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Editorial

Mit dem nachfolgend beschriebenen Be-
teiligungsangebot wird eine Kapitalanlage
mit einem attraktiven Chancenprofil vor-
gestellt. Die Beteiligung an der BVT Games
Fund Il Dynamic GmbH & Co. KG ist als
Beimischung zu einem diversifizierten Ver-
mogensportfolio geeignet.

Wer hat in seinem Leben noch nicht da-
von getrdumt, spielend reich zu werden?
Geschafft haben dies auBer einigen Spit-
zensportlern - bei denen das Spiel in
Wabhrheit aber harte Arbeit bedeutet - die
meisten von uns wohl nur beim Mono-
poly. Passen Spiel und Geld in der Realitdt
also gar nicht zusammen? Doch, und zwar
bestens! In den vergangenen Jahren hat
sich in immer atemberaubenderem Tempo
eine vollig neue Unterhaltungsindustrie
entwickelt: Der Games-Markt. Die Um-
sitze, die heute mit Games"), d.h. mit
Video-, Computer-, Online-, Mobile- und
Wireless-Spielen gemacht werden, stellen
traditionelle Unterhaltungsbranchen wie
Kino und andere Medien ldngst in den
Schatten. 2005 setzte die Branche welt-
weit etwa USD 35 Milliarden? um, rund
doppelt so viel wie Hollywood mit seinen
Filmen3), und PricewaterhouseCoopers
antizipiert fiir das Jahr 2009 ein Volumen
von rund USD 55 Milliarden. Mit einer
prognostizierten Wachstumsrate von
durchschnittlich 16,5 % im Jahr sind
Games derzeit wohl das am schnellsten
wachsende Segment in der globalen Me-
dienindustrie?). Nun kénnen wir lhnen zwar
leider auch nicht helfen, wirklich spielend
reich zu werden, aber wir kénnen lhnen
eine gute Chance bieten, an diesem lukra-
tiven Wachstumsmarkt zu partizipieren.

Betrachten wir zunéchst den Markt. Was
macht Games so erfolgreich? Wieso geben
Menschen mehr Geld fiir Games aus als
beispielsweise fiir Kinobesuche oder Video-
filme? Diese klassischen Medien bieten
gute Unterhaltung, weisen dem Zuschauer



Durch das Konzept des BVT Games Fund Il Dynamic kénnen sich private Investoren mit
iberschaubaren Betragen an dem Wachstumsmarkt Games beteiligen, der sich bereits in den

vergangenen Jahren in atemberaubendem Tempo entwickelt hat.

aber die Rolle des passiven Konsumenten
zu. Ganz anders Games: Hier ist man akti-
ver Spieler und bestimmt als ,Held" selbst
das Geschehen! Gute Games ziehen die
Spieler wochenlang in ihren Bann. Einer
der weltweit erfolgreichsten Regisseure
und Filmproduzenten Steven Spielberg
bekennt: ,Ich spiele seit Jahren Spiele...
Ich habe mit angesehen, wie sich die
Spielebranche aus einer Nische zu einer
der wichtigsten kreativen Krafte der
Unterhaltungsindustrie entwickelt hat.”

Hinzu kommt: Im Vergleich zu Kinofilmen
sind Games in der Produktion weitaus
kostenglinstiger. Wahrend in Hollywood
Produktionskosten von USD 100 Millionen
fiir einen Film nichts Ungewdhnliches
mehr sind, betragen die Herstellungskosten
selbst fiir hochwertige AAA-Games) ca.
USD 5-15 Millionen. Bei einer Verkaufs-
zahl von einer Million Stiick und mehr
winken Gewinne fiir Games-Entwickler,
-Produzenten, -Vertreiber und -Handler.
Ein lukratives Geschaft fiir alle Beteiligten.
Bei besonders erfolgreichen Games wie
.Tomb Raider”, ,The Sims" oder ,Grand
Theft Auto (GTA)" kdnnen die Verkaufs-
zahlen aber durchaus auch zehn- bis
zwanzigmal so hoch sein. Bei Preisen ab
ca. 30-70 EUR bzw. USD fiir Top-Games
ein gutes Geschaft. Doch mit solchen
Volltreffern sollte man nicht rechnen,
sondern sie hochstens als kleinen Traum
im Hinterkopf bewahren, vielleicht doch
spielend reich zu werden.

Gibt es einen besseren Beweis fiir die wirt-
schaftliche Attraktivitdt von Games als
die Nachricht, dass Medienmogul Rupert
Murdoch mit News Corp. (Fox, The Sun,
The Times und Sky) in die Games-Branche
eingestiegen ist: Anfang September 2005
wurde das Games-Portal IGN von News
Corp. fiir die Summe von USD 650 Mio.
gekauft.8) In Deutschland sorgte in 2005
besonders der Erfolg der jahrlich in Leip-

zig stattfindenden Game Convention (GC)
international fiir Aufsehen. So erklérten
fiihrende Publisher und Developer die GC
zur flihrenden Messe in Europa und welt-
weit an zweiter Position nach der im Mai
stattfindenden Leitmesse E3 in Los Angeles.

Die Mehrzahl der Games-Experten ist sich
wohl mit dem Analysten Michael Wolf von
ABI Research einig, der behauptet, dass
Games sich langst als Massenmedium
neben TV, Film und Musik etabliert haben.
Nicht zuletzt dank der zahlreichen neuen
Méglichkeiten, die so genannte Games-
konsolen bieten, wie das Abspielen von
Musik, DVDs, TV oder der Zugang zum
Internet, welche diese Spielkonsole zum
Multimedia Home Entertainment Center
fiir's Wohnzimmer machen sollen. Auch
die Forschung entdeckt die positiven Ef-
fekte des Mediums zur Wissensvermitt-
lung sowie zur Entwicklung motorischer
und kognitiver Fahigkeiten bei Schiilern
und Erwachsenen und sogar die Werbe-
industrie hat erkannt, dass sich das neue
Medium Games als optimaler Werbetrager
eignet.

Der BVT-Unternehmensgruppe ist es in

30 Jahren ihres Bestehens immer wieder
gelungen, treffsicheres Gespr fiir lukra-
tive Mérkte unter Beweis zu stellen und
erfolgreich innovative Investitionskon-
zepte fiir Privatanleger zu entwickeln und
zugénglich zu machen. Unter anderem
realisierte die BVT Games Production Ma-
nagement GmbH in 2003 ihre erste Games
Produktion im Rahmen eines Private Pla-
cements mit einem weltweit fiihrenden
Games-Publisher. Der hierbei produzierte
Top-Seller ,RollerCoaster Tycoon 3" konnte
sich z.B. in den USA wie auch in Deutsch-
land unter den Top 10 der Verkaufs-Charts
platzieren und gilt somit als eines der
meistverkauften Games im entsprechen-
den Zeitraum.

In 2004 hat der erste deutsche Games-
Publikumsfonds BVT Games Production
Fund GmbH & Co. KG mit der Produktion
von drei Games begonnen: ,RollerCoaster
Tycoon 3 Soaked” (Expansion Pack)?) wird
seit Ende 2005 und ,Tycoon City New York"
seit Mdrz 2006 international vermarktet.
Der Vertriebsstart von ,Desperados 2" ist
im April 2006 erfolgt.

Der 2005 aufgelegte BVT Games Produc-
tion Fund Il Dynamic GmbH & Co. KG hat
die Herstellung der Games ,Neverwinter

Nights 2" und ,Battlezone Engaged” auf-
genommen.

Das von der BVT Games Management
GmbH zusammengestellte Experten-Team
hat mit der Produktion des Games ,Roller-
Coaster Tycoon 3" die Fahigkeit bewiesen,
erfolgreiche Titel zu identifizieren, erfolg-
reich fertig zu stellen und zu vermarkten.
Das im Folgenden vorgestellte Beteili-
gungsangebot setzt diese erfolgreiche
Aktivitat in dem attraktiven Wachstums-
markt Games fort und bietet Ihnen

eine Anlagemdglichkeit mit attraktivem
Rendite-Risiko-Profil.

1) Unter dem Begriff ,Games" sind elektronische
Computer- u. Videospiele, sowie Expansion Packs,
Add-Ons und sonstige Variationen wie Online-
Games, Network-Games, Mobile-Games, Handy-
Games etc. zu verstehen, welche auf unterschied-
lichen Geraten abgespielt werden kdnnen.

2) Game Industry Revenue Expected to Double by 2011,
gamasutra, 16. Februar 2006.

3) Siegeszug der Computerspiele-Industrie. Die Welt,
07. Januar 2006.

4) PricewaterhouseCoopers: Entertainment and
Media Outlook: 2005-2009, 2005.

5) AAA-Games sind hochwertige Computer- u. Video-
spiele, welche im Handel einen Verkaufspreis ab
ca. EUR 30 bis EUR 70 bzw. USD 30 bis USD 70
erzielen (Umrechnungskurs 1:1).

6) News Corporation to Acquire IGN Entertainment,
Pressemeldung IGN vom 08. September 2005.

7) Unter Expansion Packs sind Zusatzspiele zu vorher
verdffentlichten Hauptspielen (Games) zu verstehen.
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Das Konzept

Beteiligungskonzept

Die Anleger beteiligen sich liber einen
Treuhdnder an der BVT Games Fund [lI
Dynamic GmbH & Co. KG (Emittent/Fonds-
gesellschaft). Die Fondsgesellschaft bietet
unternehmerisch orientierten Anlegern

die Mdglichkeit, sich an der Entwicklung,
Lizenzierung und internationalen Vermark-
tung von elektronischen Games zu betei-
ligen. Abhdngig vom Fondsvolumen ist
die Realisierung von 2-10 Games-Projek-
ten geplant. Die konkreten Investitionsent-
scheidungen werden von der Geschaftsfiih-
rung der Fondsgesellschaft nach MaBgabe
der gesellschaftsvertraglich festgelegten
Investitionskriterien getroffen (Blind Pool).

Volumen

Es werden mindestens so viele Anteile
angeboten, wie zum Erreichen eines
Gesamtbetrags von EUR 17,5 Mio.
gezeichneter Einlage notwendig sind.

Anlegerzielgruppe

Das vorliegende Beteiligungsangebot rich-
tet sich an unternehmerisch orientierte
und risikobereite Anleger, die lber ausrei-
chende Liquiditdt und einen zumindest
mittelfristigen Investitionshorizont verfii-
gen und ihr bestehendes, breit gefachertes
Anlageportfolio diversifizieren wollen. Das
Angebot ist nicht geeignet fiir Anleger,
die eine Anlage mit einer festen Verzin-
sung oder einem bereits heute feststehen-
den Riickzahlungsbetrag zu einem festen
Riickzahlungstermin suchen oder even-
tuell kurzfristig tiber ihre Einlage verfiigen
missen. Den potenziellen Anlegern wird
empfohlen, die rechtlichen und steuer-
lichen Auswirkungen sowie die Risiken
dieses Beteiligungsangebotes mit einem
Vertreter der rechts- und steuerberaten-
den bzw. wirtschaftspriifenden Berufe zu
besprechen.




Die Fondsgesellschaft investiert in die Entwicklung, Lizenzierung und internationale
Vermarktung von 2-10 elektronischen Games.

Einlage und Agio

Die Mindestzeichnungssumme (gezeich-
nete Einlage) betrdgt EUR 10.000. Die ge-
zeichnete Einlage muss durch EUR 1.000
teilbar sein. Auf die gezeichnete Einlage
wird ein Agio (Aufgeld) in Héhe von 5%
erhoben. Die Leistungen der Anleger sind
nach Annahme ihrer Vertragserkldrung,
jedoch nicht vor Ablauf der Widerrufsfrist
fallig.

Eckdaten

Der BVT Games Fund Il Dynamic ist
ein geschlossener Fonds in der Rechts-
form einer Kommanditgesellschaft. Er
investiert in die Entwicklung, Lizenzie-
rung und internationale Vermarktung
von 2-10 elektronischen Games.

Geplantes Volumen:
EUR 17,5 Mio.

Mindestzeichnungssumme:
EUR 10.000 zzgl. 5% Agio

Leistung der Einlage:
gesamte Einlage sowie gesamtes Agio
nach Annahme der Zeichnung

Geplante Ausschiittungen:
Liquiditatsiiberschiisse werden vorbe-
haltlich eines abweichenden Beschlusses
der Anleger nicht reinvestiert, sondern
ausgeschiittet.

Geplante Dauer des Fonds:
unbefristet; friiheste Kiindigungs-
moglichkeit zum 31.12.2009

Weitere Leistungen - Haftung

Die Anleger sind nicht verpflichtet, liber
den Betrag ihrer Einlage und des Agios
hinaus Zahlungen an die Fondsgesellschaft
zu leisten. Einzelheiten zum Wiederauf-
leben der Zahlungspflicht und der gesetz-
lichen Haftung der Kommanditisten ent-
nehmen Sie bitte dem Kapitel ,Die Details”,
Abschnitt ,Gesetzliche Angaben zum Be-
teiligungsangebot und zum Emittenten”.

Ubertragung von Anteilen

Anleger konnen ihre Beteiligung auf Dritte
libertragen. Hierzu bedarf es grundsatzlich
der Zustimmung des Komplementérs und
des Treuhanders, die nur aus wichtigem
Grund verweigert werden kann (Einzelhei-
ten entnehmen Sie bitte dem Kapitel ,Die
Details”, Abschnitt ,Gesetzliche Angaben
zum Beteiligungsangebot und zum Emit-
tenten”).

Investitionskriterien
Die Investitionen der Fondsgesellschaft
missen folgende Anforderungen erfiillen:

B Die Investitionen sollen bevorzugt
auf international bekannten Games-,
Spiele-, Buch-, Film- und TV-Lizen-
zen etc. basieren; die Games bzw.
Games-Pakete sollen international
verwertbar sein.

B Die Investitionskosten der Gesell-
schaft fiir Games-Projekte sollen, je
nach Umfang des Kommanditkapitals
und bei einem Games-Budget" von
je mindestens EUR 1,0 Mio., die Rea-
lisierung von 2 bis 10 Games-Projek-
ten ermdglichen. Ausreichende Er-
tragssicherheit und ausreichendes
Kommanditkapital vorausgesetzt, darf
ein Games-Budget bis zu 25 Mio. EUR
betragen.

B Die kalkulierten Games-Budgets aller

zu realisierenden Games-Projekte
sollen durch noch abzuschlieBende
Garantien renommierter Publisher,
Distributoren, Banken, Versicherun-
gen, Handelskonzerne oder noch ab-
zuschlieBende vergleichbar werthal-
tige Garantien so gesichert sein, dass
im Durchschnitt aller produzierten
oder lizenzierten Games mindestens
eine 709%ige Absicherung des durch
die Gesellschaft investierten Games-
Budgets sichergestellt ist.

B Fiir jedes Games-Projekt mit Fertig-
stellungsrisiko wird die rechtzeitige
Fertigstellung durch den noch ab-
zuschlieBenden Completion Bond?)
eines Versicherers abgesichert oder
eine noch abzuschlieBende werthal-
tige Zusage vereinbart, welche die
Riickzahlung des von der Gesellschaft
geleisteten Games-Budgets im Falle
des Projektabbruchs garantiert.

Mittelverwendungskontrolle

Die erstmalige Freigabe der Fondsmittel
fiir die Games-Projekte sowie fiir weitere
anfallende Kosten erfolgt durch einen un-
abhédngigen Mittelverwendungskontrolleur.

1) Unter Games-Budgets sind die an die Produzenten
bzw. Developer (Entwickler) zu bezahlenden Kosten
fiir die Fertigstellung des jew. Games zu verstehen.
Das Gesamtbudget beinhaltet in der Regel keine
Versicherungs-, Produktionsdienstleistungs- u./o.
Beratungsgebiihren.

2) Ein sogenannter Completion Bond stellt sicher, dass
die Produktion des Games zu den geplanten Kosten
in der geplanten Zeit fertig gestellt wird. Budget-
liberschreitungen gehen dabei voll zu Lasten des
Completion Bond-Versicherers.

oV i
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Mittelverwendung (Prognose)

Games-Budget")

Garantien?
Dienstleistungsgebiihren®
Investitionskosten
Griindung/Fondskonzeption®
Prospektierung/Marketing®
Vermittlung Eigenkapital®

Rechtliche Konzeption, Steuerberatung,
Mittelverwendungskontrolle, etc.

Investitionsnebenkosten
Liquiditatsreserve
Gesamtinvestitionskosten
Agio¥

bei einem Kommanditkapital
von TEUR 17.500

12.426
997
1.575
14.998
175
263
1.067

70
1.575
927
17.500
875
18.375

1) Anschaffung und Fertigstellung einschlieBlich Lizenzerwerb.
2) Zur Absicherung von Fertigstellungs- und Vermarktungsrisiken (z.B. Completion Bond, Produktionsversicherungen u.a.).

3) Executive Producer Fees und/oder Handling Fees (Vermittlung, wirtschaftliche Beratung, Rechtsberatung, Gutachten, Analysen, etc.).

4) Vergiitungen der Griindungsgesellschafter und nahe stehender Unternehmen, Details siehe ,Gesetzliche Angaben zum Beteiligungsangebot und zum Emittenten".

Ausschiittungsverlauf (Entnahmen) -
Prognose

Der Ausschiittungsverlauf ist im Voraus
nicht genau zu kalkulieren. Wie schnell
und in welcher Hohe Ausschiittungen an
die Anleger erfolgen, hdngt neben dem
Erfolg der Games auch davon ab, ob und
in welcher Hohe die Anleger sich entgegen
der ansonsten vertraglich vorgesehenen
Ausschiittung fiir Reinvestitionen in neue
Games-Projekte entscheiden. Abhangig
vom Verlauf kann jedoch voraussichtlich
ab dem zweiten Jahr nach Fondsschlie-
Bung, nach Ende der ersten Verwertungs-
phase (Vertrieb) der jeweiligen Games, mit
ersten Ausschiittungen gerechnet werden.

in % des
Kommanditkapitals

71,0 %
5,7 %
9,0 %

85,7 %
1,0 %
1,5 %
6,1 %

0,4 %
9,0 %
5,3 %
100,0 %
5,0 %
105,0 %

Rechte

Die Anleger erwerben als Treugeber im
Rechtssinne Anteile an einem Treuhand-
vermdgen. Treuhandvermdgen ist der
Kommanditanteil des Treuhdnders (Treu-
handkommanditist) an der BVT Games
Fund Il Dynamic GmbH & Co. KG.

Die Anteile gewéhren
B cine Beteiligung an den Ergebnissen
der Fondsgesellschaft,

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



B die Mdglichkeit zur Ausiibung der
auf den Anteil des Anlegers entfal-
lenden Stimmrechte nach MaBgabe
seiner gezeichneten Einlage und die
Maglichkeit zur Ausiibung gesetz-
licher Kontrollrechte,

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

Ergebnisverteilung

Gewinne und Verluste der Fondsgesell-
schaft werden nach dem Verhdltnis der
gezeichneten Einlagen zueinander verteilt;
fiir die Verteilung der Gewinne und Liqui-
dititsiiberschiisse (bei Entnahmen und in
der Liquidation) gelten Besonderheiten:

B Die Anleger erhalten zunéchst Anteile
an den Gewinnen und Liquidations-
liberschiissen in Hohe von 6% p.a.
(einfache Verzinsung) ihrer geleiste-
ten Einlage ohne Agio fiir den Zeit-
raum ab dem der Einzahlung folgen-
den Monat bis zur FondsschlieBung.

B Danach erhalten die Anleger Anteile
an den Gewinnen und Liquiditats-
liberschiissen in Hohe ihrer geleiste-
ten Einlagen ohne Agio (Vollriickzah-
lung).

B Danach erhalten die Anleger Anteile
an den Gewinnen und Liquiditats-
tiberschiissen in Hohe von 10 9% p.a.
(einfache Verzinsung) ihrer geleiste-
ten Einlage ohne Agio, gerechnet ab
dem Zeitpunkt der FondsschlieBung
bis zum Zeitpunkt der Vollriickzahlung.

B Danach erhalten die Anleger 80 %
und der Komplementér 20 % der
Gewinne und Liquiditatsiberschisse,
bis die Anleger - einschlieBlich der

nach Vollrlickzahlung zugewiesenen
10 % p.a. - in Hohe von insgesamt
14.% p.a. (einfache Verzinsung) ihrer
geleisteten Einlage, gerechnet ab dem
Zeitpunkt der FondsschlieBung bis
zum Zeitpunkt der Vollriickzahlung,
an den Gewinnen und Liquiditats-
liberschiissen teilgenommen haben.

B Danach werden Gewinne und Liqui-
ditatsiiberschiisse zwischen den An-
legern und dem Komplementér halftig
geteilt.

Fiir das (negative) Ergebnis des Jahres
2006 - und im Falle der Verlangerung der
Zeichnungsfrist auch des Jahres 2007 -
gilt: Die Anleger erhalten, soweit mdglich,
von den auf die Zeit nach ihrer Einlagen-
leistung entfallenden Ergebnissen Vor-
abanteile zugewiesen, bis alle Anleger
unabhangig vom Zeitpunkt ihrer Einlagen-
leistung rechnerisch gemaB dem Verhélt-
nis der gezeichneten Einlagen an den ku-
mulierten Jahresergebnissen beteiligt sind.

Besteuerung

Die Fondsgesellschaft vermittelt den An-
legern Einkiinfte aus Gewerbebetrieb. Das
steuerliche Ergebnis wird den Anlegern
entsprechend der im Gesellschaftsvertrag
geregelten Ergebnisverteilung zugerech-
net und ist im Rahmen der persdnlichen
Einkommensteuerveranlagung zu berlick-
sichtigen. Einzelheiten entnehmen Sie
bitte dem Kapitel ,Die Details", Abschnitt
JSteuerliche Grundlagen”.

Dauer der Fondsgesellschaft

Die Dauer der Fondsgesellschaft ist un-

befristet. Die Beteiligung kann mit einer
Frist von 6 Monaten zum Ende des Ge-

schaftsjahres, erstmals zum 31.12.2009
gekiindigt werden.

oV &
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Das Konzept

Allgemeine Hinweise

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

Bei den dargestellten Risiken handelt es
sich um Risiken, die zu einer schwacheren
als der prognostizierten Entwicklung der
Beteiligung flihren kénnen (prognosege-
fihrdende Risiken). Bei besonders ungiins-
tiger Entwicklung kann es in allen Féllen
zu einem teilweisen oder vollstandigen

Verlust des vom Anleger eingesetzten
Kapitals kommen (anlagegefahrdende
Risiken). In einigen Fallen kénnen Risiken
zu einer Gefdhrdung des sonstigen Ver-
mdgens des Anlegers flihren (anleger-
gefihrdende Risiken).

Risikoprofil

Die Anleger stellen der Fondsgesellschaft
Einlage und Agio als Eigenkapital zur Ver-
fligung und tragen daher etwaige Verluste
der Fondsgesellschaft. Zahlungen der
Fondsgesellschaft an die Anleger, die den
ihnen zustehenden Anteil am Gewinn der
Fondsgesellschaft libersteigen, miissen die
Anleger zuriickerstatten, soweit bei der
Fondsgesellschaft ungedeckte Verbindlich-
keiten entstehen. Im ungiinstigsten Fall
kann daher ein Totalverlust der gezeichne-
ten Einlage und des Agios eintreten (an-
lagegefihrdendes Risiko).



Die Beteiligung an BVT Games Fund Ill Dynamic ist etwas anderes als eine Einzahlung
auf ein risikoloses Sparkonto. Sie beinhaltet ein unternehmerisches Risiko.

Nehmen Anleger zur Finanzierung von
Einlage und Agio Fremdkapital auf, haften
sie fiir dessen Riickzahlung ohne Riicksicht
auf die Ertrags- und Wertentwicklung
ihrer Beteiligung an der Fondsgesellschaft
auch mit ihrem sonstigen Vermdgen. |hr
maximales Risiko erhéht sich um den
Betrag der fiir das Fremdkapital aufzu-
wendenden Zinsen und Kosten (anleger-
gefihrdendes Risiko). Von einer Fremd-
finanzierung der Kommanditeinlage rat
der Anbieter dringend ab.

Wirtschaftliche Risiken
(Anlagegefahrdend)

Fondsvolumen - Blindpool

Es ist einerseits nicht auszuschlieBen,
dass das fiir die geplanten Investitionen
erforderliche Kommanditkapital nicht oder
nicht innerhalb der Zeichnungsfrist auf-
genommen werden kann. Es stehen ande-
rerseits die Games-Projekte, in die der
BVT Games Fund Il Dynamic investiert,
noch nicht fest, sondern nur die Investi-
tionskriterien. Es ist daher mdglich, dass
diese nicht, nur mit Abweichungen (auch
bei den in Aussicht genommenen Garan-
tien) oder nicht rechtzeitig erfillt werden
konnen. Mdgliche Folgen sind Verzdge-
rungen, Beschrankungen in der Zahl und
GroBe der zu verwirklichenden Projekte,
verbunden mit einer Verringerung der
Risikostreuung, spatere und geringere
Riickfliisse, hohere Kosten und die vorzei-
tige Aufldsung der Fondsgesellschaft.

Sollte das platzierte Eigenkapitalvolumen
keine wirtschaftlich sinnvolle GréBenord-
nung erreichen, besitzen die Anleger die
M@glichkeit, die Auflésung und Riickab-
wicklung der Fondsgesellschaft zu be-
schlieBen. Dies kann zu Vermdgensnach-
teilen fiir den Anleger bis hin zum Verlust
seiner Einlage fiihren.

Es besteht daneben das Risiko, dass eine

anderweitige Anlage der Einlage dann in

diesem Jahr nicht mehr mdglich ist. Hier-
durch kdnnen den Anlegern wirtschaftli-

che Nachteile entstehen.

Daneben ist es umgekehrt denkbar, dass
das Kommanditkapital der Fondsgesell-
schaft so hoch ist, dass nicht geniigend
Projekte gefunden werden kdnnen, welche
die vorgesehenen Investitionskriterien er-
fiillen. SchlieBlich kann es sein, dass ein
Differenzbetrag zwischen den fiir alle
Games-Projekte zur Verfiigung stehenden
Mitteln und dem tatsdchlichen Budget
der Projekte entsteht, der zu klein ist, um
ihn in andere geeignete Projekte zu inves-
tieren. Die nicht investierten Mittel wiir-
den dann der Liquiditatsreserve zugefiihrt.
Dies wiirde zu Abweichungen von der
Prognoserechnung fiihren, die auf der An-
nahme einer Vollinvestition beruht. Sollte
die Vollinvestition aufgrund genannter
Griinde nicht eintreten, wiirde dies die
Rentabilitdt der Beteiligung insgesamt
verringern.

Kosten

Die Kosten fiir die Griindung der Gesell-
schaft, die Fondskonzeption, die Beschaf-
fung des Eigenkapitals (einschlieBlich der
Prospektierung), die damit zusammenhzn-
gende Rechts- und Steuerberatung, die
Mittelverwendungskontrolle sowie die
laufenden Verwaltungskosten der Fonds-
gesellschaft und die Vergiitung fiir Kom-
plementdr und Treuhédnder fiihren zu Ver-
lusten der Fondsgesellschaft, die erst
durch kiinftige Ertrage aufgeholt werden
miissen, bevor verteilungsfahige Gewinne
entstehen. Bleiben Gewinne in entspre-
chender Héhe aus, vermindern die Kosten
das Kapital der Anleger dauerhaft.

Fertigstellung

Fiir den Fall, dass der Fonds in noch nicht
fertig gestellte Games-Projekte investiert,
besteht das Risiko, dass die Fertigstellung
scheitert. Obwohl vorgesehen ist, dass fiir
die Realisierung der Games Fertigstellungs-
oder Riickzahlungsgarantien gestellt wer-
den, ist nicht auszuschlieBen, dass diese
die Schaden aus einem Projektabbruch
betragsmaBig nicht decken oder von den
Bedingungen her so gestaltet sind, dass es
Félle eines Projektabbruchs geben kann,
die hierdurch nicht gedeckt sind. Insbe-
sondere auch nicht oder nur begrenzt ver-
sicherbar sind Kriegs- und Terrorrisiken,
das Risiko nuklearer Explosionen und dhn-
licher Gefahren. Das Eintreten solcher
Risiken hatte entsprechende nachteilige
Auswirkungen auf den wirtschaftlichen
Erfolg der Fondsgesellschaft. Daneben be-
steht das Risiko, dass die Fertigstellungs-
oder Riickzahlungsgarantien aufgrund
mangelnder Bonitdt des Garantiegebers
nicht oder nicht vollstdndig eingeldst
werden konnen. Ein Projektabbruch kann
sich somit anlagegefahrdend auswirken.

Umsatz - Umsatzgarantien

Obwohl durch die Vereinbarung von noch
abzuschlieBenden Mindestumsatzgaran-
tien eine gewisse Kalkulationssicherheit
geschaffen werden soll, ist nicht absehbar,
ob mit den von der Fondsgesellschaft
durchgefiihrten Games-Projekten, insbe-
sondere in den ersten beiden Vertriebsjah-
ren, tatsdchlich die Umsatze erzielt wer-
den kdnnen, die der Prognoserechnung zu
Grunde liegen. Wie bei jedem Konsumgut
kann auf Grund méglicher Anderungen im
Konsumverhalten nicht prézise vorherge-
sagt werden, ob und welchen Erfolg die
Games, in die die Fondsgesellschaft inves-
tiert, haben werden. Erlésprognosen zum
gegenwadrtigen Zeitpunkt sind aus diesem
Grund hypothetisch und kdnnen deutlich
verfehlt werden. Daneben tragt die Fonds-
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gesellschaft das Bonitatsrisiko der die Min-
destabnahmeverpflichtung versprechenden
Publisher/Distributoren und Vertriebe/Ver-
markter etc. Es ist mdglich, dass keine
Mindestumsatzgarantien vereinbart wer-
den. Werden keine die Kosten deckenden
Umséatze erzielt, wirkt sich dies anlage-
gefahrdend aus, jedenfalls soweit keine
Mindestumsatzgarantien bestehen oder
sich diese als nicht werthaltig erweisen
(planmiBig werden nur 70 % des Games-
Budgets abgesichert).

Wechselkursschwankungen und Kapital-
verkehrsbeschrankungen

Die Fondsgesellschaft kann Ausgaben und
Einnahmen in fremder Wahrung, insbe-
sondere in US-Dollar haben. Ungiinstige
Veranderungen der Wechselkurse fremder
Wahrungen zum Euro kdnnen daher zu
Verlusten flihren. Besonders starke Wech-
selkursschwankungen und etwaige Be-
schréankungen des Kapitalverkehrs mit dem
Ausland kénnen zu Verlusten fiihren.

Produktpiraterie

In den vergangenen Jahren ist in allen
Unterhaltungsindustrien eine zunehmende
illegale Verbreitung urheberrechtlich ge-
schiitzter Werke festzustellen. Insbeson-
dere liber das Internet werden dabei Film-,
Audio- oder Softwareprodukte verbreitet,
wodurch sich EinnahmeeinbuBen fiir die
Hersteller und Héndler ergeben. Es ist nicht
auszuschlieBen, dass hierdurch auch die
Einnahmesituation der Fondsgesellschaft
negativ beeinflusst wird.

Vertragspartner - Bonitdt

Eine erfolgreiche Realisierung und Ver-
marktung ist vom Know-how, der Qualifi-
kation und der Bonitdt der Vertragspartner
der Fondsgesellschaft abhdngig. Fehlein-

schatzungen wie auch der unerwartete
Eintritt von nachteiligen Veranderungen
(z.B. Insolvenz oder Ausfall von Vertrags-
partnern, insbesondere solche, die das
Games-Budget absichern) kdnnen nicht
ausgeschlossen werden. Kommen die Ver-
tragspartner, aus welchen Griinden auch
immer, ihren vertraglichen Pflichten nicht
oder nicht vollstdndig nach, kann dies zu
(anlagegefahrdenden) Verlusten der Fonds-
gesellschaft fiihren, z.B. durch erhéhten
Aufwand und/oder Einnahmeausfille.

Management Risiken
(Anlagegefahrdend)

Schliisselpersonen

Die Kenntnisse, Erfahrungen und Ge-
schaftskontakte der Schliisselpersonen im
operativen Geschaft sind Grundlage des
Fondsmodells. Der Verlust von unterneh-
menstragenden Personen konnte sich da-
her nachteilig auf das laufende Geschéaft
und die verfolgten Ziele auswirken. Fehl-
entscheidungen des Managements im Rah-
men der laufenden Geschéftsfiihrung und
der Gesellschafter (Anleger) bei Beschliis-
sen kdnnten das Ergebnis der Fondsgesell-
schaft in nicht prognostizierbarem Umfang
nachteilig beeinflussen.

Interessenkollisionen

Die BVT Games Management GmbH und
ihre Geschaftsfiihrer haben die Geschéfts-
fiihrung weiterer Games-Fonds iibernom-
men bzw. werden die Geschaftsfiihrung
weiterer Fonds Gbernehmen. Entsprechen-
des gilt fiir den Treuhandkommanditisten,
der anderweitige Treuhandaufgaben iiber-
nommen hat, und fiir Vertragspartner der
Fondsgesellschaft. Es ist denkbar, dass sich
hieraus Interessenkollisionen ergeben, die

zu Lasten der Fondsgesellschaft geldst
werden. Es ist ferner moglich, dass Risiken
aus anderen Fonds dazu fiihren, dass die
vorgenannten Gesellschafter aus der Fonds-
gesellschaft ausscheiden miissen. Dies
kann zu Verlusten fiihren.

Rechtliche Risiken
(Anlagegefahrdend)

Schutzrechtsverletzungen

Obwohl versucht werden soll, die Verant-
wortung fiir den Erwerb und die Verteidi-
gung der fiir die Games-Projekte erforder-
lichen Schutzrechte dem Developer oder
Publisher aufzuerlegen oder anderweitige
Absicherungen gegen die Risiken zu er-
langen, ist nicht auszuschlieBen, dass es
dennoch zu Problemen (z.B. der Verletzung
von Urheber- oder Markenrechten Dritter)
kommt, die Absicherungen diese nicht ab-
decken und ein Riickgriff beim Developer
oder Publisher ebenfalls nicht mdglich

ist. In diesem Fall kdnnte die Fondsgesell-
schaft ggf. auch direkt durch Dritte auf
Schadensersatz in Anspruch genommen
werden. Soweit im Schadensfall ein Riick-
griff auf den Developer oder Publisher
nicht erfolgen kann, kann sich dies anlage-
gefdhrdend auswirken.

Ausléndische Rechtsordnungen

Die Zusammenarbeit mit auslandischen
Partnern fiihrt zur Anwendung ausléndi-
schen Rechts. Dies kann die Durchsetzung
eigener und die Abwehr fremder Ansprii-
che erschweren und mit erheblichen Kos-
ten verbunden sein. Solche Erschwernisse
konnen auch zu Verlusten fiihren.



Rechtsdanderungen

Kiinftige Gesetzesdnderungen, aber auch
Anderungen der Auslegung, Anwendung
oder Handhabung bestehender Gesetze
konnen fiir die Fondsgesellschaft und die
Anleger negative Auswirkungen recht-
licher oder steuerlicher Art haben. Es ist
nicht auszuschlieBen, dass besonders un-
glinstige Rechtsentwicklungen sich ver-
lustbringend auswirken.

Haftung

Der Anleger haftet der Fondsgesellschaft
nur auf den Betrag seiner Einlage und des
Agios. Diese Haftung kann nach Zahlung
der Einlage und des Agios bei unglinstiger
wirtschaftlicher Entwicklung wieder auf-
leben, jedoch nur soweit die Fondsgesell-
schaft liber die Gewinnbeteiligung des
Anlegers hinaus Zahlungen an den Anle-
ger geleistet hat (Kapitalriickzahlungen)
und ungedeckte Verbindlichkeiten der
Fondsgesellschaft bestehen. Gegeniiber
Glaubigern der Fondsgesellschaft ist die
Haftung eines Kommanditisten auf die im
Handelsregister eingetragene Haftsumme
beschrankt (Treuhandkommanditist: 5.000
EUR). Ist eine Einlage in Hohe der Haft-
summe geleistet, kann die Haftung gegen-
tiber Glaubigern der Fondsgesellschaft
durch Kapitalriickzahlungen wieder auf-
leben.

Fungibilitat

Unternehmensbeteiligungen im auBerbors-
lichen Bereich - als Direktinvestition oder
als Erwerb einer Fondsbeteiligung - stel-
len mittel- bis langfristige Kapitalanlagen
dar. Der wirtschaftliche Erfolg stellt sich
in der Regel nur dann ein, wenn die Anle-
ger dies beriicksichtigen und die investier-
ten Mittel nicht kurzfristig wieder bend-
tigen. Spezielle Risiken ergeben sich bei

einem geschlossenen Fonds auf Grund der
eingeschrénkten VerduBerbarkeit (Fungibi-
litdt) der Beteiligung. Auch wenn diese mit
Zustimmung der Geschaftsfiihrung und
des Treuhanders grundsatzlich verduBert
werden kann, ist doch festzustellen, dass
sich bislang kein organisierter Zweitmarkt
fiir Anteile an geschlossenen Fonds - etwa
im Sinne einer Wertpapierbdrse - gebildet
hat. Damit besteht keine Gewéhr, dass ver-
auBerungswillige Anleger einen Kaufer
finden. Schwierigkeiten bereitet auBerdem
die Preisfindung. Es besteht darum die
Gefahr, dass Anleger ihre Beteiligung gar
nicht oder nur unter ihrem Wert verduBern
kénnen.

Steuerliche Risiken
(Anlegergefihrdend)

Der Anbieter geht davon aus, dass der Ende
2005 eingefiihrte § 15b EStG (Beschrén-
kung der Verlustverrechnung im Zusam-
menhang mit Steuerstundungseffekten)
auf die Fondsgesellschaft aufgrund des
Unterschreitens der 10 % Aufgriffsgrenze
nicht anwendbar sein wird. Das Unter-
schreiten der 10 % Grenze wird hierbei
u.a. von der - nur in der Steuerbilanz -
vorzunehmenden Aktivierung der anfang-
lichen Emissionskosten abhédngen. Eine
sofortige aufwandswirksame Erfassung
(wie sie in der Handelsbilanz zwingend
vorzunehmen ist) ist nach Auffassung des
Anbieters aufgrund der fehlenden Ein-
flussnahmemaglichkeiten der Anleger (so
auch der sog. 5. Bauherrenerlass, BMF-
Schreiben vom 20.10.2003) nicht méglich.
Es besteht das Risiko, dass dies von der
Finanzverwaltung kiinftig anders gesehen
werden konnte. Nach dieser Vorschrift des
Einkommensteuergesetzes in Bezug auf

Steuerstundungsmodelle (§ 15b Abs. 1
EStG) mindern die anfénglichen Verluste
der Gesellschaft nur diejenigen Einkiinfte,
die der beitretende Steuerpflichtige in den
folgenden Wirtschaftsjahren aus dersel-
ben Einkunftsquelle erzielt. Sie dirfen von
den betroffenen Anlegern weder mit Ein-
kiinften aus Gewerbebetrieb noch mit Ein-
kiinften aus anderen Einkunftsarten aus-
geglichen werden. Der Anleger tragt damit
das Risiko, dass der Verlust seiner Einlage
infolge eines fehlenden Totalliberschusses
steuerlich irrelevant bleibt. Eine Gewerbe-
steueranrechnung nach § 35 EStG hangt
nach Anwendung von § 15 b EStG zusatz-
lich davon ab, dass eine tarifliche Einkom-
mensteuer in Hhe der Anrechnung ent-
steht, welche auf gewerbliche Einkiinfte
im zu versteuernden Einkommen entfallt.

Es ist auch nicht ausgeschlossen, dass die
Finanzverwaltung das vorliegende Beteili-
gungsangebot anders als der Anbieter be-
urteilt und auf andere Kriterien abstellt,
die durch die Fondsgesellschaft nicht er-
fiillt werden. Sollte die vorliegende Kon-
zeption den Anforderungen dieser Verwal-
tungsanweisung nicht geniigen, kdnnen
auch riickwirkend noch nicht endgiiltig
steuerlich veranlagte Veranlagungszeit-
raume geandert werden und Zinsen nach
der Abgabenordnung (vgl. § 233a AO) an-
fallen.

Aufgrund der steuerlichen Aktivierungs-
pflicht der Emissionskosten kann es sein,
dass zwar handelsrechtlich ein Verlust
(oder ein geringer Gewinn) entsteht, in
der Steuerbilanz jedoch ein steuerpflichti-
ger Gewinn auszuweisen ist. Da in dieser
Phase keine Ausschiittungen erfolgen, sind
etwaige Steuern auf Ebene des Anlegers
aus sonst freien Vermdgen zu finanzieren.
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Nach der vorliegenden Prognoserechnung
wird dies voraussichtlich nicht eintreten.

Es kann nicht ausgeschlossen werden, dass
die Finanzverwaltung die Meinung ver-
tritt, das wirtschaftliche Eigentum an den
Games-Lizenzen Idge nicht bei der Fonds-
gesellschaft, sondern beim Publisher oder
Anderen. Ebenso ist es denkbar, dass die
zu vereinbarenden Mindestlizenzzahlungen,
die voraussichtlich am Ende der Laufzeit
der Lizenzvertrdge zu zahlen sein werden,
zeitanteilig erfolgswirksam abzugrenzen
sind, was das laufende steuerliche Ergeb-
nis und damit die steuerliche Belastung
der Anleger wahrend der Laufzeit erhdhen
wiirde. Da in dieser Phase keine Ausschiit-
tungen erfolgen, sind etwaige Steuern auf
Ebene des Anlegers aus sonst freien Ver-
mdgen zu finanzieren.

Zur steuerlichen Behandlung von Game
Fonds liegen derzeit noch keine Erfahrun-
gen vor.

Daneben kénnen negative Auswirkungen
dadurch entstehen, dass die Finanzver-
waltung zu der dem Beteiligungsangebot
zugrunde liegenden Konzeption eine an-
dere Auffassung vertritt (z.B. hinsichtlich
der Abschreibung der Games-Projekte oder
deren Annahmen zur betriebsgew6hnlichen
Nutzungsdauer, der Mitunternehmerstel-
lung der Anleger, der steuerlichen Behand-
lung der Ausschiittungen/Entnahmen, der
steuerlichen Behandlung der Dienstleis-
tungshonorare usw.). Die endgiiltige Aner-
kennung der steuerlichen Konsequenzen
aus der Konzeption erfolgt durch die je-
weilige Betriebspriifung der Fondsgesell-
schaft.

