Gesellschaft getragen. Die Verglitung ist zum Ende
des betreffenden Geschaftsjahres zur Zahlung fallig. Die
Treuhand-Kommanditistin kann stattdessen auch eine vier-
teljahrliche Zahlung der Vergiitung anfordern. Uberschiis-
sige Vorschusse sind unmittelbar nach der Abrechnung
zum Falligkeitszeitpunkt zurickzuzahlen.

10.2

Sonstige vom Anleger zu entrichtenden Kosten

Der Anleger hat der Treuhand-Kommanditistin im Falle
einer Beendigung der Treugeberstellung und einer eigenen
Eintragung als Kommanditist die dadurch entstandenen
und nachgewiesenen Kosten und Auslagen (einschlie3lich
Notargebuhren, Handelsregistervollmacht- und Register-
kosten) zu erstatten.

Bei vorzeitigem Ausscheiden aus der Gesellschaft oder
einer Ubertragung eines Anteils auf einen Erwerber oder
Rechtsnachfolger kann die Treuhand-Kommanditistin vom
Anleger (beziehungsweise im Falle der Ubertragung vom
Erwerber bzw. Rechtsnachfolger) Erstattung fir notwen-
dige Kosten und Auslagen (einschlieRlich Notargebthren,
Handelsregistervollmacht- und Registerkosten) in nachge-
wiesener Hohe, jedoch jeweils nicht mehr als 3,5% des



PED Private Equity Deutschland
GmbH & Co. geschl. Inv. KG

Anteilwertes verlangen. Die Kosten und Auslagen konnen
auch bei der Ausschuttung in Abzug gebracht werden.

10.3

Auswirkung moglicher kiinftiger Anderungen des Um-
satzsteuersatzes

Soweit Vergutungen oder Kosten in diesem 8§ 10 des Treu-
hand- und Verwaltungsvertrags einschliel3lich Umsatz-
steuer ausgewiesen werden, beruht der Bruttobetrag auf
dem zum Zeitpunkt der Vertragsunterzeichnung gelten-
den Umsatzsteuersatz von 19 %. Sollte sich der Umsatz-
steuersatz nachtraglich andern, so erfolgt eine automati-
sche Anpassung des Bruttobetrags, indem der geanderte
Umsatzsteuersatz auf den unveranderten Nettobetrag
angewendet wird.

10.4

Mitteilungsfrist fir Sonderwerbungskosten bzw. Sonder-
betriebsausgaben

Dem Anleger in einem Kalenderjahr gegebenenfalls im
Zusammenhang mit der Be-teiligung entstehende person-
liche Sonderwerbungskosten bzw. Sonderbetriebsaus-

gaben sind der Treuhand-Kommanditistin bis spatestens 25.

Marz des jeweiligen Folgejahrs schriftlich mitzuteilen. Fir
eine Berucksichtigung von verspatet eingehen-den Mittei-
lungen kann keine Gewahr tibernommen werden.

§11
Wirksamwerden von Erklarungen

111

Wirksamkeit von Erklarungen

Erklarungen der Gesellschaft, der Geschaftsfihrenden
Kommanditistin, auch in ihrer Eigenschaft als AIF-KVG,
oder der Treuhand-Kommanditistin gegenuber den Anle-
gern werden drei Werktage nach Absendung an die zuletzt
mitgeteilte und im Treugeber- bzw. Kommanditistenregister
eingetragene Anschrift wirksam.

