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Kurzanalyse: Private Equity erstellt am: 9. Januar 2007

Disclaimer:

Diese Kurzanalyse stellt lediglich einen Auszug aus einer detaillierten Langanalyse dar. Um die Aussagen und Ergebnisse der
Analyse nachvollziehen und einordnen zu kénnen, wird die Lektiire der Langanalyse ausdriicklich empfohlen. TKL.Fonds hat
diese Analyse mit gréfiter Sorgfalt erarbeitet. Als Datenbasis fiir die Analyse dienen Angaben der Fondsinitiatoren in den
Fondsprospekten sowie Angaben aus Quellen weiterer Dritter. Fiir die Vollstindigkeit, Richtigkeit und Genauigkeit der Angaben
zeichnen die Fondsinitiatoren und die weiteren verdffentlichenden Dritten ausschlieflich selbst verantwortlich. Die Analyse stellt
lediglich eine von mehreren Hilfen bei einer Anlageentscheidung dar. Sie ersetzt keinesfalls eine qualifizierte Anlageberatung
durch eine entsprechend ausgebildete Person, wie beispielsweise einen Anlage-, Steuerberater und/oder Rechtsanwalt.

Fondsbezeichnung Wolbern Private Eccimtlz (ljutur 01 GmbH &
Initiator Bankhaus Wolbern & Co. (AG & Co. KG)
Investitionsobjekt Private-Equity-Zielfonds
Herausgabedatum des Prospektes 31. Oktober 2006
éﬂ Analysedatum 9. Januar 2007
En Schliefung des Fonds spétestens zum 30. Juni 2008
'§ bis zum 31. Dezember 2016. Die Laufzeit
é Dauer der Gesellschaft kann dre.:imal jeweils. um ein Jah.r und
= maximal bis zur Beendigung der Zielfonds
': verlangert werden.
% Kiindigung frithestens moglich zum vorzeitige Kiindigung nicht moglich
2) Haftung im Auf3enverhaltnis beschrinkt auf 1% der Kommanditeinlage
g Waihrung des Fonds €
Eﬁ Mindestzeichnungssumme in € 15.000
< Einzahlungstermine
nach Annahme 100% + 5% Agio
Kommanditkapital ohne Agio in T€ 30.000
Agio auf das Emissionskapital 5,0%
Fondsvolumen inkl. Agio (Gesamtinvestition) in T€ 31.500
Anmerkungen:
Erfahrung
Anzahl emittierter Fonds 72
Realisiertes Investitionsvolumen in Mio. € 2.656,0
Anzahl emittierter Private-Equity-Fonds* 0
Durchschnittliches Volumen emittierter Private-Equity-Fonds in i
§ Mio. €
.g Performance bereits aufgelegter Fonds**
=l Alle Fonds des Initiators
Vergleich prospektierter und realisierter Ausschiittungen 10 unter Plan, 51 im Plan, 9 iiber Plan
Vergleich prospektierter und realisierter Tilgungen 4 unter Plan, 66 im Plan, 0 tiber Plan
Note 2,75
Anmerkungen:
** Stand: Leistungsbilanz 2005/2006
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Kurzanalyse: Private Equity Futur 01

Unabhéngige Mittelverwendungskontrolle vorhanden
Prospektpriifungsbericht vorhanden

. . vermdgensverwaltend, Betriebsstitte in
Steuerliche Konzeption Deutschland
Steuergutachten vorhanden
Platzierungsgarantie nicht vorhanden

Fiir das Zustandekommen des Fonds erforderliche
Mindestplatzierung

Konzeptionelle Besonderheiten:

10.000 T€ (33,3% der geplanten Pflichteinlage)

Der Fonds ist als in Deutschland anséssige vermdgensverwaltende Gesellschaft konzipiert. Die Konzeption sieht|
die Einhaltung der im BMF-Schreiben vom 16. Dezember 2003 formulierten Abgrenzungskriterien vor. Um
eine gewerbliche "Infektion" zu vermeiden, sollen lediglich Beteiligungen an Zielfonds direkt eingegangen
werden, die diese Kriterien erfiillen und nicht gewerblich tétig sind. Bei als "gewerblich" einzustufenden
Zielfonds soll eine Kapitalgesellschaft zwischengeschaltet werden.