Ein Anleger der seine Beteiligung verdu-
Bert bzw. anderweitig entgeltlich oder
unentgeltlich tibertragt, bevor er einen
Totalgewinn realisiert hat, muss mit einer
besonderen Priifung der Gewinnerzielungs-
absicht durch das Finanzamt rechnen.
Etwaige Einkommensteuererstattungen
gehen nicht in die Berechnung des Total-
gewinns ein. Kann die Gewinnerzielungs-
absicht vom Anleger dann nicht nachge-
wiesen werden, fiihrt dies nachtrdglich
und riickwirkend zum Verlust der bereits
geltend gemachten Steuerwirkungen.

Weiterhin ist zu beachten, dass bei jedem
Anlegerwechsel (VerduBerung, Schenkung,
Erbschaft) der anteilige gewerbesteuerliche
Verlustvortrag des ausscheidenden Anle-
gers entfallt. Nach der Bestimmung des

§ 14 Abs. 5 im Gesellschaftsvertrag haben
ausscheidende Gesellschafter/Anleger ei-
nen hierdurch entstehenden Schaden aus
dem Untergang von gewerbesteuerlichen
Verlustvortrdgen auszugleichen.

Generell ist darauf zu achten, dass dem
Anleger nach dem Ansatz seiner Sonder-
betriebsausgaben ein Totalgewinn ver-
bleibt. Aus diesem Grund ist von einer
Fremdfinanzierung der Einlage abzuraten.

Die kalkulierten Ergebnisse kdnnen nicht
garantiert werden. Das Risiko der steuer-
lichen Konzeption und von Steuerrechts-
anderungen, auch soweit sie Riickwirkung
entfalten, trdgt somit vollstandig und
allein der Anleger.
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Das Konzept

Innerhalb der Unterhaltungsmedien ist
zwischen passiven und interaktiven Me-
dien zu unterscheiden. Beide haben vieles
gemeinsam und unterscheiden sich den-
noch grundlegend. Dies lassen heute mit
klarer Deutlichkeit die Medien Film und
Games erkennen, die sich dadurch unter-
scheiden, dass der Konsument Filme pas-
siv aufnimmt, wahrend Games aktives
Mitwirken voraussetzen, so dass der Kon-
sument Erlebnisse selbst erzeugt. Ein Film
erzéhlt eine Geschichte und endet in der
Regel nach ca. 90 bis 120 Minuten. Ein
Game fordert den Spieler heraus, verlangt
von ihm, dass er seine Leistung permanent
steigert und kann Tage, Wochen oder so-
gar Monate dauern. Der Zuschauer identi-
fiziert sich mit dem Star auf der Leinwand,
wohingegen der Gamer selbst der Star

wird, indem er das Spielgeschehen be-
herrscht. Die Erwartungen der Konsumen-
ten sind entsprechend verschieden und
beide Medien miissen den unterschied-
lichen Bediirfnissen auf ihre Weise gerecht
werden. Der Film wird seine Geschichte
interessant bzw. spannend erzéhlen wol-
len, damit die Zuschauer ,mitgehen”. Das
Game muss den Akteur vor immer neue
Aufgaben stellen, die er zu ,bewaltigen”
hat, um weiterkommen zu kdnnen.

Zu den Gemeinsamkeiten von Film und
Games gehoren z.B. digitale, computer-
gesteuerte Produktionstechniken bei der
Kreation von Fantasiewelten, wie auch
zum Teil die Wertschdpfungskette (vgl. Ab-
schnitt 3.2 ,Die Verwertungskette von Ga-
mes"). Mit Games ist dem Unterhaltungs-




Internationale Marktumfragen prognostizieren flir den Zeitraum 2004 bis 2009
eine Verdopplung der Umsatze des weltweiten Games-Softwaremarktes.

markt ein neuer Teilbereich erwachsen,
der sich als vdllig eigenstdndiges Segment
etabliert hat. So entstehen mittlerweile
auf der Basis von Games Filme (,Final Fan-
tasy", ,Resident Evil", ,Tomb Raider" etc.),
ebenso wie es zu Filmen Games gibt (,Herr
der Ringe", ,Harry Potter", ,Terminator",
.Mission Impossible” etc.).

Kommerziell besonders interessant ist,
dass sich mit dem Erfolg eines Games oft
der Bedarf fiir eine Fortsetzung (Sequel)
verbindet, die wegen der sich weiter ent-
wickelnden Technik sowie der Zunahme
der Plattformen haufig erfolgreicher als
die Vorgangerversion wird. Eines der wohl
erfolgreichsten Games, ,Final Fantasy”,
wird bereits in der 12. Version produziert.
Das Game wurde bisher mehr als 60 Milli-
onen mal verkauft.

Die durchschnittlichen Herstellungskosten
eines sog. AAA-Games betragen bei einer
erwarteten Produktionsdauer von 9 bis

18 Monaten ca. USD 5-15 Mio. Die Pro-
duktion eines Hollywood-Films hat die
Major-Filmstudios im Jahr 2002 durch-
schnittlich ca. USD 58,8 Mio." gekostet.
Fiir den gleichen Kostenaufwand nur eines
Hollywood- Films lassen sich also mehrere
AAA-Games produzieren, was zu einer bes-
seren Risikostreuung fiihrt. Auch die Kos-
ten der Herausbringung fallen bei Games
im Vergleich zum Film deutlich niedriger
aus.

Den Vertrieb der Games betreiben in der
Regel Publisher, wie z.B. Activision, Atari/
Infogrames, Electronic Arts, Microsoft,
Nintendo, Sega, Sony, Vivendi-Universal
etc. und Vertriebe/ Distributoren, welche
in der Regel weltweit groBe Regalkontin-
gente im Handel (in Deutschland z.B.
Saturn, Mediamarkt, Kaufhof etc.) belegen
und damit einen maBgeblichen Einfluss auf

jegliche Vermarktungsaktivitaten haben
bzw. diese bestimmen.

Games und Film sprechen trotz der darge-
stellten Gegensétzlichkeiten zum groBen
Teil dasselbe Zielpublikum an, befriedigen
aber sehr unterschiedliche Bediirfnisse.
Sie kénnen sich wie z.B. im Fall ,MATRIX"
auch beidseitig kommerziell vorteilhaft er-
ganzen und damit von einander profitie-
ren. Wie Filme sind Games Unterhaltungs-
produkte, die von Hits getrieben werden
und kurzen Lebenszyklen unterworfen sind,
was sich in der Vielzahl von neuen Games
und Filmen widerspiegelt. Bei beiden Me-
dien beeinflussen neben der Geschichte
bzw. dem Konzept unterschiedlichste Fak-
toren wie beispielsweise die Auswahl der
Charaktere, das Timing und das allge-
meine Konsumverhalten, den Erfolg. Die
kompetente Auswahl der Partner und Pro-
jekte ist somit entscheidend dafiir, inwie-
weit sich ein Produkt im Gesamtmarkt be-
haupten kann.

3.1 Der internationale Games-
Markt

Als Stephen Russell, ein Forscher am MIT
(Massachusetts Institute of Technology)
1962 ,Space War", das erste Computer-
game der Welt erfand, konnte er sich wohl
kaum vorstellen, dass sich hieraus einer
der weltweit groBten Unterhaltungsmarkte
entwickeln wiirde. Damals waren nur zwei
leuchtende Dreiecke auf dem Bildschirm
zu sehen, welche zwei sich bekampfende
Raumschiffe darstellen sollten. Trotz die-
ser sehr einfachen Darstellung konnte man
zum ersten Mal interaktiv in die Handlung
eines Mediums eingreifen und dabei stun-
denlang jede Menge SpaB3 haben. Dieser
Unterschied zu klassischen Unterhaltungs-
medien und der technologische Fortschritt

in Form von leistungsfahiger und preis-
werter Hardware flihrte in den 90er Jah-
ren zu einer schnell wachsenden Gemeinde
von Games-Konsumenten, welche die
spannende und fortwdhrende Herausforde-
rung eines Games der Unterhaltung durch
einen Film oder eine TV-Sendung vorzieht.

Heute sind Entwickler von Computer- und
Videospielen in der Lage, interaktive Sze-
narien in Filmqualitat auf den Bildschirm
zu bringen. Der ,Gamer" schaut hier nicht
nur zu, sondern nimmt selbst an der Hand-
lung teil und bestimmt diese sogar. Er ist
somit selbst ein Teil bzw. oft auch der Held
des Games. Durch die enorme Verbreitung
von leistungsstarken Games-Konsolen (bis
2005 153 Millionen Stiick der letzten Kon-
solen-Generation)? und PCs sind Games
wie z.B. das Abenteuergame ,Tomb Raider",
die Familiensimulation ,The Sims" oder das
FuBballspiel ,FIFA" in sehr hoher Qualitét
zu Hause spielbar und haben sich als
Alternative zum TV- und Videokonsum
etabliert.

Insgesamt markierte das Jahr 2003 einen
wichtigen Abschnitt in der allgemeinen
Wahrnehmung von Games. Nicht nur die
zeitgleiche Verdffentlichung des Games
und Kinoerfolgs ,MATRIX"3), sondern auch
die monatliche Games-Beilage in der bri-
tischen Medienbastion ,The Sunday Times"
verdeutlichen, dass Games |&ngst ein be-
deutender Faktor in der Unterhaltungsin-
dustrie geworden sind.

1) BLICKPUNKT: FILM Nr. 11 vom 10.03.2003, Seite 3.

2) Bear Stearns Predicts Console Market Growth,
Games Industry Biz, 04.03.2004.

3) Allein in den ersten zehn Monaten verkaufte sich
das Game mehr als 5 Millionen Mal. MCV Online,
15.03.2004.

bw 17
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Internationale Marktumfragen prognostizieren weiteres Wachstum
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Laut dem in der Medienbranche renom-
mierten Marktforschungsinstitut Screen
Digest und ELSPAY soll der Markt fiir Video-
und Computerspiele sogar schneller als je
zuvor wachsen. Danach lberschritten die
Umséatze 1989 die des Videomarktes und
im Jahr 2000 die der gesamten weltwei-
ten Einnahmen an den Kinokassen (Box-
Office). Die vor einigen Jahren eingefiihr-
ten Games-Konsolen (PlayStation2, Game-
Cube, Xbox etc.) verkauften sich danach
um 30 % besser als deren Vorganger wah-
rend eines vergleichbaren Zeitraumes.
Nach der neuesten Studie des britischen
Marktforschungsinstituts Juniper Research
wird sich die flir 2005/2006 angekiindigte
neue Konsolen-Generation erneut besser
als alle vorangegangenen Plattformen ver-
kaufen. Bis zum Jahr 2008 soll das Markt-
volumen allein bei der Hardware USD 35
Mrd. erreichen?.

Laut Pressemitteilungen wurde von dem
Marktforschungsunternehmen ABI Research
eine Studie erstellt, wonach der welt-
weite Games-Markt (ohne Hardware)

im Jahr 2005 mit einem Volumen von

ca. USD 32,6 Mrd. abschloss und damit
um fast 11 % (iber den von Pricewater-
houseCoopers? fiir 2005 prognostizierten
Umsatzen lag. Bis 2009 prognostiziert
PricewaterhouseCoopers ein jahrliches
Wachstum von 16,5 % p.a. bis zu einem
Jahresumsatz von USD 54,6 Mrd., wobei
innerhalb der globalen Entertainment- und
Medienindustrie der Games-Markt der am
schnellsten wachsende Bereich sein soll.
Das Wachstum soll in den verschiedenen
Regionen jedoch unterschiedlich ausfallen.
Der Asien/Pazifik Raum war laut Price-
waterhouseCoopers mit ca. USD 10,1 Mrd.
der groBte Markt in 2004 und soll voraus-
sichtlich bis 2009 seine Marktfiihrerschaft
bei einem Volumen von USD 23,1 und einer
jahrlichen Wachstumsrate von 18 % be-
halten. Der zweitgroBte Markt in 2004, die
USA, mit einem Volumen von USD 8,2 Mrd.
soll voraussichtlich um 12,9 % jahrlich
wachsen und USD 15,1 Mrd. in 2009 er-
reichen.



Fiir den EMEA-Raum (Europa, Mittlerer
Osten, Afrika) wird mit 19,1 % die hochste
jahrliche Wachstumsrate prognostiziert,
von USD 6 Mrd. in 2004 auf USD 14,3 Mrd.
in 2009. Kanada soll von USD 611 Mio. in
2004 auf USD 1,3 Mrd. (16,4 % p.a.) bis
2009 anwachsen und Latein-Amerika soll
das kleinste Wachstum mit jahrlich 9,4 %
(2004: USD 531 Mio.; 2009: USD 832 Mio.)
verzeichnen.

Das Wachstum des Games-Marktes, dem
voraussichtlich am schnellsten wachsenden
Segment der Medien- und Unterhaltungs-
industrie, wird stark durch die Einfiihrung
neuer Konsolen getrieben. Die Einfiihrung
der nachsten Generation von Games-Kon-
solen fand bzw. findet in 2005 und 2006
statt. Zudem soll die Zahl weiterer Platt-
formen fiir das Abspielen von Games wach-
sen bzw. sollen diese attraktiver fiir das
Abspielen hochqualitativer und immer
komplexerer Games werden. Dieses bezieht
sich beispielsweise auf mobile Gerdte so-
wie Online-Games. Nach einer aktuellen
Studie von Deloitte Research soll somit
die installierte Basis von elektronischen
Games-Abspielgerdten (ohne PC) von
weltweit 415 Millionen Anfang 2004 auf
2,6 Mrd. in 2010 anwachsen. So verfiig-
ten wohl in 2004 rund 36 % der US-Haus-
halte bzw. 38 Mio. liber Games-Konsolen
(ohne PC). In Europa waren es 25 % der
Haushalte bzw. 45 Mio.5) AuBerdem wur-
den in 2004 allein in den USA tdglich

8 Games-Titel pro Sekunde verkauft, d.h.
jeder US-Haushalt besaB durchschnittlich
2 Games, das waren insgesamt 8 Mio. mehr
als 2003.9)

1) Verband der Hersteller von Unterhaltungssoftware;
It. Press Release Screen Digest, 10. M&rz 2003.

2) Press Release (Market Wire) Juniper Research vom
02.03.2004.

3) PricewaterhouseCoopers: Entertainment and Media
Outlook: 2005-2009, 2005.

4) Deloitte Predicts Electronic Game Devices to
Increase Five-Fold to 2.6 Billion by 2010, Deloitte
Mai 2004.

5) The next Level, Red Herring, April 2005.

6) US-Markt 2004: 248 Mio. Spiele verkauft, Media-
Biz, Januar 2005.
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Nintendo Gameboy
Nintendo DS,
Advance SP und
Game Boy Advance
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Die Einflihrung der sog. Next-Generation-
Konsolen in 2005 und 2006 wird ein
wichtiger Schritt in Richtung Medien-
konvergenz. Zusatzlich zur verbesserten
Qualitdt und Funktionalitdt gegeniiber
der vorherigen Konsolen-Generation wird
vor allem die Kompatibilitdt zwischen den
Geraten eine Rolle spielen. Die Next-Gene-
ration-Gerdte werden wohl endgiiltig den
Einzug in das Wohnzimmer vollziehen,
denn ihre Funktionalitdt macht sie zum
Home-Mediacenter fiir jedermann?. Die
neuesten Szenarien des Marktforschers
DFC Intelligence gehen davon aus, dass
die aktuell installierte Basis an Konsolen
der vorherigen Generation, die bei ca. 123
Mio. Stiick fiir PlayStation 2, Xbox und
Game-Cube liegt, bis 2009 deutlich tber-
troffen sein wird.?

Produktiibersicht Hardware
Heute kénnen Games bereits auf verschie-
denen Hardware-Systemen gespielt wer-
den, von denen einige bereits einen direk-
ten Zugang zum Internet haben. Die
heute maBgeblichen Systeme sind:

»

-

Xbox 360 von Microsoft



BONY

___/. «

/ﬂf’t{’ N

Sony PS2

Sony PS3
(ab Ende 2006)

Bei der sich abzeichnenden technischen
Entwicklung ist in naher Zukunft auch mit
einer Konvergenz von Computern und
Fernsehgeriten zu rechnen.? So arbeiten
Firmen wie Sony und Microsoft an einer
integrierten ,entertainment platform” fiir
Games, Musik, TV und Filme.#) Solche Ent-
wicklungen diirften die Verbreitung und
den Verkauf von Games zusatzlich begiins-
tigen. Ein deutlicher Zuwachs ist insbe-
sondere auch im Bereich interaktives Fern-
sehen und mobiles Gaming (liber Handy
und Handheld) zu erwarten.5

Nintendo Wii (ab 2006)

Nokia ,N-GAGE"

1) .Spiele-Industrie greift Hollywood an”, Handelsblatt

Mérz 2004.
2) ,Tiefer Blick in die Glaskugel”, GamesMarkt 13/05.
3) .Who will controle your Remote?”, Red Herring,

April 2005.
4) ,Das Spiel um die Milliarden”, FAZ, August 2005.
5) PricewaterhouseCoopers: Entertainment and Media

Outlook: 2005-2009, 2005.

Xbox von Microsoft
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Anndherung klassischer und interaktiver Medien

Die zunehmende Medienkonvergenz wird wohl zu einer Fusion der klassischen und der interaktiven Medien fiihren!
Als volldigitales, interaktives Programmformat mit hohem Unterhaltungswert eignen sich Games hierfiir hervorragend!
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Fertige Produktion
geht an Fondsgesellschaft

3.2 Die Verwertungskette von
Games

Als Lizenzgeber partizipiert die Fonds-
gesellschaft grundsatzlich am gesamten
Verkaufserfolg, wobei die ersten beiden

"’

ca. 5% bis 45 %
der Handelsumsidtze
des Publishers gehen
an Fondsgesellschaft

Vertriebsjahre in der Regel entscheidend
fiir den wirtschaftlichen Erfolg sind. Dabei
arbeitet die Fondsgesellschaft vorwiegend
mit international operierenden Vermark-
tungspartnern zusammen. Die Vermark-
tung der Games erfolgt tiber Publisher
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ca. 45 % bis 75 %
der VerkaufserlGse
des Einzelhandels
gehen an Publisher

(Verleger/Vertrieb) und/oder Online-/Mobil-
funkvermarkter, die zumeist auf eigene
Kosten und eigenes Risiko das Marketing
konzipieren und den Vertrieb organisieren.
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3.3 Beispiele erfolgreicher Games  wie ,The Sims", ,Need for Speed*, ,Mad- kaufszahlen aufweisen, manche bisweilen
den NFL" sowie ,Der Herr der Ringe" und sogar sehr geringe. Gleichwohl werden

In 2004 konnte beispielsweise der Pub- .Harry Potter" haben sich mehr als 5 Mio. nachfolgend einige der weltweit erfolg-

lisher Electronic Arts 31 Games mit einem Mal verkauft." Es wird ausdriicklich dar- reichsten Games aufgefiihrt:

Volumen von jeweils mindestens 1 Mio. auf hingewiesen, dass die Mehrzahl der

verkaufter Exemplare absetzen. Erfolgstitel produzierten Games nicht so hohe Ver- 1) MCV GamesMarkt, 12. Mai 2005.

Titel: Final Fantasy I-XII Fantasy

Genre: Fantasy Role Playing _
Frsterscheinung: 1987 Role Playing

Verkaufte Exemplare?: >60 Mio.
Publisher: Square Enix (J)

2) Quelle: Website von Square Enix

Beispiel 2-

Titel: The SIMS 1-2 Family
Genre: Family Simulation - -
Ersterscheinung: 2000 Simulation

Verkaufte Exemplare?):  >45 Mio.
Publisher: Electronic Arts (USA)

3) Quelle: Website von Electronic Arts

Beispiel 3:

Titel: Gran Turismo 1-4 Racing
Genre: Racing
Ersterscheinung: 1998

Verkaufte Exemplare: >38 Mio.
Publisher: Sony (J)

4) Quelle: Gamasutra, 10.03.2005

Die fiir diese Games erzielten Verkaufspreise liegen
in der Regel als Hauptspiel in der Erstverwertung
zwischen EUR 30 und EUR 70 bzw. zwischen USD 30
und USD 70.



Beispiel 4:

Titel: Tomb Raider 1-5
Genre: Action Adventure

Action Adventure

Ersterscheinung: 1996
Verkaufte Exemplare®: >30 Mio.
Publisher: Eidos (GB)

5) Quelle: Next Generation, 28.02.2006

Beispiel 5-

Titel: Halo 1-2
Genre: Action

Action

Ersterscheinung: 2001
Verkaufte Exemplare®: >14,5 Mio.
Publisher: Microsoft (USA)

6) Quelle: Gamasutra, 09.02.2006

Beispiel 6-

Titel: Myst |-V
Genre: Adventure

Adventure

Ersterscheinung: 1993
Verkaufte Exemplare”: >12 Mio.
Publisher: Ubisoft (F)

7) Quelle: Website von Cyan Worlds

Beispiel 7-

Titel: RollerCoaster Tycoon 1-3 Simulation
Genre: Simulation

Ersterscheinung: 1999
Verkaufte Exemplare®: >9 Mio.
Publisher: Atari/Infogrames (F/USA)

8) Quelle: Website von Atari/Infogrames

«RollerCoaster Tycoon 3" sowie dessen
Expansion Pack Soaked wurden vom
Fondsmanagement im Rahmen eines
Private Placements bzw. der BVT Games
Production Fund Dynamic GmbH & Co. KG
produziert.
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Das Konzept

4.1 Anlagegrundsatze

Der BVT Games Fund Il Dynamic bietet
dem unternehmerisch orientierten Anleger
die Mdglichkeit, sich mit liberschaubaren
Betréagen an der Entwicklung, Lizenzie-
rung und internationalen Vermarktung
von Games fiir PC (Personal Computer),
Konsolen (Sony, Microsoft, Nintendo etc.)
und weiteren Abspielplattformen zu be-
teiligen.

Geplant sind 2-10 Games-Projekte. An-
zahl und Auswahl sind unter anderem
vom Fondsvolumen abhédngig. Wesentlich
fiir die Entscheidung, welche Games-Pro-
jekte realisiert werden, ist das zu erwar-
tende internationale Auswertungspoten-
zial. Deshalb wird die Fondsgesellschaft
ihr Augenmerk bevorzugt auf solche Ent-
wicklungen richten, die auf Lizenzen be-
reits erfolgreicher Games, Spiele, Biicher,
Filme oder TV-Programme etc. beruhen

oder mit Marken und Ereignissen zusam-
menhéngen, die einen hohen weltweiten
Bekanntheitsgrad haben. Attraktive Lizen-
zen sind ein wichtiger Baustein fiir die
Wettbewerbsfahigkeit von Games. Das
Fondsmanagement steht mit fiihrenden
Games-Developern und Publishern, sowie
mit den Lizenzabteilungen verschiedener
Filmstudios, TV Programmvermarkter, Ver-
lage und sonstigen Lizenzanbietern etc.
in Verbindung und hat diesbeziiglich viel
versprechende Vorgesprache gefiihrt. Das
von der BVT Games Management zusam-
mengestellte Experten-Team hat mit der
Produktion des Games ,RollerCoaster
Tycoon 3" die Fahigkeit bewiesen, erfolg-
reiche Titel zu identifizieren, fertig zu
stellen und zu vermarkten.




Die Anlagestrategie des BVT Games Fund Il Dynamic setzt bevorzugt auf Games-Projekte,
die auf international bekannten Games-, Spiele-, Buch-, Film- und TV-Lizenzen etc. basieren.

Nach einer Auswahl Erfolg versprechender
Projekte durch das Fondsmanagement er-
wirbt die Fondsgesellschaft die fiir die Ver-
wertung erforderlichen urheberrechtlichen
Nutzungsrechte und schlieBt zur Gewahr-
leistung einer ordnungsgemaBen Projekt-

durchfliihrung wie auch zur professionellen
Lizenzauswertung entsprechende Vertrage
mit qualifizierten Entwicklern und Vertrie-
ben/Vermarktern (z.B. Publisher) und On-

line-/Mobilfunkvermarktern ab.

Nach seiner Fertigstellung wird das Game
verdffentlicht, d.h. es kommt zum Beispiel
in den Handel. Die mit den jeweiligen Ver-
trieben/Vermarktern bzw. Publishern ver-
einbarten Royalties) werden in der Regel
direkt gegeniiber der Fondsgesellschaft
abgerechnet. Sollten die Erldse nicht aus-
reichen, um die noch abzuschlieBenden
Mindestabnahmeverpflichtung des Publis-
hers/Vertriebs innerhalb des vereinbarten
Zeitraums (i.d.R. 1 bis 2 Jahre nach Fertig-
stellung) abzudecken, ist der Publisher/Ver-
trieb/Vermarkter verpflichtet, die fehlende
Differenz auszugleichen. BeschlieBen die
Anleger keine Reinvestition - z.B. in eine
Folgeversion eines besonders erfolgreichen
Games - werden die Ergebnisse ausge-
schiittet.

Die Fondsgesellschaft kann an Stelle eige-
ner Entwicklungen auch fertig gestellte
Games erwerben und deren Pflege oder
Verwertung tGibernehmen. Hierzu wird sie
wiederum geeignete Dienstleister ein-
schalten und mit dem Publisher/Vertrieb/
Vermarkter eine Erlésbeteiligung verein-
baren. Auch ist es mdglich, dass die Fonds-
gesellschaft gegen eine Erlgsbeteiligung
die Herausbringung von Spielen, das so
genannte P&A (Print & Advertising), tiber-
nimmt. Die Verwertungs- und Vermark-
tungsmadglichkeiten der Fondsgesellschaft
konnen das so genannte Merchandising

und Sponsoring mit einschlieBen. In jeder
Phase der Entwicklung, Pflege oder Ver-
wertung kann die Fondsgesellschaft

sich gegen eine Erlosbeteiligung auch an
Games-Projekten Dritter beteiligen.

4.2 Chancen im Uberblick

Bei dem vorliegenden Beteiligungsange-
bot handelt es sich um eine unternehme-
rische Investition in die Entwicklung und
Verwertung von entsprechend den festge-
legten Investitionskriterien sorgfaltig aus-
zuwahlenden Games-Projekten. Der BVT
Games Fund Il Dynamic zeichnet sich
durch ein attraktives Rendite-Risiko-Profil
aus und eignet sich deshalb besonders zur
Abrundung eines gut diversifizierten Ver-
mdgensportfolios.

Nachfolgend sind die wesentlichen Chan-
cen dieses Beteiligungsangebotes kurz zu-
sammengefasst.

B Einstieg in den wachstumsstarken
Markt der Games-Industrie:
Die boomende internationale Games-
Branche hat inzwischen den Spitzen-
platz im Entertainmentbereich ein-
genommen. lhr wird bis mindestens
2009 ein weiteres durchschnittliches
Wachstum von 16,5 % p.a. vorausge-
sagt?. Sie gilt danach als das am
schnellsten wachsende Segment der
weltweiten Medien- und Entertain-
mentindustrie.

B Produktionskostengarantie/Zusage
(noch abzuschlieBen):
Fiir jedes Games-Projekt mit Fertig-
stellungsrisiko wird die rechtzeitige
Fertigstellung durch einen noch ab-
zuschlieBenden Completion Bond
eines Versicherers abgesichert oder
eine noch abzuschlieBende werthal-

tige Zusage vereinbart, welche die
Riickzahlung des von der Gesellschaft
geleisteten Games-Budgets im Falle
des Projektabbruchs garantiert.

Mindestumsatzgarantien (noch
abzuschlieBen):

Die Riickdeckung der Games-Budgets
aller zu realisierenden Games soll
durch noch abzuschlieBende Mindest-
umsatzgarantien der jeweiligen Pub-
lisher, Distributoren, Banken, Ver-
sicherungen, Handelskonzerne oder
noch abzuschlieBende vergleichbare
Garantien abgesichert werden. Diese
Verpflichtungen/Garantien sollen im
Durchschnitt aller realisierten Games
mindestens 70 % des durch die Ge-
sellschaft investierten Games-Bud-
gets betragen.

Diversifizierung:

Die gezielte Ausweitung des Investi-
tionsprogramms, in Abhdngigkeit des
eingeworbenen Kommanditkapitals,
auf eine mdglichst groBe Anzahl von
Games bzw. Games-Folgeversionen
(Sequels), Expansion Packs und Add-
0Ons etc. erhoht die Wahrscheinlich-
keit, erfolgreiche Games (Hitpoten-
zial) zu realisieren.

Weltweite Verwertung:

Die Vermarktung der zu produzieren-
den Games soll durch Publisher oder
Distributoren grundsatzlich weltweit

erfolgen.

1) Royalties sind Lizenzgebihren in Form einer

Umsatzbeteiligung, die z.B. der Publisher oder
Vertrieb/Vermarkter an die Fondsgesellschaft als
Inhaberin der Nutzungsrechte an den Games
abzufiihren hat.

2) Entertainment and Media Outlook: 2005-2009,

PricewaterhouseCoopers, 2005.

3) Unter Add-Ons sind Spieleergénzungen zu vorher

verdffentlichten Haupt- oder Zusatzspielen zu
verstehen.
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B Kurze Kapitalbindung:
Die erste Vermarktungsphase nach
Projektabschluss liegt bei durch-
schnittlich 1 bis 2 Jahren. Das be-
deutet, dass die Fondsgesellschaft
voraussichtlich 2 bis 3 Jahre nach
FondsschlieBung mit Ausschiittungen
beginnen kann.

B Unternehmensbeteiligung mit deut-
lichem Ertragspotenzial:
Fiir diese innovative Beteiligung las-
sen sich bei Einhaltung der beschrie-
benen Investitionskriterien iiber-
durchschnittliche Renditekennziffern
ermitteln, die bei glinstiger Entwick-
lung sogar noch iibertroffen werden
kénnen.

B Erfahrene Geschéftsfiihrung:
Die Geschéftsfiihrung und die von
ihr bevollméachtigten Personen haben
sich als Pioniere im Games-Bereich
in Deutschland ausgezeichnet und
unterhalten langjahrig etablierte Be-
ziehungen zur internationalen Games-
Industrie.

4.3 Investitionskriterien

Uber die Durchfiihrung der Games-Projekte
entscheidet die Fondsgeschaftsfiihrung
(d.h. das Management des Komplemen-
térs). Sie muss dabei folgende Grundsitze
beachten:

B Die Games-Projekte sollen bevorzugt
auf international bekannten Games-,
Spiele-, Buch-, Film- und TV-Lizen-
zen etc. basieren; die Games bzw.
Games-Pakete sollen international
verwertbar sein.

B Die Investitionskosten der Gesellschaft
fiir Games-Projekte sollen, je nach
Umfang des Kommanditkapitals und
bei einem Games-Budget von je min-
destens EUR 1,0 Mio., die Realisie-
rung von 2 bis 10 Games-Projekten
ermdglichen. Ausreichende Ertrags-
sicherheit und ausreichendes Kom-
manditkapital vorausgesetzt, darf ein
Games-Budget bis zu 25 Mio. EUR
betragen.

B Die kalkulierten Games-Budgets aller
zu realisierenden Games-Projekte
sollen durch noch abzuschlieBende
Garantien renommierter Publisher,
Distributoren, Banken, Versicherun-
gen, Handelskonzerne oder noch ab-
zuschlieBende vergleichbar werthal-
tige Garantien so gesichert sein, dass
im Durchschnitt aller produzierten
oder lizenzierten Games mindestens
eine 709%ige Absicherung des durch
die Gesellschaft investierten Games-
Budgets sichergestellt ist.

B Fiir jedes Games-Projekt mit Fertig-
stellungsrisiko wird die rechtzeitige
Fertigstellung durch den noch abzu-
schlieBenden Completion Bond eines
Versicherers abgesichert oder eine
noch abzuschlieBende werthaltige
Zusage vereinbart, welche die Riick-
zahlung des von der Gesellschaft ge-
leisteten Games-Budgets im Falle des
Projektabbruchs garantiert.

Die Fondsgeschaftsfiihrung kann nach
entsprechendem Mehrheitsbeschluss der
Anleger von den vertraglich festgelegten
Kriterien abweichen.

Die Anleger kénnen mehrheitlich die Re-
investition von Erldsen beschlieBen.
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Pressestimmen

Franffurter AMllgemeine

7. November 2005

....Der deutsche Markt fiir Computer- und
Videospiele ist in den ersten neuen Mona-
ten des Jahres um rund 10 Prozent auf 622
Millionen Euro gestiegen. ,Deutschland holt
im europiischen Vergleich auf. Die Mirkte
in GroBbritannien und Frankreich sind
langsamer gewachsen”, sagte Jens-Uwe Intat,
Europa-Geschiftsfithrer des amerikanischen
Spieleproduzenten Electronic Arts, dieser
Zeitung. . ."

www.pressetext.de

8. August 2005

,-..Der mit dem Internet verbundene PC wird immer mehr zu
einem Unterhaltungszentrum, das andere Gerite ersetzt. Das
geht aus einer Studie des Marktforschers Burst! Media
http://www.burstmedia.com hervor, fiir die 13.000 US-Inter-
net-Nutzer ab 14 Jahren befragt wurden. Demnach wird Unter-
haltung, die bisher auf separaten Geriten konsumiert wurde,
immer 6fter auf dem Internet-PC (IPC) genutzt. So gibt die
Hilfte aller Befragten an, Musik am IPC (d.h. am Computer
und im Internet) zu horen. Bei den unter 24-jihrigen nutzen
tiber drei Viertel Musik am IPC, zwei Fiinftel sogar hauptsich-
lich. Aber auch Videos und andere Unterhaltungsprogramme
werden immer 6fter via [IPC konsumiert.

,Computer ersetzen in vielen Haushalten andere Unterhal-
tungselektronik”, so Chuck Moran von Burstl Media. Der
Trend, Musik am PC zu héren, ist gemeinsam mit VolP und Vi-
deostreaming der Beginn einer Zentralisierung der meisten
,Kommunikations- und Unterhaltungsfunktionen im Haushalt
in ein einziges Gerit. ,Diese Trends kénnen und werden Aus-
wirkungen auf die Werbung haben”, so Moran weiter. Neben
der Musik geben auch die Hilfte aller Befragten und knapp
zwei Drittel der unter 24-jihrigen an, Games online zu spielen.
Knapp ein Drittel der unter 24-jihrigen spielt Games haupt-
sichlich online und mehr als die Hilfte sehen sich Filme im
Internet an (bei den iiber 25-jahrigen nur knapp 28 Prozent). . ."



7. Januar 2006

,...Der Markt fiir Videospiele boomt. 2005 setzte die Branche
weltweit etwa 35 Mrd. Dollar (29,5 Mrd. Euro) um, rund doppelt
soviel wie Hollywood mit seinen Filmen. Bis 2010 sagen Experten
jahrliche Wachstumsraten von 15 Prozent voraus. Den gréBten
Anteil am Markt haben die sogenannten Konsolen wie Playsta-
tion, Xbox und GameCube (knapp 17 Mrd. Dollar). In diesem Be-
reich sind 2006 und 2007 enorme Umsatzsteigerungen moglich.
Grund: Alle Hersteller haben neue, leistungsfihigere Versionen
ihrer Konsolen entwickelt, das erhoht die Nachfrage. . ."

Franffurter AMllgemeine

16. Oktober 2005

... Filmregisseur Steven Spielberg entwickelt Videospiele fiir den
Spielehersteller Electronic Arts. ,Ich spiele seit Jahren Spiele und
habe erlebt, wie perfekt sie als interaktives Medium geworden
sind. Ich habe mit angesehen, wie sich die Spielebranche aus ei-
ner Nische zu einer der wichtigsten kreativen Krifte der Unter-
haltungsindustrie entwickelt hat”, sagt Spielberg. Viele Holly-
wood-Studios haben eigene Spielestudios gegriindet, um ihre
Filme auf den Spielemarkt zu iibertragen. Spielberg entwickelt fiir
Electronic Arts zunichst drei neue Videospielkonzepte. . ."

www.gamestar.de

16. Januar 2006

... Trotz riicklaufiger Konsolenverkiufe hat die US-Spiele-
branche im vergangenen Jahr 2005 einen neuen Rekordumsatz
mit Videospielen erzielt. Wie verschiedene US-Medien unter
Berufung auf die Marktforscher von NPD Group berichten, stieg
der mit Games erzielte Umsatz um 6 Prozent auf 10,5 Milliarden
US-Dollar im Vergleich zum Vorjahr. Damit wurde die alte
Rekordmarke von 10,3 Mrd. Dollar aus dem Jahr 2002 leicht
tibertroffen. In diesen Zahlen sind die Umsitze mit PC-Spielen
nicht enthalten — diese sollen erst in der kommenden Woche ver-
offentlicht werden. Laut den Analysten von NPD Group hitten
vor allem die letzten beiden Wochen im Dezember zu einem ver-
sohnlichen Jahresabschluss gesorgt, nachdem im November die
Umsitze zweistellig zuriickgegangen waren. Zudem hitten die
Handheld-Spielesysteme Sony PSP und Nintendo DS die Riick-
ginge bei den Heim-Konsolen Playstation 2, Xbox und Game-
Cube mehr als ausgeglichen .. ."

www.golem.de

31. Mdrz 2006

... Werden kiinftige Spiele in der Lage sein,
sich der Stimmungslage des Nutzers anzu-
passen und damit frustrierende Spielphasen
aufzulockern? Das Fraunhofer-Institut fiir
Graphische Datenverarbeitung (IGD)
Rostock und die Spieledesigner ausbildende
Games Academy GmbH Berlin wollen kiinf-
tig in diesem und anderen Forschungsgebie-
ten zusammenarbeiten und sich der Zukunft
der interaktiven Unterhaltung widmen.

Dazu gehort beispielsweise die Emotionser-
kennung in Spielen, um die Qualitit von
Computerspielen messen zu kénnen und
kiinftig Spiele zu entwickeln, die auf den
emotionalen Zustand der Anwender reagie-
ren. Diese Méglichkeiten werden dann nicht
nur in der Spielebranche nutzbar sein, son-
dern auch in weiteren Computeranwendun-
gen zum Einsatz kommen", heil3t es in der
gemeinsamen Mitteilung. Schwerpunkt der
gemeinsamen Kooperation sind entspre-
chend auch Forschung und Lehre im Bereich
der interaktiven Unterhaltungsmedien.

Allein in Deutschland werden laut Games
Academy jihrlich tiber eine Milliarde Euro
fir Computerspiele ausgegeben. Die Games-
Branche bleibe damit auch in Zukunft ein ge-
winntrichtiger Markt, den es zu erschlieBen
gelte. Um sich auf dem schnelllebigen Markt
behaupten zu kénnen, seien ganze Teams
von Programmierern und Grafikern sowie
siebenstellige Produktionskosten nétig. Pas-
send dazu miisse auch stindig neue Technik
entwickelt werden, mit der die Spiele span-
nender und vielschichtiger werden kénnen.

Die Games Academy wurde im Jahr 2000 als
erste Spezialschule fiir die Computer- und
Videospielproduktion in Deutschland ge-
griindet und bietet eine praxisbezogene Aus-
bildung zum Games-Level-Designer. Das
Fraunhofer IGD Rostock ist Teil des interna-
tionalen Netzwerks der Graphischen Daten-
verarbeitung (INI-GraphicsNet) und widmet
sich der Visualisierung und interaktiven Ver-

arbeitung von Daten, Informationen und
Wissen..."
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Das Konzept

5.1 BVT

In den Anfangsjahren spezialisierte sich
das Unternehmen als Pionier auf die Kon-
zeption und Vermarktung von Beteiligungs-
mdglichkeiten flir gehobene Privatkunden
an US-amerikanischen Immobilien-Pro-
jekten. In den 30 Jahren der bisherigen
Firmengeschichte hat Harald von Schar-
fenberg, der das Unternehmen bis heute
als geschéaftsfiihrender Gesellschafter
engagiert leitet, die Kompetenzbereiche
der Gesellschaft sukzessive erweitert. Heute
entwickelt, konzipiert, vertreibt und ver-
waltet BVT mit inzwischen gut 120 Mitar-
beitern an den Firmensitzen in Miinchen
und Atlanta (USA) vielféltige Beteiligungs-
angebote in den Segmenten:

US-Immobilien
Deutsche Immobilien
Energie und Umwelt
Alternative Investments

Mit einem Gesamtinvestitionsvolumen von
mehr als EUR 4,3 Mrd.V einer Eigenkapi-
talplatzierung von rund EUR 2,2 Mrd."
und gut 40.000 Anlegern, zahlt BVT zu
den erfahrensten Anbietern geschlossener
Fonds in Deutschland. Dabei fiihlt sich
BVT ihrer Tradition entsprechend verpflich-
tet, immer wieder Produktpionier und
Trendsetter auf dem deutschen Markt zu
sein.

Angefangen bei der ersten deutschen
Publikumsfonds-Serie fiir US Immobilien-
Developments in den 70er Jahren, lber
den ersten deutschen Windkraftfonds in
den 80er Jahren, den ersten Guaranteed
Managed Futures Fund Anfang der 90er,
bis hin zum ersten geschlossenen Fonds
fiir US-amerikanische Zweitmarkt-Lebens-
versicherungen Anfang dieses Jahrzehntes,
hat BVT dabei immer wieder das richtige
Gespiir fiir die Markte der Zukunft bewie-
sen und die Grundsteine fiir die Erfolgs-
geschichten ganzer Branchensegmente
elegt. Mit dem BVT Games Fund wurde
weiteres innovatives Fondsprodukt ge-
en, mit dem BVT diese Tradition im
ftsmarkt der Computer-Spiele fort-

altene US$-Betrdge wurden im
1:1 umgerechnet.



Die BVT-Unternehmensgruppe ist seit 30 Jahren als eigensténdiges, unabhangiges und
internationales Emissionshaus tatig und hat mit dem BVT Games Fund Ill Dynamic nach
einem Private Placement bereits seinen dritten Publikumsfonds im Bereich Games initiiert.

Fiir diese Gesamtleistung hat die BVT von
der Fondsrating-Agentur Scope Group im
September 2005 den Special Award als
bestes Emissionshaus in der Kategorie In-
novation erhalten.

5.2 Management

Das Fondsmanagement, das hiermit den
dritten Games Fund konzipiert hat, sowie
der Fachbeirat haben einschlagige Erfah-
rung im Games-Markt und Zugang zu fiih-
renden internationalen Key Playern der
Games-Industrie. Dadurch wird sicherge-
stellt, dass aus einer groBen Zahl mdg-
licher Games-Projekte ausgewahlt werden
kann, die durch die Verbindung mit den
noch abzuschlieBenden Completion Bonds
oder einer Riickzahlungszusage bei Pro-
jektabbruch bzw. Garantien des Publishers
oder Vertriebs dem Anleger die Mdglich-
keit einer deutlichen Reduzierung des Ver-
lustrisikos bietet.