11.2

Genehmigung von Erklarungen

Sind solche Erklarungen zugegangen bzw. wird ihr Zugang
gemal 8 11.1 fingiert, gilt das Einverstandnis des Anlegers
als erteilt, wenn der Anleger nicht innerhalb eines Monats
nach Zugang der Erklarung schriftlich gegentliber der Ge-
sellschaft widerspricht, sofern ihn die Gesellschaft, die Ge-
schaftsfihrende Kommanditistin, auch in ihrer Eigenschaft
als AIF-KVG, oder die Treuhand-Kommanditistin auf diese
Folge bei der Bekanntgabe besonders hingewiesen hat.
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8§12
Ausscheiden der Treuhand-Kommanditistin

Scheidet die Treuhand-Kommanditistin aus der Gesellschaft
aus, wird dieser Treuhand- und Verwaltungsvertrag unter
den Voraussetzungen des § 17.4 des Gesellschaftsvertrags,
ohne dass es der Zustimmung des Anlegers bedarf, mit
einer neuen Treuhand-Kommanditistin fortgesetzt. § 17.2
des Gesellschaftsvertrags bleibt unberuhrt.

§13
Laufzeit und Beendigung des Treuhand- und
Verwaltungsvertrags

13.1

Beendigung des Treuhand- und Verwaltungsvertrags
Der Treuhand- und Verwaltungsvertrag ist fir die Dauer der
Gesellschaft eingegangen. Eine vorzeitige Beendigung ist
nur in den in diesem Vertrag oder im Gesellschaftsvertrag
geregelten Fallen zulassig.

Der Treuhand- und Verwaltungsvertrag endet, ohne dass es
einer Kiindigung bedarf, mit Beendigung der Gesellschaft
(Abschluss der Liquidation) und dartber hinaus in folgen-
den Fallen:

(a) wenn sein Zweck — etwa im Falle der Ausschlief3ung des
Treugebers aus der Gesellschaft — endguiltig fortgefallen
ist,

(b) wenn die Treuhand-Kommanditistin ohne einen Nachfol-
ger aus der Gesellschaft ausscheidet,

(c) wenn der Treugeber aus sonstigen Griinden aus der
Gesellschaft ausscheidet oder

(d) wenn in der Person des Treugebers ein zum Ausschluss
eines Gesellschafters berechtigender wichtiger Grund
im Sinne des Gesellschaftsvertrags vorliegt.

Das Recht zur Kiindigung gemalf3 den nachfolgenden Rege-
lungen bleibt unberihrt.

13.2

Ordentliche Kiindigung

Jeder Anleger kann den Treuhand- und Verwaltungsvertrag
mit einer Frist von drei Monaten zum Ablauf eines Kalender-
jahrs gegentiber der Treuhand-Kommanditistin schriftlich
kindigen. MaRgeblich zur Wahrung der Frist ist das Datum
des Zugangs bei der Treuhand-Kommanditistin.
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Kiandigt ein Treugeber, wird die Treuhand-Kommanditistin
den auf den Treugeber entfallenden Teilkommanditanteil
gemal §87.4 des Gesellschaftsvertrags an ihn Gbertragen
und ihm ein Verwaltungsmandat (Abschnitt B) anbieten.
Der kiindigende Treugeber hat sich spatestens bis zum
Wirksamwerden der Kiindigung dazu zu erklaren, ob er das
Verwaltungsmandat annehmen oder seine Direktbeteili-
gung selbst verwalten mochte. Unbeschadet dieser Wahl-
moglichkeit ist der kindigende Treugeber auf Verlangen der
Treuhand-Kommanditistin verpflichtet, dieser eine notariell
beglaubigte Handelsregistervollmacht auf Basis eines von
ihr Ubersandten Formblatts zu erteilen. § 6.2 gilt entspre-
chend.

Fur die Kiindigung des auf den ausscheidenden Treugeber
Ubergehenden Gesellschafterverhaltnisses als Direktkom-
manditist gilt § 17 des Gesellschaftsvertrags.

13.3

Kindigung durch den Anleger aus wichtigem Grund
Das Recht des Anlegers zur Kiindigung dieses Treuhand-
und Verwaltungsvertrags durch schriftliche Erklarung aus
wichtigem Grund bleibt unberthrt. Der Anleger ist in die-
sem Falle verpflichtet, die Kommanditbeteiligung — ggf.
nach Ubertragung durch die Treuhand-Kommanditistin
auf den ehemaligen Treugeber — auf seine Kosten selbst
fortzufihren und fur die Wahrnehmung seiner Rechte und
Erflllung seiner Pflichten eigenstandig Sorge zu tragen.