Fondskonzeption

Die Anleger beteiligen sich an einem Dachfonds, der Anteile an Zielfonds erwirbt. Die Zielfonds beteiligen sich!
ihrerseits an einzelnen Unternehmen. Somit weist das Beteiligungsangebot den fiir Private-Equity-Fonds
typischen Blind-Pool-Charakter auf.

Note 2,45
Anmerkungen:

Angestrebte Finanzierungsarten 100% Private Equity

Angestrebte Diversifikation auf Zielfonds und Unternehmen 3 Zielfonds, 1r.1d1rekt zwischen 40 und 50
Zielunternehmen

Angestrebte Branchen keine Fokussierung auf bestimmte Branchen

Angestrebte Regionen und Lander zu 2/3 Europa und zu 1/3 USA

Blind-Pool-Charakter 100% der Zielfonds stehen fest

Sind Zielfonds, in die investiert werden soll, im Prospekt o

genannt J

Beurteilung der Zielfonds, in die investiert werden soll

Das Kapital des Fonds fliefit in drei bereits feststehende sehr grofle Zielfonds. Somit erscheint das Erzielen|
iiberdurchschnittlich guter Ergebnisse wahrscheinlich.

Die Zielfonds wurden von Managementgesellschaften aufgelegt, die iiber eine grofle Erfahrung verfligen. Zwei
der drei Managementgesellschaften gehdren einem nationalen oder internationalen Verband an. Somit sollte die
Einhaltung der brancheniiblichen Qualititsstandards gewahrleistet sein. Von den elf Vorgéngerfonds sind zehn|
Fonds des sog. Top Quartils. Die durchschnittliche Rendite der elf Vorgéngerfonds liegt bei 44% p.a.

Investitionsobjekt

Sind Zielfonds, in die vorangegangene Fonds des Initiators

. . . nein
investiert haben, im Prospekt genannt

Beurteilung der Zielfonds, in die vorangegangene Fonds des Initiators investiert haben

Note 1,50
Anmerkungen:

Alle Rechte vorbehalten.

Nachdruck — auch auszugsweise — nur mit Genehmigung des Verfassers.
TKL.Fonds Gesellschaft fiir Fondsconception und -analyse mbH

Neuer Wall 18 - D-20354 Hamburg - www.tkl-fonds.de



e FONDS

O -
o GESELLSCHAFT FUR FONDSCONCEPTION UND -ANALYSE MBH

Kurzanalyse: Private Equity Futur 01

Management des Fonds

Ist eine vom Initiator unabhéngige Gesellschaft fiir das Management .
. nein
des Fonds verantwortlich?
Fondsmanagement Woalbern Private Equity GmbH

Angaben zum Fondsmanagement:
Die Wolbern Private Equity GmbH ist eine 100% Tochtergesellschaft des Bankhauses Wolbern & Co.. Die
beiden Geschéftsfiihrer der Wolbern Private Equity GmbH hatten zuvor jahrelang die Geschéftsfithrung der
equitrust AG inne. Die equitrust AG ist eine borsennotierte Private Equity Gesellschaft mit den beiden
Geschiftssdulen Fondsmanagement und Beteiligungsgeschéft. Im Rahmen des Fondsmanagements wurden
laufend Private Equity Gesellschaften analysiert, katalogisiert und die Ergebnisse in einer Datenbank verwaltet.
Zuletzt wurde ein Kapitalvolumen von 500 Mio. € verwaltet. Hierzu zdhlten sieben betreute Publikums-
Dachfonds, u.a. ein exklusiv fiir Privatanleger der Deutschen Bank konzipierter Private Equity Dachfonds. Im
Bereich Beteiligungsgeschéft hatte equitrust in 29 Unternehmen investiert und bei 26 Unternehmensverkéufen (6
Borsenginge, 20 Trade Sales) eine Rendite von 32% p.a. erzielt. Die Wolbern Private Equity GmbH iibernimmt]
im Zuge des Fondsmanagements die Konzeption und die laufende Betreuung (u.a. Monitoring, laufende
Bewertung von Fondsinvestments, Reporting) des Fonds.