Unter anderem realisierte das Fondsma-
nagement in 2003 seine erste deutsche
Games Produktion im Rahmen eines Pri-
vate Placements mit einem weltweit
fiihrenden Games-Publisher. Der hierbei
produzierte Top-Seller ,RollerCoaster
Tycoon 3" konnte sich z.B. in den USA wie
auch in Deutschland unter den Top 10 der
Verkaufs-Charts platzieren und gilt somit
als eines der meistverkauften Games im
entsprechenden Zeitraum.

In 2004 hat der erste deutsche Games-
Publikumsfonds BVT Games Production
Fund Dynamic GmbH & Co. KG mit der
Produktion von drei Games begonnen:
.RollerCoaster Tycoon 3 Soaked" (Expan-

sion Pack) konnte friiher als prognostiziert

fertig gestellt werden und wird seit Ende
2005 international vertrieben. Im Marz
2006 wurde mit der internationalen Ver-
marktung des Games ,Tycoon City New
York" planmé&Big begonnen. Der Vertriebs-
start des dritten Games ,Desperados 2"
erfolgte im April 2006.

Ende 2005 hat BVT Games Production
Fund Il Dynamic GmbH & Co. KG die
Produktion der auf der Toplizenz ,Never-
winter Nights" basierenden Folgeversion
.Neverwinter Nights 2" und des Games
.Battlezone Engaged" aufgenommen.

Das von der BVT Games Management
GmbH zusammengestellte Experten-Team
hat insoweit die Fahigkeit, erfolgreiche
Titel zu identifizieren, erfolgreich fertig-
zustellen und zu vermarkten, bewiesen.
Das im Folgenden vorgestellte Beteiligungs-
angebot setzt diese erfolgreiche Aktivitat
in dem attraktiven Wachstumsmarkt
Games fort und bietet Ihnen eine Anlage-
maglichkeit mit attraktivem Rendite-
Risiko-Profil.

Harald von Scharfenberg

- Agrarékonomisches Studium an der Uni-
versitdt Stuttgart-Hohenheim

- Banktraineeausbildung in Deutschland,
England und USA

- 1976 Griindung der BVT Unternehmens-
gruppe mit Hauptsitzen in Miinchen und
Atlanta/Georgia, USA

- Kontinuierlicher Aufbau der BVT Unter-
nehmensgruppe mit Schwerpunkten in
den Bereichen US-Immobilien, Deutsche
Immobilien, Energie und Umwelt und
Alternative Investments

Andreas Graf von Rittberg

- Bankausbildung bei der Commerzbank AG

- Studium der Rechtswissenschaften in
Regensburg und Bonn

- Zweijahrige Tatigkeit im Bereich Private
Banking bei der Castell-Bank KGaA

- 1985 Eintritt in die BVT Unternehmens-
gruppe

- Von 1997-1999 Mitbegriinder und
Vorstandsmitglied des Bundesverbands
Alternative Investments e.V.

- Im Jahr 2003 Realisiererung der ersten
deutschen Game Produktion im Rahmen
eines Private Placements (Produktion
des Games RollerCoaster Tycoon 3)

- Seit 2004 Mitglied des Bundesverband
Privatkapital Film & Medien e.V.

- Im Jahr 2004 Initiierung des ersten
deutschen Publikumsfonds BVT Games
Production Fund Dynamic GmbH & Co. KG

- In der BVT Gruppe ist er als Geschafts-
flihrer fiir die Konzeption und die Ver-
waltung internationaler Fonds sowie
den Vertrieb liber Key-Accounts verant-
wortlich.
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5.3 Leistungsbilanz der BVT die aufgelegten Fonds des Segments hierfiir ist vor allem die unterplanmaBige
Alternative Investments Bezug genommen. Entwicklung des deutschen Immobilien-
Zu den Produktbereichen der BVT Unter- marktes, insbesondere die nachhaltige
nehmensgruppe gehdren US-Immobilien, Die wirtschaftliche Entwicklung der von Schwéche in den neuen Bundeslandern,
Deutsche Immobilien, Energie & Umwelt BVT initiierten US-Immobilienfonds liegen dem hauptséachlichen Fokus der friiher,
und Alternative Investments. Die Breite iberwiegend auf dem prognostizierten insbesondere in den Jahren 1992 bis 1997
des Spektrums der von der BVT Gruppe Niveau, zum Teil konnten die Prognose- von der BVT initiierten Deutschland-Fonds.
zum Teil gemeinsam mit Fachpartnern werte sogar ubertroffen werden. Bei dem Objekt ,Walzmihle", Ludwigs-
konzipierten Vermdgensanlagen gesamt- hafen, sind der Riickzug des Kinobetreibers
haft darzustellen, wiirde den Rahmen die- Im Segment Deutsche Immobilien wurden vom deutschen Markt und Verzdgerungen
ses Prospektes sprengen, deshalb wurde die prognostizierten Ergebnisse in der bei der stadtebaulichen und verkehrs-
in der nachfolgenden Darstellung nur auf Mehrzahl der Fonds nicht erreicht. Grund technischen Entwicklung des Umfelds des

Alternative Investments als Kapitalanlage

BVT-CAM Private Equity Global Fund Serie (S 31.12.2005)

Fondsname Emission Fonds- Eigen- ich Vol Abgerufenes Kapital Distribution FMV" der Ausschiittung
volumen  kapital Zielfonds der gezeichneten durch Zielfonds durch Zielfonds Zielfonds
Zielfonds
Jahr in TEUR in Prozent Anzahl in TEUR in TUS$ in TEUR in Prozent  in TEUR/TUS$ in Prozent in Prozent in Prozent
BVT-CAM Private Eqgity Global Fund Jul 00 30.845 100 24 13.000 18.236 23.903 82 9.960 40 142 252
BVT-CAM Private Eqity Global Fund Il Mai 01 45.407 100 24 22.475 25.550 26.180 59 9.994 38 142 0
BVT-CAM Private Eqity Global Fund m? Feb 03 41.528 100 19 20.475 19.150 6.772 19 799 12 132 0
BVT-CAM Private Eqity Global Fund V7 Aug 04 35.583 100 9 5.200 6.650 790 8 marginal - - 0
Summe 153.363
BVT Life Bond Fund Serie (Stand: 31.12.2005)
Fondsname Emission  Fonds- Eigen- US-Lebens- Gesamt- Versicherungs- Rendite des Portfolios Eingetretene  Ausschiittung
volumen kapital ~ Versicherungen versicherungssumme gesellschaften in Prozent Versicherungs-
Volumen  Kaufpreis  Rating A- und besser aktualisierte falle
Jahr in TUS$ in Prozent Anzahl in TUS$ in TUS$  Anzahl in Prozent Soll Prognose"] Anzahl in TUS$ in Prozent
BVT Life Bond Fund® Jun02 52551 100 120 117.087 42.155 54 96 10,20 IRR® 8,2 IRR®) 15 11.939 49
BVT Life Bond Fund Il Dynamic?) Jun03  241.019 100 165 304.613 97.615 55 95,2 12,88 IRR® 9,3 IRRS)14 1 3.000 0
BVT Life Bond Fund Il Tradition” ") Jun 05 11.388 100 9,96 MISF'3 9,96 MISF'? 0 0 0
Summe 341.958%)

) Fair Market Value; Bewertung des Gesamtbestandes der Portfoliounternehmen vor Fremdwahrungseffekten durch die Zielfondsmanager zum 30.09.2005.
) Zwei Ausschiittungen in Héhe von insgesamt 25 Prozent des Kommanditkapitals wurden mit der vierten Eigenkapitalrate verrechnet.
3) Alle Angaben beziehen sich auf den Zeitpunkt der Vollinvestition.
) Bei einer 1 Jahr ldngeren Lebenserwartung; dies entspricht einem 20-prozentigen Sicherheitsabschlag.
) Die IRR-Berechnungsmethode (internal rate of return) bringt die effektive Verzinsung des jeweils noch in einer Investition gebundenen Kapitals zum Ausdruck.
Bei der Methode interner ZinsfuB handelt es sich um ein rechnerisches Verfahren. Die nach diesem Verfahren errechnete Verzinsung (Rendite) einer Vermdgensanlage ist nicht
vergleichbar mit der Verzinsung (Rendite) anderer Kapitalanlagen, bei denen keine Anderung des gebundenen Kapitals eintritt (z.B. Bundesanleihen, Bundesschatzbriefe).
Detaillierte Erlauterungen zur IRR-Berechnungsethode enthélt der jeweilige Beteiligungsprospekt.
) Geplante Ausschiittung von weiteren 7 Prozent im 1. Quartal 2006.
7) Fonds befanden sich zum Zeitpunkt der Berichterstattung noch in der Investitions- bzw. Commitmentphase.
) Inkl. von rund US$ 37 Mio. die durch BVT in den beiden Life Bond Private Placements platziert wurden.
) Bezogen auf die Produktionskosten.



Fondsobjektes maBgebliche Ursachen fiir
die erhebliche Abweichung von der Fonds-
prognose.

Im Segment Energie und Umwelt verhin-
derte das in den letzten Jahren unterdurch-
schnittliche Windangebot eine Entwicklung
auf prognostiziertem Niveau. Verglichen
mit dem so genannten Windindex erreich-
ten oder ubertrafen allerdings mit zwei
Ausnahmen alle der von BVT initiierten
Windparks die prognostizierte Erzeugung.
Bei normalem Windangebot ist iiberwie-

gend von einer Entwicklung auf prognosti-
ziertem Niveau auszugehen. Die Liberali-
sierung des Strommarkts ab 1999, die

mit stark sinkenden Strompreisen fiir die
Erzeuger einherging, war einer der aus-
schlaggebenden Griinde dafiir, dass die
wirtschaftlichen Ergebnisse der Kraftwerke-
Fonds hinter den prognostizierten Ergeb-
nissen zurlick blieben. Nicht zuletzt ange-
sichts der seit 2002 wieder steigenden
Energiepreise hat sich die Perspektive der
Kraftwerke-Fonds wieder deutlich verbes-
sert, auch wenn das Marktumfeld weiter-
hin schwierig ist. Die sonstigen Objekte

BVT Games Fund Serie (Stand: 31.12.2005)

Fondsname Emission
Jahr

BVT Games Production Fund

Dynamic Mai 04

BVT Games Production Fund I

Dynamic Sep 05

Summe

Fonds- Eigen- Games Mindest-
volumen kapital abnahmegarantie®
in Prozent
in TEUR in Prozent Anzahl Soll Ist
14.743 100 3 90,0 14,1
10.767 100 2 90,0 100,0
35.410'2)

BVT-PB Top Select Fund (Stand: 31.12.2005)

Fondsname Emission  Fonds- Eigen- Mindest-
volumen kapital beteiligung
Private  Immobilien  Immobilien
Jahr in TEUR in Prozent ~ EUR/Monat Equity Deutschland  Ausland
BVT-PB Top Select Fund?) ™) Sep 05 4.149 100 100 12,5 7.2 68

BVT Managed Futures Fund Serie (Stand: abgewickelt)

Emission Fondsvolumen Eigenkapital Ergebnisse
in TEUR/US$ in Prozent in Prozent
1991 bis 1996 24.022 100 8,6 bis 91,3

10) Prospektierter Wert ohne Beriicksichtigung des Agios.

11) Fonds befanden sich zum Zeitpunkt der Berichterstattung noch in der Platzierung.

12) Inkl. EUR 9,9 Mio. des Private BVT Production Funds.

Zielfonds prospektierte Rendite in Prozent nach IRR®

(Klzranlagen und StraBenbahnbetriebshof)
des Segments liegen auf prognostiziertem
Niveau.

Die vollstdndige Leistungsbilanz aller Ge-
schaftsbereiche ist auf Anfrage verfiigbar.

Die nachfolgend dargestellten Fondsge-
sellschaften des Segments Alternative
Investments sind, abgesehen von der BVT
Games Fund Serie, nur bedingt mit dem
vorliegenden Beteiligungsangebot ver-
gleichbar.

Anfanglich steuerliches Prognostizierte Rendite

Ergebnis in Prozent p.a. MISF'3)

in Prozent
Soll10) Ist Soll Aktualisierte Prognose
-94,8 -98,9 133 12,7
L5 -959 13,7 13,7

Prognostizierte Zielrendite

in Prozent p.a. IRR® Gesamtausschiittung
Projekt- in Prozent von... bis...
entwicklung USA Dynamic  Ausschiittung Dynamic  Ausschiittung
9.4 8,27 6,06 307 bis 359 173 bis 192

13) Die MISF-Berechnungsmethode (Multiple Investment Sinking Fund) bringt die effektive Verzinsung des jeweils noch in einer Investition gebundenen Kapitals zum Ausdruck. Bei der Methode MISF han-

delt es sich um ein rechnerisches Verfahren. Die nach diesem Verfahren errechnete Verzinsung (Rendite) einer Vermégensanlage ist nicht vergleichbar mit der Verzinsung (Rendite) anderer Kapitalanlagen,

bei denen keine Anderung des gebundenen Kapitals eintritt (z.B. Bundesanleihen, Bundesschatzbriefe). Detaillierte Erlauterungen zur MISF-Methode enthilt der jeweilige Beteiligungsprospekt.

=

Berechnung zum 30.09.2005.
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5.4 Fachbeirat

Die Fachbeirate unterstiitzen die Geschafts-
flihrung und das Management in ihren
Aktivitaten. Die Fachbeirdte stehen dem
BVT Games Fund Il Dynamic beratend zur
Seite, zusatzlich ermdglichen die Fach-
beirdte eine Verbreiterung der Netzwerke
und Kontakte. Als Fachbeirate fungieren
die folgenden Herren:

Tony Bourne

1989 Mitgriinder eines Software-Helpline
Unternehmens, welches auf dem europa-
ischen Sektor exklusiv fiir fiihrende Pub-
lishing Unternehmen, wie U.S. Gold, Sony
Computer Entertainment und Eidos arbei-
tete. Bourne war maBgeblich am Erfolg
der Sony PlayStation, der u.a. auf ihre
hohe technische Qualitét zuriickzufiihren
ist, beteiligt.

1998 wurde Bourne von Eidos rekrutiert,
um den Q.A. Bereich auszubauen. Nach
Erstellung und Verdffentlichung verschie-
dener Games (siehe untenstehende Bei-
spiele Eidos Interactive) bescherte er Eidos
die erfolgreichste Geschaftszeit ihrer Fir-
mengeschichte.

Seit 2001 ist er Managing Director bei dem
Completion Bond Auditor Wise Monkey?).
Dort obliegt ihm neben dem Controlling
das Management der Key-Accounts und
-Projekte.

Track Record (folgende Top-Seller wurden

u.a. unter seiner Verantwortung produ-

ziert):

- Championship Manager: Season
1999/2000, Eidos Interactive

- Commandos: Beyond the Call of Duty,
Eidos Interactive

- Omikron: The Nomad Soul, Eidos Inter-
active

- Championship Manager 3, Eidos Inter-
active

- Thief: The Dark Project, Eidos Interactive

- Final Fantasy 7 (European Localisation),
Sony Computer Entertainment Europe

- RollerCoaster Tycoon 3, Atari/Infogrames

sowie weitere Produktionen wie z.B.

RollerCoaster Tycoon 3 Soaked, Tycoon

City New York, Desperados 2

Steve Fitton

Mehr als 20 Jahre Erfahrung als Games-
Produzent bei Firmen wie U.S. Gold und
Bullfrog, wo er z.B. der European Studio
Operations Manager bei Electronic Arts

war.

Seit 2000 ist er Director of Operations bei
dem Completion Bond Auditor Wise Mon-
key" und zustindig fiir die Planung, Kon-
trolle und Due Diligence sowie das Risiko-
management der Projekte.

Track Record (folgende Games wurden u.a.

unter seiner Verantwortung produziert):

- Alle Electronic Arts Produkte zwischen
1996-2000 (als European Operations
Manager).

Darunter die Top-Seller:

- Theme Park PS1 & Saturn, EA/Bullfrog

- Magic Carpet PS1 & Saturn, EA/Bullfrog

- Magic Carpet 2, EA/Bullfrog

- Syndicate Wars PS1, EA/Bullfrog

- Dungeon Keeper, EA/Bullfrog

- RollerCoaster Tycoon 3, Atari/Infogrames

sowie weitere Produktionen wie z.B.

RollerCoaster Tycoon 3 Soaked, Tycoon

City New York, Desperados 2

1) Das Auditing-Team Wise Monkey hat bis dato
Games-Produktionen mit einem Gesamt-Produk-
tionsvolumen von mehr als USD 100 Mio. bis zur
Fertigstellung betreut.
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Basis der Kosten- und Umsatzannahmen
der nachfolgenden Prognoserechungen
sind die Durchschnittswerte der vom
Fondsmanagement bis zur Verdffentli-
chung dieses Prospekts in Auftrag gege-
benen sechs Games-Produktionen, die
international durch den TOP 10 Publisher
AtarifInfogrames vermarktet werden:

RollerCoaster Tycoon 3
RollerCoaster Tyconn 3 Soaked
(Expansion Pack)

Tycoon City New York
Desperados 2

Neverwinter Nights 2
Battlezone Engaged

Die Vertragspartner der Fondsgesellschaft
fiir die Realisierung der zukiinftigen
Games-Projekte stehen derzeit noch nicht
fest.




Die Prognoserechnung des BVT Games Fund Il Dynamic basiert u.a. auf den
in Vorgangerfonds in Auftrag gegebenen sechs Games-Produktionen.

Durchschnittswerte bisher

in Auftrag gegebener
Produktionen (gerundet)

Herstellungskosten EUR 5,0 Mio.

Mindestabnahme-
garantien EUR 5,25 Mio.

Royalty-Rate ") 23 %

Erwarteter Netto-
verkaufspreis?
des Publishers EUR 18,673

Erwartete verkaufte
Auflage Stiick
(Low-Case) 1,81 Mio?d

1) Royalties sind Lizenzgebiihren in Form einer
Umsatzbeteiligung, die z.B. der Publisher oder
Vertrieb/Vermarkter an die Fondsgesellschaft
als Inhaberin der Nutzungsrechte an den
Games abzufiihren hat.

2) Der Nettoverkaufspreis ist der Nettoeinzel-
handelspreis abziiglich der Handelsspanne
(ca. 25 % bis 55 %) des Einzelhdndlers
(z.B. MediaMarkt, Saturn Hansa etc.).

3) GemaB Einschitzung einer franzésischen
Wirtschaftspriifungsgesellschaft.

Die Erfahrungswerte aus diesen Produk-
tionen sind durchschnittliche Herstellungs-
kosten von rund EUR 5,0 Mio., durch-
schnittliche Mindestabnahmegarantien
von rund EUR 5,25 Mio., eine durchschnitt-
liche Royalty-Rate von rund 23 % (bis-
herige Bandbreite 10,37 % bis 30,00 %),
ein durchschnittlicher erwarteter Netto-
verkaufspreis des Publishers von rund

EUR 18,67 und eine durchschnittlich
erwartete verkaufte Auflage von rund

1,81 Mio. Stiick im sog. Low Case (80 %).

Da die Fondsgesellschaft beabsichtigt,
gegeniiber den bisherigen Games-Produk-
tionen eine niedrigere Mindestabnahme-
garantie zu vereinbaren, wird damit ge-
rechnet, dass fiir die geplanten Games-
Projekte héhere Royalty-Rates verhandelt
werden kdnnen. Fiir die Prognoserechnung
wird daher eine Royalty-Rate von 25 %
angenommen.

Es wird ferner angenommen, dass der Low-
Case 80 % eines sog. Mid-Case Szenarios
(100 %) entspricht. Hieraus ergibt sich,
dass in dem in der Prognoserechnung
unterstellten Mid-Case-Szenario (100 %)
Umsatzerlose von rund EUR 9,256 Mio.
bzw. in einem High-Case-Szenario (120 %)
Umsatzerlose von rund EUR 11,107 Mio.
erzielt werden kdnnen. Bei besonders er-
folgreichen Games kdnnen diese Annah-
men auch Ubertroffen werden.

Laut Umsatzmeldungen des Publishers
liber das bereits im Handel befindliche
Game RollerCoaster Tycoon 3 wurden
innerhalb des ersten Vertriebsjahres be-
reits rund 90 Prozent der vom Publisher fiir
einen Zeitraum von drei Jahren erwarteten
Mindest-Verkaufserldse eingespielt.

Bei den Prognoserechnungen in Abschnitt
5. werden die oben aufgelisteten durch-
schnittlichen Erfahrungswerte (Tabelle)
und vorstehenden Annahmen dem Mid-
Case Szenario zu Grunde gelegt.
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Das Kapital der Fondsgesellschaft von plan-
maBig EUR 17,5 Mio. zzgl. Agio wird durch
Eigenkapital der Anleger aufgebracht
(Mittelherkunft).

Mittelherkunft (Prognose)

bei einem Kommanditkapital
von TEUR 17.500

Kommanditkapital 17.500
5 %% Agio 875
18.375

Die nachfolgende Aufstellung gibt die Mit-
telverwendung der gezeichneten Komman-
diteinlagen unabhéngig vom Zeitpunkt des
Zuflusses an die Fondsgesellschaft wieder.

in % des
Kommanditkapitals

100,0 %
5,0 %
105,0 %

Mittelverwendung (Prognose)

bei einem Kommanditkapital
von TEUR 17.500

Games-Budget”) 12.426
Garantien? 997
Dienstleistungsgebiihren3) 1.575
Investitionskosten 14.998
Griindung/Fondskonzeption® 175
Prospektierung/Marketing“) 263
Vermittlung Eigenkapital? 1.067
Rechtliche Konzeption, Steuerberatung,
Mittelverwendungskontrolle, etc. 70
Investitionsnebenkosten 1.575
Liquiditatsreserve 927
Gesamtinvestitionskosten 17.500
Agio¥ 875
18.375

1) Anschaffung und Fertigstellung einschlieBlich Lizenzerwerb.
2) Zur Absicherung von Fertigstellungs- und Vermarktungsrisiken (z.B. Completion Bond, Produktionsversicherungen u.a.).
3) Executive Producer Fees und/oder Handling Fees (Vermittlung, wirtschaftliche Beratung, Rechtsberatung, Gutachten, Analysen, etc.).

in % des
Kommanditkapitals

71,0 %
5,7 %
9,0 %

85,7 %
1,0 %
1.5 %
6,1 %

0,4 %
9,0 %
5,3 %
100,0 %
5,0 %
105,0 %

4) Vergiitungen der Griindungsgesellschafter und nahe stehender Unternehmen, Details siehe ,Gesetzliche Angaben zum Beteiligungsangebot und zum Emittenten".



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

Investitionskosten

Die Investitionskosten basieren auf den
Erfahrungswerten der bisherigen, vom
Fondsmanagement produzierten bzw. in
Produktion befindlichen Games (vgl. Ab-
schnitt 1). Fiir die Anschaffung und Fertig-
stellung der Games stehen Ulber die Inves-
titionsdauer verteilt Games-Budgets von
71 % des Kommanditkapitals zur Verfii-
gung. In den Investitionskosten sind darii-
ber hinaus Garantien und Dienstleistungs-
gebiihren, wie z.B. Executive Producer
Fees und Handling Fees, Completion Bond
Fees und Ahnliches in Hohe von insge-
samt 14,7 % des Kommanditkapitals ent-
halten.

Investitionsnebenkosten
Griindung/Fondskonzeption

Fiir samtliche Leistungen in Zusammen-
hang mit der Konzeption, Entwicklung
und Strukturierung des Beteiligungsan-
gebotes und zur Abgeltung der mit der
Griindung der Gesellschaft verbundenen
Kosten fiir Eintragung etc. erhalt die BVT
Holding GmbH & Co. KG eine Vergiitung
in Hohe von 1,0 % des platzierten Kom-
manditkapitals, fallig nach dem jeweiligen
Platzierungsstand.

Prospektierung/Marketing

Fiir Kosten der Prospektierung und fiir
Marketingaufwendungen erhalt die BVT
Beratungs-, Verwaltungs- und Treuhand-
gesellschaft fiir internationale Vermo-
gensanlagen mbH als Anbieter eine Ver-
glitung in Hohe von 1,5 9% des platzierten
Kommanditkapitals, fallig nach dem je-
weiligen Platzierungsstand. Der Vertrag
ist nur aus wichtigem Grund kiindbar.

Vermittlung Eigenkapital

Mit der Vermittlung des Eigenkapitals
wurde die BVT Beratungs-, Verwaltungs-
und Treuhandgesellschaft fiir internatio-

nale Vermdgensanlagen mbH beauftragt.
Die vereinbarte Verglitung betrdgt 6,1 %
des vermittelten Kommanditkapitals (ex-
klusive Umsatzsteuer). Als zusitzliche
Verglitung erhdlt die BVT Beratungs-, Ver-
waltungs- und Treuhandgesellschaft fir
internationale Vermégensanlagen mbH
das Agio. Die Verglitung wird mit dem
Eingang der vermittelten Einlage bei der
Fondsgesellschaft fallig. Der Vertrag ist
nur aus wichtigem Grund kiindbar. Die
Vermittlung kann im Namen der Fondsge-
sellschaft auch Dritten liberlassen werden.

Rechtliche Konzeption, Steuerberatung,
Mittelverwendungskontrolle etc.

Zur Deckung von Drittkosten insbesondere
fiir rechtliche und steuerliche Beratung

in Zusammenhang mit der Erstellung des
Beteiligungsangebotes werden 0,36 %
sowie fiir die Mittelverwendungskontrolle
0,04 % des Kommanditkapitals veran-
schlagt.

Umsatzsteuer

In dem dargestellten Investitionsplan sind
alle Betrdge netto exkl. einer evtl. anfal-
lenden Umsatzsteuer ausgewiesen. Bei der
Eigenkapital-Vermittlungsprovision fallt
nach derzeitiger Rechtslage keine Umsatz-
steuer an.

Verglitung der Griindungsgesellschafter
und nahestehender Unternehmen

Die BVT Games Management GmbH und
Personen oder Unternehmen, die personell
mit ihr verflochten sind, erhalten Vergii-
tungen gemaB der abgeschlossenen Leis-
tungsvertrdge. Diese sind im vorstehenden
Mittelverwendungsplan durch 4) gekenn-
zeichnet und betragen insgesamt 8,6 %
des gezeichneten Kommanditkapitals zzgl.
Agio (5% des gezeichneten Kommandit-
kapitals).
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3. Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage
4 Beispielrechnungen

Nachfolgend wird eine komprimierte Auf-

gliederung der Mittelverwendung in der
Investitionsphase dargestellt.

Ubersicht der Kosten der Investitionsphase (Prognose)

in % des

absolut Gesamt-

in TEUR aufwands

1. Aufwand fiir die Games-Projekte inkl. Nebenkosten 14.998 84,8 %
2. Fondsabhangige Kosten

2.1. Verglitungen inkl. 5 % Agio 2.618 14,8 %

2.2. Nebenkosten der Vermdgensanlage 70 0,4 %

3. Sonstiges 0 0,0 %

Gesamtaufwand 17.686 100,0 %

Die Fondsabhangigen Kosten beinhalten

die in § 9 des Gesellschaftsvertrages gere-

gelten Vergiitungen und Kosten fiir das
Jahr 2006. Hierin enthalten sind die im

Zeitraum der Investitionsphase der Fonds-
gesellschaft anfallenden, prozentuell vom
abschlieBenden Fondsvolumen abhangigen,
einmaligen Emissionskosten (TEUR 2.450)
sowie Geschiftsfiihrungs- (TEUR 140) und
Treuhandvergiitungen (TEUR 18) und die

unabhdngig vom Fondsvolumen anfallende

Haftungsverglitung des Komplementérs

(TEUR 10) sowie die erwarteten allgemei-

nen laufenden Kosten (TEUR 70).

in % des
Eigenkapitals
inkl. 5 % Agio

81,6 %

14,2 %
0,4 %
0,0 %

96,2 %
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Die Zahlen

und Ertragslage

Erlauterungen zu den Plan-
rechnungen und Planzahlen

Die Geschéftsentwicklung der Fondsge-
sellschaft ist in den ersten Jahren durch
die Kapitaleinzahlung sowie durch Auf-
wendungen im Zusammenhang mit der
Realisierung der Games-Projekte geprégt.
Hierbei schlagen sich anfanglich die Auf-
wendungen fiir die Fondskonzeption und
die Einwerbung des Anlegerkapitals sowie
der Anschaffungs- bzw. Herstellungsauf-
wand der Games in den Biichern der Ge-
sellschaft nieder.

Erst im Rahmen der Verwertungsphase der
durch die Gesellschaft realisierten Games-
Projekte, naturgemaB einige Jahre nach
Griindung der Fondsgesellschaft, kénnen
die Gewinne aus der Verwertung der
Games verbucht werden. Dieser Bilanz-
ansatz entspricht den deutschen handels-
rechtlichen Vorschriften.

Die nachfolgenden Planrechnungen und
Planzahlen beruhen auf der Annahme, dass
wahrend der Zeichnungsfrist Kommandit-
einlagen von insgesamt EUR 17,5 Mio.
gezeichnet werden. Die Einzahlungen der
Kommanditeinlagen erfolgt prospektge-
maB bis zum 31.12.2006 (geplante Fonds-
schlieBung). Die Einzahlung der Kom-
manditeinlage (zzgl. Agio) ist fallig nach
Zeichnung.

Als immaterielle Vermdgensgegenstande
werden die von der Fondsgesellschaft ggf.
auch vorzuleistenden Ausgaben fiir Pro-
duktions- und Lizenzierungskosten der

Games-Projekte inkl. der damit in Zu-
sammenhang stehenden Dienstleistungs-
gebiihren und Garantien ausgewiesen.

Die anféanglich anfallenden fondsabhén-
gigen Nebenkosten wie Emissionsaufwen-
dungen (Eigenkapitalvermittiungsprovisio-
nen, Konzeptionskosten, Prospektierung,
Marketing und weitere Beratungskosten)
in Hohe von TEUR 2.450 (inkl. 5 % Agio)
und die laufenden Ausgaben fiir Geschéafts-
fiihrung, Verwaltung, Controlling und an-
dere sonstige Kosten sind als ,sonstige
betriebliche Aufwendungen” in der Ge-
winn- und Verlustrechnung ausgewiesen.

Die Abschreibung wurde beginnend ab der
prognostizierten Fertigstellung des ersten
Games im Dezember 2007 auf der Basis
einer Nutzungsdauer von 6 Jahren in der
Plangewinn- und Verlustrechnung fiir 2007
mit einem anteiligen Wert von 1/12 der
Jahresabschreibung kalkuliert (TEUR 69).

Fiir die steuerliche Gewinnermittlung sind
die anfanglichen Emissionsaufwendungen
zusatzlich zu aktivieren und beginnend
mit der Fertigstellung (wie vorstehend)
tiber die Nutzungsdauer abzuschreiben.
Der steuerliche Aufwand des Jahres 2006
ist damit um rd. TEUR 2.450 gegeniiber
der handelsrechtlichen Bilanzierung ge-
ringer und die ab Dezember 2007 ein-
setzende Abschreibung um rd. TEUR 12
hoher.

Auf den Abdruck einer Zwischentibersicht
wurde verzichtet, da sich seit der Aufstel-
lung der Er6ffnungsbilanz keine bilanz-
und ergebniswirksamen Geschaftsvorfalle
ereignet haben.



NaturgemaB konnen erst einige Jahre nach Griindung der Fondsgesellschaft Gewinne
aus der Verwertung der realisierten Games-Projekte verbucht werden.

3.1 Eréffnungsbilanz und Planbilanzen

BVT Games Fund Ill Dynamic GmbH & Co. KG

EM%
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3.2 Plankapitalflussrechnungen (Prognose)

BVT Games Fund Ill Dynamic GmbH & Co. KG

Plan Plan
2006 2007
TEUR TEUR
Periodenergebnis vor auBerordentlichen Posten -2.624 -431
+ Zunahme der Riickstellungen 0 0
+ Emissionsaufwendungen 2.450 0
+ Abschreibungen auf Immaterielle Vermdgensgegenstande 0 69
- Zunahme der Vorrdte, der Forderungen aus Lieferungen
und Leistungen sowie anderer Aktiva (soweit nicht
Investitions- oder Finanzierungstatigkeit) 0 0
+ Zunahme der Verbindlichkeiten aus Lieferungen und
Leistungen sowie anderer Passiva (soweit nicht
Investitions- oder Finanzierungstatigkeit) 0 0
= Cash-Flow aus laufender Geschaftstatigkeit -174 -362
- Auszahlungen fiir Investitionen in das Finanzanlagevermdgen -14.998
+ Riickfliisse 0
= Cash-Flow aus Investitionstatigkeit -14.998
+ Einzahlungen aus Eigenkapitalzufiihrungen 18.375
- ausbezahlte Emissionsaufwendungen -2.450
= Cash-Flow aus Finanzierungstatigkeit 151925
= Zahlungswirksame Verdnderung des Finanzmittelfonds 753 -362
+ Finanzmittelfonds am Anfange der Periode 0 753
= Finanzmittelfonds am Ende der Periode 753 391

Zusammensetzung des Finanzmittelfonds
am Ende der Periode

+ Zahlungsmittel 753 391
753 391



3.3 Plangewinn- und Verlustrechnungen (Prognose)

BVT Games Fund Ill Dynamic GmbH & Co. KG

Plan

2006

TEUR

1. Rohergebnis 0
. Abschreibungen auf Immaterielle Vermdgensgegensténde 0

. Sonstige betriebliche Aufwendungen -2.688

. Sonstige Zinsen und dhnliche Ertrage 64

. Ergebnis der gewohnlichen Geschaftstatigkeit -2.624

. Jahresiiberschuss/-fehlbetrag -2.624

o oA W N

3.4 Planzahlen bis 2009 (Prognose)

Plan
2007
TEUR

-69
-377
15
-431
-431

BVT Games Fund Ill Dynamic GmbH & Co. KG

Plan

2006

TEUR

Investition/Produktion 14.998
Umsatz 0
Ergebnis -2.624

Plan
2007
TEUR

-431

Plan
2008
TEUR

11.900
8.099

Plan
2009
TEUR

15.867
2.931
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WAL 4. Beispielrechnungen

Da die Entscheidung, in welche Games- noch nicht feststehen. Die den folgenden Fondsgesellschaften produzierten bzw.
Projekte investiert werden soll, noch nicht Beispielrechnungen zugrunde gelegten An- in Produktion befindlichen sechs Games
feststeht, ist eine detaillierte Prognose- sdtze basieren daher ausschlieBlich auf sowie auf allgemeinen Erfahrungswerten
rechnung nicht mdglich, zumal Art und den Erfahrungen des Fondsmanagements des Games-Marktes. Bei dem vorliegenden
Umfang der durchzufiihrenden Projekte aus den bisherigen, von anderen BVT Angebot handelt es sich um eine unterneh-

4.1 Beispielhafte Prognoserechnung fiir ein Fondsvolumen von EUR 17,5 Mio.

2006 2007 2008 2009 Gesamt
l. Liquiditdt zu Jahresbeginn 0 753 390 391
Il.  Einzahlung inkl. 5 % Agio 18.375 0 0 0 18.375
lll. Einnahmen
1. Umsatzerlése 0 0 11.900 15.867 27.767
2. Zinseinnahmen 64 15 8 8 95
Gesamteinnahmen 64 15 11.908 15.875 27.862
IV. Ausgaben
1. im Rahmen der Emission 2.450 0 0 0 2.450
2. fUr Investitionen in Games 14.998 0 0 0 14.998
3. fur Geschaftsfiihrung, Management, Verwaltung, 150 290 290 290 1.020

Controlling, Anlegerbetreuung, etc.

4. sonstige laufende Ausgaben 88 88 87 88 351
5. flr Gewerbesteuer 0 0 931 137 1.068
Gesamtausgaben 17.686 378 1.308 515 19.887
V. Ergebnisverwendung
1. Ausschittung an Frithzeichner 306 0 306
2. Ausschittung an Anleger 0 0 10.293 14.696 24.989
3. Auszahlung an Management (Erfolgsbeteiligung) 0 0 0 664 664
VI. Liquiditdt zum Jahresende 753 390 391 391

Angaben in TEUR. Mégliche Rundungsdifferenzen durch automatische Auf-/Abrundung.



In diesem Kapitel finden Sie alles liber die voraussichtliche Geschaftsentwicklung der
Fondsgesellschaft, die korrespondierende Entwicklung einer Beteiligung EUR 100.000
sowie zu Auswirkungen von Umsatzénderungen.

merische Beteiligung. Das wirtschaftliche tere potenzielle Verwertungsformen ein- unter konservativer Ertragsbetrachtung
Ergebnis wird dabei maBgeblich durch die schlieBlich des Verkaufs von Stoffrechten nicht in die Beispielrechnung einbezogen.
Stiickzahl und den Preis beim Verkauf der kénnen zusatzliche Einnahmen produzieren. Dargestellt wird nachfolgend die beispiel-
CD-ROM- und DVD-Einheiten bestimmt. Dieses Ertragspotenzial ist jedoch besonders hafte Liquiditatsentwicklung der Gesell-
Merchandising und Sponsoring, sowie wei- schwer prognostizierbar und wurde deshalb schaft anhand eines Investitionszyklus.

Erlauterungen

Die Einzahlungen beinhalten den Zufluss des Kommanditkapitals sowie des 5%igen Agios.

1.

Einnahmen

Der Prognoserechnung liegt zugrunde, dass bei einem Fondsvolumen von EUR 17,5 Mio. (zzgl. 5 % Agio) die Investition in 3 Games erfolgt,
die in einem Mid-Case Szenario einen Nettoumsatz bei den Publishern/Vertrieben von insgesamt rund EUR 111 Mio. erzielen kénnen.
Bei Erzielung einer durchschnittlichen Royalty-Rate! von rund 25 % ergibt sich somit ein Bruttoerls von gesamt rund EUR 27,8 Mio.

Die dargestellten Zinseinnahmen resultieren aus der in Ziffer I. bzw. VI. dargestellten Liquiditdtsreserve bei einer angenommenen Verzinsung
von 2,0 % p.a.

Bei den Erl6szufliissen der Games wurde davon ausgegangen, dass diese beginnend im dritten Quartal 2008 bis zum zweiten Quartal 2009 an
die Fondsgesellschaft flieBen. Hierbei flieBen jeweils 50% der Erstvermarktungserldse in 2008 und 2009 sowie 100% der Zweitvermarktungserlse

in

2009.

IV. Ausgaben

1.

1)

Die einmaligen Kosten sind die im Mittelverwendungsplan in diesem Kapitel unter Abschnitt 2. ,Finanz- und Investitionsplan” aufgefiihrten
Kosten. Sie umfassen die Kosten fiir Griindung und Fondskonzeption, Prospektierung und Marketing, Eigenkapitalbeschaffung nebst 5 % Agio
sowie rechtliche Konzeption, Steuerberatung und Mittelverwendungskontrolle.

Die Ausgaben fir Investitionen in Games (Investitionskosten) sind die Kosten der Games-Projekte und die Kosten fiir Completion Bonds bzw.
Garantien sowie die Dienstleistungsgebiihren wie Executive Producer Fee und Handling Fees.

Hierin sind die Kosten gemaB § 9 Ziff. 1 des Gesellschaftsvertrages enthalten.

Hierin sind die Kosten gemaB § 9 Ziff. 2 und 4 des Gesellschaftsvertrages enthalten.

Als Gewerbesteuerhebesatz werden 240 % angesetzt.

Ergebnisverwendung

Es wurde unterstellt, dass beginnend im Mai 2006 jeweils monatlich 1/8tel der Kapitaleinlage einbezahlt wird. Ein Anspruch auf
Friihzeichnervergiitung besteht gem. & 10 Ziffer 2 des Gesellschaftsvertrages fiir die Anleger die vor dem Dezember 2006 ihre Kapital-
einlage eingezahlt haben.

Zur Darstellung einer beispielhaften Ergebnisverwendung wurde die Ausschiittung des erwirtschafteten liquiden Ergebnisses an die Anleger
unterstellt (Einzelheiten entnehmen Sie bitte § 10 Ziff. 3 bis 6 des Gesellschaftsvertrages sowie den Erlduterungen zur Gewinn- und Verlust-
verteilung auf der nachfolgenden Seite).

Die Erfolgsbeteiligung des Managements (anfinglich 20 %) entsteht, nachdem die Anleger die Frihzeichnervergiitung, Ergebnisse in Héhe
des gezeichneten Kapitals sowie einen Ergebnisanteil von 10 % p.a. auf ihr gezeichnetes Kapital erhalten haben.

Royalties sind Lizenzgebiihren in Form einer Umsatzbeteiligung, die z.B. der Publisher oder Vertrieb/Vermarkter an die Fondsgesellschaft als Inhaberin der Nutzungsrechte
an den Games abzufiihren hat.
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4.2 Beispielhafte Darstellung fiir eine Beteiligung in Héhe von EUR 100.000 zuziiglich 5 % Agio (Prognose)

2006 2007 2008 2009 2010 Gesamt
I. Einzahlung Kommanditkapital zzgl. 5 % Agio 105.000 105.000
Il. Gewinn- und Verlustverteilung
1. Ergebnisanteil Anleger -95.696 -2.071 60.569 83.976 46.778
2. Besonderheiten der Ergebnisverteilung:
Ergebnis-Vorab in Hohe von 6 % p.a. an Friihzeichner 0 0 0 0 0
Ergebnis in Hohe von 100 % des 58.819 41.181 100.000
gezeichneten Kommanditkapitals
Ergebnis 10% p.a. an die Investoren 30.000 30.000
Ergebnis von 10 % bis 14 % p.a. 12.000 12.000
Ergebnis tber 14 % p.a. 796 796
3. Verteilung Fondsliquiditdt (Auflésung Kapitalkonto) 2.233 2.233
Ill. Steuerliche Ergebnisse Anleger
1. zu versteuerndes Einkommen -991 -2.533 42.202 1.351
2. Steuersatz 4431 % 44,31 % 44,31 % 44,31 %
3. Einkommensteuer/Solidaritatszuschlag 439 1.122 -18.700 -599
4. Gewerbesteueranrechnung 0 0 3.786 557
IV.Kapitalriickflussrechnung
gebundenes Kapital zum 01.01. 0 -105.000 -104.561 -44.619 26.677
1. Gewinnausschittung inkl. Fondsliquiditat 0 0 0 45.029 0 45.029
2. Steuererstattung (+) 0 439 1.123 0 0 1.562
Steuerzahlung (-) 0 0 0 -14914 -41 -14.955
3. Eigenkapitaleinzahlung inkl. Agio (-) -105.000 0 0 0 0 -105.000
Einlagenriickzahlung (+) 0 0 58.819 41.181 0 100.000
Summe der Liquiditatsfliisse -105.000 439 59.942 71.296 -41 26.636
gebundenes Kapital zum 31.12. -105.000 -104.561 -44.619 26.677 26.636
Haftungsvolumen 0 0 0 0 0
anteiliges Fremdkapital 0 0 0 0 0

Angaben in Euro. Mégliche Rundungsdifferenzen durch automatische Auf-/Abrundung.