13.4

Kindigung durch die Treuhand-Kommanditistin oder die
Gesellschaft aus wichtigem Grund

Die Treuhand-Kommanditistin und die Gesellschaft sind
jeweils berechtigt, den Treuhand- und Verwaltungsvertrag
aus wichtigem Grund mit sofortiger Wirkung zu kindigen.

814
Rechenschaftsbericht

Die Treuhand-Kommanditistin erstattet dem Anleger jahr-
lich anhand der von einem Wirtschaftsprifer gepriften
Rechnungslegung der Gesellschaft unverztglich nach
deren Erhalt einen Bericht Giber das abgelaufene Geschafts-
jahr. Der Bericht enthalt Angaben uber alle wesentlichen
Vorgange der Gesellschaft im Geschaftsjahr. Die Treuhand-
Kommanditistin bedient sich hierbei der von der Gesell-
schaft zur Verfiigung gestellten Unterlagen.
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§15
Haftung der Treuhand-Kommanditistin

Die Treuhand-Kommanditistin haftet nicht fur Schaden und
Verluste der Gesellschaft, der Gesellschafter und der Treu-
geber, die infolge pflichtwidriger oder fehlerhafter Erful-
lung ihrer Pflichten entstehen. Hiervon ausgenommen sind
Anspruche, die auf grober Fahrlassigkeit oder Vorsatz beru-
hen. Bei Verletzung vertragswesentlicher Pflichten haftet
die Treuhand-Kommanditistin auch bei einfacher Fahrlas-
sigkeit, jedoch nur fur den typischerweise vorhersehbaren
Schaden. Sie haftet weiter flir Schaden aus der Verletzung
des Lebens, des Korpers oder der Gesundheit, die auf einer
fahrlassigen oder vorsatzlichen Pflichtverletzung beruhen.
Eine Haftung fiir den Eintritt der wirtschaftlichen Ziele und
der steuerlichen Folgen bei den Treugebern wird nicht tber-
nommen.

Etwaige Anspriiche gegen die Treuhand-Kommanditistin
verjahren drei Jahre nach Entstehen des Anspruchs, soweit
nicht kraft Gesetzes eine klrzere Verjahrung gilt. Sie sind
innerhalb einer Ausschlussfrist von sechs Monaten nach
Kenntniserlangung gegenuber dem Anspruchsverpflichte-
ten schriftlich geltend zu machen. Die vorgenannten Verjah-
rungs- und Ausschlussfristen gelten nicht, soweit die Haf-
tung in einem vorsatzlichen oder grob fahrlassigen Handeln
begriindet ist oder Schaden aus der Verletzung vertragswe-
sentlicher Pflichten oder des Lebens, des Korpers oder der
Gesundheit, die auf einer fahrlassigen oder vorsatzlichen
Pflichtverletzung beruhen, geltend gemacht werden oder
soweit gesetzlich langere Fristen zwingend bestimmt sind.

8§16
Treugeberregister, Vertraulichkeit, Datenheraus-
gabe, Mitteilungen

16.1

Daten des Treugeberregisters

Die Treuhand-Kommanditistin flihrt fir alle Treugeber ein
Register mit ihren personenbezogenen und beteiligungs-
bezogenen Daten (das ,Treugeberregister”). Personenbezo-
gene Daten sind der Name, das Geburtsdatum, die Adresse,
das Wohnsitzfinanzamt, die Steuernummer, die personliche
Steueridentifikationsnummer sowie die Bankverbindung.
Die personenbezogenen Daten werden nur zum Zwecke der
Verwaltung im Rahmen des Treuhandverhaltnisses verar-
beitet und genutzt.