Auswahl der Zielfonds

Ankaufsprozess

Intensive Priifung und Bewertung der Zielfonds durch das
vorhanden
Management des Fonds
Note 2,35
Anmerkungen:
Investitionsphase
Investitionsgrad mit Liquiditétsreserve in % 94,00% *
Fondskosten in der Investitionsphase ohne Agio in % des
. 6,00%
Fondsvolumens ohne Agio
Fondskosten in der Investitionsphase zzgl. Agio in % des 10.47%
=3 Fondsvolumens inkl. Agio e
=
'§ Betriebsphase
5
78 Fixe Fondskosten in der Betriebsphase p.a. in EUR 2.500 EUR p.a.
-
= Variable Fondskosten in der Betriebsphase p.a. in % des 125% pa
2 Fondsvolumens ohne Agio ** =270 P8
=
=W Ergebnisverteilung
=
=
= Vorzugsrendite ("Hurdle Rate") fiir die Kommanditisten 10,0%
=
£
278 Ergebnisbeteiligung der Kommanditisten *** 90,0%
=
o
%’ Ergebnisbeteiligung der Griindungsgesellschafter *** 10,0%
-
Note 2,25

Anmerkungen:

* Wolbern hat verbindliche Zeichnungen fiir 30 Mio. EUR, was einer 100-prozentige Investitionsquote entspricht, abgegeben.
** Zusitzlich fallen Kosten auf Ebene der Zielfonds an. Diese betragen zwischen 0,75% und 1,5% p.a. des investierten Fondsvolumens.
*** Nach Beriicksichtigung der "Hurdle Rate" und der anschlieenden Aufholung der Griindungsgesellschafter.
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Gesamtbeurteilung und Rating

Zusammenfassung

Die Anleger beteiligen sich an einem vom Bankaus Wolbern initiierten Private-Equity-Dachfonds, der Anteile an 3
Zielfonds erworben hat, die sich ihrerseits an 40 bis 50 einzelnen Unternehmen beteiligen. Sieben Beteiligungen sind]
bereits eingegangen. Gemél Initiatorenangaben sind damit rund 10% des Fondsvolumens bereits investiert. Derj
Fonds ist als in Deutschland ansdssige vermogensverwaltende Gesellschaft konzipiert.
Von den elf Vorgingerfonds sind zehn Fonds des sog. Top Quartils. Die durchschnittliche Rendite der elff
Vorgéngerfonds liegt bei 44% p.a. Die Wolbern Private Equity GmbH, eine Tochtergesellschaft des Initiators,
iibernimmt das Monitoring, die laufende Bewertung der Fondsbeteiligungen und das Reporting. Das Unternehmen
scheint iiber die notwendigen Kontakte und ein entsprechendes Know-how zu verfiigen.
Waélbern hat verbindliche Zeichnungen fiir 30 Mio. EUR, was einer 100-prozentige Investitionsquote entspricht,
abgegeben. Die Vorzugsrendite ("Hurdle Rate") fiir die Anleger in Hohe von 10% ist iiberdurchschnittlich. Dig
Ergebnisverteilung zwischen Anleger und Management und die Kostenstruktur wéhrend der Investitionsphase sind
marktiiblich. Die Fondskosten in der Betriebsphase liegen mit 1,25% p.a. auf Ebene der Fondsgesellschaft unter dem
Marktdurchschnitt.
Insgesamt handelt es sich um ein gutes Angebot mit sehr eingeschrinktem Blind-Pool-Charakter und eher
erfahrenem Fondsmanagement.

Verteilung der Gesamtnoten fiir Private-Equity-Fonds

O <> Y 3 100,0% .,
80,0% %»
= E
< 60,0% &
N [}
< 400% 3
200% £
>
! ! ! ! ! + 0,0%
1,00 - 2,00 2,01-225 2,26-2,50 2,51-3,00 3,01-3,50 3,51-5,00
Noten
m— Anzahl —&— Kumulierte Haufigkeit
Noten und Rating
Rating der Beteiligung
Initiator (15,0%) 2,75 Yok KKk Sehrgut oder Top 10%
Fondskonzeption (15,0%) 2,45 2. 0.0.0. Guf
Investitionsobjekt (27,5%) 1,50 ook ok Platzierungsfihig
Ankaufsprozess 27,5%) 2,35 *k Uninteressant|
Kosten und Ergebnis (15,0%) 2,25 * Mangelhafi
Gesamtnote 2,18 Rating 1 0.0 © ¢

Beurteilung der Beteiligung im Vergleich zur Bestnote der jeweiligen Bewertungskriterien am Markt

Initiator
Fondskonzeption
Investitionsobjekt
Ankaufsprozess
Kosten und Ergebnis [—

Gesamt
T T T T T T T T T T |

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
m Wolbern Private Equity Futur 01 GmbH & Co. KG m Differenz zur Bestnote
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