Erlauterungen

Il. Gewinn- und Verlustverteilung
1. Die Gewinn- und Verlustverteilung erfolgt gem. § 10 des Gesellschaftsvertrages.

2. Die Ergebnisverteilung an die Anleger setzt sich wie folgt zusammen:
- in der Darstellung wird ein Beitritt im Dezember 2006 unterstellt. In diesem Fall erfolgt keine Auszahlung einer Friihzeichnerverglitung
gem. § 10 Ziffer 2 des Gesellschaftsvertrages.

- einen Ergebnisanteil in Hohe des gezeichneten Kapitals

- einen Ergebnisanteil in Héhe von 10 % p.a. auf das gezeichnete Kapital fiir den Zeitraum ab FondsschlieBung bis zur vollstandigen
Rlckzahlung des gezeichneten Kapitals (10 % p.a. x 3 Jahre x EUR 100.000 = EUR 30.000).

- einen Ergebnisanteil zwischen 10 bis 14 % p.a. des gezeichneten Kapitals, fiir den Zeitraum ab FondsschlieBung bis zur vollstandigen
Ruckzahlung des gezeichneten Kapitals (maximal 4 % p.a. x 3 Jahre x EUR 100.000 = maximal EUR 12.000)

- 50 % des verbleibenden Ergebnisses

3. Unter der Annahme, dass von der gesellschaftsvertraglichen Kiindigungsmdglichkeit zum 31.12.2009 Gebrauch gemacht wird,
erfolgt eine Verteilung der zu diesem Zeitpunkt vorhandenen Fondsliquiditat an die Anleger.

lll. Steuerliche Ergebnisse Anleger

1. Es wird unterstellt, dass die Anleger die frei werdenden Rickflusse nicht reinvestieren, sondern von der gesellschaftsvertraglichen Kiindi-
gungsmaoglichkeit zum 31.12.2009 Gebrauch machen. Aus diesem Grunde wurde der rechnerische Buchwert der noch nicht abgeschriebenen
Anschaffungskosten auf die Games in 2009 als zusatzlicher Abschreibungsaufwand behandelt. Die zum Kiindigungszeitpunkt bestehenden
Verkehrswerte der Gamesrechte und die sich hieraus ergebenden zusatzlichen Einnahmen wurden aus Vorsichtsgriinden mit Null angesetzt.

2./3.Der Steuersatz beinhaltet 5,5 % Solidaritdtszuschlag, jedoch keine Kirchensteuer. Fiir 2006 und die Folgejahre wurde ein Steuersatz
von 42 % zugrunde gelegt.

4. Die Gewerbesteueranrechnung ergibt sich aus § 35 EStG. Es ist eine Erhohung von 1,8 auf 2,0 in Diskussion. In der Berechnung wird
weiterhin von der Anrechnung auf Basis von 1,8 ausgegangen.

IV. Kapitalriickflussrechnung
Das gebundene Kapital ergibt sich aus IV. 1.-3.

1. Die Gewinnausschiittung entspricht dem Teil der Riickflisse, der Gber die Kapitaleinlage hinaus dem Anleger zuflieBt.

2. Die Steuererstattungen bzw. -zahlungen erfolgen jeweils zum 30.06. des Folgejahres.

3. Die Kapitaleinlage zuziiglich 5 % Agio ist nach Eintritt in die Gesellschaft zu leisten. FondsschlieBung ist der 31.12.2006.

Das Haftungsvolumen ist auf die Hohe der Kapitaleinlage beschrankt.

Es ist keine Aufnahme von Fremdmitteln vorgesehen, fiir die der Gesellschafter zur Haftung herangezogen werden kann.
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1. Grundlagen der Prognoserechnung
2. Finanz- und Investitionsplan
3. Vermdgens-, Finanz- und Ertragslag

4. Beispielrechnungen

4.3 Sensitivitaten/Sensitivitaten-
analyse

Dieser Abschnitt ist fiir den mit der Fi-
nanzmathematik im Allgemeinen, Investi-
tions- und Sensitivitatsrechnungen im
Besonderen vertrauten und fachkundigen
Leser gedacht.

In der vorstehenden Prognoserechnung
wird von drei zu produzierenden Spielen
ausgegangen, die in einem Mid-Case
Szenario einen Nettoumsatz bei den Pub-
lishern/Vertrieben von insgesamt rund
EUR 111 Mio. erzielen kdnnen. Bei Erzie-
lung einer durchschnittlichen Royalty-
Rate") von rund 25 % ergibt sich somit ein
Bruttoerlds von gesamt rund EUR 27,8 Mio.
fiir die Fondsgesellschaft.

In der nachfolgenden Sensitivitdtsanalyse
wird bei gleichbleibender Kostenstruktur
beispielhaft davon ausgegangen, dass
die erzielbaren Umsatzvolumina im dar-
gestellten Zeitraum in Bezug auf die im
Mid-Case Szenario (100 %) erzielten
Umsatzerlése nur 80 % (Low-Case) bzw.
120 % (High-Case) betragen.

Zu der Eintrittswahrscheinlichkeit der ver-
schiedenen Szenarien kénnen aufgrund
der noch nicht festgelegten konkreten In-
vestitionsentscheidungen tiber durchzu-
fiihrende Games-Projekte keine Angaben
gemacht werden.

Bei den der Sensitivitdtsanalyse zugrunde
liegenden Umsatzerldsen handelt es sich
nur um Beispiele. Die tatséchlichen Um-

sdatze konnen hiervon erheblich abweichen.

Die Schwankungen des Umsatzvolumens
konnen auf niedrigere/hohere verkaufte
Stiickzahlen und/oder auf geringere/
hohere Stiicklizenzen (Royalties) und/oder
auf Veranderungen der Wahrungskurse
zuriickzuflihren sein.

Unabhéngig von der Hohe der je Game zu
verhandelnden Royalties vereinbart das
Fondsmanagement grundsatzlich Garan-
tien der Publisher oder Vertriebe, durch
welche die Games-Budgets im Durchschnitt
zu mindestens 70 % gedeckt sind. Falls
nur die noch abzuschlieBenden Garantien
der Publisher eingeldst werden, ist die
Nettorendite auf 12,17 % MISF p.a. be-
schrankt. Bezogen auf eine Beteiligung in
Hohe von EUR 100.000 zuziiglich 5 %
Agio entspricht dies einem Verlustrisiko
des Anlegers von EUR -31.482.

Sensitivitdtsbetrachtung verschiedener Lizenzumsatze, Betrdge in EUR (Prognose)

Beispielhafte Darstellung
fiir eine Beteiligung
in Hohe EUR 100.000:

Exklusive Agio

Liquider Uberschuss aus der Beteiligung (vor Steuer)

Liquider Uberschuss aus der Beteiligung (nach Steuer)

Durchschnittlich gebundenes Kapital
Rendite:

MISF? p.a. bezogen auf durchschnittlich gebundenes Kapital

Inklusive Agio

Liquider Uberschuss aus der Beteiligung (vor Steuer)

Liquider Uberschuss aus der Beteiligung (nach Steuer)

Durchschnittlich gebundenes Kapital
Rendite:

MISF? p.a. bezogen auf durchschnittlich gebundenes Kapital

Sensivitat Prognose Sensivitat
Lizenzumsatz 80 % Lizenzumsatz 100 % Lizenzumsatz 120 %
Low-Case Mid-Case High-Case
19.239 44.761 58.927
13.528 29.652 39.962
78.028 79.589 80.117
4,95 % 10,65 % 14,25 %
14.331 40.029 54.195
10.730 26.636 36.945
81.620 83.060 83.587
3,76 % 9,16 % 12,63 %

Aufgrund von Rundungen kénnen sich Abweichungen ergeben.
1) Royalties sind Lizenzgebiihren in Form einer Umsatzbeteiligung, die z.B. der Publisher oder Vertrieb/Vermarkter an die Fondsgesellschaft als Inhaberin der Nutzungs-

rechte an den Games abzufiihren hat.

2) Ausfiihrliche Erlduterung zur ,MISF"-Methode (Multiple Investment Sinking Fund) beinhaltet der folgende Punkt ,Erlduterungen zur Berechnung der Rentabilitéts-

kennziffern”



Erlduterungen zur Berechnung der
Rentabilitatskennziffern

MaBgebliche Voraussetzung fiir den An-
lageerfolg ist, dass es bei den in der Bei-
spielrechnung getroffenen Pramissen im
tatsdchlichen, zukiinftigen Verlauf der
Beteiligung nicht zu nachteiligen Abwei-
chungen kommt.

Fiir die Berechnung der finanzmathemati-
schen Rendite werden dariiber hinaus fol-
gende Zeitpunkte einzelner Liquiditatszu-
und abfliisse vorausgesetzt bzw. ange-
nommen:

B Die Einzahlung der Kommanditein-
lage (zzgl. Agio) erfolgt im Dezember
2006.

B Die Ausschiittungen erfolgen zum
31.12.2008 und 31.12.2009.

B Die einkommensteuerlichen Auswir-
kungen werden zum 30.06. des je-
weiligen Folgejahres wirksam.

Die Berechnung der Rendite nach Steuern
erfolgt lblicherweise auf Basis der so ge-
nannten Methode des Internen ZinsfuB.
Anders als bei Investments, bei denen
keine Anderung des gebundenen Kapitals
tiber den Investitionszeitraum eintritt (z.B.
festverzinslichen Wertpapieren), beriick-
sichtigt der Interne ZinsfuB die sich wah-
rend der Fondslaufzeit flir den Anleger fiir
sein Investment ergebenden Zu- und Ab-
flisse (d.h. in obigem Fall die jeweiligen
Ausschiittungen, aber auch Steuerbelas-
tungen und -erstattungen). Diese Zu- und
Abfliisse reduzieren bzw. erhdhen sein ge-
bundenes Kapital.

Bei dieser Methode wird ein Abzinsungs-
satz (Interner ZinsfuB) ermittelt, bei dem
die Summe der Barwerte der Ein- und
Auszahlungen gleich groB ist und damit
zu einem Kapitalwert von null fiihrt. Der
so ermittelte Interne ZinsfuB ist das MaB
fiir die Verzinsung des jeweils noch in der
Beteiligung rechnerisch gebundenen Kapi-
tals.

Vereinfacht ausgedriickt wird der dem An-
leger insgesamt zuflieBende Nettoertrag
(im Mid-Case Szenario erhalt der Anleger
insgesamt EUR 129.420 zuriick; der Netto-
ertrag exklusive 5% Agio betragt somit
EUR 129.420) dem jeweils gebundenen
Kapital so zugeordnet, dass sich fiir jedes
Jahr der Kapitalbindungsperiode ein iden-
tischer Zinssatz (Interner ZinsfuB) ergibt.

Fiir die Renditeberechnung des Fonds
wurde die sog. MISF-Methode (Multiple
Investment Sinking Fund) angewendet,
eine Weiterentwicklung der Methode des
Internen ZinsfuB. Die MISF-Methode be-
rlicksichtigt fiir den Zeitraum mit Kapital-
bindung den Internen ZinsfuB. Fiir den
Zeitraum ohne Kapitalbindung wird Gbli-
cherweise ein, am jeweiligen Geldmarkt-
niveau orientierter, fiktiver Wiederanlage-
zinssatz (derzeit rund 2,0 % p.a.) unter
Beriicksichtigung der darauf entfallenden
Einkommensteuer beriicksichtigt.

Abweichend von der sonst {iblichen Praxis
zur Berechnung der MISF-Kennziffer wurde
unter konservativer Betrachtung bei der
Renditeermittlung fiir vorstehende Bei-
spielrechnung unterstellt, dass keine Wie-
deranlage (d.h. Wiederanlagezins 0,0 %)
erfolgt.

In vorstehendem Mid-Case Szenario er-
gibt sich unter dieser konservativen Pra-
misse eine MISF-Rendite von 10,64 % p.a.
bei einem durchschnittlich gebundenen
Kapital von EUR 79.589 liber einen Inve-
stitionszeitraum von 3,5 Jahren. Der Net-
toertrag (exkl. Agio) der Beteiligung in
Hohe von EUR 29.652 kann wie folgt ab-
geleitet werden:

durchschnittlich gebundenes Kapital x
Rendite MISF p.a. x Investitionszeitraum

= Nettoertrag (exkl. Agio)

TEUR 79,6 x 10,65 % MISF p.a. x 3,5 Jahre
=TEUR 29,7
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Die Details

1.1 Das Beteiligungsangebot

Die Anleger beteiligen sich mittelbar tiber
einen Treuhander (Treuhandkommanditis-
ten) an der BVT Games Fund Ill Dynamic
GmbH & Co KG (Emittent/Fondsgesell-
schaft). Fiir die Beteiligung sind der Zeich-
nungsschein des Anlegers, der in diesem
Prospekt abgedruckte Gesellschaftsvertrag
der Fondsgesellschaft und der in diesem
Prospekt abgedruckte Treuhandvertrag
maBgeblich.

Beteiligungsart

Die Anleger erwerben als Treugeber im
Rechtssinne Anteile an einem Treuhand-
vermdgen. Treuhandvermdgen ist der
Kommanditanteil des Treuhdnders (Treu-
handkommanditisten) an der BVT Games
Fund Il Dynamic GmbH & Co. KG.

Rechte

Die Anteile gewéhren

B cine Beteiligung an den Ergebnissen
der Fondsgesellschaft,

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

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

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




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

Ergebnisverteilung

Gewinne und Verluste der Fondsgesell-
schaft werden nach dem Verhdltnis der
gezeichneten Einlagen (ohne Agio) zu-
einander verteilt; fiir die Verteilung der
Gewinne und Liquiditatsiiberschiisse (bei
Entnahmen und in der Liquidation) gelten
Besonderheiten:

B Die Anleger erhalten zundchst An-
teile an den Gewinnen und Liquida-
tionsiiberschiissen in Hohe von 6 %
p.a. (einfache Verzinsung) ihrer ge-
leisteten Einlage ohne Agio fiir den
Zeitraum ab dem der Einzahlung fol-
genden Monat bis zur Fondsschlie-
Bung.

B Danach erhalten die Anleger Anteile
an den Gewinnen und Liquiditats-
liberschiissen in Hohe ihrer geleiste-
ten Einlagen ohne Agio (Vollriickzah-
lung).

B Danach erhalten die Anleger Anteile
an den Gewinnen und Liquiditats-
tiberschiissen in Hohe von 10 % p.a.
(einfache Verzinsung) ihrer geleiste-
ten Einlage ohne Agio, gerechnet ab
dem Zeitpunkt der FondsschlieBung
bis zum Zeitpunkt der Vollriickzah-
lung.

B Danach erhalten die Anleger 80 %
und der Komplementar 20 % der Ge-
winne und Liquiditatsiiberschiisse,
bis die Anleger - einschlieBlich der
nach Vollrlickzahlung zugewiesenen
10 % p.a. - in H6he von insgesamt
14.% p. a. (einfache Verzinsung) ihrer
geleisteten Einlage, gerechnet ab dem
Zeitpunkt der FondsschlieBung bis
zum Zeitpunkt der Vollriickzahlung,
an den Gewinnen und Liquiditats-
liberschiissen teilgenommen haben.

B Danach werden Gewinne und Liqui-
ditatsiiberschiisse zwischen den
Anlegern und dem Komplementar
hélftig geteilt.

Fiir das (negative) Ergebnis des Jahres
2006 - und im Falle der Verlangerung der
Zeichnungsfrist auch des Jahres 2007 -
gilt: Die Anleger erhalten, soweit mdglich,
von den auf die Zeit nach ihrer Einlagen-
leistung entfallenden Ergebnissen Vor-
abanteile zugewiesen, bis alle Anleger
unabhangig vom Zeitpunkt ihrer Einlagen-
leistung rechnerisch gemaB dem Verhélt-
nis der gezeichneten Einlagen an den ku-
mulierten Jahresergebnissen beteiligt sind.

Ausschiittungen

Die Gesellschaft schittet freie Liquiditat
aufgrund eines Beschlusses aus, soweit
der Komplementér die Ausschiittung vor-
geschlagen oder ihr zugestimmt hat. Der
Komplementér kann vorbehaltlich spaterer
abweichender Beschlussfassung freie Li-
quiditdt auch vorab ausschiitten.

Volumen

Es werden mindestens so viele Anteile
angeboten, wie zum Erreichen eines
Gesamtbetrags von EUR 17,5 Mio.
gezeichneter Einlage notwendig sind.

Steuern

Die Anleger erzielen Einkiinfte aus Ge-
werbebetrieb. Die anfanglichen negativen
Ergebnisse der Fondsgesellschaft kdnnen,
soweit der Verlustausgleich nicht nach
§810d, 15a oder 15b EStG beschrénkt ist,
grundsatzlich mit anderen Einkiinften
ausgeglichen werden (Angaben gelten fiir
Anleger mit Steuerwohnsitz in Deutsch-
land, die ihre Beteiligung im Privatvermo-
gen halten). Einzelheiten zur steuerlichen
Konzeption und zu den Konsequenzen aus
anzuwendendem ausldndischem Recht
entnehmen Sie bitte dem nachfolgenden
Abschnitt 2. ,Steuerliche Grundlagen®.
Der Anbieter Gbernimmt keine Steuerzah-
lungen fiir den Anleger.

Ubertragbarkeit und Handelbarkeit

Die Anteile sind tibertragbar (durch Ab-
tretung und Schuldiibernahme oder durch
Vertragsiibernahme). Somit ist es z.B.
rechtlich mdglich, sie zu verkaufen, zu
beleihen oder zu verschenken. Die Anteile
sind vererblich. Die freie Handelbarkeit
der Anteile ist jedoch rechtlich und tat-
sachlich eingeschrénkt:

B \Verfligungen iiber die Anteile sind
nur mit Zustimmung des Komplemen-
térs der Fondsgesellschaft und des
Treuhandkommanditisten mdglich.
Die Zustimmung darf nur aus wichti-
gem Grund verweigert werden, z.B.
wenn die Verfligung nicht mit Wir-
kung zum Beginn eines neuen Ge-
schaftsjahres erfolgt.

B Es findet kein 6ffentlicher Handel der
Anteile statt.

M Es kénnen steuerliche Nachteile fiir
den VerduBerer entstehen.

Unabhéangig von Zustimmungserforder-
nissen konnen die Anleger vom Treuhand-
kommanditisten die Einrdumung eines
ihrem Kapitalanteil entsprechenden Kom-
manditanteils an der Fondsgesellschaft
verlangen. Fiir dessen spatere Ubertrag-
barkeit gelten die vorstehenden Bestim-
mungen entsprechend; lediglich die Zu-
stimmung des Treuhandkommanditisten
ist fiir die Ubertragung des Kommandit-
anteils nicht mehr erforderlich. Die Uber-
tragung erfolgt durch Abtretung des Mit-
gliedschaftsrechts.

Im Gesellschaftsvertrag vereinbarte Be-
dingung fiir den rechtsgeschaftlichen
Erwerb einer unmittelbaren Kommandit-
beteiligung und ihre spatere rechtsge-
schaftliche WeiterverduBerung ist die
kostenpflichtige Eintragung des jeweiligen
Erwerbers im Handelsregister. Der jewei-
lige Erwerber ist auBerdem verpflichtet,

bw 55



56

1. Gesetzliche Angaben zum
Beteiligungsangebot und zum Emittenten

2. Steuerliche Grundlagen

3. Wichtige Funktionen und Beteiligte

4. Vertragstexte

5. Abwicklungshinweise/Angabenvorbehalt

dem Komplementdr auf eigene Kosten eine
Handelsregistervollmacht in notariell be-
glaubigter Form zu erteilen.

Zahlungen an die Anleger (Zahlstelle)
Zahlungen an die Anleger erfolgen durch
die BVT Games Fund Il Dynamic GmbH &
Co. KG mit Sitz in Griinwald; Geschéfts-
anschrift: Dr.-Max-Str. 15, 82031 Griin-
wald.

Zahlungen der Anleger

Die vereinbarte Einlage ist zuziiglich Agio
nach Aufforderung (14 Tage nach An-
nahme der Zeichnung) fillig. Einlage und
Agio sind auf folgendes Konto zu lber-
weisen:

PE Private Equity Treuhand
Vermdgensverwaltung GmbH
Commerzbank Miinchen AG,
Konto-Nr. 1370006

BLZ: 700 400 41

Entgegennahme von Zeichnungen
Zeichnungsscheine nimmt die BVT Bera-
tungs-, Verwaltungs- und Treuhandgesell-
schaft fiir internationale Vermdgensan-
lagen mbH (Sitz: Miinchen, Geschiftsan-
schrift: LeopoldstraBe 7, 80802 Miinchen)
entgegen. Uber die Annahme des im Zeich-
nungsschein enthaltenen Angebots auf
Abschluss des Treuhandvertrages entschei-
det die PE Private Equity Treuhand Ver-
mdgensverwaltung GmbH (Sitz: Griin-
wald; Geschéftsanschrift: Dr.-Max-Str. 15,
82031 Griinwald). Uber die Annahme des
Angebots auf Ubernahme der Kommandit-
beteiligung entscheidet die BVT Games
Management GmbH (Sitz: Griinwald;
Geschaftsanschrift: Dr.-Max-Str. 15,
82031 Griinwald).

Zeichnungsfrist

Das &ffentliche Angebot beginnt einen
Werktag nach Verdffentlichung des Ver-
kaufsprospekts gemaB § 9 Verkaufspros-
pektgesetz. Das Angebot ist zunéchst bis
zum 31.12.2006 befristet. Die Zeichnungs-
frist kann einmal oder mehrmals, langs-
tens bis zum 31.12.2007 verldngert werden.
Sie kann vorzeitig enden. Es ist nicht mdog-
lich, Zeichnungen, Anteile oder Beteili-
gungen zu kiirzen.

Staaten
Das Angebot erfolgt nur in der Bundes-
republik Deutschland.

Preis

Die Héhe der Einlage (Mindestbetrag
EUR 10.000) wird bei Zeichnung verein-
bart. Einlagen missen durch EUR 1.000
ohne Rest teilbar sein. Auf die Einlage
ist ein Agio in H6he von 59 der Einlage
(mindestens EUR 500) zu bezahlen.

Kosten

Geldverkehr, Verzug, Stundung: Weitere
Kosten kdnnen beim Geldverkehr entste-
hen (Zahlung von Einlage und Agio). Im
Verzugsfall werden die gesetzlichen Ver-
zugszinsen berechnet.

Verwaltung: Zusatzliche Kosten kdnnen

dem Anleger entstehen, wenn er an der

Beschlussfassung der Fondsgesellschaft

teilnimmt (Porto, Reisespesen) oder Kon-
trollrechte gegeniiber der Geschaftsfiih-
rung ausiibt (Porto, Reisespesen, Kosten

eines Sachverstindigen) oder dem Treu-
handkommanditisten Weisungen hierzu

erteilt.

Handelsregister: Falls ein Anleger unmit-
telbar Kommanditist der Fondsgesellschaft
wird, fallen Kosten in gesetzlicher Hohe

(nach der Kostenordnung) fiir die zur An-
meldung beim Handelsregister notwendige
Vollmacht (Gebiihr fiir die Unterschrifts-
beglaubigung EUR 10) und fiir die Han-
delsregistereintragung an (Gebiihr fiir die
Beurkundung der Anmeldung EUR 10 und
fiir die Eintragung zwischen EUR 40 und
EUR 60). Das Gleiche gilt fiir den Fall ei-
ner spateren VerduBerung des Kommandit-
anteils (Gebiihr fiir die Beurkundung der
Anmeldung EUR 10 und fiir die Eintragung
zwischen EUR 40 und EUR 60).

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

Kiindigung und Ausschluss: Besteht im
Fall der Kiindigung oder des Ausschlusses
Streit iiber die Hohe des dem Anleger
zustehenden Auseinandersetzungsgutha-
bens, kdnnen Kosten fiir ein Schiedsgut-
achten entstehen, die der Unterliegende
zu tragen hat.

Weitere Kosten fallen im Zusammenhang
mit dem Erwerb, der Verwaltung und der
VerduBerung der Anteile konzeptionsge-
méaB nicht an.

Weitere Leistungen der Anleger

Die Anleger sind nicht verpflichtet, liber
den Betrag ihrer Einlage und des Agios
hinaus Zahlungen an die Fondsgesellschaft
zu leisten. Die Zahlungspflicht kann wie-
der aufleben, soweit der Anleger von der
Fondsgesellschaft héhere Zahlungen er-
halten hat als die auf ihn entfallenden
Gewinnanteile und nur soweit die Ver-
bindlichkeiten der Fondsgesellschaft nicht
gedeckt sind.



Die gesetzliche Haftung der Anleger fiir
die Verbindlichkeiten der Fondsgesellschaft
ist auf die im Handelsregister eingetra-
gene Haftsumme des Kommanditisten be-
schrinkt (beim Treuhandkommanditisten:
insgesamt EUR 5.000 fiir alle Anleger; bei
direkter Kommanditbeteiligung eines An-
legers: EUR 1 fiir den direkt beteiligten
Anleger, falls nichts anderes eingetragen
wird).

Zu weiteren Leistungen sind die Anleger
nicht verpflichtet.

Verglitungen

Die Gesamthdhe der aus dem Emissions-
erlos (Einlage und Agio) aufzubringenden
Provisionen und vergleichbaren Vergiitun-
gen betrdgt insgesamt 14 9% des platzier-
ten Kommanditkapitals (entspricht TEUR
2.450 [inkl. Agio] bei einem Kommandit-
kapital von TEUR 17.500). Der in diesem
Prospekt abgedruckte Investitions- und
Finanzierungsplan enthalt eine Aufgliede-
rung und Beschreibungen der Provisionen
und vergleichbaren Vergiitungen. Die In-
vestitionskosten enthalten weitere Vergii-
tungen (Executive Producer Fees und/oder
Handling Fees), die mit 9 % des platzierten
Kommanditkapitals veranschlagt wurden
(entspricht TEUR 1.575 bei einem Komman-
ditkapital von TEUR 17.500). Alle Angaben
ohne Umsatzsteuer.

Gewahrleistung

Fiir die Verzinsung oder Riickzahlung der
Zahlungen auf die angebotenen Anteile
wird keine Gewdhrleistung libernommen.

1.2 BVT Games Fund Il Dynamic
GmbH & Co KG (Emittent)

Firma, Sitz und Anschrift
Die Firma der Fondsgesellschaft lautet
BVT Games Fund Ill Dynamic GmbH & Co.

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

Griindung und Dauer

Die Fondsgesellschaft begann mit Eintra-
gung am 04.05.2006. Die Dauer der
Fondsgesellschaft ist unbefristet, jedoch
ist eine ordentliche Kiindigung mit einer
Frist von 6 Monaten zum Ende eines Ge-
schaftsjahres erstmals zum 31.12.2009
moglich.

Rechtsordnung und Rechtsform

Die Gesellschaft ist eine Kommanditgesell-
schaft nach dem Recht der Bundesrepu-
blik Deutschland. lhre Rechtsverhaltnisse
(Personalstatut) und ihre Rechtsbeziehung
zu den Anlegern unterliegen deutschem
Recht.

Persdnlich haftender Gesellschafter
Personlich haftender Gesellschafter (Kom-
plementir) der Kommanditgesellschaft ist
die BVT Games Management GmbH (Sitz:
Griinwald). Der personlich haftende Ge-
sellschafter ist eine Gesellschaft mit be-
schrankter Haftung nach dem Recht der
Bundesrepublik Deutschland. Er haftet nur
mit seinem Gesellschaftsvermdgen. Sein
Stammkapital betrdgt 25.000 EUR. Gesell-
schafter der BVT Games Management
GmbH ist die BVT Holding GmbH & Co. KG
(Sitz: Miinchen). Geschaftsfiihrer der BVT
Games Management GmbH sind Harald von
Scharfenberg und Andreas Graf von Ritt-
berg (Geschaftsanschrift: Dr.-Max-Str. 15,
82031 Griinwald).

Der personlich haftende Gesellschafter hat
keine Einlage zu leisten. Er ist weder am
Vermdgen noch am Gewinn und Verlust
der Gesellschaft beteiligt. Der persénlich
haftende Gesellschafter hat kein Stimm-
recht; Anderungen des Gesellschaftsver-
trages und die Aufldsung der Gesellschaft

bediirfen jedoch der Zustimmung des Kom-
plementars. Er erhalt eine jahrliche Haf-
tungsvergiitung sowie eine jahrliche
Geschéftsfiihrungsvergiitung (siehe nach-
stehender Abschnitt 1.4 ,Die Griindungs-
gesellschafter"). Fiir den persénlich
haftenden Gesellschafter gilt kein Wett-
bewerbsverbot.

Gesellschaftsvertrag

Der Gesellschaftsvertrag ist diesem Pros-
pekt beigefiigt. Die fiir den persénlich
haftenden Gesellschafter geltenden Be-
sonderheiten sind in vorstehendem Ab-
schnitt beschrieben. Nachstehend sind
weitere bedeutsame Abweichungen von
den gesetzlichen Vorschriften erldutert.

Geschiftsfiihrung und Vertretung: Die
Geschéftsfiihrung obliegt der BVT Games
Management GmbH, dem personlich haf-
tenden Gesellschafter (Komplementar).
Fiir den Fall, dass geschéftsfiihrende oder
vertretungsberechtigte Gesellschafter aus-
scheiden, enthalt der Gesellschaftsvertrag
besondere Vollmachten und Nachfolge-
regelungen.

Griindungskommanditist: Fiir den Griin-
dungskommanditisten gelten Besonder-
heiten bei der Hohe seiner Beteiligung
und der Einlagenleistung. Einzelheiten
entnehmen Sie bitte dem nachstehenden
Abschnitt 1.4.

Treuhandkommanditist: Die PE Private
Equity Treuhand Vermdgensverwaltung
GmbH (Sitz: Griinwald, Kreis Miinchen)
hat ein Eintrittsrecht in die Gesellschaft
und beteiligt nach ihrem Eintritt als Kom-
manditist (Treuhandkommanditist oder
Treuhdnder) die Anleger (Treugeber) an
ihrem Kommanditanteil. Einzelheiten zur
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Rechtsstellung des Treuhédnders sind im
nachfolgenden Abschnitt 1.8 ,Der Treu-
hénder" erlautert. Die Treugeber werden
aufgrund des Gesellschaftsvertrages und
des Treuhandvertrages weitgehend wie
Kommanditisten behandelt, ohne dass sie
selbst unmittelbar Gesellschafter werden.
Der Anteil des Treuhandkommanditisten
am Vermdgen der Fondsgesellschaft er-
hoht sich um die jeweils von einem Anle-
ger geleistete Einlage. Der Treuhandkom-
manditist erhalt eine jahrliche Verglitung
(siehe nachstehenden Abschnitt 1.8).

Wettbewerbsverbot: Fiir die Gesellschafter
gilt kein Wettbewerbsverbot.

Ergebnisverteilung und Verteilung von
Liquiditatsiiberschiissen: Gewinne und
Verluste der Fondsgesellschaft werden nach
dem Verhaltnis der gezeichneten Einlage
(exkl. Agio) verteilt; fiir die Verteilung der
anfanglichen Verluste und fiir die Ver-
teilung der Gewinne und Liquiditatsiiber-
schiisse (bei Entnahmen und in der Liqui-
dation) gelten Besonderheiten, die im
Abschnitt 1.1 erldutert sind.

Mittelverwendung: Die Gesellschaft ver-
glitet Dritten die Aufwendungen fiir die
kaufméannische Fondskonzeption in Hohe
von pauschal 1,0 % des von Anlegern ge-
zeichneten Kapitals, die Prospektierung
und das Marketing in H6he von pauschal
1,5 9% des von Anlegern gezeichneten
Kapitals, die Eigenkapitalbeschaffung in
Hohe von pauschal 6,1 % des von Anle-
gern gezeichneten Kapitals zuziiglich des
Agios (5% des von Anlegern gezeichneten
Kapitals) und die mit der Griindung der
Gesellschaft und der Fondskonzeption
zusammenhdngende Rechts- und Steuer-
beratung sowie die Mittelverwendungs-
kontrolle in Héhe von 0,4 % des von An-
legern gezeichneten Kapitals.

Gesellschafterbeschliisse: Die Anleger
kénnen an Gesellschafterversammliungen
und an der schriftlichen Beschlussfassung
der Gesellschaft teilnehmen. Beschliisse
kénnen, gleich ob sie in einer Gesellschaf-
terversammlung oder schriftlich gefasst
wurden, nur innerhalb eines Monats ab
Kenntniserlangung durch Klage gegen die
Fondsgesellschaft angefochten werden.

Mehrheitserfordernisse: Bei Abstimmun-
gen entscheidet die Mehrheit der abgege-
benen Stimmen. Je volle EUR 1.000 ge-
zeichnete Einlage gewadhren eine Stimme.
Die Anderung des Gesellschaftsvertrages
und die Auflésung der Gesellschaft bediir-
fen einer Mehrheit von 75 9% der abgege-
benen Stimmen sowie der Zustimmung
des personlich haftenden Gesellschafters.

Mittelverwendungskontrolleur: Die Fonds-
gesellschaft hat einen Mittelverwendungs-
kontrolleur. Mittelverwendungskontrolleur
kann nur sein, wer der Wirtschaftspriifer-
kammer oder einer Steuerberaterkammer
angehdrt. Seine Rechte und Pflichten be-
stimmen sich nach dem mit ihm geschlos-
senen Vertrag (in diesem Prospekt abge-
druckt).

Ordentliche Vertragslaufzeit: Die Beteili-
gung kann schriftlich gegeniiber dem
Komplementar mit einer Frist von 6 Mo-
naten zum Ende des Geschéftsjahres, erst-
mals zum 31.12.2009 gekiindigt werden.
Eine einseitige vorzeitige Beendigung ist
nur in den im Gesetz vorgesehenen Fallen
der Kiindigung aus wichtigem Grund und
im Falle der AusschlieBung aus der Ge-
sellschaft aus wichtigem Grund mdglich.

AusschlieBung: Ein Gesellschafter kann
ausgeschlossen werden, wenn in seiner
Person ein wichtiger Grund im Sinne des
§ 133 HGB vorliegt, insbesondere wenn er

mit der Leistung von Einlage und Agio in
Schuldnerverzug gerat und die Leistung
nicht innerhalb einer ihm gesetzten ange-
messenen Frist nachholt. Die Erkldrung
der AusschlieBung erfolgt durch den Kom-
plementar. Der Komplementar, der Griin-
dungskommanditist und der Treuhand-
kommanditist kénnen nur durch Urteil

(§ 140 HGB) oder Beschluss gem3B § 8
des Gesellschaftsvertrages ausgeschlossen
werden, der einer Mehrheit von 75 % der
abgegebenen Stimmen bedarf.

Auseinandersetzungsguthaben: Das Aus-
einandersetzungsguthaben des Ausschei-
denden bestimmt sich nach dem auf seine
gezeichnete Einlage entfallenden anteili-
gen Buchwert der Aktiva abziiglich der
anteiligen Riickstellungen und Verbind-
lichkeiten der Gesellschaft zuziiglich eines
anteiligen Geschaftswerts. Der Geschafts-
wert wird ermittelt, indem ab dem Zeit-
punkt der Leistung die Aufwendungen fiir
nicht aktivierbare Vermdgensgegenstande
liber einen Zeitraum von 5 Jahren abge-
schrieben werden; ist der tatsdchliche Ge-
schaftswert offensichtlich geringer, ist
dieser anzusetzen. Von dem so ermittelten
Anteil werden ausstehende Einlagen und
ein etwaiger Verzugsschaden der Gesell-
schaft ebenso durch das Ausscheiden
entstandene Nachteile der Gesellschaft,
insbesondere Gewerbesteuernachteile,

die auch pauschaliert berechnet werden
kénnen (8 14 Ziffer 5 des Gesellschafts-
vertrages), in Abzug gebracht. Am Ergeb-
nis schwebender Geschafte nimmt der
Ausscheidende nicht mehr teil. Der Kom-
plementdr kann nach billigem Ermessen
in den Fallen des Ausscheidens aufgrund
AusschlieBung einen Abschlag vom Aus-
einandersetzungsguthaben zum Ausgleich
des vom Ausscheidenden zu vertretenden
Schadens der Gesellschaft (insbesondere
eines Verzugsschadens) vornehmen.



Er kann das Auseinandersetzungsguthaben
in diesem Fall insbesondere pauschal auf
50 % der geleisteten Einlagen (ohne Agio)
abziiglich der gesetzlichen Verzugszinsen
festsetzen. Dem Betroffenen ist der Nach-
weis gestattet, dass ein Schaden iber-
haupt nicht entstanden oder wesentlich
niedriger ist als der festgesetzte Abschlag.

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

Ausschlussfristen: Einwendungen gegen
die Richtigkeit der von der Fondsgesell-
schaft erteilten Auseinandersetzungsrech-
nung sind ausgeschlossen, wenn sie nicht
innerhalb einer Frist von einem Monat ab
ihrem Zugang gegeniiber der Gesellschaft
schriftlich geltend gemacht werden. Das
Gleiche gilt fiir Einwendungen gegen das
Schiedsgutachten liber die Auseinander-
setzung.

Stundung des Abfindungsanspruchs: Der
Anspruch auf ein Auseinandersetzungs-
guthaben kann liber zwei Jahre verteilt in
bis zu fiinf Raten erfiillt werden. Das Aus-
einandersetzungsguthaben wird in diesem
Fall mit zwei Prozentpunkten tber dem
von der Deutschen Bundesbank veréffent-
lichten Basiszinssatz verzinst, wobei die
Zinsen mit der Hauptforderung féllig sind.

Liquidation: Wird die Gesellschaft auf-
geldst, findet die Liquidation statt. Der
Komplementar erhalt fiir seine Tatigkeit
als Liquidator die flir seine Geschaftsfiih-
rung bestimmte Vergiitung.

Ubertragung: Die Beteiligung ist iibertrag-
bar. Die Ubertragung bedarf der Zustim-
mung des Komplementérs. Die Zustimmung

darf nur aus wichtigem Grund versagt
werden, insbesondere wenn sie nicht mit
Wirkung zum Beginn des nachsten Ge-
schaftsjahres erfolgt. Die Beteiligung ist
vererblich. Erben miissen sich durch einen
Erbschein ausweisen.

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

Unternehmensgegenstand

Im Gesellschaftsvertrag bestimmter Gegen-
stand des Unternehmens sind der Erwerb
von Urheber- und sonstigen Schutzrech-
ten, die Entwicklung, Weiterentwicklung
und Pflege sowie die Verwertung elektro-
nischer Spiele (Computer-, Online-, Video-
inkl. Mobile-Games, Expansion Packs und
Add-0ns) im In- und Ausland (Games-
Projekte), einschlieBlich jeder Form der
Beteiligung an Games-Projekten Dritter
sowie jeder Form des Vertriebs und der
Vermarktung, etwa der Herausbringung,
des Merchandising und des Sponsoring.
Die Gesellschaft ist berechtigt, alle Ge-
schéfte vorzunehmen und alle MaBnah-
men zu ergreifen, die mit dem Gegenstand
des Unternehmens zusammenhangen oder
ihm unmittelbar oder mittelbar férderlich
sind. Sie darf dazu insbesondere Zweig-
niederlassungen errichten, sich an anderen
Unternehmen beteiligen, Tochtergesell-
schaften griinden, Unternehmensvertrage
abschlieBen und Interessensgemeinschaf-
ten eingehen.

Handelsregister

Die Fondsgesellschaft ist im Handelsregis-
ter des Amtsgerichts Miinchen unter

HRA 87966 eingetragen.

Konzern
Die Fondsgesellschaft ist kein Konzern-
unternehmen.

1.3 Kapitalverhaltnisse der Fonds-
gesellschaft

Gezeichnetes Kapital

Das Kapital der Fondsgesellschaft besteht
aus einem in Hohe der geleisteten Einlage
stimm- und gewinnberechtigten Kom-
manditanteil des Griindungskommanditis-
ten mit einer gezeichneten Einlage und
einer im Handelsregister eingetragenen
Haftsumme von EUR 5.000. Die gezeich-
nete Einlage wurde nicht geleistet. Die
Einlageverpflichtung ist mangels Liqui-
ditatsbedarf der Fondsgesellschaft noch
nicht entstanden, weshalb bei Prospekt-
aufstellung mangels Liquiditatsbedarf
keine Einlage ausstand.

Wertpapiere
Die Fondsgesellschaft hat bisher keine
Wertpapiere ausgegeben.

Vermdgensanlagen

Die Fondsgesellschaft hat bisher keine
Vermdgensanlagen im Sinne von § 8f
Abs. 1 des Verkaufsprospektgesetzes aus-
gegeben.

Umtausch- oder Bezugsrechte

Es befinden sich keine Wertpapiere im
Umlauf, die Umtausch- oder Bezugsrechte
auf Anteile einrdumen. Bedingungen und
Verfahren fiir den Umtausch von Wertpa-
pieren und den Bezug von Anteilen sind
nicht festgelegt.
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1.4 Griindungsgesellschafter der
Fondsgesellschaft

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

B Personlich haftender Gesellschafter
(Komplement&r): BVT Games Ma-
nagement GmbH (Sitz: Griinwald;
Geschéaftsanschrift: Dr.-Max-Str. 15,
82031 Griinwald)

B (Griindungs-) Kommanditist: BVT
Beteiligungs GmbH (Sitz: Miinchen;
Geschéftsanschrift: Leopoldstr. 7,
80802 Miinchen)

Einlagen

Der Komplementéar hat keine Einlage tiber-
nommen. Der Griindungskommanditist hat
eine Einlage in Hohe von EUR 5.000 ge-
zeichnet, die auch als Haftsumme im Han-
delsregister eingetragen wurde. Er ist zur
Einlagenleistung nur verpflichtet, soweit
dies nach Verwendung sonstiger liquider
Mittel der Fondsgesellschaft zur Erfiillung
falliger Verbindlichkeiten der Fondsgesell-
schaft erforderlich ist. Es wurde noch keine
Einlage eingezahlt.