16.2

Mitteilungspflicht bei Anderungen

Dem Treugeber obliegt es, alle Anderungen seiner perso-
nenbezogenen Daten unverziglich der Treuhand-Komman-
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ditistin bekannt zu geben und gegebenenfalls durch Vorlage
entsprechender Urkunden (z. B. Erbschein, Ubertragungs-
vertrag) nachzuweisen.

16.3

Ausklinfte aus dem Treugeberregister, Vertraulichkeit
Auskulnfte aus dem Treugeberregister Uber die personenbe-
zogenen und beteiligungsbezogenen Daten des betreffen-
den Treugebers darf die Treuhand-Kommanditistin, soweit
nichts anderes bestimmt ist und vorbehaltlich der Ziffer
16.4 dieses Treuhand- und Verwaltungsvertrages, in dem
erforderlichen Umfang nur der Geschaftsleitung der Gesell-
schaft, der Geschaftsfiuhrenden Kommanditistin in ihrer
Eigenschaft als AIF-KVG, der Verwahrstelle, dem zustandi-
gen Finanzamt, beruflich zur Verschwiegenheit verpflich-
teten Prifern und Beratern (z. B. Rechtsanwalte, Steuerbe-
rater) der Gesellschaft oder des betreffenden Treugebers
und an etwaige sonstige von der Treuhand-Kommanditistin
beauftragte Dienstleister, die sie bei der Wahrnehmung
ihrer Treuhandaufgaben unterstitzen, erteilen.

Im Ubrigen sind diese Informationen von der Treuhand-
Kommanditistin vertraulich zu behandeln.

Der einzelne Treugeber ist in Bezug auf seine eigenen Daten
auskunftsberechtigt. Weitere Auskinfte in Bezug auf Daten
aus dem Treugeberregister konnen nach MalRgabe der Zif-
fer 16.4 erfolgen.

16.4

Auskunftsbegehren anderer Treugeber

Falls ein Treugeber oder ein Kommanditist Auskunft aus dem
Treugeberregister in Bezug auf personenbezogene Daten
anderer Treugeber begehrt, entscheidet die Treuhand-Kom-
manditistin auf der Grundlage des geltenden Rechts, ob
und welche Daten sie an die auskunftsbegehrenden Treu-
geber bzw. Kommanditisten herausgibt. In der Regel wird
die Treuhand-Kommanditistin auf Verlangen den Namen
und die Anschrift mitteilen, wenn nicht rechtliche Griinde
dem entgegenstehen (z. B. im Falle eines offenkundigen
Rechtsmissbrauchs). Etwaige angemessene Auflagen der
Treuhand-Kommanditistin sind vom auskunftsbegehrenden
Kommanditisten zu erfillen.

Bei einem erstmaligen Auskunftsersuchen wird die Treu-
hand-Kommanditistin alle Treugeber innerhalb von zehn
Tagen uber das Auskunftsbegehen informieren. Die Kosten
fur Druck und Versand bzw. Porto hat der auskunftsbegeh-
rende Treugeber bzw. Kommanditist zu tragen und auf Ver-
langen vorschiissig zu zahlen. Uber etwaige weitere Aus-
kunftsersuchen von Treugebern bzw. Kommanditisten wird
im Rahmen des Rechenschaftsberichts fur das abgelaufene
Geschaftsjahr informiert.
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Far Auskunftsverlangen des Treugebers sowie des Kom-
manditisten, der Partei dieses Treuhand- und Verwaltungs-
vertrags ist, gilt mit Blick auf die Daten von (anderen)
Kommanditisten § 20 des Gesellschaftsvertrags der Gesell-
schaft. Bezuglich der Daten von Treugebern gelten die
Regelungen dieses § 16.

16.5

Auskunftsbegehren gegentiber der Gesellschaft

Wird Auskunft von der Gesellschaft oder ihren geschafts-
leitenden Organen verlangt, gelten die Regelungen dieser
Ziffer 16 entsprechend.