Gewinnbeteiligungen

Die Griindungsgesellschafter erhalten eine
Gewinnbeteiligung nur, soweit sie eine
Einlage gezeichnet und geleistet haben.

Entnahmerechte

Der Komplementar darf bei Falligkeit die
in nachstehendem Punkt als ,Sonstige Be-
zlige" aufgefiihrten Verglitungen zu
Lasten des Ergebnisses der Fondsgesell-
schaft entnehmen. Der Griindungskom-
manditist darf einen Betrag bis zur Hohe
der geleisteten Einlage und den auf ihn
entfallenden Gewinnanteil jederzeit ent-
nehmen, soweit dies die Liquiditatslage
der Fondsgesellschaft zuldsst.

Sonstige Bezlige

Der Komplementir erhlt fiir die Uber-
nahme der personlichen Haftung eine
Vergiitung in H6he von EUR 10.000 p.a. zu-
ziiglich der etwa hierauf entfallenden Um-
satzsteuer, fallig jeweils zum 01.01. eines
Jahres, in 2006 jedoch am 31.12.2006.
Daneben erhélt der Komplementér - be-
zogen auf das bei FondsschlieBung ge-
zeichnete Kommanditkapital - fiir die
Geschéftsfiihrung fiir das Jahr 2006 eine
Verglitung in Hohe von 0,80 % zuziiglich
Umsatzsteuer, fallig zum 31.12.2006.
Wird die Zeichnungsfrist verldngert, so ist
der Komplementér berechtigt, fiir das Ge-
schaftsjahr 2006 eine anteilige Geschafts-
flihrungsvergiitung in Bezug auf das im
Jahr 2007 aufgenommene Kommanditka-
pital zu verlangen und, den Ablauf gesetz-
licher Widerrufsfristen vorausgesetzt, zum
Zeitpunkt der Einlagenleistung fallig zu
stellen. Fiir die darauf folgenden Jahre
betrdgt die Vergiitung 1,60 % des gezeich-
neten Kommanditkapitals p.a. zuziiglich
Umsatzsteuer, fallig in zwei gleichen Ra-
ten zum 01.01. und 01.07. eines Jahres.
AuBerhalb des Gesellschaftsvertrages ste-
hen den Griindungsgesellschaftern bei der
Fondsgesellschaft keine Beziige zu.

Beteiligungen

Die Griindungsgesellschafter sind weder
an Unternehmen beteiligt, die mit dem
Vertrieb der angebotenen Anteile beauf-
tragt sind, noch an Unternehmen, die der
Fondsgesellschaft Fremdkapital zur Verfii-
gung stellen noch an Unternehmen, die
im Zusammenhang mit der Anschaffung
oder Herstellung von Anlageobjekten
nicht nur geringfligige Lieferungen oder
Leistungen erbringen.

1.5 Geschaftstatigkeit der Fonds-
gesellschaft

Tatigkeitsbereiche
Die Fondsgesellschaft hat ihre Geschafts-
tatigkeit noch nicht aufgenommen.

Kiinftige Geschaftstatigkeit der Gesell-
schaft ist der Erwerb von Urheber- und
sonstigen Schutzrechten, die Entwicklung,
Weiterentwicklung und Pflege sowie die
Verwertung elektronischer Spiele (Compu-
ter-, Online-, Video- inkl. Mobile-Games,
Expansion Packs und Add-Ons) im In- und
Ausland (Games-Projekte), einschlieBlich
jeder Form der Beteiligung an Games-
Projekten Dritter sowie jeder Form des
Vertriebs und der Vermarktung, etwa der
Herausbringung, des Merchandising und
des Sponsoring. Die Geschaftsfiihrung
plant, hierbei die in Kapitel ,Das Konzept",
Abschnitt 4. dieses Prospektes dargestellte
Anlagestrategie umzusetzen.

Patente, Lizenzen, Vertrdge, Verfahren
Die Fondsgesellschaft ist nicht von Paten-
ten oder neuen Herstellungsverfahren
abhéangig. Sie ist jedoch davon abhingig,
dass sie nach der Investitionsentschei-
dung die zur Realisierung und Verwertung
von Games notwendigen Lizenzen erwer-
ben kann.

Die Geschéftstatigkeit der Fondsgesell-
schaft ist ferner von nachfolgenden Ver-
trdgen abhangig:

Vertrag tiber die Vermittlung des Eigen-
kapitals: Die Fondsgesellschaft hat am
04.05.2006 mit der BVT Beratungs-, Ver-
waltungs- und Treuhandgesellschaft fir
internationale Vermégensanlagen mbH
einen Vertrag liber die Vermittlung des
von der Fondsgesellschaft bendtigten
Eigenkapitals sowie einen Vertrag Uber die
Prospektierung und Vermarktung des An-
gebots abgeschlossen. Gegenstand dieser



Vertrage sind die technische Erstellung
und Drucklegung des Beteiligungsprospek-
tes, die Marketing- und Offentlichkeits-
arbeit sowie die Vermittiung der Anteile.
Die hierfiir zu zahlenden Vergiitungen er-
geben sich aus dem in diesem Verkaufs-
prospekt abgedruckten Mittelverwendungs-
plan.

Mittelverwendungskontrolle: Die Fonds-
gesellschaft hat am 04.05.2006 mit der
SFI Treuconsult GmbH Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft einen Vertrag iiber die
Mittelverwendungskontrolle abgeschlos-
sen. Gegenstand des Vertrages ist die
Uberwachung der Verfiigungen iiber das
Investitionskonto, auf das der Treuhand-
kommanditist die Einzahlungen der Anle-
ger iiberweisen wird. Einzelheiten, insbe-
sondere zum Umfang der vertraglichen
Pflichten und zur Vergiitung entnehmen
Sie bitte dem nachfolgenden Abschnitt 1.9.

Investitionen: Die Fondsgesellschaft hat
noch keine Vertrdge im Zusammenhang
mit der Entwicklung oder Lizenzierung von
Games abgeschlossen.

Weitere Vertrdage: Die Fondsgesellschaft
hat weitere Vertrage abgeschlossen, deren
Gegenstand und Vergiitung sich aus dem
in diesem Verkaufsprospekt abgedruckten
Mittelverwendungsplan ergeben.

Gerichts- oder Schiedsverfahren
Gerichts- oder Schiedsverfahren, die einen
wesentlichen Einfluss auf die Lage der
Fondsgesellschaft haben konnen, sind nicht
anhangig.

Laufende Investitionen
Die Fondsgesellschaft hat noch keine In-
vestitionen getéatigt.

AuBergewdhnliche Ereignisse

Die Tatigkeit der Fondsgesellschaft ist
nicht durch auBergewdhnliche Ereignisse
beeinflusst worden.

1.6 Anlageziele und Anlagepolitik

Projekte

Die konkreten Investitionen, fiir welche
die Nettoeinnahmen aus dem Angebot
genutzt werden sollen, stehen noch nicht
fest. Es stehen lediglich die Anlagekrite-
rien fest, nach denen die Anlageobjekte
erworben werden sollen. Die Nettoeinnah-
men aus dem Angebot werden hierfiir
voraussichtlich ausreichen. Die Nettoein-
nahmen werden mit Ausnahme der im
Mittelverwendungsplan dargestellten Kos-
ten nicht fir sonstige Zwecke genutzt.

Die Anlageentscheidungen werden von
dem Komplementar getroffen.

Bis zur vollstdndigen Investition des auf
dem Investitionskonto vorhandenen
Guthabens werden die Ausgaben der
Gesellschaft durch einen Mittelverwen-
dungskontrolleur Gberwacht. Der hierfiir
maBgebliche Mittelverwendungskontroll-
vertrag ist in diesem Verkaufsprospekt ab-
gedruckt.

Anlageobjekte

Da noch keine konkreten Anlageobjekte
feststehen, kdnnen folgende Angaben
noch nicht gemacht werden:

B Angaben zum Eigentum oder sons-
tigen dinglichen Berechtigungen an
Anlageobjekten (§ 9 Abs. 2 Nr. 2
VermVerkProspV)

B Angaben zu dinglichen Belastungen
der Anlageobjekte (§ 9 Abs. 2 Nr. 3
VermVerkProspV)

B Angaben zu rechtlichen oder tat-
sachlichen Beschréankungen der
Verwendungsmdoglichkeit der Anlage-
objekte (§ 9 Abs. 2 Nr. 4 VermVerk-
ProspV)

B Angaben zu Erforderlichkeit und Vor-
liegen behdrdlicher Genehmigungen
(8§ 9 Abs. 2 Nr. 5 VermVerkProspV)

B Angaben zu Leistungen und Lieferun-
gen von Personen, die nach §§ 3, 7
oder 12 Vermdgensanlagen-Verkaufs-
prospektverordnung zu nennen sind
(8§ 9 Abs. 2 Nr. 8 VermVerkProspV).

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

Bewertungsgutachten wurden bislang
nicht erstellt.

Die voraussichtlichen Gesamtkosten der
Anlageobjekte stehen noch nicht fest. Sie
sollen ausschlieBlich durch die von den
Anlegern aufgebrachten Eigenmittel finan-
ziert werden. Sie sind daher abhangig
vom Platzierungserfolg und von der Zahl
und dem Umfang der Games-Projekte,
tiber deren Durchfiihrung der personlich
haftende Gesellschafter entscheidet.

1.7 Die Geschaftsfiihrung

Namen, Geschaftsanschrift, Funktionen
Die Geschéfte der Fondsgesellschaft wer-
den von ihrem persdnlich haftenden Ge-
sellschafter, der BVT Games Management
GmbH (Sitz: Griinwald) gefiihrt. Fiir diese
sind gesamtverantwortlich als Geschafts-
flihrer tatig:

B Herr Harald von Scharfenberg und
B Herr Andreas Graf von Rittberg

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

Beide Geschaftsflinrer nehmen Geschafts-
fliihrungsaufgaben beim Emittenten wahr,
jedoch ohne Ressortzusténdigkeit.

Beziige

Angaben (ber die im letzten abgeschlos-
senen Geschéaftsjahr gewahrten Beziige
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konnen nicht gemacht werden, da die
Fondsgesellschaft noch kein Geschaftsjahr
abgeschlossen hat. Einzelheiten zu den
laufenden Beziigen des personlich haften-
den Gesellschafters entnehmen Sie bitte
dem vorstehenden Abschnitt zu den Griin-
dungsgesellschaftern (1.4).

Tatigkeiten

Herr von Scharfenberg und Andreas Graf
von Rittberg sind zugleich Geschaftsfiih-
rer der BVT Beratungs-, Verwaltungs- und
Treuhandgesellschaft flir internationale
Vermégensanlagen mbH, die den Vertrieb
der angebotenen Anteile libernommen hat.
Die Geschéftsfiihrungsmitglieder sind we-
der fiir Unternehmen tétig, die der Fonds-
gesellschaft Fremdkapital zur Verfiigung
stellen noch fiir Unternehmen, die im Zu-
sammenhang mit der Anschaffung oder
Herstellung von Anlageobjekten nicht nur
geringfiigige Lieferungen oder Leistungen
erbringen.

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

1.8 Der Treuhdnder (Treuhand-
kommanditist)

Firma, Sitz

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

Aufgaben und Rechtsgrundlage
Rechtsgrundlage fir die Tatigkeit des
Treuhdnders ist der vom Anleger mit dem
Treuhdnder zu schlieBende Treuhandver-
trag. Der Treuhander tibernimmt einen
Kommanditanteil an der Fondsgesellschaft
im eigenen Namen, jedoch fiir Rechnung
aller Anleger (Treugeber), die mit ihm einen

Treuhandvertrag abschlieBen. Wirtschaft-
lich werden die Treugeber wie Kommandi-
tisten der Fondsgesellschaft behandelt, sie
haben die sich aus der Beteiligung erge-
benden steuerlichen und wirtschaftlichen
Folgen zu tragen. Die Priifung des Beteili-
gungsangebots gehort nicht zu den Pflich-
ten des Treuhdnders. Der Treugeber erkennt
bei Vertragsschluss an, dass der Treuhdn-
der zu einer solchen Priifung und Uber-
wachung auch vor Vertragsschluss nicht
verpflichtet war. Uberwachungsrechte iibt
der Treuhdnder nur auf Weisung aus.

Rechte und Pflichten

Die Treugeber libernehmen die auf ihre
Beteiligung entfallende Einlageverpflich-
tung des Treuhédnders. Im Gegenzug er-
werben sie anteilig die Rechte des Treu-
hénders aus seinem Kommanditanteil. Der
Treuhédnder bt alle Rechte und Pflichten
als Kommanditist der Fondsgesellschaft
ausschlieBlich nach den schriftlichen Wei-
sungen der Treugeber aus, wobei er die
auf seinen Gesellschaftsanteil entfallenden
Rechte, insbesondere die Stimmrechte,
fiir die Treugeber je nach Weisung auch
unterschiedlich ausiben kann.

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

Die Kiindigungsfrist betragt sechs Monate
zum Jahresende. Bei Beendigung des Treu-
handvertrages geht der Kommanditanteil
des Treuhanders in Héhe der vom Treu-
geber libernommenen Einlage auf den
Treugeber oder einen von diesem bestimm-
ten Dritten liber.

Unbeschadet seiner sonstigen Rechte kann
der Treugeber die Ubertragung des auf ihn
entfallenden Kommanditanteils des Treu-
handers verlangen, mit der MaBgabe, dass
der Treuhdnder ab Beginn der Mitglied-

schaft des Treugebers die Kommanditbe-
teiligung des Treugebers unter Fortgeltung
der hierauf entsprechend anwendbaren
Vorschriften des Treuhandvertrages in of-
fener Stellvertretung verwaltet.

Verglitung

Der Treuhandkommanditist erhdlt fiir das
Jahr 2006 - bezogen auf das bei Fonds-
schlieBung von Anlegern gezeichnete Ka-
pital - eine Verglitung von 0,10 % zuziig-
lich Umsatzsteuer, fallig am 31.12.2006.
Wird die Zeichnungsfrist verlangert, ist der
Treuhdnder berechtigt, diese Verglitung
auch in Bezug auf das in 2007 aufgenom-
mene Kapital zu verlangen und bei Ein-
lagenleistung féllig zu stellen. Ab dem Jahr
2007 betrdgt die Vergiitung 0,15 % p.a.
zuziiglich Umsatzsteuer, fallig in zwei
gleichen Raten zum 01.01. und 01.07. des
jeweiligen Jahres. Bei einem gezeichneten
Kommanditkapital von EUR 17,5 Mio.
betrdgt die Vergiitung somit im Jahr 2006
EUR 17.500 und in den folgenden Jahren
jeweils EUR 26.250, bis zum 31.12.2009
also insgesamt EUR 96.250, jeweils zu-
ziglich Umsatzsteuer.

Interessenkonflikte

Der Treuhénder ist berechtigt, Komman-
ditbeteiligungen auch fiir andere Treuge-
ber treuhdnderisch zu libernehmen und zu
verwalten sowie Treuhandaufgaben und
dhnliche Aufgaben bei anderen Gesell-
schaften und fiir andere Personen wahr-
zunehmen. In besonderen Fillen kann die
aus der Gesellschafterstellung herriihrende
Treuepflicht des Treuhandkommanditisten
der Wahrnehmung der Interessen der Treu-
geber entgegenstehen.

1.9 Der Mittelverwendungs-
kontrolleur

Firma, Sitz
Die SFI Treuconsult GmbH Wirtschafts-
priifungsgesellschaft (Sitz: Miinchen,



Geschéaftsanschrift: EffnerstraBBe 48,
81925 Miinchen) ist von der Fondsgesell-
schaft mit der Mittelverwendungskontrolle
betraut.

Aufgaben und Rechtsgrundlage
Rechtsgrundlage fir die Tatigkeit des
Mittelverwendungskontrolleurs ist der von
der Fondsgesellschaft mit dem Mittelver-
wendungskontrolleur geschlossene Mittel-
verwendungskontrollvertrag. Der Mittelver-
wendungskontrolleur gibt bei Vorliegen der
Auszahlungsvoraussetzungen Verfiigungen
tiber die auf dem Investitionskonto bereit
gestellten Einlagen der Anleger frei. Eine
Uberwachung des Komplementirs, des
Treuhandkommanditisten oder der Inves-
titionen in Zielfonds tiber nachfolgend
beschriebenen Umfang hinaus ist nicht
Gegenstand des Mittelverwendungskon-
trollvertrages.

Rechte und Pflichten

Der Mittelverwendungskontrolleur ist be-
rechtigt und verpflichtet, einer Auszah-
lung vom Investitionskonto zuzustimmen,
wenn die Zahlung den gesellschaftsver-
traglichen Regelungen entspricht - insbe-
sondere wenn im Gesellschaftsvertrag
geregelte Vergiitungen féllig sind - oder
wenn féllige gesetzliche Verbindlichkeiten
der Fondsgesellschaft zu begleichen sind.

Vor Auszahlungen fiir Games-Projekte
priift der Mittelverwendungskontrolleur,
ob unterzeichnete Vertrdge oder andere
geeignete Nachweise fiir die Zahlungsver-
pflichtung vorliegen.

Dispositionen zur Zwischenanlage stimmt
der Mittelverwendungskontrolleur zu,
wenn Ausfall- und Kursrisiken durch eine
Einlagensicherungseinrichtung oder durch
einen Emittenten, Garantiegeber oder Still-
halter abgesichert sind, der {iber ein Rating
einer im Markt anerkannten internationa-
len Ratingagentur mindestens mit Invest-
ment Grade verfiigt.

Die Haftung des Mittelverwendungskon-
trolleurs ist, soweit gesetzlich zul3ssig,
beschrankt.

Der Vertrag endet, wenn das auf dem In-
vestitionskonto vorhandene Guthaben, bis
auf eine von der Fondsgesellschaft zu bil-
dende Liquiditatsreserve, verwendet wurde
und weitere Eingdnge auf dem Investitions-
konto nicht mehr in Betracht kommen,
spatestens jedoch ein Jahr nach Fonds-
schlieBung, vorausgesetzt, samtliche Zah-
lungen im Zusammenhang mit der erst-
maligen Investition in Games-Projekte der
Fondsgesellschaft sind erfolgt.

Verglitung

Der Beauftragte erhilt fiir die Ubernahme
der Mittelverwendungskontrolle von der
Fondsgesellschaft eine Vergiitung in Hohe
von 0,04 % der bei FondsschlieBung ge-
zeichneten Einlage zuziiglich Umsatz-
steuer, fillig bei FondsschlieBung. Bei
einem gezeichneten Kommanditkapital
von EUR 17,5 Mio. betragt die Verglitung
somit einmalig EUR 7.000 zuziiglich Um-
satzsteuer.

Interessenkonflikte

Der Mittelverwendungskontrolleur tiber-
nimmt dhnliche Aufgaben bei anderen
Gesellschaften. In besonderen Fallen kann
es zu einem Widerstreit von Interessen
einzelner Anleger mit dem vom Mittelver-
wendungskontrolleur wahrzunehmenden
Gesellschaftsinteresse kommen.

1.10 Sonstige Personen
Namen, Geschaftsanschrift, Funktionen
Das Angebot wurde von der BVT Holding

GmbH & Co. KG (Sitz: Miinchen) entwickelt.

Fiir deren personlich haftende Gesell-
schafterin sind als Geschéaftsfiihrer tétig:

Christian-Friedrich Diirr

Dr. Claus-Eric Gartner

Harald von Scharfenberg

Tibor von Wiedebach und Nostitz-
Jankendorf

Geschéftsanschrift aller: Leopoldstr. 7,
80802 Miinchen

Herr von Scharfenberg ist zugleich
Geschéftsfiihrer der BVT Games Manage-
ment GmbH mit Geschéftsfliihrungsauf-
gaben beim Emittenten. Die weiteren
Geschéftsfiihrer haben beim Emittenten
keine unmittelbaren Funktionen.

Beziige

Angaben (ber die im letzten abgeschlos-
senen Geschéaftsjahr gewahrten Beziige
konnen nicht gemacht werden, da die
Fondsgesellschaft noch kein Geschaftsjahr
abgeschlossen hat. Die Vergltung der BVT
Holding GmbH & Co. KG ist im Mittelver-
wendungsplan aufgefiihrt, der in diesem
Verkaufsprospekt abgedruckt ist.

Tatigkeiten

Herr Harald von Scharfenberg ist zugleich
Geschéftsfiihrer der BVT Beratungs-, Ver-
waltungs- und Treuhandgesellschaft fir
internationale Vermdgensanlagen mbH,
die den Vertrieb der angebotenen Anteile
ibernommen hat. Im Ubrigen sind die vor-
stehend genannten Geschéftsfiihrungs-
mitglieder weder flir Unternehmen tétig,
die mit dem Vertrieb der angebotenen An-
teile betraut sind, noch flir Unternehmen,
die der Fondsgesellschaft Fremdkapital
zur Verfligung stellen, noch fiir Unterneh-
men, die im Zusammenhang mit der An-
schaffung oder Herstellung von Anlageob-
jekten nicht nur geringfiigige Lieferungen
oder Leistungen erbringen.

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

2.1 Allgemeines

Die steuerliche Konzeption des Angebots
beruht auf den derzeit geltenden Steuer-
gesetzen, den Verwaltungsanweisungen
und der Rechtsprechung zum Zeitpunkt
der Prospektherausgabe. Die nachfolgen-
den Angaben kdnnen nicht samtliche
steuerlichen Aspekte beriicksichtigen, die
sich aus der personlichen Situation des
Anlegers ergeben. Es wird daher empfoh-
len, sich wegen der persdnlichen Steuer-
folgen fachkundig beraten zu lassen. Die
endgiiltige Feststellung der Besteuerungs-
grundlagen obliegt dem Finanzamt des
BVT Games Fund Il Dynamic und dem je-
weils zustéandigen Finanzamt des Anlegers.
Abweichende Rechtsauffassungen sind
daher nicht ausgeschlossen. Zudem unter-
liegen Gesetzgebung, Rechtsprechung und
die Auffassung der Finanzverwaltung stan-
digen Anderungen, die sich auch nach-
teilig fiir den Steuerpflichtigen auswirken
konnen. Eine Haftung fiir die dargestell-
ten Steuerfolgen kann daher weder vom
Prospektherausgeber noch vom geschafts-

fiihrenden, personlich haftenden Kom-
plementar des BVT Games Fund IlI iiber-
nommen werden. Bei den nachfolgenden
Ausflihrungen wird davon ausgegangen,
dass sich eine in Deutschland anséssige
natiirliche unbeschrénkt steuerpflichtige
Person am BVT Games Fund Ill Dynamic
beteiligt. Des Weiteren wird darauf hinge-
wiesen, dass die Fondsgesellschaft zum
Zeitpunkt der Drucklegung des Prospekts
noch keine Vertrdge im Hinblick auf die
geplante unternehmerische Tatigkeit ab-
geschlossen hat. Die nachfolgenden Aus-
flihrungen stehen unter der Annahme,
dass die kiinftig von der Geschéaftsflinrung
der Fondsgesellschaft vereinbarten Ver-
trage den Planungen entsprechen. Dies
betrifft insbesondere den Abschluss von
Erwerbs- bzw. Lizenzierungsvertragen und
Vertriebsvertragen, welche erheblichen
Einfluss auf die steuerliche Wiirdigung
der hiermit zusammenhdngenden Kosten
haben kdnnen. Dies betrifft neben Fragen
der bilanzrechtlichen Zuordnung (Anlage-
oder Umlaufvermdgen) auch Fragen der
Mitunternehmerschaft als solche.




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

2.2 Einkommensteuer

Einkunftsart und Mitunternehmerstellung
Die Fondsgesellschaft ist eine Kommandit-
gesellschaft und als solche gewerblich ta-
tig im Sinne von § 15 Abs. 1 Satz 1 Nr. 1
i.V. mit § 15 Abs. 2, Abs. 3 Nr.1 EStG. Da
nach § 1 EStG nur natiirliche Personen
einkommensteuerpflichtig sind, fallt bei
der Fondsgesellschaft Einkommensteuer
nicht an. Nach § 15 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2
EStG werden die Einkiinfte der Fondsge-
sellschaft den Gesellschaftern zugerech-
net, die als so genannte Mitunternehmer
anzusehen sind. Die Gesellschafter erzie-
len gem. § 15 Abs. 1 Satz 1 Nr. 2 EStG
Einkiinfte aus Gewerbebetrieb. Die Anle-
ger beteiligen sich lber einen Treuhdnder,
der als Kommanditist in das Handelsregis-
ter eingetragen wird, am BVT Games Fund
[1l Dynamic. GemaB dem Treuhandvertrag
werden die Anleger (Treugeber) im Innen-
verhaltnis hinsichtlich ihrer wirtschaft-
lichen Beteiligungsrechte sowie der Aus-
tibung der Kontroll- und Stimmrechte so
gestellt, wie unmittelbar beteiligte Kom-
manditisten. Die Treugeber sind am Ergeb-
nis (Gewinn und Verlust) sowie an den
stillen Reserven beteiligt. Sie tragen daher
Mitunternehmerrisiko. Die Kontroll- und
Mitspracherechte der Anleger entsprechen
mindestens den fiir Kommanditisten gel-
tenden Regelungen. Die mittelbare Betei-
ligung des Treugebers, welcher sich liber
den Treuhdnder, der zivilrechtlich als Kom-
manditist in das Handelsregister einge-
tragen wird, an der BVT Games Fund IlI
Dynamic beteiligt, ist fiir die Anerkennung
der Mitunternehmerstellung und damit
des Mitunternehmerrisikos des Treugebers
unbeachtlich, da der Treuhdnder im Innen-
verhaltnis ausschlieBlich fiir Rechnung
der Treugeber handelt.

Das dariiber hinaus erforderliche positive
steuerliche Gesamtergebnis (Totalgewinn)
ergibt sich fiir die Fondsgesellschaft aus
der Prognoserechnung, welche zunédchst
nur beispielhaft Erldse der anfanglichen
Auswertung beriicksichtigt. Aber auch aus
Sicht der einzelnen Anleger muss die er-
forderliche Gewinnerzielungsabsicht im
Rahmen der Beteiligung eingehalten wer-
den. Bei der steuerlichen Beurteilung sind
alle Sonderbetriebsausgaben des Anlegers
zu beriicksichtigen. Anleger, die zur Fremd-
finanzierung ihrer Kommanditeinlage oder
eines Teils davon einen Kredit aufzuneh-
men beabsichtigen, wird empfohlen mit
ihrem steuerlichen Berater zu klaren, ob
unter Beriicksichtigung der dadurch aus-
geldsten zusatzlichen Ausgaben in ihrer
Person noch Gewinnerzielungsabsicht vor-
liegt.

Die Geschéftsfiihrung der Fondsgesell-
schaft wird von einer Kapitalgesellschaft
als personlich haftende Gesellschafterin
wahrgenommen. Damit gilt die Fonds-
gesellschaft als ,geprégte Gesellschaft"
grundsatzlich als Gewerbebetrieb. Dariiber
hinaus liegt aufgrund der geplanten Tatig-
keiten der Fondsgesellschaft als solche
eine gewerbliche Tatigkeit vor.

Verluste in den Anfangsjahren/Erwerber-
eigenschaft aufgrund fehlender Einfluss-
nahmemadglichkeiten

Die von der Fondsgesellschaft aufgrund
ihres Geschaftsbetriebs ggf. auch vorzu-
leistenden Ausgaben fiir Produktions- und
Lizenzierungskosten sowie weiterer pro-
duktionsnaher Dienstleistungsgebiihren
fiir die Realisierung der Games-Projekte,
sind im Rahmen des Anlagevermdgens als
derivativ erworbene immaterielle Vermo-
genswerte (sowohl handelsrechtlich als
auch steuerrechtlich) zu aktivieren.

Die handelsrechtlich anfénglich anfallen-
den Verluste der Fondsgesellschaft sind
insbesondere auf die handelsbilanzrecht-
liche Behandlung der von der Fondsgesell-
schaft zu entrichtenden Emissionsauf-
wendungen (Eigenkapitalvermittlungspro-
visionen, Konzeptionskosten und weitere
Beratungskosten) zuriickzufiihren.

Nach den Grundsatzen der BFH-Urteile
zur ertragsteuerlichen Behandlung der
Eigenkapitalvermittlungsprovisionen und
anderer Gebliihren ist ein geschlossener
Fonds nach Auffassung der Finanzverwal-
tung (BMF vom 20.10.2003; IV C 3 - S-
2253a-48/03) immer dann als Erwerber
anzusehen, wenn der Initiator ein einheit-
liches Vertragswerk vorgibt und die Gesell-
schafter in ihrer gesellschaftsrechtlichen
Verbundenheit keine Mdglichkeit besitzen,
hierauf Einfluss zu nehmen.

Die nachfolgend, handelsrechtlich als Auf-

wand zu behandelnden Kosten, sind dem-

nach nach Auffassung der vorstehend

beschriebenen Auffassung der Finanzver-

waltung steuerlich zusatzlich zu aktivieren:

B Eigenkapitalvermittlungsprovisionen
inkl. Agio

B Konzeptionsgebihren

B Treuhandtatigkeit bei Fondseinrich-
tung

B Geschéaftsflihrungsgebiihren der In-
vestitionsphase

B Rechts- und Steuerberatungskosten

B Prospektdruck und weitere Kosten

Die Lizenzierung und Vermarktung der
Games erfolgt fiir und auf Rechnung der
Fondsgesellschaft. Die Fondsgesellschaft
als Eigentlimerin bzw. Inhaberin dieser
Rechte verhandelt und schlieBt im Rahmen
der Lizenzauswertung Vertrage mit Dienst-
leistern (z.B. Developer), Vertriebs-/Ver-
marktungsfirmen (z.B. Publisher) und an-
deren ab.
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Zurechnung des wirtschaftlichen
Eigentums

Die Zurechnung des wirtschaftlichen Ei-
gentums an der Games-Produktion richtet
sich nach § 39 AO. Der Leasing-Erlass
(BMF-Schreiben vom 22.12.1975, Teilam-
ortisationserlass) hat dieser Norm eine
konkrete Auslegung gegeben, auf die sich
auch der Medienerlass vom 23. Februar
2001 fiir die Beantwortung der Frage be-
ruft, wem das wirtschaftliche Eigentum
an Filmrechten, die einem Dritten zur Ver-
wertung Uberlassen werden, zuzurechnen
ist.

GemaB § 39 AO sind Wirtschaftsgiter
grundsatzlich dem zivilrechtlichen Eigen-
tlimer zuzurechnen. Es ist davon auszuge-
hen, dass die Fondsgesellschaft als Erwer-
ber und Lizenzgeber der Games und unter
Beriicksichtigung der geplanten vertrag-
lichen Regelungen sowohl zivilrechtlich
als auch wirtschaftlich Eigentlimer der
Games-Rechte ist. Die Lizenzlaufzeit und
die vertraglich zu vereinbarenden Mehr-
erlds-Beteiligungen sorgen dafiir, dass die
Fondsgesellschaft im Regelfall nicht fiir
die gewdhnliche Nutzungsdauer der Ga-
mes-Rechte von der Einwirkung auf diese
ausgeschlossen ist. Bei Filmrechten geht
die Finanzverwaltung von einer betriebs-
gewohnlichen Nutzungsdauer von 50 Jah-
ren aus, die nicht auf den von der Fonds-
gesellschaft angestrebten Games-Markt
libertragbar ist. Da es sich in Deutschland
um einen relativ jungen Markt handelt, hat
sich fir die Frage einer betriebsgewdhn-
lichen Nutzungsdauer bei der Finanzver-
waltung noch keine Praxis bzw. Meinung
hierzu bilden kdnnen. Beim Games-Markt
liegt erfahrungsgemaB die tatsdchliche
betriebsgewdhnliche Nutzungsdauer ein-
zelner Games regelmaBig unter der Ver-
wertungsdauer von Kinofilmen, weshalb
die anfangliche Vermarktung in der Regel
mit einem so genannten Publisher tiber
einen kiirzeren Zeitraum vereinbart wird.

Die Fondsgesellschaft wird nach den nie-
dergelegten Investitionskriterien an den
Verwertungschancen der Games-Produk-
tionen partizipieren. Weiterhin partizipiert
die Fondsgesellschaft am Marktwert der
Games-Rechte auch nach Ablauf der je-

weiligen Lizenzvertrdge mit den Publishern.

Beteiligungen

Die Fondsgesellschaft darf zur gemeinsa-
men Entwicklung und Vermarktung auch
Beteiligungen eingehen. Je nach Art der
Beteiligung wird entweder die Fondsgesell-
schaft oder eine Beteiligungsgesellschaft
Erwerber und Lizenzgeber der Games sein.
Der Unternehmensgewinn einer Beteili-
gungsgesellschaft im Ausland kann grund-
satzlich nur in dem ausldndischen Staat
besteuert werden. Durch nachfolgende Ge-
winnverwendungen entsteht gew6hnlich
eine zusatzliche Besteuerung im Inland.

Begrenzung des Verlustausgleichs durch
§ 15a EStG

Nach § 15a Abs. 1 Satz 1 EStG kann der
dem Anleger zuzurechnende Anteil am
Verlust der Fondsgesellschaft nicht mit
anderen Einkiinften des Anlegers ausge-
glichen werden, soweit durch den Verlust
ein negatives Kapitalkonto des Anlegers
entsteht oder sich erh6ht. Insoweit ist
auch ein Verlustausgleich, Verlustvortrag
oder Verlustriicktrag nach § 10d EStG
nicht moglich. Derartige Verlustanteile
kénnen nur mit kiinftigen Gewinnen ver-
rechnet werden, die dem Anleger auf
Grund seiner Beteiligung an der Fondsge-
sellschaft zuzurechnen sind. Ein negatives
Kapitalkonto entsteht, wenn der dem An-
leger zugewiesene kumulierte Verlust die
von ihm geleistete Einlage bersteigt. So-
weit Liquiditdtsausschiittungen in den
ersten Jahren Gewinnanteile des Anlegers
libersteigen und das negative Kapital-
konto des Anlegers noch erhoht, sind sol-
che Entnahmen dem Anleger grundsatz-
lich als Gewinn zuzurechnen und daher

von ihm zu versteuern (so genannte Ent-
nahmebesteuerung nach § 15a Abs. 3
EStG). Nach den Planrechnungen des Pros-
pektes ist dies voraussichtlich jedoch nicht
der Fall.

Begrenzung des Verlustausgleichs durch
§ 15b EStG

Nach der Ende 2005 eingefiihrten Ande-
rung des Einkommensteuergesetzes in Be-
zug auf Steuerstundungsmodelle (§ 15b
Abs. 1 EStG) mindern die anfanglichen Ver-
luste aus Steuerstundungsmodellen nur
diejenigen Einkiinfte, die der Steuerpflich-
tige in den folgenden Wirtschaftsjahren
aus derselben Einkunftsquelle erzielt. Sie
dirfen nicht mit anderen Einkiinften ver-
rechnet und auch nicht nach § 10d EStG
abgezogen werden. § 15a EStG ist inso-
weit nicht anwendbar. Die Gesellschaft ist
nach ihrer Konzeption nicht auf die Erzie-
lung von Steuervorteilen angelegt. Die in
der Handelsbilanz zwingend anfallenden
anfanglichen Aufwendungen (insbesondere
die Emissionsaufwendungen), wurden bei
der Prognose zur steuerlichen Gewinner-
mittlung aufgrund der fehlenden Einfluss-
nahmemdglichkeiten der Gesellschafter
(vgl. BMF-Schreiben vom 20.10.2003;

IV C 3-S5 2253 a - 48/03) als zusatzlich
zu aktivierende Kosten fiir das vorgefer-
tige Vertragswerk behandelt. Die Aufgriffs-
grenze von 10% (§ 15b Abs.3 EStG) wird
damit von der Gesellschaft auf Basis der
vorliegenden steuerlichen Prognoserech-
nung nicht tberschritten.

Verlustvortrag/-riicktrag nach § 10d EStG
Der einem Anleger zugerechnete Anteil
am Verlust der Fondsgesellschaft wird im
Rahmen der Ermittlung des Gesamtbetra-
ges der Einkiinfte des Anlegers grundsatz-
lich mit anderen gewerblichen und sonsti-
gen Einkiinften des Anlegers ausgeglichen
(§ 2 Abs. 3 EStG). Nicht ausgeglichene
Verluste sind nach § 10d Abs.1 EStG bis
zu einem Betrag von EUR 511.500 (Ehe-



gatten EUR 1.023.00) vom Gesamtbetrag
der Einkilinfte des unmittelbar vorange-
gangenen Veranlagungszeitraums abzu-
ziehen. Soweit Verluste auf diese Art nicht
ausgeglichen worden sind, werden sie
nach § 10d Abs. 2 EStG in den folgenden
Jahren vor Sonderausgaben vom Gesamt-
betrag der Einkiinfte abgezogen (sog. Ver-
lustvortrag). Der Verlustvortrag ist be-
grenzt. Verluste sind in den Folgejahren
unabhangig von der Einkunftsart, bei der
sie entstanden sind und unabhéngig da-
von, welche Einkiinfte in den Vortragsjah-
ren erzielt werden, bis zu einem Betrag
von EUR 1 Mio. (Ehegatten EUR 2 Mio.)
voll abziehbar. Dariiber hinaus ist nur ein
Ausgleich bis zu 60 % des EUR 1 Mio./

2 Mio. (Ledige/Ehepaare) libersteigenden
Gesamtbetrags der Einklinfte mdglich.
Das bedeutet z.B., dass auch gewerbliche
Gewinne oberhalb des Sockelbetrages
nicht mehr voll mit gewerblichen Verlus-
ten aus den Vorjahren ausgeglichen wer-
den kénnen.

Verlustabzugsbeschrankung nach § 2a
EStG

Gemé&B §2a Abs. 1 Satz 1 EStG diirfen be-
stimmte negative Einkiinfte mit Auslands-
bezug nur mit positiven Einkiinften des
jeweils selben Staates ausgeglichen wer-
den. Gem. § 2a Abs. 1 Satz 1 Nr. 1 EStG
gilt dies auch fiir eine im Ausland belegene
Betriebsstatte. Der Erwerb oder die Pro-
duktion von Games im Ausland begriindet
allein jedoch keine ausldndische Betriebs-
stitte der Fondsgesellschaft. Gleiches gilt
fiir den Fall, dass die Fondsgesellschaft
kiinftig Produktionsservicegesellschaften
beauftragt, da diese als selbstédndige Un-
ternehmen tatig sind.

Entnahmen und Gewinnanteile

Die Konzeption des Beteiligungsangebots
sieht bei planmadBigem Verlauf Liquiditats-
ausschiittungen an die Anleger vor. Die

Liquiditatsausschiittungen stellen Entnah-
men dar und sind als solche nicht steuer-
pflichtig (vgl. Abschnitt zur Begrenzung
des Verlustausgleichs durch §2 Abs. 3 und
§ 15a EStG).

Gewinnanteile unterliegen der Belastung
mit Einkommensteuer, Solidaritdtszuschlag
und gegebenenfalls Kirchensteuer, die sich
aus der steuerlichen Situation der einzel-
nen Anleger ergibt. Entscheidend fiir diese
Belastung ist der so genannte Grenzsteuer-
satz des Anlegers, d.h. derjenige Steuer-
satz, mit dem der Ergebnisanteil des An-
legers der Einkommensteuer unterliegt.
Durch den zur Einkommensteuer erhobe-
nen Solidaritatszuschlag von 5,5 % erho-
hen sich die Grenzsteuersétze. Eine wei-
tere Erhdhung ergibt sich gegebenenfalls
aus der Belastung mit Kirchensteuer, die
je nach Bundesland 8 % bzw. 9 % der
Einkommensteuer betragt. Die tarifliche
Einkommensteuer ermaBigt sich um die
Gewerbesteueranrechnung auf die antei-
lig im zu versteuernden Einkommen ent-
haltenen gewerblichen Einkiinfte. Die
Gewerbesteueranrechnung erfolgt um das
1,8-fache des jeweils fiir den dem Veran-
lagungszeitraum entsprechenden Erhe-
bungszeitraum festgesetzten anteiligen
Gewerbesteuermessbetrags, soweit min-
destens eine entsprechende Einkommen-
steuer anfallt.

Beendigung der Beteiligung

Wird die Fondsgesellschaft beendet, ver-
duBert ein Anleger seine Beteiligung an
der Fondsgesellschaft oder scheidet er
aus anderen Griinden aus der Fondsgesell-
schaft aus, so kann ein einkommensteuer-
pflichtiger VerduBerungsgewinn entste-
hen. VerduBerungsgewinn ist der positive
Unterschiedsbetrag zwischen dem auf den
Anleger anteilig entfallenden Liquidations-
erlds, bzw. dem VerduBerungserlds bzw.
dem Abfindungsbetrag einerseits und dem

Buchwert der Beteiligung des betreffenden
Anlegers andererseits. Dabei werden die
bis zur Beendigung der Beteiligung auf-
gelaufenen, nach § 15a EStG weder aus-
gleichs- noch abzugsfahigen, Verlustan-
teile mit diesem VerduBerungsgewinn
verrechnet. Ein diesen Verlustanteil iiber-
steigender VerduBerungsgewinn unterliegt
der Einkommensteuer. Der VerduBerungs-
gewinn ist insofern steuerlich begiinstigt,
als er nach § 34 EStG einem geringeren
Grenzsteuersatz unterliegen kann bzw. die
Voraussetzungen zum einmaligen Freibe-
trag nach § 16 Abs.4 EStG (TEUR 45 soweit
das 55. Lebensjahr erreicht ist) vorliegen.
Die Einkommensteuer auf auBerordent-
liche Einkiinfte, zu denen auch VerduBe-
rungsgewinne bei Beendigung der Beteili-
gung gehoren, betragt das 5-fache des
Unterschiedsbetrages der Steuer auf das
zu versteuernde Einkommen ohne die
auBerordentlichen Einkiinfte und der Steuer
auf das zu versteuernde Einkommen unter
Einbeziehung eines Fiinftels der auBeror-
dentlichen Einkiinfte. Ist das verbleibende
zu versteuernde Einkommen negativ und
das zu versteuernde Einkommen positiv so
betrdgt die Einkommensteuer das 5-fache
der auf 1/5 des zu versteuernden Einkom-
mens entfallenden Einkommensteuer. Al-
ternativ hierzu kann im Einzelfall die Be-
steuerung mit dem ermaBigten Steuersatz
(56 % des durchschnittlichen Steuersat-
zes, aber mindestens 15 %) gem. § 34
Abs. 3 EStG vorteilhafter sein. Diese Rege-
lung kann von jedem Steuerpflichtigen
jedoch nur einmal zeitlebens in Anspruch
genommen werden und ist betragsmaBig
und altersmaBig begrenzt.

Wird nicht ein gesamter Kommanditanteil
verduBert, sondern nur ein Bruchteil eines
Kommanditanteils des jeweiligen Anlegers,
unterliegt der dann anfallende VerduBe-
rungsgewinn gem. § 7 Satz 2 Nr. 2 GewStG
der Gewerbesteuer.
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2.3 Gewerbesteuer

Die Fondsgesellschaft unterliegt der Ge-

werbesteuer, die nach dem Gewerbeertrag

berechnet wird. Zur Ermittlung des Ge-

werbeertrags wird das einkommen- bzw.
korperschaftsteuerliche Ergebnis (Gewinn
oder Verlust aus Gewerbebetrieb) modifi-
ziert um Hinzurechnungen bzw. Kiirzun-
gen, die im Einzelnen im Gewerbesteuer-
gesetz geregelt sind, herangezogen. U.a.

unterliegen zum Beispiel auch die Zinsen
aus einer etwaigen persdnlichen Anteils-

finanzierung zur Halfte der Hinzurechnung.

Gegenstand der Gewerbesteuer ist nur der

auf den laufenden Betrieb entfallende,
durch eigene gewerbliche Leistung ent-
standene Gewinn. Vorgdnge von der er-

sten Vorbereitungshandlung bis zur Eroff-

nung des Betriebs fallen nicht hierunter.

Entscheidend ist, wann die Voraussetzun-

gen fiir die erforderliche Beteiligung am

allgemeinen wirtschaftlichen Verkehr tat-
sachlich erfiillt sind (BFH vom 05.03.1998

in BBSt.BI. 1998 II, Seite 745). VeriuBe-
rungsgewinne sind grundsatzlich nicht

gewerbesteuerpflichtig, soweit der Anleger-
unmittelbar eine natiirliche Person ist und
es sich bei der VerduBerung oder Aufgabe
nicht um den Bruchteil eines Kommandit-

anteils eines Anlegers handelt. Gewerbe-
verluste sind grundsatzlich unbegrenzt
vortragsfahig und werden mit spateren

Gewerbeertrdgen verrechnet, soweit nicht
ein Anleger (z.B. durch Anteilsiibertragung
oder Versterben) aus der Fondsgesellschaft

ausgeschieden ist. Nach der Bestimmung
des § 14 Abs. 5 im Gesellschaftsvertrag
haben ausscheidende Anleger einen hier-
durch entstehenden Schaden aus dem
Untergang von gewerbesteuerlichen Ver-
lustvortrdagen auszugleichen.
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Ahnlich wie bei der Einkommensteuer ist
der Abzug von Fehlbetrdgen eingeschrankt.
Fehlbetrége aus vorangegangenen Jahren
kénnen nur bis zu EUR 1 Mio. uneinge-
schrankt mit positiven Gewerbeertrdgen
verrechnet werden. Der EUR 1 Mio. iiber-
steigende maBgebende Gewerbeertrag ist
bis zu 60 % mit vorangegangenen Fehlbe-
tragen verrechenbar.

2.4 Umsatzsteuer

Die Fondsgesellschaft ist Unternehmer im
Sinne des Umsatzsteuergesetzes, weil sie
eine nachhaltige Tatigkeit zur Erzielung
von Einnahmen ausiibt. Der Erwerb, der
fiir die Lizenzierung und Verwertung der
Games erforderlichen Rechte von einem
ausldndischen Unternehmen, stellt bei der
Fondsgesellschaft eine umsatzsteuerpflich-
tige Eingangsleistung dar, die die Fonds-
gesellschaft grundsatzlich zum Vorsteuer-
abzug berechtigt. GemaB § 13b Abs. 1
Satz 1 Nr. 1 UStG ist die Fondsgesellschaft
als Leistungsempfanger Steuerschuldner
der Eingangsleistung.

Die Verwertung der Games wird durch Ein-
rdumung von Lizenzrechten {iber Vertriebs-/
Vermarktungsfirmen (insbesondere Pub-
lisher) erfolgen. Hierauf entfallende Lizenz-
einnahmen unterliegen dem allgemeinen
Steuersatz.

2.5 Erbschaft- und Schenkung-
steuer

Ubertragungen der Kommanditanteile
durch Schenkung oder durch Erbschaft
unterliegen der Erbschaft- und Schenkung-
steuer. Ob eine Steuerschuld entsteht, kann
an dieser Stelle nicht beurteilt werden,

da dies von einer Reihe individueller Fak-
toren abhéngig ist (z.B. Hohe des Erwerbs,
Giiterstand, friihere Erwerbe, Steuerklas-

sen, Freibetrdge usw.).

Werden unmittelbar gehaltene Anteile am
BVT Games Fund Il Dynamic im Wege der
Schenkung bzw. einer Erbschaft libertra-
gen, ist bezogen auf den Zuwendungstag
bzw. Todestag, der Steuerwert der Anteile
zu ermitteln (Einheitswert), da nach § 12
Abs. 5 ErbStG eine Ausnahme fiir den Be-
reich des Betriebsvermdgens gilt. Bemes-
sungsgrundlage fiir die Erbschaft- und
Schenkungsteuer ist dann der anteilig auf
den Anleger entfallende Einheitswert. Der
Einheitswert der Anteile an der Fondsge-
sellschaft ergibt sich aus der Steuerbilanz
zum Besteuerungszeitpunkt unter Einbe-
ziehung von Sonderbetriebsvermdgen des
einzelnen Anlegers. Da es sich bei unmit-
telbar gehaltenen Gesellschaftsanteilen
am BVT Games Fund Il Dynamic um An-
teile an einem Betriebsvermdgen handelt,
bleibt bei Ubertragungen im Erbfall oder
im Wege der vorweggenommenen Erb-
folge ein Betrag von EUR 225.000,00 (§ 13a
Abs. 1 ErbStG) auBer Ansatz. Der Freibe-
trag kann innerhalb eines Zeitraums von
10 Jahren vom Erben bzw. Beschenkten
fiir Erwerbe vom selben Erblasser bzw.
Schenker einmal in Anspruch genommen
werden. Bei Erwerb von Todes wegen durch
mehrere Erben ist der Freibetrag auf die
Erben entweder entsprechend einer
schriftlichen Verfligung vom Erblasser oder
entsprechend der Erbteile (wenn nur Be-
triebsvermégen Gbertragen wird) bzw. zu
gleichen Teilen (wenn weiteres Vermdgen
iibertragen wird) aufzuteilen. Werden un-
mittelbar gehaltene Anteile im Wege der
vorweggenommenen Erbfolge lbertragen,
muss die Inanspruchnahme des Freibetra-
ges fiir diese Schenkung vom Schenker



gegeniiber dem Finanzamt unwiderruflich
beantragt werden. Der den Freibetrag gem.
§ 13a Abs.1 ErbStG lbersteigende Wert
der Anteile wird um weitere 35 % gekiirzt
(Bewertungsabschlag gem. § 13 Abs. 2
ErbStG). Wird die Beteiligung innerhalb
eines Zeitraums von 5 Jahren nach der
Ubertragung verauBert oder der Gewerbe-
betrieb innerhalb dieses Zeitraums auf-
gegeben, so entfallt riickwirkend der
Freibetrag und der Bewertungsabschlag.
Dariiber hinaus besteht je nach den per-
sonlichen Verhéltnissen des Erwerbers
zum Erblasser bzw. Schenker ein Freibe-
trag gem. § 16 ErbStG. Dieser Freibetrag
ist alle 10 Jahre erneut zu gewahren. Der
Steuersatz richtet sich nach der Steuer-
klasse |, wobei der Entlastungsbetrag nach
§ 19a Abs. 4 Satz 3 ErbStG 88 % betrégt.

Mit Schreiben vom 14.06.2005 bzw. vom
27.06.2005 hat das Bayerische bzw. Ba-
den-Wiirttembergische Finanzministerium
einen Erlass zur erbschaft- und schen-
kungssteuerlichen Behandlung einer vom
Treugeber vorgenommenen Ubertragung
von Anspriichen aus einem Treuhandver-
héltnis herausgegeben. Nach Auffassung
der Finanzverwaltung handelt es sich bei
dem Herausgabeanspruch (z.B. einer Kom-
manditbeteiligung) nicht um eine Betei-
ligung an der Personengesellschaft, son-
dern um einen Sachleistungsanspruch,
der mit dem gemeinen Wert zu bewerten
ist. Eine Bewertung mit dem Steuerwert
des Gegenstandes (z.B. Einheitswert des
Betriebsvermdgens), auf den sich der An-
spruch richtet und die Geltendmachung
der hiermit verbundenen Freibetrdge

(88 13a, 19a ErbStG), kdme dann nicht in
Betracht. Nach Auffassung des Anbieters
sind diese Schreiben auf die vorliegende
Konzeption im Erbfall nicht anwendbar, da
die Erben des Anlegers aufgrund der Treu-
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handvereinbarung und des Gesellschafts-
vertrages bei Eintritt des Erbfalls eine
unmittelbare Kommanditbeteiligung er-
werben (siehe § 4 Ziffer 4 Treuhandvertrag
i.V.m. § 12 Ziffer 7 Gesellschaftsvertrag).
Da es sich bei den vorstehend genannten
Erlassen um eine relativ neue Auffassung
handelt, die sich auf ein lange Zeit nicht
amtlich verdffentlichtes Urteil des BFH aus
dem Jahr 2001 (BFH vom 25.01.2001, Il R
39/98) stiitzt, existiert naturgemaB keine
bzw. wenig Literatur/Rechtsprechung be-
ziiglich deren Auslegung. Fiir schenkweise
Ubertragungen empfiehlt der Anbieter
aufgrund der rechtlichen Unsicherheiten,
dass der Treugeber sich vor Schenkungs-
vollzug eine unmittelbare Kommandit-
beteiligung einrdumen lasst (§ 4 Ziffer 3
Treuhandvertrag).

Nach einem Beschluss vom 22.05.2002
hélt der BFH u.a. die Ermittlung der
Bemessungsgrundlage beim Betriebsver-
mdgen wegen des VerstoBes gegen den
Gleichheitsgrundsatz hinsichtlich der
Erbschaft- und Schenkungsteuer fiir ver-
fassungswidrig. Sollte das Bundesverfas-
sungsgericht die Regelungen im Erbschaft
und Schenkungsteuergesetz fiir unverein-
bar mit dem Grundgesetz erklaren, so
bleibt das bisherige Gesetz fiir bereits er-
lassene Schenkungsteuerbescheide bis zur
Neuregelung durch den Gesetzgeber an-
wendbar (Vertrauensschutz).

2.6 Verfahrensrecht

Die Einkiinfte der Fondsgesellschaft wer-
den nach erfolgter Abgabe der Steuer-
erkldrungen einheitlich und gesondert fiir
alle Beteiligten festgestellt. Soweit ein-
zelne Anleger Sonderbetriebsausgaben im
Zusammenhang mit der Beteiligung haben,
sind diese zwingend in das einheitliche
Feststellungsverfahren einzubeziehen.
Sonderbetriebsausgaben kdnnen nur be-
riicksichtigt werden, wenn sie rechtzeitig
bis zum 15. Mérz eines jeden Kalender-
jahres bei der Fondsgesellschaft eingehen.

Wahrend der Anlaufphase, in welcher ent-
sprechend der Planungsrechnung voraus-
sichtlich sogar handelsrechtliche Verluste
anfallen, kdnnten evtl. auch steuerliche
Gewinne ermittelt werden. Dies hdngt zum
einen davon ab, iiber welchen Zeitraum
fiir die steuerliche Gewinnermittlung die
anfinglichen Kosten (Emissionskosten)
schlussendlich verteilt werden und zum
anderen auch von den Entscheidungen
tiber die Auswahl der zu realisierenden
Games-Projekte ab. Nach der vorliegenden
Prognoserechnung ist dies voraussichtlich
nicht der Fall. Im Anschluss an die erste
steuerliche Veranlagung der Gesellschaft
und den hieraus resultierenden Ergebnis-
ermittiungen fir jeden einzelnen Anleger
erfolgt in der Regel durch das jeweilige
Wohnsitzfinanzamt eine Anpassung der
Steuervorauszahlungen.

2.7 Auslindische Steuern

Soweit die Fondsgesellschaft Lizenzver-
trage mit auslandischen Gesellschaften
schlieBt, wird hinsichtlich der Lizenzzah-
lungen in der Regel ein zwischen diesem
Land und der Bundesrepublik Deutschland
geschlossenen Doppelbesteuerungsab-
kommen (nachfolgend ,DBA" genannt)
Anwendung finden. Das Besteuerungs-
recht hinsichtlich der an die Fondsgesell-
schaft zu leistenden Lizenzzahlungen wird
hierbei grundsétzlich regelmaBig der Bun-
desrepublik Deutschland zustehen. Das
DBA kann jedoch im Einzelfall ein Recht
des anderen Staates vorsehen, eine Quel-
lensteuer zu erheben. Die Erhebung einer
solchen Quellensteuer kann eventuell ver-
mieden werden, wenn der Anleger sich fiir
steuerliche Zwecke im betreffenden aus-
léndischen Staat registrieren und von der
betreffenden Steuer freistellen lasst (z.B.
in den USA méglich). Alternativ kénnte
eine Anrechnung einer solchen auslandi-
schen Steuer auf die deutsche Einkommen-
steuer des Anlegers méglich sein.
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N Kommanditisten

BVT Holding GmbH & Co. KG

Gesellschaftsstruktur

/

BVT BVT PE Private Equity Treuhand
Beteiligungs GmbH Vermdgensverwaltung GmbH

(Griindungskommanditist) (Treuhandkommanditist)

{

Games Management GmbH
(Geschiftsfiihrender Komplementir)

BVT Games Fund Il Dynamic GmbH & Co. KG




Hier erfahren Sie, welche Unternehmen und Personen Partner der Fondsgesellschaft sind.

Fondsgesellschaft/Emittent

Firma
BVT Games Fund Il Dynamic GmbH & Co.
KG

Funktion
Fondsgesellschaft, Entwicklung und Ver-
marktung von Games.

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

Handelsregister
Amtsgericht Miinchen HRA 87966
eingetragen am 04.05.2006

Personlich haftender Gesell-
schafter

Firma
BVT Games Management GmbH

Funktion

Personlich haftender und geschéftsfiihren-
der Gesellschafter (Komplementar) der
Fondsgesellschaft, zusténdig flir Administ-
ration und Verwaltung, Auswahl, Entwick-
lung und Verwertung sowie Absicherung
und Uberwachung der Games-Projekte
Reporting, Anlegerbetreuung, Reinvestition
und Desinvestition.

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

Handelsregister
Amtsgericht Miinchen HRB 154311

Gesellschafter
BVT Holding GmbH & Co. KG, Miinchen

Geschaftsfiihrung
Harald von Scharfenberg
Andreas Graf von Rittberg

Griindungsgesellschafter

Firma
BVT Beteiligungs GmbH

Funktion
Griindungskommanditist

Sitz und Geschadftsanschrift
LeopoldstraBBe 7, 80802 Miinchen

Handelsregister
Amtsgericht Miinchen HRB 160961

Gesellschafter
BVT Holding GmbH & Co. KG

Geschaftsfiihrung

Harald von Scharfenberg

Tibor von Wiedebach und Nostitz-
Jankendorf

Treuhdnder

Firma
PE Private Equity Treuhand Vermdgensver-
waltung GmbH

Funktion

Treuhandkommanditist, treuhdnderisches
Halten eines Kommanditanteils fiir Rech-
nung der Anleger

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

Handelsregister
Amtsgericht Miinchen HRB 130 041

Gesellschafter
Dr. Justin von Kessel

Geschaftsfiihrer
Dr. Justin von Kessel
Dr. Gunther Braun

Mittelverwendungskontrolleur

Firma
SFI Treuconsult GmbH Wirtschaftspri-
fungsgesellschaft

Funktion

Mittelverwendungskontrolle nach MaB-
gabe des Mittelverwendungskontrollver-
trag

Sitz und Geschaftsanschrift
EffnerstraBe 48, 81925 Miinchen

Handelsregister
Amtsgericht Miinchen HRB 111 744

Gesellschafter, Geschaftsfiihrer
Geschéftsfiihrende Gesellschafter sind
ausschlieBlich Wirtschaftspriifer, Steuer-
berater, Rechtsanwalte, deren Namen und
Geschéaftsanschrift ernsthaften Interes-
senten auf Nachfrage bekannt gegeben
werden.

Anbieter/Vertrieb/Marketing

Firma

BVT Beratungs-, Verwaltungs- und Treu-
handgesellschaft fiir internationale Ver-
mdgensanlagen mbH

Funktion

Anbieter, Platzierung des Kommanditkapi-
tals, Vertriebsorganisation, Marketing und
Offentlichkeitsarbeit

Sitz und Geschaftsanschrift
LeopoldstraBBe 7, 80802 Miinchen

Handelsregister
Amtsgericht Miinchen HRB 57844
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Gesellschafter
BVT Holding GmbH & Co. KG, Miinchen

Geschaftsfiihrer

Harald von Scharfenberg
Andreas Graf von Rittberg
Robert List

Konzeption

Firma
BVT Holding GmbH & Co. KG

Funktion
Konzeption des Beteiligungsangebots

Sitz und Geschadftsanschrift
LeopoldstraBBe 7, 80802 Miinchen

Handelsregister
Amtsgericht Miinchen HRA 68087

Personlich haftender Gesellschafter
BVT Holding Verwaltungs GmbH

Geschaftsfiihrer des personlich haften-
den Gesellschafters

Christian-Friedrich Diirr

Dr. Claus-Eric Gartner

Harald von Scharfenberg

Tibor von Wiedebach und Nostitz-
Jankendorf

Kommanditist
Harald von Scharfenberg, Miinchen
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Besondere Umstinde

Die BVT Holding GmbH & Co. KG (Sitz:
Miinchen) ist Gesellschafterin der BVT
Games Management GmbH (persénlich
haftender Gesellschafter und Griindungs-
gesellschafter der Fondsgesellschaft).

Sie ist zugleich Gesellschafterin der BVT
Beratungs-, Verwaltungs- und Treuhand-
gesellschaft fiir internationale Vermégens-
anlagen mbH (Anbieter/Vertrieb/Marke-
ting) und der BVT Beteiligungs GmbH
(Griindungskommanditist).

Harald von Scharfenberg ist Geschafts-
fiihrer der BVT Games Management GmbH
(personlich haftender Gesellschafter und
Griindungsgesellschafter der Fondsgesell-
schaft) und Geschaftsfiihrer der BVT Bera-
tungs-, Verwaltungs- und Treuhandgesell-
schaft fiir internationale Vermdgensan-
lagen mbH (Anbieter/Vertrieb/Marketing)
sowie Geschéaftsfiihrer der BVT Beteili-
gungs GmbH (Griindungskommanditist).
Er ist an diesen Gesellschaften liber seine
Stellung als alleiniger Kommanditist der
BVT Holding GmbH & Co. KG zugleich mit-
telbar zu 100 % beteiligt.

Andreas Graf von Rittberg ist Geschafts-
fiihrer der BVT Games Management GmbH
(personlich haftender Gesellschafter und
Griindungsgesellschafter der Fondsgesell-
schaft). Er ist zugleich Geschiftsfiihrer
der BVT Beratungs-, Verwaltungs- und
Treuhandgesellschaft flir internationale
Vermdgensanlagen mbH (Anbieter/Vertrieb/
Marketing).

1. Gesetzliche Angaben zum Beteiligungsangebot und zum Emittenten

Tibor von Wiedebach und Nostitz-Janken-
dorf ist Geschaftsfiihrer der BVT Beteili-
gungs GmbH (Griindungskommanditist)
und Geschaftsfiihrer der BVT Holding
Verwaltungs GmbH.

Vereinbarungen {ber Provisionen, Kom-
missionen, Rabatte oder sonstige Riick-
gewdhr, die nicht dem Anlageobjekt oder
der Vermdgensanlage zugute kommen,
Kompensationsgeschafte oder Ergebnisbe-
teiligungen, die nicht in diesem Prospekt
genannt sind, bestehen nach Kenntnis des
Anbieters nicht.
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4.1 Gesellschaftsvertrag

der

BVT Games Fund Il Dynamic
GmbH & Co. KG

§ 1 Firma, Sitz, Geschiftsjahr
1.

Die Firma der Gesellschaft lautet:
BVT Games Fund Il Dynamic GmbH
& Co. KG.

Sitz der Gesellschaft ist Griinwald.

Das Geschaftsjahr ist das Kalender-
jahr.

§ 2 Gegenstand

1.

Gegenstand des Unternehmens sind
der Erwerb von Urheber- und sonsti-
gen Schutzrechten, die Entwicklung,
Weiterentwicklung und Pflege sowie
die Verwertung elektronischer Spiele
(Computer-, Online-, Video- inkl.
Mobile-Games, Expansion Packs und
Add-0ns) im In- und Ausland (Games-
Projekte), einschlieBlich jeder Form
der Beteiligung an Games-Projekten
Dritter sowie jeder Form des Vertriebs
und der Vermarktung, etwa der Her-
ausbringung, des Merchandising und
des Sponsoring.

Die Gesellschaft ist berechtigt, alle
Geschéfte vorzunehmen und alle
MaBnahmen zu ergreifen, die mit
dem Gegenstand des Unternehmens
zusammenhangen oder ihm unmittel-
bar oder mittelbar férderlich sind.
Sie darf dazu insbesondere Zweig-
niederlassungen errichten, sich an
anderen Unternehmen beteiligen,
Tochtergesellschaften griinden, Unter-
nehmensvertrdge abschlieBen und
Interessensgemeinschaften eingehen.

§ 3 Gesellschafter, Kapitaleinlagen

1.

Personlich haftender Gesellschafter

(Komplementir) der Gesellschaft ist
die BVT Games Management GmbH,
Griinwald. Sie ist am Kapital der Ge-
sellschaft nicht beteiligt.



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

Kommanditist (Griindungskommandi-
tist) ist die BVT Beteiligungs GmbH,
Miinchen. lhre Einlage und ihre im
Handelsregister einzutragende Haft-
summe betragen EUR 5.000. Sie ist
am Kapital nur beteiligt, soweit ihre
Einlage geleistet und nicht zurtick-
gezahlt ist. Sie ist zur Einlageleistung
nur verpflichtet, soweit dies nach
Verwendung sonstiger liquider Mittel
der Gesellschaft zur Erfiillung falliger
Verbindlichkeiten der Gesellschaft
erforderlich ist. Sie kann einen Be-
trag bis zur Hohe der geleisteten
Einlage und den auf sie entfallenden
Gewinnanteil jederzeit entnehmen,
soweit dies die Liquiditatslage der
Gesellschaft zuldsst.

§ 4 Kapitalerh6hung

1.

Die Gesellschaft nimmt bis zum
31.12.2006 (FondsschlieBung) weite-
res Kommanditkapital im Wege eines
offentlichen Angebots von Vermo-
gensanlagen im Sinne des Verkaufs-
prospektgesetzes auf. Uber das Volu-
men des Angebots entscheidet der
Komplementar. Der Komplementar ist
berechtigt, die FondsschlieBung ein-
oder mehrmals zu verschieben, langs-
tens jedoch bis zum 31.12.2007.

Er ist ferner jederzeit zur vorzeitigen
FondsschlieBung berechtigt.

Die Kapitalerhéhung erfolgt durch
die Beteiligung von Anlegern. Die auf
einen Anleger entfallende Einlage
soll mindestens EUR 10.000 betragen
und muss durch EUR 1.000 ohne Rest
teilbar sein.

Die PE Private Equity Treuhand Ver-
mogensverwaltung GmbH, Griinwald,
ist zum Zweck der mittelbaren Betei-
ligung von Anlegern berechtigt, durch
einseitige Erklarung gegeniiber dem
Komplementar der Gesellschaft als
weiterer Kommanditist (Treuhand-
kommanditist) beizutreten und ihren
Gesellschaftsanteil treuhdnderisch
fiir Anleger (Treugeber) zu halten.
Der Kapitalanteil des Treuhandkom-
manditisten bestimmt sich nach der
von den Treugebern Gbernommenen
Einlage. Seine im Handelsregister
einzutragende Haftsumme betrdgt
EUR 5.000.

Die Treugeber werden, soweit gesetz-
lich zuldssig, wie Kommanditisten der
Gesellschaft behandelt, ohne dass

sie selbst unmittelbar Gesellschafter
werden. Der Gesellschaftsanteil des
Treuhandkommanditisten wird so be-
handelt, wie wenn entsprechend der
mittelbaren Beteiligung der Treuge-
ber mehrere Gesellschaftsanteile be-
stehen wiirden.

Soweit die Treugeber durch Erkldrung
gegeniiber dem Treuhandkommandi-
tisten die anteilig auf ihre mittelbare
Beteiligung entfallende Beitrags-
schuld (Einlage und Agio) des Treu-
handkommanditisten libernehmen,
geschieht dies mit der Wirkung, dass
sie unter Befreiung des Treuhand-
kommanditisten als Beitragschuldner
an die Stelle des Treuhandkomman-
ditisten treten. Der Komplementar
stimmt der Schuldiibernahme durch

die Treugeber hiermit unter Billigung
aller Gesellschafter im Voraus mit
Wirkung fir die Gesellschaft zu,

§§ 414, 415 BGB.

§ 5 Leistung von Einlage und Agio

1.

Der Komplementar bestellt fiir die
Gesellschaft einen Mittelverwen-
dungskontrolleur. Mittelverwendungs-
kontrolleur kann nur sein, wer der
Wirtschaftspriiferkammer oder einer
Steuerberaterkammer angehort. Seine
Rechte und Pflichten bestimmen sich
nach dem mit ihm zu schlieBenden
Vertrag.

Anleger (§ 4) leisten die auf sie ent-
fallende Einlage zuziiglich eines Auf-
geldes (Agio) von 5 % ihrer Einlage
auf ein Konto des Treuhandkomman-
ditisten (Treuhandkonto). Von diesem
Konto erfolgt eine vorldufige Mittel-
freigabe auf ein Konto der Gesell-
schaft, liber das die Gesellschaft nur
gemeinschaftlich mit dem Mittel-
verwendungskontrolleur verfligungs-
befugt ist. Zu dieser vorldufigen
Mittelfreigabe ist der Treuhandkom-
manditist nur verpflichtet, wenn ein
Prospektgutachten nach der Neufas-
sung oder dem Entwurf einer Neu-
fassung des IDW-Standards ,Grund-
sdtze ordnungsgemaBer Beurteilung
von Verkaufsprospekten lber 6ffent-
lich angebotene Vermdgensanlagen”
(derzeit IDW ES4 in der Fassung vom
07.07.2005) vorliegt.

Einlage und Agio sind nach Anforde-
rung durch den Komplementar fallig.
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§ 6 Konten
Fiir die Gesellschafter und Treugeber wer-
den folgende Konten gefiihrt:

a)

Kapitalkonto | (Einlagenkonto):

Auf diesem Konto werden die ge-
zeichneten und die ausstehenden
Einlagen gebucht. Das Konto ist
unverzinslich.

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

Die Anteile an einem mdglichen
Verlust der Gesellschaft werden
dem Verlustkonto belastet, ohne dass
hierdurch eine Nachschusspflicht
entsteht. Nachfolgende Gewinne
werden dem Verlustkonto solange
gutgeschrieben bis dieses wieder
ausgeglichen ist. Das Konto ist un-
verzinslich.

Kapitalkonto IV (Kapitalriickfiihrungs-
konto):

Auf diesem Konto werden die Ent-
nahmen (Ausschiittungen) gebucht,
mindestens bis ein Betrag in Hohe
der Einlagen (Kapitalkonto 1) ausge-
schiittet wurde.

Kapitalkonto V (Gewinnriicklagen-
konto):

Auf diesem Konto werden Gewinne
nach Ausgleich vorgetragener Verluste
gebucht, soweit sie nicht ausge-
schiittet werden.
Verrechnungskonto:

Auf diesem Konto werden alle sons-
tigen Geschaftsvorfalle im Verhaltnis
zum Gesellschafter oder Treugeber
gebucht. Das Verrechnungskonto ist
ausschlieBlich im Soll mit 2 Prozent-
punkten p.a. lber dem jeweiligen
Basiszinssatz gem. § 247 BGB zu
verzinsen; die gesetzlichen Bestim-

mungen ber den Schuldnerverzug
bleiben hiervon unberiihrt. Die Zinsen
sind im Verhéltnis der Gesellschafter
untereinander Ertrag. Insbesondere
werden hier ausschiittungsfahige
Gewinne und Ausschiittungen er-
fasst, soweit diese nicht Kapitalrlick-
zahlungen sind.

§ 7 Geschaftsfiihrung und Vertretung

Die Geschéfte der Gesellschaft wer-
den durch den Komplementér gefiihrt.
Die librigen Gesellschafter sind von
der Geschaftsfiihrung ausgeschlossen.
Die Geschéftsfliihrungsbefugnis be-
schrankt sich auf das Gesellschafts-
vermdgen. Die Aufnahme von Dar-
lehen zu Lasten der Gesellschaft ist
ausgeschlossen. Ausgenommen hier-
von ist die Zwischenfinanzierung aus-
stehender Einlagen.

Bei Investitionsentscheidungen muss
der Komplementér folgende Grund-
satze beachten:

a) Die Games-Projekte sollen bevor-
zugt auf international bekannten
Games-, Spiele-, Buch-, Film- und
TV-Lizenzen etc. basieren; die
Games bzw. Games-Pakete sollen
international verwertbar sein.

b) Die Investitionskosten der Gesell-
schaft fiir Games-Projekte sollen,
je nach Umfang des Kommandit-
kapitals und bei einem Games-
Budget von je mindestens EUR 1,0
Mio., die Realisierung von 2 bis
10 Games-Projekten ermdglichen.
Ausreichende Ertragssicherheit und
ausreichendes Kommanditkapital
vorausgesetzt, darf ein Games-
Budget bis zu EUR 25 Mio. betragen.

c) Die kalkulierten Games-Budgets

aller zu realisierenden Games-
Projekte sollen durch Garantien
renommierter Publisher, Distribu-
toren, Banken, Versicherungen,
Handelskonzerne oder vergleichbar
werthaltige Garantien so gesichert
sein, dass im Durchschnitt aller
produzierten oder lizenzierten Ga-
mes mindestens eine 70%ige Ab-
sicherung des durch die Gesell-
schaft investierten Games-Budgets
sichergestellt ist.

d) Fiir jedes Games-Projekt mit Fertig-
stellungsrisiko wird die rechtzeitige
Fertigstellung durch den Comple-
tion Bond eines Versicherers ab-
gesichert oder eine werthaltige
Zusage vereinbart, welche die
Riickzahlung des von der Gesell-
schaft geleisteten Games-Budgets
im Falle des Projektabbruchs gar-
antiert.

e) Sofern kein anderslautender
Beschluss nach § 8 gefasst wird,
sollen Riickfliisse aus Games-
Projekten nicht reinvestiert werden.

Der Komplementér ist von den Be-
schrankungen des § 181 BGB befreit.

Der Komplementar hat das Recht, im
Namen der Gesellschaft ihm oblie-
gende Geschaftsfiihrungsaufgaben
auf Dritte zu lbertragen. Die der Ge-
sellschaft hierdurch entstehenden
Aufwendungen mindern die dem
Komplementar fiir die Geschaftsfiih-
rung zustehende Verglitung. Der
Gesellschaft diirfen durch die Uber-
tragung von Geschaftsfiihrungsauf-
gaben keine héheren Aufwendungen
entstehen als der Komplementar als
Vergiitung beanspruchen kdnnte.



Durch Vereinbarung mit dem Dritten,
dem Geschaftsfiihrungsaufgaben
libertragen werden, ist sicherzustel-
len, dass diesen die gleichen Pflichten
treffen, die nach diesem Gesell-
schaftsvertrag fiir den Komplementar
gelten.

Die Gesellschafter unterliegen kei-
nem Wettbewerbsverbot. Dies gilt
insbesondere fiir den Komplementar,
soweit er die Geschaftsfiihrung in
anderen Gesellschaften libernimmt.
Die Gesellschafter sind zur Verschwie-
genheit in allen Angelegenheiten der
Gesellschaft verpflichtet.

§ 8 Beschliisse

1.

Beschliisse werden in Gesellschafter-
versammlungen oder durch Stimm-
abgabe in Schrift- oder Textform ge-
fasst; Uber die Form der Beschluss-
fassung entscheidet der Komplemen-
t4r nach billigem Ermessen (§ 315
BGB). Bei der Beschlussfassung sind
die Treugeber wie Gesellschafter zu
behandeln. Sie sind insbesondere be-
rechtigt, selbst an der Beschlussfas-
sung teilzunehmen und das Stimm-
recht auszuiiben, das auf ihre jeweils
gezeichnete Einlage entfallt. Die auf
den Gesellschaftsanteil des Treuhand-
kommanditisten entfallenden Stimm-
rechte diirfen dabei unterschiedlich -
fiir den einzelnen Treugeber jeweils
einheitlich - ausgelibt werden.

Der Beschlussfassung unterliegen

a) die Feststellung des Jahresabschlus-
ses der Gesellschaft;

b) die Entlastung der Komplemen-
tarin;

¢) Anderungen dieses Vertrages;

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

e) alle Angelegenheiten, fiir die die-
ser Vertrag oder das Gesetz die
Zustandigkeit der Gesellschafter
vorsehen, soweit es sich nicht um
MaBnahmen der Geschéftsfiihrung
handelt.

Uber die Feststellung des Jahresab-
schlusses und die Entlastung der
Gesellschaftsorgane ist regelméBig
jahrlich Beschluss zu fassen. Ferner
ist eine Beschlussfassung herbeizu-
fiihren, wenn ein wichtiger Grund
vorliegt oder wenn Gesellschafter
oder Treugeber, auf die allein oder
zusammen mindestens 25 % des
gezeichneten Kapitals entfallen, dies
schriftlich verlangen.

Gesellschafterversammlungen finden
am Sitz der Gesellschaft oder in
Miinchen statt. Sie werden durch
den Komplementar schriftlich oder
in Textform unter Angabe der Tages-
ordnung einberufen. Die Ladungsfrist
betrdgt vier Wochen. Bei auBeror-
dentlichen Gesellschafterversamm-
lungen kann die Einberufungsfrist in
eilbedirftigen Féllen auf zwei Wo-
chen verkiirzt werden. Der Tag der
Aufgabe zur Post und der Tag der
Versammlung sind bei Berechnung
der Frist nicht mitzuzéhlen. Die Be-
stimmungen in § 17 Ziffer 1 bleiben
hiervon unberiihrt.

Auf einer Gesellschafterversammlung
konnen Beschliisse gefasst werden,
wenn mehr als 50 % des gezeichne-
ten Kapitals der Gesellschaft anwe-
send oder durch schriftliche Vollmacht

oder mittelbar durch den Treuhand-
kommanditisten vertreten sind. Ist
eine Beschlussfahigkeit nicht gege-
ben, ist die Gesellschafterversamm-
lung zu vertagen und mit derselben
Tagesordnung und einer Ladungsfrist
von zwei Wochen erneut zu laden.
Diese Gesellschafterversammlung ist
beschlussfahig, unabhdngig von der
Hohe des anwesenden oder vertrete-
nen Kapitals.

Den Vorsitz in einer Gesellschafter-
versammlung tibernimmt eine zur
Vertretung des Komplementars be-
fugte oder von diesem bevollméach-
tigte Person. Uber die Beschliisse der
Gesellschafterversammlung ist eine
Niederschrift anzufertigen. In der
Niederschrift sind der Ort und der
Tag der Versammlung, der Name des
Vorsitzenden sowie die Art und das
Ergebnis der Abstimmung anzugeben.
Die Niederschrift ist vom Vorsitzen-
den zu unterzeichnen. Sie ist den
Gesellschaftern und Treugebern in
Textform mitzuteilen.

Soweit nicht abweichend geregelt,
entscheidet die Mehrheit der abgege-
benen Stimmen. Je volle EUR 1.000
gezeichnete Einlage gewdhren eine
Stimme. Enthaltungen gelten als nicht
abgegebene Stimmen.

Beschliisse iiber die Anderung dieses
Vertrages sowie ein Beschluss liber
die Auflosung der Gesellschaft bedir-
fen, soweit nicht von Gesetzes wegen
das Einverstandnis aller Gesellschaf-
ter notwendig ist, einer Mehrheit von
75 % der abgegebenen Stimmen und
der Zustimmung der Komplementérin.
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Beschliisse kdnnen durch Stimmab-
gabe in Schrift- oder Textform ge-
fasst werden, wenn alle Gesellschaf-
ter und Treugeber unter der geméaB

§ 17 Ziffer 1 dieses Vertrages bekannt
gegebenen Anschrift zur Stimmab-
gabe aufgefordert werden. Fiir die
Stimmabgabe ist mindestens eine der
Ladungsfrist entsprechende Frist zu
setzen. Nach Ablauf der Frist einge-
gangene Stimmen bleiben unberiick-
sichtigt. Beschliisse sind mit Ablauf
der Frist gefasst, sofern mindestens
10 % des gezeichneten Kapitals der
Gesellschaft vom Stimmrecht Ge-
brauch gemacht hat. Die Beschluss-
fassung ist unter Angabe des Ab-
stimmungsergebnisses vom Komple-
mentdr oder durch eine von diesem
bevollmachtigte Person festzustellen
und den Gesellschaftern und Treuge-
bern in Textform mitzuteilen. Schei-
tert die Beschlussfassung aufgrund
zu geringer Beteiligung, ist nach vor-
stehender Ziffer 5 Satz 2 eine Gesell-
schafterversammlung einzuberufen.

Die Unwirksamkeit eines Beschlusses
kann nur binnen einer Ausschlussfrist
von einem Monat nach Kenntniser-
langung durch eine gegen die Gesell-
schaft zu richtende Klage geltend
gemacht werden.

§ 9 Vergiitung und Kosten

1.

Der Komplementar erhalt fir die
Ubernahme der personlichen Haftung
eine Verglitung in Hohe von EUR
10.000 p.a. zuziiglich der etwa hier-
auf entfallenden Umsatzsteuer, féllig
jeweils zum 01.01. eines Jahres, in
2006 jedoch am 31.12.2006. Dane-
ben erhalt der Komplementar - bezo-
gen auf das bei FondsschlieBung ge-
zeichnete Kommanditkapital - fiir die

Geschéftsfiihrung fiir das Jahr 2006
eine Verglitung in Hohe von 0,80 %
zuziiglich Umsatzsteuer, fallig zum
31.12.2006. Wird die Fondsschlie-
Bung gem. § 4 Ziffer 1 verschoben,
so ist der Komplementar berechtigt,
eine anteilige Geschaftsfiihrungsver-
glitung nach MaBgabe des vorste-
henden Satzes 2 fiir das Geschafts-
jahr 2006 in Bezug auf das im Jahr
2007 aufgenommene Kommandit-
kapital zu verlangen und, den Ablauf
gesetzlicher Widerrufsfristen voraus-
gesetzt, zum Zeitpunkt der Einlagen-
leistung fallig zu stellen. Fiir die
darauf folgenden Jahre betragt die
Verglitung 1,60 % des gezeichneten
Kommanditkapitals p.a. zuziiglich
Umsatzsteuer, fallig in zwei gleichen
Raten zum 01.01. und 01.07. eines
Jahres. Satz 3 gilt fiir die Vergiitung
des Jahres 2007 entsprechend. Mit
der Vergiitung des Komplementérs
sind abgegolten, soweit sie nicht
gemiB nachstehender Regelung (Zif-
fer 4) von der Gesellschaft zu tragen
sind:

a) die Personal- und Sachaufwendun-
gen fiir die Verwaltung des Gesell-
schaftsvermdgens,

b) die Personal- und Sachaufwen-
dungen des Komplementars fiir
die Verwaltung der Kommanditbe-
teiligungen, auch der mittelbaren
Beteiligungen der Treugeber.

Der Treuhandkommanditist erhalt,
seinen Beitritt vorausgesetzt, fiir das
Jahr 2006 eine Vergiitung von 0,10 %
des gezeichneten Kommanditkapitals
zuziiglich Umsatzsteuer, fallig ent-
sprechend der vorstehenden Regelung
zur Komplementarsvergiitung. Ab
dem Jahr 2007 betragt die Verglitung
0,15 % des gezeichneten Komman-

ditkapitals p.a. zuzliglich Umsatz-
steuer, fallig in zwei gleichen Raten
zum 01.01. und 01.07. des jeweiligen
Jahres.

Die Gesellschaft vergiitet Dritten
jeweils zuzlglich etwa darauf ent-
fallender Umsatzsteuer, bezogen auf
das gezeichnete Kommanditkapital
(ohne Agio)

a) die Aufwendungen fiir die kauf-
mannische Fondskonzeption in
Hohe von pauschal 1,0 %,

b) die Prospektierung und das Marke-
ting in Hohe von pauschal 1,5 %,

c) die Eigenkapitalbeschaffung in
Hohe von pauschal 6,1 % zuziig-
lich des Agios (5 % des gezeichne-
ten Kommanditkapitals)

d) die mit der Griindung der Gesell-
schaft und der Fondskonzeption
zusammenhangende Rechts- und
Steuerberatung sowie die Mittel-
verwendungskontrolle in Héhe von
0,4 %.

Die Gesellschaft tragt alle Gibrigen
Kosten ihrer Griindung und Verwal-
tung. Dazu gehdren insbesondere

a) die Kosten der Buchfiihrung,

b) die Kosten der Erstellung des Jah-
resabschlusses,

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

d) die Kosten der Erfiillung von Pub-
likationspflichten,

e) die Kosten der Beschlussfassung,

f) die Kosten der rechtlichen und
steuerlichen Beratung und Vertre-
tung und die Kosten fir die Erfll-
lung steuerlicher Pflichten (aus-
genommen die Steuerschuld der
Gesellschafter und Treugeber),



g) die Kosten des Zahlungsverkehrs,

h) die Nebenkosten der Vorbereitung
und Durchfiihrung von Games-Pro-
jekten, der Beteiligung an Games-
Projekten Dritter und des Vertriebs
und der Vermarktung von Games-
Projekten,

i) die Aufwendungen (§ 110 HGB) des
Komplementérs fiir Reisekosten,
soweit diese liber den liblichen Ge-
schaftsverkehr hinausgehen.

§ 10 Ergebnisverteilung

1.