16.6

Mitteilungen

Will ein Kommanditist den anderen Kommanditisten Infor-
mationen und Nachrichten zukommen lassen, erklart sich
die Geschaftsfihrende Kommanditistin bereit, diese ent-
sprechend der tblichen Korrespondenz tUibermitteln. Die
Treuhand-Kommanditistin wird die Geschéaftsfiihrende
Kommanditistin in ihrer Eigenschaft als AIF-KVG in diesen
Vorgang einbeziehen. Die durch die Weiterleitung anfallen-
den zusatzlichen Kosten (z. B. fur Porto oder Druck) sind von
dem beauftragenden Treugeber bzw. beauftragenden Kom-
manditisten zu tragen. Auf Verlangen der Geschaftsfihren-
den Kommanditistin hat der beauftragende Kommanditist
und auf Verlangen der Treuhand-Kommanditistin hat der
beauftragende Treugeber die entstehenden Kosten vorab zu
erstatten. Die Treuhandkommanditistin wird die Geschafts-
fihrende Kommanditistin in ihrer Eigenschaft als AIF-KVG
in diesen Vorgang einbeziehen.

16.7

Datenschutz

Der Treugeber erklart sich damit einverstanden, dass seine
personenbezogenen Daten im Wege der elektronischen
Datenverarbeitung gespeichert und dass die in die Anle-
gerverwaltung einbezogenen Parteien Gber die Verhalt-
nisse der Gesellschaft und seine Person informiert werden,
soweit dies zur Verwaltung und Betreuung der Beteiligung
des Treugebers erforderlich ist.

8§17
Tod des Anlegers

Beim Tod eines Anlegers wird dieser Treuhand- und Verwal-
tungsvertrag mit dem oder den Erben fortgesetzt. Die Erben
tragen samtliche der Treuhand-Kommanditistin hieraus ent-
stehenden Kosten sowie die nach § 10 anfallende Verwal-
tungsgebiihr. Im Ubrigen bestimmen sich die Rechtsfolgen
nach 8 16 des Gesellschaftsvertrags.
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8§18
Salvatorische Klausel, Erflllungsort, Gerichts-
stand

18.1

Vertragsanderungen

Anderungen und Ergénzungen dieses Vertrags sowie der
Verzicht auf sich aus diesem Vertrag ergebende Rechte
bedurfen zu ihrer Wirksamkeit der Schriftform (jedoch
unter Ausschluss einer telekommunikativen Ubermittlung),
soweit nicht eine strengere Form erforderlich ist. Dies gilt
auch fiir die Anderung oder Aufhebung dieser Textform-
klausel/Schriftformklausel.

18.2

Salvatorische Klausel

Sollten einzelne Bestimmungen dieses Vertrags ganz oder
teilweise unwirksam sein oder sollte sich in dem Vertrag
eine Lucke befinden, so soll hierdurch die Gultigkeit der
Ubrigen Bestimmungen nicht berthrt werden. Anstelle der
unwirksamen Bestimmung oder zur Auffullung der Licke
soll eine angemessene Regelung gelten, die, soweit recht-
lich moglich, dem am nachsten kommt, was die Vertrags-
parteien gewollt haben oder nach dem Sinn und Zweck
dieses Vertrags gewollt haben wiurden, wenn sie die Ange-
legenheit bedacht hatten.
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18.3

Erfullungsort, Gerichtsstand, Rechtswahl

Erflllungsort fur alle Verpflichtungen und Gerichtsstand fur
samtliche Streitigkeiten aus diesem Vertrag sowie Gber das
Zustandekommen dieses Vertrags ist der Sitz der Treuhand-
Kommanditistin, soweit dies rechtlich zulassig vereinbart
werden kann. Dieser Vertrag unterliegt ausschlief3lich deut-
schem Recht.