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

Die Kommanditisten und Treugeber
erhalten aus den Gewinnen zunéchst
6 % p.a. (einfache Verzinsung) ihrer
geleisteten Einlage ohne Agio fiir
den Zeitraum ab dem der Leistung
der Einlage folgenden Monat bis zur
FondsschlieBung.

Danach erhalten die Kommanditisten
und Treugeber Anteile an den Gewin-
nen in Hohe ihrer geleisteten Ein-
lagen ohne Agio (Vollriickzahlung).

Danach erhalten die Kommanditisten
und Treugeber Anteile an den Gewin-
nen in Héhe von 10 % p.a. (einfache
Verzinsung) ihrer geleisteten Einlage
ohne Agio, gerechnet ab dem Zeit-
punkt der FondsschlieBung bis zum
Zeitpunkt der Vollriickzahlung.

Danach erhalten die Kommanditisten
und Treugeber 80 % und der Komple-
mentdr 20 % der Gewinne und Liqui-
ditatsliberschiisse, bis die Kommandi-

tisten und Treugeber - einschlieBlich
der nach Vollriickzahlung zugewiese-
nen 10 % p.a. - in H6he von insge-
samt 14 % p.a. (einfache Verzinsung)
ihrer geleisteten Einlage, gerechnet
ab dem Zeitpunkt der Fondsschlie-
Bung bis zum Zeitpunkt der Vollriick-
zahlung, an den Gewinnen teilge-
nommen haben.

Danach werden Gewinne und Liqui-
ditatsiiberschiisse zwischen den Kom-
manditisten und Treugebern einerseits
und dem Komplementar andererseits
halftig geteilt.

Fiir das (negative) Ergebnis des Jah-
res 2006 - und im Falle der Verladn-
gerung der Zeichnungsfrist auch des
Jahres 2007 - gilt: Die Anleger erhal-
ten, soweit mdglich, von den auf die
Zeit nach ihrer Einlagenleistung ent-
fallenden Ergebnissen Vorabanteile
zugewiesen, bis alle Anleger unab-
héngig vom Zeitpunkt ihrer Einlagen-
leistung rechnerisch gemaB dem Ver-
héltnis der gezeichneten Einlagen an
den kumulierten Jahresergebnissen
beteiligt sind.

§ 11 Entnahmen

1.

Freie Liquiditat, d.h. Liquiditat, die
nach pflichtgemdBem Ermessen des
Komplementérs nicht als Reserve oder
sonst einer sorgfiltigen Geschafts-
fiihrung entsprechend gebunden ist,
wird aufgrund eines Beschlusses ge-
maB § 8 ausgeschiittet, soweit der
Komplementar die Ausschiittung vor-
geschlagen oder ihr zugestimmt hat;
ohne einen Beschluss gemaB § 8 er-
folgte Ausschiittungen sind zuldssig,
sie erfolgen jedoch unter dem Vorbe-
halt der Riickforderung bei spaterer

abweichender Beschlussfassung. Die
Verteilung erfolgt nach dem fiir die
Gewinnverteilung in § 10 festgeleg-
ten Schliissel und Rang.

Gesellschafter, die nach diesem Ver-
trag eine Vergiitung erhalten, kdnnen
diese bei Falligkeit in der vereinbar-
ten Hohe entnehmen.

Entnahmen im vorstehend geregelten
Umfang sind auch bei Verlusten auf
den Verlustkonten und fehlenden Gut-
haben auf den Verrechnungskonten
zuldssig. Entnahmen sind unzulassig,
soweit hierdurch beim Komplementar
das zur Erhaltung des Stammkapitals
erforderliche Vermdgen vermindert
wiirde (§ 30 GmbHG).

§ 12 Ubertragung von Gesellschafts-
anteilen

1.

Uber Gesellschaftsanteile kann, vor-
behaltlich der nachstehenden Be-
stimmungen, rechtsgeschéftlich ver-
fligt werden. Rechtsgeschaftliche
Verfiigung ist jede Abtretung, Ver-
pfandung oder sonstige Belastung.

Rechtsgeschaftliche Verfligungen des
Komplementars, des Griindungskom-
manditisten und des Treuhandkom-
manditisten tber ihre Mitgliedschaft
im Ganzen bedirfen der Zustimmung
durch Beschluss gem3B § 8, es sei
denn, die Verfiigung erfolgt zu Guns-
ten eines Unternehmens, das entwe-
der mit dem Gesellschafter oder mit
dessen Gesellschafter mittelbar oder
unmittelbar verbunden ist. Der Be-
schluss bedarf einer Mehrheit von
75 % der abgegebenen Stimmen.
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Rechtsgeschaftliche Verfligungen des
Treuhandkommanditisten, die auf
Grund des Treuhandverhéltnisses zu
Gunsten des jeweiligen Treugebers
erfolgen, bedirfen keiner Zustimmung.

Sonstige rechtsgeschéaftliche Verfii-
gungen liber Gesellschaftsanteile,
ihnen gleichkommende Verfiigungen
von Treugebern uber ihre durch den
Treuhandkommanditisten vermittelte
Stellung sowie Verfiligungen lber
Anspriiche aus dem Gesellschaftsver-
haltnis bedirfen zu ihrer Wirksam-
keit - unbeschadet der Bestimmun-
gen in § 4 - der Zustimmung des
Komplementars. Die Zustimmung
darf nur aus wichtigem Grund ver-
sagt werden. Ein wichtiger Grund
liegt vor, wenn rechtsgeschaftliche
Verfligungen liber Gesellschaftsan-
teile und ihnen gleichkommende Ver-
fligungen von Treugebern dber ihre
durch den Treuhandkommanditisten
vermittelte Stellung nicht mit Wir-
kung zum Beginn eines kiinftigen
Geschéftsjahres erfolgen oder wenn
die Verfligung ihre Teilung vorsieht
und § 4 Ziffer 2 nicht eingehalten
wiirde. Alle Aufwendungen und Ver-
bindlichkeiten, insbesondere steuer-
liche Nachteile, die der Gesellschaft
auf Grund der Verfiigung entstehen,
gehen im Verhéltnis zur Gesellschaft
zu Lasten des von der Verfligung be-
troffenen Kapitalanteils.

Verfligungen tber unpfandbare For-
derungen und Rechte sind, soweit
in diesem Vertrag nicht abweichend
geregelt, ausgeschlossen.

Der Eintritt eines Kommanditisten,
auch im Wege der Sonderrechtsnach-
folge, steht - sofern mit ihm nicht

abweichend vereinbart oder im Erbfall
- unter der aufschiebenden Bedin-
gung seiner Eintragung im Handels-
register. Soweit mit dem Komplemen-
tér, der hierzu bevollmachtigt ist, nicht
anders vereinbart, wird im Handels-
register jeweils eine Haftsumme in
Hohe von EUR 1 eingetragen. Die
Kosten der Eintragung trégt der Ein-
tretende. Sdmtliche zum Handels-
register erforderlichen Anmeldungen
erfolgen durch den Komplementar.
Diesem ist hierzu in notariell beglau-
bigter Form unwiderruflich Vollmacht
zu erteilen. Die Kosten der Vollmacht
tragt der Vollmachtgeber.

Gesellschaftsanteile sind vererblich.
Soweit kraft Sondererbfolge Kapital-
anteile mit weniger als EUR 10.000
gezeichneter Einlage oder Kapitalan-
teile entstehen wiirden, bei denen
die gezeichnete Einlage nicht durch
EUR 1.000 ohne Rest teilbar ist, kann
der Komplementar verlangen, dass
die Rechte aus den im Wege der Erb-
folge erworbenen Anteilen nur ge-
meinschaftlich ausgeiibt werden; Zif-
fer 9 gilt hierfiir entsprechend.

Ein Gesamtrechtsnachfolger hat sich
durch einen Erbnachweis zu legitimie-
ren. Solange sich der Gesamtrechts-
nachfolger nicht legitimiert hat, ruht
sein Stimmrecht. Zum Nachweis der
rechtsgeschaftlichen Sonderrechts-
nachfolge ist die Schriftform erforder-
lich.

Steht mehreren Personen ein Gesell-

schaftsanteil zu, so kdnnen sie - un-

beschadet der Bestimmungen in § 4 -
die Rechte hieraus nur gemeinschaft-
lich ausiiben. Ferner haften sie der

Gesellschaft als Gesamtschuldner und
konnen sie Leistungen nur ungeteilt
als Mitglaubiger fordern. Ihr Stimm-
recht kann nur von einem gemein-
samen Vertreter ausgelibt werden.
Rechtshandlungen, welche die Gesell-
schaft ihnen gegeniiber vorzunehmen
hat, sind, sofern der Gesellschaft
nicht ein gemeinsamer Vertreter der
Rechtsnachfolger benannt worden
ist, wirksam, wenn sie auch nur
gegeniiber einem von ihnen vorge-
nommen werden.

§ 13 Beginn der Gesellschaft, Kiindigung,
AusschlieBung

1.

Die Gesellschaft beginnt mit ihrer
Eintragung in das Handelsregister.
Das Gesellschaftsverhaltnis ist mit
einer Frist von sechs Monaten zum
Ende eines Geschaftsjahres, erstmals
zum 31.12.2009 ordentlich kiindbar.

Jedwede Kiindigung ist schriftlich
gegeniiber der Gesellschaft zu er-
kldren.

Die Beendigung des Treuhandvertra-
ges mit dem Treuhandkommanditis-
ten (§ 4) beriihrt die Wirksamkeit der
fiir den Treuhandkommanditisten und
den Treugeber geltenden Bestimmun-
gen dieses Gesellschaftsvertrages
nicht. Der auf den Treugeber entfal-
lende Gesellschaftsanteil ist dem
Treugeber oder, die Zustimmung des
Komplementars vorausgesetzt, einem
vom Treugeber benannten Dritten zu
tibertragen. Die Bestimmungen des

§ 12 gelten entsprechend.

Ein Kommanditist kann, vorbehaltlich
nachfolgender Ziffer 5, ausgeschlos-
sen werden, wenn in seiner Person ein
wichtiger Grund im Sinne des § 133



HGB vorliegt, insbesondere wenn er
mit der Leistung von Einlage oder
Agio in Schuldnerverzug gerdt und
die Leistung nicht innerhalb einer ihm
gesetzten angemessenen Frist nach-
holt. Die Erkldrung der AusschlieBung
erfolgt, ohne dass es eines Beschlus-
ses nach § 8 bedarf, durch den Kom-
plementar. Der Komplementar, der
Griindungskommanditist und der Treu-
handkommanditist kénnen nur durch
Urteil (§ 140 HGB) oder Beschluss
gemaB § 8 ausgeschlossen werden,
der einer Mehrheit von 75 % der ab-
gegebenen Stimmen bedarf.

5. Treugeber sind in Ansehung der Kiin-
digung wie Gesellschafter zu behan-
deln. Soweit die Griinde fiir die Kiin-
digung oder AusschlieBung nur in der
Person des Treugebers vorliegen, be-
schranken sich die Wirkungen der
Kiindigung oder AusschlieBung auf
den Teil des Gesellschaftsanteils, den
der Treuhandkommanditist fiir den
Treugeber halt.

§ 14 Ausscheiden
1. AuBer in dem in § 16 Ziffer 1 genann-
ten Fall fiihren folgende Griinde zum

Ausscheiden des Betroffenen aus der

Gesellschaft:

a) die Er6ffnung des Insolvenzverfah-
rens liber das Vermdgen des Ge-
sellschafters,

b) die wirksame Kiindigung des Ge-
sellschafters und die wirksame
Kiindigung durch den Privatglau-
biger des Gesellschafters,

c) die AusschlieBung,

d) Verfligungen Gber die Mitglied-
schaft nach § 12 zu den dort ge-
regelten Bedingungen.

Droht das Ausscheiden des Komple-
mentdrs, ist unter den verbleibenden
Gesellschaftern und Treugebern mit
einer Mehrheit von 75 % der abge-
gebenen Stimmen durch Beschluss
nach § 8 eine Regelung iiber die
Rechtsnachfolge des Ausscheidenden
zu treffen, es sei denn ein mit dem
Ausscheidenden oder mit dessen Ge-
sellschafter mittelbar oder unmittel-
bar verbundenes Unternehmen (iber-
nimmt den Gesellschaftsanteil des
Ausscheidenden. Ist kein mit dem
Ausscheidenden oder mit dessen Ge-
sellschafter mittelbar oder unmittel-
bar verbundenes Unternehmen und
kein Dritter zum Eintritt in die Ge-
sellschaft bereit, hat der Komple-
mentdr im Namen der Kommandit-
gesellschaft eine Gesellschaft mit be-
schrankter Haftung zu griinden, im
Namen der Kommanditgesellschaft
die Stammeinlage zu Gibernehmen
und mit dieser Gesellschaft den Ein-
tritt in die Kommanditgesellschaft an
Stelle des Ausscheidenden zu verein-
baren. An Stelle der Griindung einer
Gesellschaft mit beschrankter Haf-
tung darf der Komplementér bei Be-
achtung der erforderlichen Sorgfalt
auch Anteile an einer Vorratsgesell-
schaft erwerben. Zu allem Vorstehen-
den ist dem Komplementar Vollmacht
erteilt. Die Gesellschaft darf ohne
Zustimmung des Komplementérs die
Firma nicht fortfiihren.

Droht das Ausscheiden des Treuhand-
kommanditisten, hat er die Mitglied-
schaft nach MaBgabe des § 12 auf
den oder die von den Treugebern be-
stimmten Rechtsnachfolger zu liber-
tragen.

4.

In den lbrigen Fallen des Ausschei-
dens ist der Komplementér ohne Mit-
wirkung der weiteren Gesellschafter
und der Treugeber zum Abschluss
einer Vereinbarung liber den Eintritt
eines Dritten in die Rechte und Pflich-
ten des Ausscheidenden berechtigt.

Der Ausscheidende hat der Gesell-
schaft und den anderen Gesellschaf-
ter und Treugeber alle durch sein
Ausscheiden entstehenden Nachteile
zu ersetzen, insbesondere gewerbe-
steuerliche Nachteile. Ein gewerbe-
steuerlicher Nachteil wird angenom-
men, wenn und soweit sich der
gewerbesteuerliche Verlustvortrag
reduziert. Der Umfang des zu erset-
zenden Nachteils berechnet sich
pauschal wie folgt: (Betrag des
untergegangenen gewerbesteuer-
lichen Verlustvortrages) x (maBgeb-
licher Gewerbesteuerhebesatz zum
Zeitpunkt des Ausscheidens in % x
100) : (2000 + maBgeblicher Gewer-
besteuerhebesatz zum Zeitpunkt des
Ausscheidens in % x 100) = pau-
schaler gewerbesteuerlicher Nachteil.
Dies gilt nicht, wenn ein wichtiger
Grund fiir die Kiindigung des Aus-
scheidenden in einem Verhalten der
Gesellschaft oder der anderen Gesell-
schafter oder Treugeber liegt. Dem
Betroffenen ist der Nachweis gestat-
tet, dass ein Nachteil liberhaupt nicht
entstanden oder wesentlich niedriger
ist als der pauschal berechnete
Nachteil.

Die Regelungen tiber das Ausscheiden
(§ 14) und die Auseinandersetzung
(§ 15) gelten fir den Fall, dass die
zum Ausscheiden fiihrenden Griinde
nur in der Person des Treugebers vor-
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liegen, mit der MaBgabe entspre-
chend, dass sich ihre Anwendung auf
den Teil des Gesellschaftsanteils be-
schrankt, den der Treuhandkomman-
ditist flir den betroffenen Treugeber
halt.

§ 15 Auseinandersetzung im Fall des
Ausscheidens

1.

Geht die Rechtsstellung des Gesell-
schafters oder Treugebers auf einen
oder mehrere Rechtsnachfolger tber,
findet keine Auseinandersetzung statt.
Gleiches gilt fiir den Fall, dass Gesell-
schafter oder Treugeber auf den Zeit-
punkt der Auflsung der Gesellschaft
gekiindigt haben. In den Gbrigen Fal-
len bestimmt sich das Auseinander-
setzungsguthaben des Ausscheiden-
den nach dem auf seine gezeichnete
Einlage entfallenden anteiligen Buch-
wert der Aktiva abziiglich der antei-
ligen Rickstellungen und Verbind-
lichkeiten der Gesellschaft, zuziiglich
eines anteiligen Geschaftswerts (ge-
maB nachfolgender Ziffer 2). Hiervon
sind ausstehende Einlagen, ein et-
waiger Verzugsschaden der Gesell-
schaft und nach § 14 Ziffer 5 vom
Ausscheidenden zu ersetzende Nach-
teile in Abzug zu bringen.

Der Geschaftswert wird ermittelt, in-
dem ab dem Zeitpunkt der Leistung
die Aufwendungen fiir nicht akti-
vierbare Vermdgensgegenstdnde tiber
einen Zeitraum von 5 Jahren abge-
schrieben werden. Soweit im Zeitpunkt
des Ausscheidens der Geschaftswert
offensichtlich geringer ist, ist der
geringere Wert maBgeblich. Am Er-
gebnis schwebender Geschafte nimmt
der Ausscheidende nicht mehr teil.

Der Komplementér kann nach billi-
gem Ermessen (§ 315 BGB) in den
Féllen des Ausscheidens aufgrund
AusschlieBung einen Abschlag vom
Auseinandersetzungsguthaben zum
Ausgleich des vom Ausscheidenden
zu vertretenden Schadens der Gesell-
schaft (insbesondere eines Verzugs-
schadens) vornehmen. Er kann das
Auseinandersetzungsguthaben in die-
sem Fall insbesondere pauschal auf
50 % der geleisteten Einlagen (ohne
Agio) abziiglich der gesetzlichen Ver-
zugszinsen festsetzen. Dem Betroffe-
nen ist der Nachweis gestattet, dass
ein Schaden lberhaupt nicht ent-
standen oder wesentlich niedriger ist
als der festgesetzte Abschlag.

Die Auseinandersetzungsrechnung
wird fiir beide Seiten verbindlich durch
den mit der Priifung des Jahresab-
schlusses beauftragten Wirtschafts-
priifer festgestellt (§ 317 BGB). Ist
ein solcher nicht beauftragt oder ist
er an der Erstellung des Gutachtens
gehindert und besteht Streit liber die
Hohe des Auseinandersetzungsgutha-
bens, so entscheidet das Gutachten
eines von der Wirtschaftspriiferkam-
mer bestimmten Wirtschaftspriifers
(8§ 317 BGB). Die Kosten des Schieds-
gutachtens werden zwischen den
Streitparteien nach dem Verhaltnis
des Obsiegens und Unterliegens ge-
teilt. Einwendungen gegen die Rich-
tigkeit der Auseinandersetzungsrech-
nung sind ausgeschlossen, wenn sie
nicht innerhalb einer Frist von einem
Monat ab ihrem Zugang gegeniber
der Gesellschaft schriftlich geltend
gemacht werden und wenn der Aus-

scheidende bei Mitteilung der Be-
rechnung auf diese Rechtsfolge hin-
gewiesen wurde.

Der Zahlungsanspruch des Ausschei-
denden ist innerhalb von langstens
zwei Jahren in hochstens fiinf glei-
chen Raten zu erfiillen.

Das Auseinandersetzungsguthaben
wird ab seiner Entstehung mit zwei
Prozentpunkten tber dem Basiszins-
satz (§ 247 BGB) fiir das Jahr ver-
zinst, wobei die Zinsen mit der Haupt-
forderung féllig sind.

§ 16 Aufldsung, Liquidation

1.

Gesellschafter und Treugeber, die auf
den Zeitpunkt der Aufldsung der Ge-
sellschaft gekiindigt haben, nehmen
an der Liquidation teil, ohne dass
eine Auseinandersetzung nach § 15
stattfindet.

Zum einzelvertretungsberechtigten
Liquidator ist der Komplementéar be-
stellt. Er ist von den Beschréankungen
des § 181 BGB befreit. Er erhdlt fiir
seine Tatigkeit als Liquidator die fiir
seine Geschaftsfiihrung bestimmte
Verglitung.

Die Regelungen in § 11 Ziffer 2 liber
die Entnahmen der Gesellschafter,
die eine Verglitung oder ein Ergebnis-
vorab erhalten, gelten wéahrend der
Liquidation entsprechend.

Das nach der Berichtigung der Schul-
den verbleibende Vermdgen der Ge-
sellschaft wird vom Liquidator nach
dem fiir die Gewinnverteilung fest-
gelegten Schliissel und Rang geméaB



§ 10 unter den Gesellschaftern und
Treugebern verteilt.

Etwa durch Entnahmen oder die Ver-
mdgensverteilung nach vorstehender
Ziffer 5 entstandene negative Salden
miissen die Gesellschafter und Treu-
geber in der Auseinandersetzung
nicht durch Geld ausgleichen, es sei
denn, dass auf Grund seiner Haftung
fiir die Verbindlichkeiten der Gesell-
schaft beim Komplementér das zur
Erhaltung des Stammkapitals erfor-
derliche Vermdgen vermindert ware
(§ 30 GmbHG).

§ 17 Mitteilungen, Steuererkldrungen

1.

Alle Ladungen, Mitteilungen und Er-
kldrungen im Zusammenhang mit
diesem Vertrag sind an die dem Kom-
plementédr zuletzt bis zwei Wochen
vor Versand schriftlich mitgeteilte
Adresse des Gesellschafters oder Treu-
gebers zu richten. Postsendungen
gelten im Inland zwei Tage nach Auf-
gabe zur Post als zugegangen, Luft-
postsendungen in das Ausland fiinf
Tage nach Aufgabe zur Post.

Die Weitergabe der Anschrift und an-
derer Daten eines Gesellschafters
oder Treugebers an Dritte, insbeson-
dere auch an andere Gesellschafter
oder Treugeber, ist - ausgenommen
zur Erfiillung gesetzlicher Pflichten
und zur Auftragsdatenverarbeitung -
ohne Zustimmung des Betroffenen
nicht erlaubt.

Der Komplementér ist im Rahmen
seiner Erkldrungspflicht (§ 181 Abs. 2
AOQ) berechtigt, mit Wirkung fiir alle

Gesellschafter und Treugeber die zur
einheitlichen Feststellung der Be-
steuerungsgrundlagen notwendigen
Erkldrungen gegeniiber den Steuer-
behdrden abzugeben; er ist empfangs-
berechtigt im Sinne des § 183 AO. Es
gehort jedoch nicht zu seinen Aufga-
ben, die Gesellschafter und Treugeber
aufzufordern, sie betreffende Besteu-
erungsgrundlagen, wie etwa Sonder-
betriebsausgaben, bekannt zu geben.
Wiinscht der Gesellschafter oder Treu-
geber deren Beriicksichtigung im ein-
heitlichen Feststellungsverfahren, so
hat er sie dem Komplementér bis spa-
testens zum 15.03. des auf den Fest-
stellungszeitraum folgenden Jahres
unter Vorlage von Belegen schriftlich
mitzuteilen. Erfolgt die Mitteilung
solcher Tatsachen nicht fristgerecht,
so hat der Gesellschafter oder Treu-
geber die hierdurch entstehenden
Kosten zu tragen.

§ 18 Schlussbestimmungen

1.

Anderungen und Ergénzungen dieses
Gesellschaftsvertrags bedirfen der
Schriftform. Die Schriftform gilt als
gewahrt bei Anderung des Gesell-
schaftsvertrages durch einen in Uber-
einstimmung mit den Bestimmungen
in § 8 gefassten Gesellschafterbe-
schluss.

Ist oder wird ein Teil dieses Vertrages
nichtig, so wird davon die Wirksam-
keit der brigen Vertragsbestimmun-
gen nicht beriihrt. Regelungsliicken,
gleich ob sie von Anfang an bestan-
den haben oder nachtrdglich entstan-
den sind, sind durch Heranziehung
dispositiven Rechts zu schlieBen.

Widerspricht das dispositive Recht
dem ausdriicklichen oder mutmaB-
lichen Parteiwillen oder enthalt das
dispositive Recht keine passende
Regelung, ist der Vertrag nach dem
mutmaBlichen Willen der Parteien
ergdnzend so auszulegen, dass das-
jenige als vereinbart gilt, was die
Parteien bei angemessener Abwagung
ihrer Interessen nach Treu und Glau-
ben als redliche Vertragsparteien ver-
einbart hatten, wenn sie den nicht
geregelten Fall bedacht hatten.

Festgestellt in Griinwald am 04.05.2006
BVT Games Management GmbH
gez. Harald von Scharfenberg

gez. Andreas Graf von Rittberg

BVT Beteiligungs GmbH

gez. Tibor von Wiedebach und Nostitz-
Jankendorf

bw 85



86

4.2 Treuhand- und Verwaltungs-
vertrag

zwischen dem Anleger (Treugeber)
und

PE Private Equity Treuhand Vermdgens-
verwaltung GmbH (Treuhénder)

Vorbemerkung

Der Treugeber hat ein Angebot zum Ab-
schluss eines Treuhandvertrages liber eine
Kommanditbeteiligung an der BVT Games
Fund 1ll Dynamic GmbH & Co. KG (Zeich-
nungsschein) unterzeichnet. Mit der An-
nahme durch den Treuhdnder kommt
nachstehender Vertrag zustande. Der Treu-
hénder vermittelt dem Treugeber nach
MaBgabe der folgenden Bestimmungen
wirtschaftlich die Stellung eines Komman-
ditisten der BVT Games Fund Ill Dynamic
GmbH & Co. KG.

§ 1 Gegenstand des Treuhandvertrages

1. Der Treuhdnder iibernimmt und ver-
waltet fiir den Treugeber eine Kom-
manditbeteiligung an der Gesellschaft
in Hohe des im Zeichnungsschein
angegebenen Betrages und halt diese
treuhdnderisch im eigenen Namen,
aber im Interesse und fiir Rechnung
des Treugebers.

2. Der Treuhdnder ist berechtigt, Kom-
manditbeteiligungen an der Gesell-
schaft auch fiir andere Treugeber
treuhdnderisch zu tbernehmen und
zu verwalten sowie Treuhandauf-
gaben und dhnliche Aufgaben bei
anderen Gesellschaften und dhnliche
Aufgaben bei anderen Gesellschaften
und flir andere Personen wahrzuneh-
men. Der Treuhdnder wird die Beteili-
gung des Treugebers zusammen mit
den Beteiligungen anderer Treugeber

im AuBenverhaltnis als eine einheit-
liche Kommanditbeteiligung an der
Gesellschaft halten. Im Verhéltnis zur
Gesellschaft handelt der Treuhander
ausschlieBlich im Auftrag und fiir
Rechnung des jeweiligen Treugebers.
Wirtschaftlich wird der Treugeber wie
ein Kommanditist der Gesellschaft
behandelt, er hat die sich aus der
Beteiligung ergebenden steuerlichen
und wirtschaftlichen Folgen zu tragen.

3. Die Rechtsbeziehungen zwischen dem
Treugeber und dem Treuhédnder, den
Treugebern untereinander und zwi-
schen den Treugebern und der Ge-
sellschaft richten sich nach diesem
Treuhandvertrag und - soweit es fiir
diese Rechtsverhdltnisse von Bedeu-
tung ist - in entsprechender Anwen-
dung nach dem Gesellschaftsvertrag.
Der Treuhander ist von den Bestim-
mungen des § 181 BGB befreit.

4. Enthélt das Recht der Personengesell-
schaften keine passende Regelung,
so finden auf das Rechtsverhaltnis
zwischen dem Treuhdnder und dem
Treugeber ergdnzend die Bestimmun-
gen des Biirgerlichen Gesetzbuchs
(BGB) tiber die entgeltliche Geschafts-
besorgung und auf das Verhéltnis der
Treugeber untereinander die Bestim-
mungen des BGB iber die Gemein-
schaft Anwendung, sofern dem nicht
der mutmaBliche Wille der Parteien
entgegensteht.

§ 2 Einlagen
Der Treugeber ist verpflichtet, bei
Falligkeit Einlage und Agio in der im
Zeichnungsschein vereinbarten Hohe
nach MaBgabe des Gesellschaftsver-
trages auf das Treuhandkonto einzu-
zahlen.

2. Der Treuhdnder ist berechtigt und
verpflichtet, ber die auf das Treu-
handkonto eingezahlten Betrége nach
MaBgabe des Gesellschaftsvertrages
zu verfligen.

§ 3 Rechte und Pflichten

1. Der Treuhédnder (ibt alle Rechte und
Pflichten als Kommanditist der Ge-
sellschaft ausschlieBlich nach den
schriftlichen Weisungen des Treuge-
bers aus, soweit dieser Vertrag und
der Gesellschaftsvertrag dem nicht
entgegenstehen. Dies gilt insbeson-
dere fiir die Ausiibung von Stimm-
rechten, soweit der Treugeber an
Gesellschafterversammlungen nicht
selbst teilnimmt, fir Auskunfts- und
Uberwachungsrechte sowie fiir die
Geltendmachung sonstiger Ansprii-
che gegeniiber der Gesellschaft. Er-
teilt der Treugeber keine schriftliche
Weisung, ist der Treuhadnder berech-
tigt, sich der Stimme zu enthalten
oder das Stimmrecht im Rahmen
seiner Treuepflicht gegeniiber der
Gesellschaft nach eigenem Ermessen
auszuiiben.

2. Weisungen des Treugebers an den
Treuhdnder, die auch die Treuhand-
aufgaben des Treuhdnders gegeniiber
seinen anderen Treugebern beriihren,
sind flir den Treuhdnder nur verbind-
lich, wenn sie zugleich insgesamt von
der nach dem Gesellschaftsvertrag
fiir entsprechende Beschliisse erfor-
derlichen Mehrheit der Treugeber er-
teilt werden.

3. Der Treuhdnder ist berechtigt, Unter-
vollmachten zu erteilen oder sich zur
Ausflihrung der ihm lbertragenen
Aufgaben geeigneter Erfiillungsgehil-
fen zu bedienen.



Der Treuhander ist verpflichtet, die
sich aus diesem Treuhandvertrag er-
gebenden Rechte und Pflichten mit
der Sorgfalt eines ordentlichen Kauf-
mannes wahrzunehmen.

Der Treuhé@nder hat das Beteiligungs-
angebot und die im Verkaufsprospekt
enthaltenen Angaben keiner eigenen
Priifung unterzogen. Der Treugeber
erkennt an, dass eine derartige Ver-
pflichtung auch nicht bestanden hat.
Der Treuhander haftet nicht fiir den
Inhalt des Beteiligungsangebotes, fiir
die Angaben zur Wirtschaftlichkeit,
der Werthaltigkeit und zu den steuer-
lichen Folgen der Beteiligung.

Der Treugeber erkennt an, dass vor
dem Abschluss des Treuhandvertrages
die Erteilung von Auskiinften nicht
zu den Pflichten des Treuhdnders ge-
hort. Der Treuhdnder weist ergénzend
darauf hin, dass im Zusammenhang
mit dem Erwerb der Beteiligung han-
delnde Dritte, insbesondere Vermitt-
ler, nicht befugt sind, im Namen des
Treuhdnders Erkldrungen abzugeben
oder entgegenzunehmen oder Aus-
kiinfte zu erteilen.

§ 4 Abtretung, Freistellung

1.

Der Treuhander ist verpflichtet, un-
verziiglich nach Erhalt sémtliche
schriftlichen Informationen an den
Treugeber weiterzuleiten, die er in
seiner Eigenschaft als Kommanditist
der Gesellschaft erhalt.

Der Treuhénder tritt hiermit - an Er-
fiillungs Statt - im voraus dem Treu-
geber alle gegen die Fondsgesellschaft
und die tibrigen Gesellschafter und
Treugeber gerichteten, bestehenden
und kiinftigen Forderungen und

Rechte aus der Mitgliedschaft in der
Fondsgesellschaft ab, soweit sie auf
den fiir den Treugeber gehaltenen
Anteil entfallen. Der Treugeber nimmt
die Abtretung hiermit an.

Der Treugeber ist nach MaBgabe des
Gesellschaftsvertrages berechtigt, die
Einrdumung der handelsrechtlichen
Kommanditistenstellung zu verlan-
gen. Einer Zustimmung der anderen
Treugeber oder Gesellschafter bedarf
es nicht. In diesem Fall verwaltet der
Treuhdnder die Kommanditbeteiligung
des Treugebers ab Beginn der Mit-
gliedschaft des Treugebers in offener
Stellvertretung bei entsprechender
Anwendung der Bestimmungen die-
ses Treuhandvertrages. Der Treugeber
hat sdmtliche in Verbindung mit der
Einrdumung seiner handelsrechtlichen
Kommanditistenstellung stehenden
Kosten dem Treuhdnder zu ersetzen.
Der Vergiitungsanspruch des Treu-
handers bleibt unberiihrt.

Der Treuhander tbertragt hiermit im
Voraus - zur Sicherung des Heraus-
gabeanspruchs des Treugebers aus
diesem Treuhandvertrag - dem Treu-
geber den treuhdnderisch gehaltenen
Gesellschaftsanteil, soweit er ihn
anteilig flr den Treugeber halt. Die
Abtretung erfolgt unter der aufschie-
benden Bedingung der Falligkeit des
Herausgabeanspruchs und der Ein-
tragung des Erwerbers im Handels-
register. Die Ubertragung wird ohne
Riicksicht auf die vorstehenden Be-
dingungen mit dem Tode des Treu-
gebers wirksam, so dass die im Ge-
sellschaftsvertrag (§ 12 Ziffer 7)
angeordnete Sondererbfolgeregelung
zur Anwendung kommt; vorstehende
Ziffer 3 Satz 2 bis 5 gilt entsprechend.

Der Treugeber erklart hiermit die
Annahme. Die Erben des Treugebers
sind berechtigt, ihre Beteiligung auf
den Treuhdnder zu Ubertragen; an-
dernfalls sind sie nach dem Gesell-
schaftsvertrag verpflichtet, eine Han-
delsregistervollmacht vorzulegen.

Der Treugeber stellt den Treuhdnder
von jeglicher Verpflichtung aus der
Kommanditbeteiligung sowie von
allen Verpflichtungen frei, die bei
pflichtgemaBer Erfiillung des Treu-
handvertrages und des Gesellschafts-
vertrages entstehen.

Der Treugeber Gbernimmt mit Ab-
schluss des Treuhandvertrages die
auf seine mittelbare Beteiligung ent-
fallenden Verbindlichkeiten des Treu-
héanders gegenuber der Fondsgesell-
schaft sowie den Gesellschaftern und
Treugebern, insbesondere die Bei-
tragsschuld, mit der Wirkung, dass er
als Schuldner an die Stelle des Treu-
handers tritt, 88 414, 415 BGB.

§ 5 Haftung des Treuhdnders

1.

Der Treuhander haftet - auch fiir ein
vor dem Abschluss des Treuhandver-
trages liegendes Verhalten - nur,
soweit ihm oder seinem Erfiillungs-
gehilfen Vorsatz oder grobe Fahrlds-
sigkeit zur Last fallt; das gilt nicht im
Falle einer Haftung fiir Schaden aus
der Verletzung des Lebens, des Kor-
pers, oder der Gesundheit. Eine et-
waige Haftung des Treuhdnders nach
§ 13 VerkaufsprospektG in Verbindung
mit § 44 ff. BorsG bleibt unberiihrt.

Die Haftung des Treuhdnders fiir
einen fahrldssig herbei gefiihrten
Schaden ist - soweit keine Haftung
fiir einen von ihm selbst herbei ge-
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fiihrten Schaden aus der Verletzung
des Lebens, des Korpers, oder der
Gesundheit besteht - der Hohe nach
auf den Betrag des Erwerbspreises
der Beteiligung und der mit dem Er-
werb verbundenen iiblichen Kosten
beschrankt. Hat der Treugeber die
Vermdgensanlage verduBert, tritt an
die Stelle des Erwerbspreises der
Unterschiedsbetrag zwischen dem
Erwerbspreis und dem bei der Verdu-
Berung erzielten Preis zuziiglich der
mit der VerduBerung verbundenen
tiblichen Kosten. Das gleiche gilt,
wenn der Treugeber die Vermdgens-
anlage im Rahmen der Abwicklung
seines Schadensersatzbegehrens nicht
an den Treuhdnder zuriicklibertragen
will, wobei der Verkehrswert der Be-
teiligung maBgeblich ist.

Schadenersatzanspriiche gegen den
Treuhdnder verjahren spatestens in
drei Jahren von dem Zeitpunkt an,

in dem der Anspruch entstanden ist;
§ 13 VerkaufsprospektG in Verbindung
mit § 46 BorsG bleibt unberiihrt.
Schadensersatzanspriiche sind auge-
schlossen, wenn der Treugeber seine
Anspriiche nicht innerhalb einer Aus-
schlussfrist von sechs Monaten nach
Kenntniserlangung schriftlich gegen-
tiber dem Treuhdnder geltend ge-
macht hat.

§ 6 Vergiitung

1.

Der Treuhander erhalt fiir die Uber-
nahme der Treuhandschaft gemaB
§ 9 des Gesellschaftsvertrages von
der Gesellschaft eine Vergiitung.

Wenn und soweit sich aus diesem
Treuhandverhiltnis Steuererkldrungs-
pflichten des Treuhanders ergeben,

ist der Treuhdnder berechtigt, auf Kos-
ten des Treugebers sich eines Steuer-
beraters zu bedienen.

§ 7 Rechtsnachfolge

1.

Der Treugeber ist berechtigt, seine
Beteiligung in entsprechender An-
wendung des § 12 des Gesellschafts-
vertrages mit vorheriger schriftlicher
Zustimmung des Treuhdnders auf
einen Dritten zu lbertragen, wenn
gleichzeitig die Rechte und Pflichten
aus diesem Treuhandvertrag auf den
Erwerber wirksam Ulbertragen werden.
Der Treuhinder kann der Ubertragung
der Rechtsposition des Treugebers
nur widersprechen, wenn hierfiir ein
wichtiger Grund vorliegt.

Beim Ableben eines Treugebers wird
der Treuhandvertrag mit seinen Erben
fortgesetzt (siehe auch § 4 Ziffern 3
und 4). Die Erben miissen sich durch
Vorlage eines Erbnachweises legiti-
meren.

Sind mehrere Rechtsnachfolger vor-
handen, so haben diese einen bevoll-
machtigten Vertreter zu bestellen. Bis
zur Bestellung des Bevollméchtigten
ruhen die Pflichten des Treuhdnders.

§ 8 Beendigung des Treuhandvertrages

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

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

b) wenn sein Zweck - etwa im Falle
der Kiindigung des Gesellschafts-
vertrages oder der AusschlieBung

aus der Fondsgesellschaft - fort-
gefallen ist.

Der Treuhandvertrag ist vor Zweck-
erreichung oder Zweckfortfall mit
einer Frist von sechs Monaten zum
Ende eines Kalenderjahres kiindbar.
Die Kiindigung bedarf der Schrift-
form.

Endet der Treuhandvertrag vor Zwek-
kerreichung, hat der Treuhdnder den
auf den Treugeber entfallenden Ge-
sellschaftsanteil auf den Treugeber
oder, die Zustimmung des Komple-
mentars vorausgesetzt, einen vom
Treugeber benannten Dritten zu tber-
tragen. Der Treugeber hat den Gesell-
schaftsanteil entweder selbst zu
erwerben oder einen Dritten zu be-
nennen, der zur Ubernahme des Ge-
sellschaftsanteils bereit ist. Die mit
der Ubernahme verbundenen Kosten
hat der Treugeber zu tragen.

Geht die Mitgliedschaft des Treuhan-
ders in der Fondsgesellschaft auf
einen Dritten Uber, so ist der Treu-
héander berechtigt und im Falle, dass
der Dritte hierzu bereit ist, auch ver-
pflichtet, mit dem Dritten die Uber-
nahme dieses Treuhandvertrages zu
vereinbaren. Die gesetzlichen und
vertraglichen Kiindigungsvorschriften
bleiben hiervon unberiihrt.

Die Vorschriften des Gesellschafts-
vertrages lber rechtsgeschéaftliche
Verfligungen, Gesamtrechtsnachfolge
und Gesamthand gelten fiir die Rechte
und Pflichten aus dem Vertrag ent-
sprechend, mit der MaBgabe, dass im
Falle von rechtsgeschaftlichen Verfii-
gungen des Treugebers lber Rechte



aus dem Vertrag (Abtretung, Verpfan-
dung oder sonstige Belastung) auch
die Zustimmung des Treuhanders
erforderlich ist. Die Zustimmung darf
nur aus wichtigem Grund versagt
werden.

§ 9 Treugeberregister, Datenschutz

1. Der Treuhdnder hat lber samtliche
Treugeber ein Register mit Namen,
Anschrift, iibernommener Beteili-
gungssummen und Bankverbindung
zu flihren.

2. Der Treugeber ist verpflichtet, bei
Anderung der im Treugeberregister
eingetragenen Angaben dem Treu-
héander unverziiglich schriftliche Mit-
teilung zu machen.

3. Der Treugeber ist jederzeit zur Ein-
sicht der ihn betreffenden Daten im
Treugeberregister berechtigt. Der
Treuhdnder ist darlber hinaus nicht
berechtigt, anderen Personen als dem
Komplementar Einblick in das Treu-
geberregister zu gewdhren, soweit
nicht der Treugeber diese ausdriick-
lich bevollméchtigt hat oder eine
gerichtlich vollstreckbare Anordnung
vorliegt. Eine Ausnahme von diesem
Grundsatz gilt fiir Mitarbeiter der
Finanzbehérden und anteilsfinanzie-
render Banken und fiir Personen, die
zur Berufsverschwiegenheit verpflich-
tet und als Berater der Gesellschaft
tatig sind, sowie fiir die Auftrags-
datenverarbeitung.

4. Der Treugeber stimmt der Erfassung
seiner personenbezogenen Daten im
Rahmen dieses Vertrages zu und er-
kldrt sich damit einverstanden, dass
in die Beschaffung des Gesellschafts-

kapitals einbezogene Personen Daten
liber die Gesellschaft und die Treu-
geber erhalten.

§ 10 Schlussbestimmungen

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

2. Miindliche Nebenabreden sind nicht
getroffen. Anderungen und Ergan-
zungen dieses Treuhandvertrages be-
dirfen der Schriftform, dies gilt auch
fiir die Abdnderung dieser Schrift-
formklausel.

3. Sollte eine Bestimmung dieses Treu-
handvertrages unwirksam oder un-
durchfiihrbar sein oder werden, wird
die Wirksamkeit der tibrigen Bestim-
mungen davon nicht beriihrt. Statt
der unwirksamen oder undurchfiihr-
baren Bestimmung ist diejenige wirk-
same und durchfiihrbare Bestimmung
zu vereinbaren, die dem wirtschaft-
lichen Zweck der zu ersetzenden Vor-
schrift am ndchsten kommt. Dies gilt
auch fiir die ergédnzende Vertragsaus-
legung.

4. Treugeber und Treuhdnder werden
Abschluss und Inhalt dieses Treuhand-
vertrages vertraulich behandeln. Von
der Vertraulichkeitsverpflichtung blei-
ben unberiihrt die Offenlegung des
Treuhandverhéltnisses gegeniiber den
Steuerbehdrden oder sonstige vom
Gesetz zwingend vorgeschriebene
Falle.

4.3 Mittelverwendungskontroll-
vertrag

zwischen

BVT Games Fund Il Dynamic

GmbH & Co. KG

- nachfolgend ,Gesellschaft” genannt -

und

SFI Treuconsult GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
- nachfolgend ,Beauftragter” genannt -

Vorbemerkung

Zweck der Gesellschaft sind der Erwerb
von Urheber- und sonstigen Schutzrech-
ten, die Entwicklung, Weiterentwicklung
und Pflege sowie die Verwertung elektro-
nischer Spiele (Computer-, Online-, Video-
inkl. Mobile-Games, Expansion Packs und
Add-0ns) im In- und Ausland (Games-Pro-
jekte), einschlieBlich jeder Form der Betei-
ligung an Games-Projekten Dritter sowie
jeder Form des Vertriebs und der Vermark-
tung, etwa der Herausbringung, des
Merchandising und des Sponsoring. Zur
Finanzierung dieses Vorhabens wird die
Gesellschaft Kommanditkapital bei Anle-
gern aufnehmen. Die Kommanditanteile
werden vom Treuhdnder im eigenen Na-
men, jedoch treuhénderisch fiir Rechnung
der Anleger libernommen. Zur Sicherstel-
lung der zweckgerechten Verwendung der
von den Anlegern zu leistenden Einlagen
und des Agios wird dieser Mittelverwen-
dungskontrollvertrag abgeschlossen.

§ 1 Einlagen

Die Anleger leisten die auf sie entfallende
Einlage zuzliglich eines Aufgeldes (Agio)
in Hohe von 5 % ihrer Einlage auf ein
Konto des Treuhandkommanditisten
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(Treuhandkonto). Von diesem Konto er-
folgt eine vorldufige Mittelfreigabe auf
ein Konto der Gesellschaft, iiber das die
Gesellschaft nur gemeinschaftlich mit
dem Beauftragten verfligungsbefugt ist
(Investitionskonto). Zu dieser vorldufigen
Mittelfreigabe ist der Treuhandkomman-
ditist nur verpflichtet, wenn ein Prospekt-
gutachten nach der Neufassung oder dem
Entwurf einer Neufassung des IDW Stan-
dards ,Grundsitze ordnungmaBiger Be-
urteilung von Verkaufsprospekten tiber
o6ffentlich angebotene Vermdgensanlagen”
(derzeit IDW ES4 in der Fassung vom
07.07.2005) vorliegt.

§ 2 Mittelverwendung

Der Beauftragte ist berechtigt und ver-
pflichtet, einer Auszahlung zuzustimmen,
wenn

1. die Zahlung den gesellschaftsvertrag-
lichen Regelungen entspricht, insbe-
sondere wenn im Gesellschaftsvertrag
geregelte Vergiitungen féllig sind
oder an Anleger Einlage oder Agio
zurlickzuerstatten oder ein Ausein-
andersetzungsguthaben auszuzahlen
ist oder

2. féllige gesetzliche Verbindlichkeiten
der Gesellschaft zu begleichen sind
oder

3. unterzeichnete Vertrage oder andere
geeignete Nachweise fiir Zahlungs-
verpflichtungen im Zusammenhang
mit der Durchflihrung eines Games-
Projektes vorliegen. Zu einer weiter-
gehenden, materiellen Uberpriifung
der Games-Projekte ist der Beauf-
tragte weder berechtigt noch ver-
pflichtet.

4. Dispositionen zur Zwischenanlage
von Liquiditat erfolgen, vorausgesetzt
a) dass Ausfall- und Kursrisiken durch

eine Einlagensicherungseinrich-
tung oder durch einen Emittenten,
Garantiegeber oder Stillhalter ab-
gesichert sind, der tber ein Rating
einer im Markt anerkannten inter-
nationalen Ratingagentur mindes-
tens mit Investment Grade verfiigt,
und

b) dass liber die bei in- oder auslin-
dischen Instituten geflihrten Kon-
ten und Depots, die zur Zwischen-
anlage dienen, und lber die zur
Zwischenanlage angeschafften
Gegensténde nur mit Zustimmung
des Beauftragten verfligt werden
kann.

§ 3 Vergiitung des Beauftragten

Der Beauftragte erhilt fiir die Ubernahme
der Mittelverwendungskontrolle gemaB

§ 9 des Gesellschaftsvertrages von der
Gesellschaft eine Vergiitung i.H.v. 0,04 %
der bei FondsschlieBung gezeichneten Ein-
lage (ohne Agio) zuziiglich Umsatzsteuer,
fallig bei FondsschlieBung.

§ 4 Vertragsdauer

Der Vertrag endet, wenn das auf dem In-
vestitionskonto vorhandene Guthaben, bis
auf eine von der Gesellschaft zu bildende
Liquiditatsreserve gemaB § 2 dieses Ver-
trages verwendet wurde und weitere Ein-
gange auf dem Investitionskonto nicht
mehr in Betracht kommen, spatestens
jedoch ein Jahr nach FondsschlieBung,
vorausgesetzt, samtliche Zahlungen in
Zusammenhang mit den Games-Projekten
der Fondsgesellschaft sind erfolgt. Im
Ubrigen kann der Vertrag nur aus wichti-
gem Grund gekiindigt werden.

§ 5 Haftung

Der Beauftragte haftet nur fiir die ord-
nungsgemaBe Erfiillung der in diesem
Mittelverwendungskontrollvertrag tiber-
nommenen Aufgaben. Eine Uberwachung
des Komplementars, des Treuhandkom-
manditisten oder der Games-Projekte lber
den in § 2 beschriebenen Umfang hinaus
ist nicht Gegenstand dieses Vertrages.

Im tibrigen gelten fiir die Durchfiihrung
des Auftrages und die Haftung des Be-
auftragten, auch gegeniiber Dritten, die
Allgemeinen Auftragsbedingungen fiir
Wirtschaftspriifer und Wirtschaftsprii-
fungsgesellschaften in der Fassung vom
01.01.2002, die diesem Vertrag auszugs-
weise als Anlage beigefiigt sind.

§ 6 Schlussbestimmungen
1. Der Beauftragte ist von den Be-
schrankungen des § 181 BGB befreit.

2. Anderungen und Ergénzungen dieses
Vertrages bediirfen der Schriftform,
dies gilt auch fiir die Abanderung
dieser Schriftformklausel.

3. Sollte eine Bestimmung dieses Ver-
trages unwirksam oder undurchfiihr-
bar sein oder werden, wird die Wirk-
samkeit der lbrigen Bestimmungen
davon nicht beriihrt. Statt der un-
wirksamen oder undurchfiihrbaren
Bestimmung ist diejenige wirksame
und durchfiihrbare Bestimmung zu
vereinbaren, die dem wirtschaftlichen
Zweck der zu ersetzenden Vorschrift
am nachsten kommt. Dies gilt auch
fiir die ergdnzende Vertragsauslegung.

4. Erfillungsort ist Miinchen.



Griinwald/Miinchen, den 04.05.2006

BVT Games Fund Il Dynamic GmbH & Co.
KG,

vertreten durch die BVT Games
Management GmbH

gez. Harald von Scharfenberg

gez. Andreas Graf von Rittberg

SFI Treuconsult GmbH
Wirtschaftspriifungsgesellschaft
gez. Stefan Collorio

Anlage: Allgemeine Auftragsbedingungen
flir Wirtschaftspriifer und Wirtschafts-
priifungsgesellschaften vom 01.01.2002
(Auszug)

9. Haftung

(1) Fr gesetzlich vorgeschriebene Prii-
fungen gilt die Haftungsbeschran-
kung des § 323 Abs. 2 HGB.

(2) Haftung bei Fahrléssigkeit; Einzelner
Schadensfall
Falls weder Absatz 1 eingreift noch
eine Regelung im Einzelfall besteht,
ist die Haftung des Wirtschaftsprii-
fers fiir Schadensersatzanspriiche je-
der Art mit Ausnahme von Schéden
aus der Verletzung von Leben, Korper
und Gesundheit, bei einem fahrlassig
verursachten einzelnen Schadensfall
gem. § 54a Abs. 1 Nr. 2 WPO auf 4
Mio. EUR beschrankt; dies gilt auch
dann, wenn eine Haftung gegeniiber
einer anderen Person als dem Auf-
traggeber begriindet sein sollte. Ein
einzelner Schadensfall ist auch be-
ziiglich eines aus mehreren Pflicht-
verletzungen stammenden einheitli-
chen Schadens gegeben. Der einzelne

Schadensfall umfasst samtliche Fol-
gen einer Pflichtverletzung ohne
Riicksicht darauf, ob Schaden in ei-
nem oder in mehreren aufeinander-
folgenden Jahren entstanden sind.
Dabei gilt mehrfaches auf gleicher
oder gleichartiger Fehlerquelle beru-
hendes Tun oder Unterlassen als ein-
heitliche Pflichtverletzung, wenn die
betreffenden Angelegenheiten mit-
einander in rechtlichen oder wirt-
schaftlichen Zusammenhang stehen.
In diesem Fall kann der Wirtschafts-
priifer nur bis zur Héhe von EUR 5
Mio. in Anspruch genommen werden.
Die Begrenzung auf das Fiinffache
der Mindestversicherungssumme gilt
nicht bei gesetzlich vorgeschriebenen
Pflichtpriifungen.

Ausschlussfristen

Ein Schadensersatzanspruch kann
nur innerhalb einer Ausschlussfrist
von einem Jahr geltend gemacht
werden, nachdem der Anspruchsbe-
rechtigte von dem Schaden und von
dem anspruchsbegriindenden Ereignis
Kenntnis erlangt hat, spatestens aber
innerhalb von 5 Jahren nach dem an-
spruchsbegriindenden Ereignis. Der
Anspruch erlischt, wenn nicht inner-
halb einer Frist von sechs Monaten
seit der schriftlichen Ablehnung der
Ersatzleistung Klage erhoben wird
und der Auftraggeber auf diese Folge
hingewiesen wurde. Das Recht, die
Einrede der Verjdhrung geltend zu
machen, bleibt unberiihrt. Die Satze
1 bis 3 gelten auch bei gesetzlich
vorgeschriebenen Priifungen mit ge-
setzlicher Haftungsbeschrankung.
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Abwicklungshinweise

Zusammen mit diesem Prospekt erhalten
Sie folgende Unterlagen:

B Zeichnungsschein mit Widerrufs-
belehrung
B Informationen fiir den Verbraucher

Informationen fiir den Verbraucher
Bitte lesen Sie diesen Prospekt und die
Informationen fiir den Verbraucher. Bitte
unterzeichnen Sie

B die gesonderte Empfangsbestétigung
auf diesem Formular

und entnehmen Sie das fiir lhre Unter-
lagen bestimmte Exemplar.

Wenn Sie sich zu einer Beteiligung ent-
schlossen haben, verfahren Sie bitte wie
folgt:

Zeichnungsschein
Bitte fiillen Sie lhren Zeichnungsschein
vollstdndig aus. Bitte unterzeichnen Sie

B |hre Zeichnungserkldrung
B die gesonderte Empfangsbestétigung
auf diesem Formular

und entnehmen Sie das fiir lhre Unter-
lagen bestimmte Exemplar.



Wie beteilige ich mich an dem BVT Games Fund Ill Dynamic?
Die Abwicklungshinweise geben Antwort.

Empfanger

Bitte senden Sie das von Ihnen unter-
zeichnete Exemplar des Zeichnungsscheins
und das von lhnen unterzeichnete Exem-
plar der Informationen fiir den Verbraucher
an den Anbieter:

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

Leopoldstrasse 7

80802 Miinchen

oder lbergeben Sie diese Unterlagen
Ihrem Berater, der Ihnen dieses Beteili-
gungsangebot vorgestellt hat.

Die Annahme lhrer Zeichnung wird
schriftlich bestatigt.

Einlage

Die Mindestbeteiligung betragt EUR 10.000.
In jedem Fall muss die Beteiligung durch
EUR 1.000 ohne Rest teilbar sein.

Einzahlungen

Bitte iberweisen Sie Einlage und Agio (5
% der gezeichneten Einlage) nach Auffor-
derung (14 Tage nach Annahme) auf das
Konto:

PE Private Equity Treuhand
Vermdgensverwaltung GmbH
Commerzbank AG Miinchen
Konto-Nr. 1370006

BLZ 700 400 41

Angabenvorbehalt

Die Angaben in diesem Prospekt zielen
auf einen durchschnittlich verstandigen
und vorsichtigen Anleger, der lber ein
Grundverstandnis fiir die wirtschaftlichen
Gegebenheiten der angebotenen Vermo-
gensanlage verfligt und die Prospektan-
gaben sorgfaltig und eingehend liest.

Der Anbieter kann keine Gewahr fiir den
Eintritt des wirtschaftlichen Erfolgs und
der steuerlichen Auswirkungen der Ver-
mogensanlage lUbernehmen, da diese von
unsicheren kiinftigen Entwicklungen ab-
héngen.

Die Auswirkungen der Vermdgensanlage
beim einzelnen Anleger sind nicht Gegen-
stand der Prospektdarstellung. Deshalb ist
es zweckmaBig, dass ein Anleger vor der
Anlageentscheidung fachkundige Bera-
tung in Anspruch nimmt. Eine solche Be-
ratung ist insbesondere dann zu empfeh-
len, wenn der Anleger nicht selbst tiber
ein hinreichendes Verstandnis lber die Art
der angebotenen Vermdgensanlage und
deren Darstellung im Verkaufsprospekt
verfiigt.

Fiir den Inhalt des Prospektes sind, soweit
nicht anders vermerkt, die bis zum Tag
der Prospektaufstellung (siehe vordere
Umschlagsinnenseite) bekannten oder er-
kennbaren Sachverhalte relevant.

Prospektverantwortung: Erklarung des
Anbieters auf der vorderen Umschlag-
innenseite.
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Nachtrag Nr. 1
nach 8 11 Verkaufsprospektgesetz

der BVT Beratungs-, Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft
fur internationale Vermégensanlagen mbH

vom 28.09.2007
zum bereits veroffentlichten vollstandigen Verkaufsprospekt vom 05.05.2006

betreffend das 6ffentliche Angebot von Kommanditanteilen (Treuhandvermdogen)
der PE Private Equity Treuhand Vermdgensverwaltung GmbH, Grinwald,
an der

BVT Games Fund Il Dynamic GmbH & Co. KG, Griinwald

Die BVT Beratungs-, Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft fir internationale Vermdgensanlagen mbH
gibt folgende nach Veroffentlichung des vollstéandigen Verkaufsprospekts vom 05.05.2006 eingetretene
Veranderungen bekannt:

1. Investition in das Projekt “Brave — In Search of Spirit Dancer”

Die Fondsgesellschaft hat sich durch Abschluss eines “Development Agreement” (Projektentwicklungs-
vereinbarung) am 06.07.2007 und eines “Publishing / Distribution Agreement” (Vertriebsvereinbarung)
vom 26.07.2007 als Produzent an dem Projekt “Brave — In Search of Spirit Dancer* (nachfolgend: “Brave®)
beteiligt (nachfolgend: “das Projekt). Bei dem Projekt handelt es sich um ein bereits auf der Playstation 2
vermarktetes Computerspiel. Es soll auf die Plattformen Microsoft XBox 360, Nintendo Wii, Sony PSP und
Nintendo DS portiert werden.

1.1 Development Agreement vom 06.07.2007

Zur Entwicklung des Projektes hat die Fondsgesellschaft im Rahmen des “Development Agreement”
vom 06.07.2007 die XIM, Inc. d.b.a. Evolved Games, Inc., Fort Lauderdale, USA (nachfolgend: , XIM“) mit
der Erstellung der neuen Programmversionen auf vorbezeichneten Plattformen beauftragt. Im Wesent-
lichen hat sich XIM zum Abschluss der Entwicklungs- und Programmierungsarbeiten bis zum 16. Mai
2008, zur Durchfuhrung von Funktionstests an der Software, Ablieferung der Master Kopie einschlief3lich
des Quellcodes und der sonstigen marktiiblichen Dokumentation, zur Unterstlitzung der Vermarktung
insbesondere im Bereich des technischen Supports und zur Erstellung von Texten fur die Bedienungs-
anleitung verpflichtet. Inhaber aller Rechte an den portierten Versionen von Brave soll die Fondsge-
sellschaft sein. Das im Gegenzug von der Fondsgesellschaft aufzubringende Games-Budget betragt
insgesamt 1.511.000,00 USD.

Die vereinbarten Produktionskosten sollen ausschlieRlich durch die von den Anlegern aufgebrachten
Eigenmitteln aufgebracht werden und teilen sich nach dem derzeitigen Games-Budget wie folgt auf:

Entwicklung: 1.256.000,00 USD
Lizenzkosten: 50.000,00 USD
Softwaretests: 100.000,00 USD
Lokalisierung*: 105.000,00 USD
Gesamt: 1.511.000,00 USD

* Lokalisierungskosten umfassen die Kosten fur die Erstellung unterschiedlicher Sprachfassungen und
Kosten fir weitergehende regionale Anpassungen des Computerspieles



Die Entwicklungskosten sind in gleichen Raten zu USD 125.600,00 fallig an vertraglich definierten
Zahlungszeitpunkten, und zwar zum 16.07.2007, 15.08.2007, 17.09.2007, 15.10.2007, 15.11.2007,
17.12.2007, 15.01.2008, 15.02.2008, 14.04.2008 und 16.05.2008. Die tbrigen Kosten in Hohe von USD
255.000,00 sind sofort zahlbar und grundsétzlich nicht riickerstattbar.

Beide Seiten sind berechtigt, das Development Agreement im Falle einer wesentlichen Pflichtverletzung
der Gegenseite zu kindigen, wenn die Gegenseite der Pflichtverletzung nicht innerhalb von 14 Tagen
nach entsprechender Aufforderung abgeholfen hat. In diesem Fall ist XIM verpflichtet, alle bisherigen
Arbeitsergebnisse an die Fondsgesellschaft herauszugeben. Die Fondsgesellschaft ist zur Zahlung von
Entwicklungskosten nur verpflichtet, soweit XIM hierfur bereits vor Kindigung fehlerfreie Teilleistungen
erbracht hat. Das Development Agreement unterliegt deutschem Recht, als ausschlief3licher Gerichts-
stand wurde Miinchen vereinbart.

1.2 Publishing / Distribution Agreement vom 26.07.2007

Uber die Vermarktung des Projektes hat die Fondsgesellschaft mit XIM als Verlag und der Terry Phillips
Sales, Inc., Midlothian, USA als Vertriebsgesellschaft am 26.07.2007 ein “Publishing / Distribution
Agreement” abgeschlossen. Die Terry Phillips Sales, Inc. wurde darin mit dem weltweiten Vertrieb von
Brave beauftragt. Dabei ist XIM zur Vermarktung des Projektes mindestens in Europa, den USA und
Kanada verpflichtet. Die Fondsgesellschaft erhalt eine Umsatzbeteiligung an den aus der Verwertung
erzielten Erlosen. Der Anteil der Fondsgesellschaft betrdgt 80 % aller erzielten Umsatzerlése, bis sie
einen Betrag von 1.813.200,00 USD erzielt hat. Danach betragt der Erlésanteil der Fondsgesellschaft
38 %. Daruber hinaus hat die Fondsgesellschaft Anspruch gegen die Terry Phillips Sales, Inc. auf eine
feste Lizenzzahlung von 1.057.700,00 USD, auf die Zahlungen an die Fondsgesellschaft im Rahmen der
zuvor beschriebenen Umsatzbeteiligung angerechnet werden. Fir die feste Lizenzzahlung von
1.057.700,00 USD hat die South Peak Interactive, LLC, Midlothian, USA der Fondsgesellschaft ein
selbstandiges Garantieversprechen abgegeben. Die feste Lizenzzahlung ist sechs Wochen nach der
Veroffentlichung der jeweiligen Programmversionen und damit frihestens am 28.10.2008 fallig, die
dartber hinaus gehenden Lizenzzahlungen nach Abrechnung. Nach der Veroffentlichung ist XIM inner-
halb von sechs Wochen nach Ende jedes Quartals zur Abrechnung jedes Dreimonatszeitraums ver-
pflichtet.

Darlber hinaus wurde zu Gunsten von XIM eine Kaufoption an samtlichen Rechten an dem Projekt
vereinbart, die bis zum Tag der Lizenzzahlung einseitig von XIM ausgetbt werden kann. In diesem Fall
hat die Fondsgesellschaft Anspruch auf Zahlung eines am Marktwert der Rechte bemessenen
Kaufpreises. Die Anspriche der Fondsgesellschaft aus der Umsatzbeteiligung bleiben in diesem Fall
bestehen.

Beide Seiten sind berechtigt, das Publishing / Distribution Agreement im Falle einer wesentlichen
Pflichtverletzung der Gegenseite zu kiindigen, wenn die Gegenseite der Pflichtverletzung nicht innerhalb
von 14 Tagen nach entsprechender Aufforderung abgeholfen hat. Im Falle einer Pflichtverletzung durch
XIM fallen alle Rechte an dem Projekt an die Fondsgesellschaft zurlick und die Fondsgesellschaft ist
berechtigt, einen Mindestschaden von 130 % des Games-Budgets geltend zu machen. Das Publishing /
Distribution Agreement unterliegt deutschem Recht, als ausschlieBlicher Gerichtsstand wurde Minchen
vereinbart.

1.3 Angaben zu den Vertragspartnern

XIM Inc., Softwareentwickler und —verlag

Firma: XIM, Inc. (im Geschéaftsverkehr tatig als ,Evolved Games, Inc.”)
Anschrift: 800 E. Broward Blvd Suite 700, Fort Lauderdale, FL 33301, USA
Register / Registernummer: State of Florida Department of State, Doc. No. P03000100407
Tag der Eintragung: 12.09.2003

Hohe des haftenden Kapitals: US $500



Gesellschafter: Reto Bodmer (100%), Schwefelstrasse 25, 9490, Vaduz Firstentum
Liechtenstein

Gesetzlicher Vertreter: Jason Zielinski, Zielinski & Associates, P.A., 800 E. Broward Blvd.
Suite 702, Fort Lauderdale, FL 33301, USA, wohnend in Fort
Lauderdale, Florida USA

Terry Phillips Sales Inc., Softwarevertrieb

Firma: Terry Phillips Sales Inc.

Anschrift: 2900 Polo Parkway Suite 200, Midlothian, VA 23113, USA

Register / Registernummer: 0370873-2

Tag der Eintragung: Marz 1991

Hohe des haftenden Kapitals: US $ 500

Gesellschafter: Terry Phillips (3,75%), Greg Phillips (1,25%), Employee Stock
Ownership Program (ESOP) (95%)

Gesetzlicher Vertreter: Michael Hall, Esquire, Cowan and Gates, P.C., Richmond, Virginia,
USA

South Peak Interactive, L.L.C., Garantiegeber

Firma: South Peak Interactive L.L.C.

Anschrift: 2900 Polo Parkway Suite 200, Midlothian, VA 23113, USA

Register / Registernummer: State Corporation Commission, Virgina No. S054986-7

Tag der Eintragung: 19.10.2000

Hohe des haftenden Kapitals: US $ 875.000

Gesellschafter: Terry Phillips (50%), Richmond, Virginia, USA, Greg Phillips (30%),
Richmond, Virginia, USA, Melanie Mroz (10%), Kathleen Morgan (10%)

Gesetzlicher Vertreter: Michael Hall, Esquire, Cowan and Gates, P.C., Richmond, Virginia,
USA

Personelle Verflechtungen: Michael Hall ist Geschaftsfihrer sowohl der Terry Phillips Sales Inc. als auch
der South Peak Interactive, L.L.C.

2. Investition in das Projekt “3" Division®

Darlber hinaus hat die Fondsgesellschaft sich durch Abschluss eines weiteren “Development Agreement”
(Projektentwicklungsvereinbarung) am 10.08.2007 und eines “Publishing / Distribution Agreement®
(Vertriebsvereinbarung) vom 10.08.2007 als Produzent an dem Projekt “3rd Division* (hachfolgend: “3rd
Division“) beteiligt. 3rd Division ist eine Neuentwicklung fir die Plattformen PC-DVD und Microsoft
Xbox360. Es handelt sich dabei um ein Action-Game, in dem der Spieler nahtlos zwischen der
Perspektive eines einzelnen Charakters und der RTS (Real Time Strategy) Ansicht wechseln und auch
spielen kann. Die Missionen - in der zur Zeit besten Grafikqualitat - spielen in der Gegenwart, an Orten,
die tatsachlichen Krisengebieten nachempfunden sind und bei denen der Spieler jeweils unterschiedliche
und abwechslungsreiche Aufgaben zu erfiillen hat.

2.1 Development Agreement vom 10.08.2007

Zur Entwicklung des Projektes hat die Fondsgesellschaft im Rahmen des “Development Agreement”
vom 10.08.2007 die XIM, Inc. d.b.a. Evolved Games, Inc., Fort Lauderdale, USA (nachfolgend: ,XIM*) mit
der Entwicklung und Programmierung von 3rd Division beauftragt. Im Wesentlichen hat sich XIM zum
Abschluss der Entwicklungs- und Programmierungsarbeiten bis zum 31.08.2008, zur Durchfiihrung von
Funktionstests an der Software, Ablieferung der Master Kopie einschlieRlich des Quellcodes und der



sonstigen marktiblichen Dokumentation, zur Unterstitzung der Vermarktung insbesondere im Bereich
des technischen Supports und zur Erstellung von Texten fir die Bedienungsanleitung verpflichtet. Hierfir
wurde ein Games-Budget in H6he von insgesamt 3.000.0000,00 USD vereinbart. Inhaber aller Rechte an
3rd Division soll die Fondsgesellschaft sein.

Die vereinbarten Produktionskosten sollen ausschlieRlich durch die von den Anlegern aufgebrachten
Eigenmitteln aufgebracht werden und teilen sich nach dem derzeitigen Games-Budget wie folgt auf:

Entwicklung: 2.650.000,00 USD
Softwaretests: 200.000,00 USD
Lokalisierung*: 150.000,00 USD
Gesamt: 3.000.000,00 USD

* Lokalisierungskosten umfassen die Kosten fur die Erstellung unterschiedlicher Sprachfassungen und
Kosten fur weitergehende regionale Anpassungen des Computerspieles

Die Entwicklungskosten sind in unterschiedlichen Raten zwischen 25.000,00 USD und 480.000,00 USD
an vertraglich festgelegten Zahlungszeitpunkten fallig, und zwar zum 16.08.2007, 28.09.2007,
09.11.2007, 14.12.2007, 31.01.2008, 29.02.2008, 28.03.2008, 31.05.2008 30.06.2008, 31.07.2008 und
31.08.2008.

Beide Seiten sind berechtigt, das Development Agreement im Falle einer wesentlichen Pflichtverletzung
der Gegenseite zu kindigen, wenn die Gegenseite der Pflichtverletzung nicht innerhalb von 14 Tagen
nach entsprechender Aufforderung abgeholfen hat. In diesem Fall ist XIM verpflichtet, alle bisherigen
Arbeitsergebnisse an die Fondsgesellschaft herauszugeben. Die Fondsgesellschaft ist zur Zahlung von
Entwicklungskosten nur verpflichtet, soweit XIM hierfur bereits vor Kindigung fehlerfreie Teilleistungen
erbracht hat. Das Development Agreement unterliegt deutschem Recht, als ausschlief3licher Gerichts-
stand wurde Miinchen vereinbart.

2.2 Publishing / Distribution Agreement vom 10.08.2007

Fur die Verwertung von 3rd Division hat die Fondsgesellschaft mit XIM als Verlag und der Terry Phillips
Sales, Inc., Midiothian, USA als Vertriebsgesellschaft am 10.08.2007 ein “Publishing / Distribution
Agreement” abgeschlossen. Die Terry Phillips Sales, Inc. wurde darin mit dem weltweiten Vertrieb von
3rd Division beauftragt. Dabei ist XIM zur Vermarktung des Projektes mindestens in GroRRbritannien,
Deutschland, Frankreich, Spanien, Italien, den USA und Kanada verpflichtet. Als Datum fir die
Verdffentlichung von 3rd Division auf beiden Plattformen wurde der 17.03.2009 vereinbart. Die
Fondsgesellschaft erhélt eine Umsatzbeteiligung an den aus der Verwertung erzielten Erlésen. Der Anteil
der Fondsgesellschaft betragt 80 % aller erzielten Umsatzerlése, bis sie einen Betrag von 4.725.000,00
USD erzielt hat. Danach betrégt der Erlosanteil der Fondsgesellschaft 32 %. Dariber hinaus hat die
Fondsgesellschaft Anspruch gegen die Terry Phillips Sales, Inc. auf eine feste Lizenzzahlung von
2.100.000,00 USD, auf die Zahlungen an die Fondsgesellschaft im Rahmen der zuvor beschriebenen
Umsatzbeteiligung angerechnet werden. Fir die feste Lizenzzahlung von 2.100.000,00 USD hat die South
Peak Interactive, LLC, Midiothian, USA der Fondsgesellschaft ein selbstandiges Garantieversprechen
abgegeben. Die feste Lizenzzahlung ist sechs Wochen nach der Verdffentlichung der jeweiligen
Versionen und damit frihestens am 28.04.2009 fallig, die darlber hinaus gehenden Lizenzzahlungen
nach Abrechnung. Nach der Verdoffentlichung ist XIM innerhalb von sechs Wochen nach Ende jedes
Quartals zur Abrechnung jedes Dreimonatszeitraums verpflichtet.

Dariiber hinaus wurde zu Gunsten von XIM eine Kaufoption an séamtlichen Rechten an dem Projekt
vereinbart, die bis zum Tag der Lizenzzahlung einseitig von XIM ausgetbt werden kann. In diesem Fall
hat die Fondsgesellschaft Anspruch auf Zahlung eines am Marktwert der Rechte bemessenen
Kaufpreises. Die Anspriiche der Fondsgesellschaft aus der Umsatzbeteiligung bleiben in diesem Fall
bestehen.

Beide Seiten sind berechtigt, das Publishing / Distribution Agreement im Falle einer wesentlichen
Pflichtverletzung der Gegenseite zu kiindigen, wenn die Gegenseite der Pflichtverletzung nicht innerhalb



von 14 Tagen nach entsprechender Aufforderung abgeholfen hat. Im Falle einer Pflichtverletzung durch
XIM fallen alle Rechte an dem Projekt an die Fondsgesellschaft zuriick und die Fondsgesellschaft ist
berechtigt, einen Mindestschaden von 130 % des Games-Budgets geltend zu machen. Das Publishing /
Distribution Agreement unterliegt deutschem Recht, als ausschlie3licher Gerichtsstand wurde Munchen
vereinbart.

2.3 Completion Bond vom 15.08.2007

Die Fondsgesellschaft hat zur Absicherung des Fertigstellungsrisikos fur die Entwicklung von 3rd Division
am 15.08.2007 eine Zusage des Versicherers zum Abschluss einer Fertigstellungsversicherung (sog.
Commitment Letter) abgeschlossen. Die Gebuhr fir die Fertigstellungsversicherung betréagt 150.000,00
USD. Nach Abschluss der Fertigstellungsversicherung garantiert Fireman’s Fund Insurance Company
nach MaR3gabe dieser Fertigstellungsversicherung die Fertigstellung von 3rd Division bis zum 31.08.2008
zu den vereinbarten Produktionskosten von 3.000.000 USD oder im Fall des Projektabbruchs die
Rickzahlung der vereinbarten Produktionskosten samt Ublicher Zinsen. Zur Sicherung erhéalt Fireman’s
Fund Insurance Company Sicherungsrechte an 3rd Division und kann mdglicherweise im
Versicherungsfall getatigte Aufwendungen vorrangig aus den spateren Verkaufserlésen zurlckflhren.

2.4 Angaben zu den Vertragspartnern
XIM Inc., Softwareentwickler und —verlag

Firma: XIM, Inc. (im Geschaftsverkehr tatig als ,Evolved Games, Inc.”)
Anschrift: 800 E. Broward Blvd Suite 700, Fort Lauderdale, FL 33301, USA
Register / Registernummer: State of Florida Department of State, Doc. No. P03000100407
Tag der Eintragung: 12.09.2003

Hohe des haftenden Kapitals: US $500

Gesellschafter: Reto Bodmer (100%), Schwefelstrasse 25, 9490, Vaduz Furstentum
Liechtenstein
Gesetzlicher Vertreter: Jason Zielinski, Zielinski & Associates, P.A., 800 E. Broward Blvd.

Suite 702, Fort Lauderdale, FL 33301, USA, wohnend in Fort
Lauderdale, Florida, USA, Tel. +1 954 524 6131

Terry Phillips Sales Inc., Softwarevertrieb

Firma: Terry Phillips Sales Inc.

Anschrift: 2900 Polo Parkway Suite 200, Midlothian, VA 23113, USA

Register / Registernummer: 0370873-2

Tag der Eintragung: Marz 1991

Hohe des haftenden Kapitals: US $ 500

Gesellschafter: Terry Phillips (3,75%), Greg Phillips (1,25%), Employee Stock
Ownership Program (ESOP) (95%)

Gesetzlicher Vertreter: Michael Hall, Esquire, Cowan and Gates, P.C., Richmond, Virginia,
USA

South Peak Interactive, L.L.C., Garantiegeber

Firma: South Peak Interactive L.L.C.

Anschrift: 2900 Polo Parkway Suite 200, Midlothian, VA 23113, USA
Register / Registernummer: State Corporation Commission, Virgina No. S054986-7
Tag der Eintragung: 19.10.2000

Hohe des haftenden Kapitals: US $ 875.000



Gesellschafter: Terry Phillips (50%), Richmond, Virginia, USA, Greg Phillips (30%),
Richmond, Virginia, USA, Melanie Mroz (10%), Kathleen Morgan (10%)

Gesetzlicher Vertreter: Michael Hall, Esquire, Cowan and Gates, P.C., Richmond, Virginia,
USA

Personelle Verflechtungen: Michael Hall ist Geschéftsfihrer sowohl der Terry Phillips Sales Inc. als auch
der South Peak Interactive, L.L.C.

Fireman’s Fund Insurance Company, Versicherer fir Fertigstellung

Firma: Fireman’s Fund Insurance Company
Anschrift: 777 San Marin Drive, Novato, California, USA
Register / Registernummer: 200419710147

Tag der Eintragung: 12.07.2004

Hohe des haftenden Kapitals: $11.912.073

3. Weitergehende Informationen zu der Investitionstatigkeit der
Fondsgesellschaft

Die Fondsgesellschaft, insbesondere die im Verkaufsprospekt vom 05.05.2006 prognostizierte
Entwicklung der Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage der Gesellschaft, ist von der ordnungsgemalien
Durchfuihrung der beschriebenen Vertrage und dem Erwerb der Rechte an dem Softwareprojekt abhangig.
Bei der Abwicklung der Projekte ist die Gesellschaft den auf den Seiten 10 ff. des Verkaufsprospektes
vom 05.05.2006 dargestellten Risiken ausgesetzt, insbesondere im Hinblick auf die Fertigstellung, den
Umsatz, die Bonitat der Vertragspartner und méglichen Schutzrechtsverletzungen.

Rechtliche und tatséchliche Beschrankung der Verwendungsmaglichkeiten, behdrdliche Genehmigungen:
Fir den Vertrieb ist eine Freigabe durch die jeweils fir den Jugendschutz zustandigen Stellen erforderlich,
in Deutschland gemanR § 14 JuSchG. Diese liegen noch nicht vor.

Uber die in den vorstehenden Abschnitten dargestellten Projekte Brave und 3rd Division hinaus befindet
sich die Fondsgesellschaft in weiteren Verhandlungen lber weitere Projekte. Zum 31.08.2007 hat die
Fondsgesellschaft Mittel in Hohe von rund 10,6 Mio. Euro

Im Rahmen der laufenden Verhandlungen wendete die Fondsgesellschaft bislang einen Anteil von 4,5 %
des derzeit gezeichneten Kommanditkapitals fiir Dienstleistungsgebiihren auf, fur die im Prospekt vom
05.05.2006 ein prozentualer Anteil von 9 % vorgesehen war. Die hierbei gemachten Aufwendungen
umfassten insbesondere Rechtsberatungskosten und Leistungen an Executive Producer und lassen sich,
da einzelne Projekte parallel verhandelt wurden und auch Kosten fir Projekte enthalten sind, die derzeit
noch im Verhandlungsstadium sind, nicht einzelnen Projekten zuzuordnen.

4, Vermogens-, Finanz- und Ertragslage, Planzahlen,
Beispielrechnungen

Die Angaben zur kunftigen Vermdgens-, Finanz- und Ertragslage, die angegebenen Planzahlen sowie die
Beispielsrechnungen beruhen auf der Annahme, dass die Platzierung eines Kommanditkapitals von TEUR
17.500 und Investitionen in Hohe von TEUR 14.998 vollstandig im Jahr 2006 erfolgen konnen.
Abweichend hiervon wird sowohl die Platzierung des Kommanditkapitals als auch die Investitionsphase
voraussichtlich erst Ende des Jahres 2007 abgeschlossen sein.



Dies wirkt sich insbesondere auf die Plankapitalflussrechnung, die Planzahlen und die Prognoserechnung
(S. 48 des Verkaufsprospekts) aus, da die Eigenkapitalzufiihrung sich auf die Jahre 2006 und 2007
verteilen wird und Zahlungen auf Investitionen erstmals im Jahr 2007 erfolgen werden.

Ein Teil der emissionsbedingten Aufwendungen wird erst im Jahr 2007 anfallen.

Ob auch der Zeitpunkt der prognostizierten Umsatzerlése und damit auch der ersten positiven Ergebnisse
sich um ein Jahr verschiebt, lasst sich vor weiteren Investitionen der Fondsgesellschaft nicht mit groRerer
Sicherheit vorhersagen als bei Prospektaufstellung, wird jedoch umso wahrscheinlicher, je spéter
Investitionen in die Entwicklung von Games erfolgen.

Die Verschiebung der FondsschlieRung hat auch Auswirkungen auf die prognostizierte Héhe der aus den
Liquiditatstiberschiissen der Fondsgesellschaft insgesamt auf die vor FondschlieBung eingezahlten
Einlagen zu leistende Vorabausschittung von 6 % p. a. (,Ausschittung an Fruhzeichner®), da friher
beigetretene Anleger voraussichtliche eine hdhere Vorabausschittung erhalten als kalkuliert. Dies
verringert voraussichtlich die nach der Hohe der Einlage verteilungsfahigen weiteren Liquiditats-
Uberschisse, wobei sich jedoch nicht mit gré3erer Sicherheit als zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung
vorhersagen lasst, ob sich dadurch die H6he der Ausschittungen an die Anleger verandert.

Die im Verkaufsprospekt (S. 50) enthaltene Beispielrechnung fiir eine Beteiligung in Héhe von TEUR 100
nebst Sensitivitdtsbetrachtung bezieht sich, wie prospektiert, auf einen im Dezember 2006 beitretenden
Anleger und kann daher fir einen Anteilserwerb im Jahr 2007 nur unter entsprechenden Korrekturen
verwendet werden.

Minchen, den 28.09.2007 BVT Beratungs-, Verwaltungs, und Treuhandgesellschaft

fur internationale Vermdgensanlagen mbH

Nachtrag erhalten:

Name, Vorname Ort, Datum Unterschrift Anleger



Nachtrag Nr. 2
nach § 11 Verkaufsprospektgesetz

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

vom 21.11.2007
zum bereits veroffentlichten vollstandigen Verkaufsprospekt vom 05.05.2006

betreffend das 6ffentliche Angebot von Kommanditanteilen (Treuhandvermdégen)
der PE Private Equity Treuhand Vermdgensverwaltung GmbH, Grinwald,
an der

BVT Games Fund Ill Dynamic GmbH & Co. KG, Griinwald

Die BVT Beratungs-, Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft fur internationale Vermdgensanlagen mbH
gibt folgende nach Veroffentlichung des vollstandigen Verkaufsprospekts vom 05.05.2006 eingetretene
Veranderungen bekannt:

Investition in das Projekt “Gothic 4*

Die Fondsgesellschaft hat sich am 15.10.2007 durch Abschluss eines “Development Agreement"
(Projektentwicklungsvereinbarung) und eines “Publishing / Distribution Agreement* (Vertriebsverein-
barung) als Produzent an dem Projekt “Gothic 4“ beteiligt (nachfolgend: “das Projekt*). Bei dem Projekt
handelt es sich um den Nachfolger der Rollenspielserie Gothic, Gothic 2 und 3. Es soll fiir die Plattformen
PC und Microsoft XBox 360 produziert werden.

1. Development Agreement vom 15.10.2007

Zur Entwicklung des Projektes hat die Fondsgesellschaft im Rahmen eines “Development Agreement”
vom 15.10.2007 die JoWood Productions AG, Liezen, Osterreich (nachfolgend: ,JoWood“) mit der
Entwicklung und Erstellung von Gothic IV in Form einer echten Auftragsproduktion beauftragt. Jowood
hat sich zum Abschluss der Entwicklungs- und Programmierungsarbeiten fur die Version auf der XBox
360 bis spatestens zum 16.12.2009 und fur die PC-Version bis spatestens zum 02.01.2010 verpflichtet.
Im Rahmen der Entwicklungsarbeiten ist JoWood insbesondere zur Durchfiihrung von Funktionstests an
der Software, Ablieferung der Master Kopie -einschlieBlich des Quellcodes und der sonstigen
markttblichen Dokumentation, zur Leistung von technischem Support und zur Erstellung von Texten fur
die Bedienungsanleitung verpflichtet. Inhaber aller Rechte an Gothic 4 soll die Fondsgesellschaft sein.
Das im Gegenzug von der Fondsgesellschaft aufzubringende Games-Budget betragt insgesamt
3.485.900,00 Euro.

Das Games-Budget soll ausschlie3lich aus den von den Anlegern aufgebrachten Eigenmitteln finanziert
werden.

Das Games-Budget wird in Raten ausgezahlt. Die Falligkeit der vereinbarten Raten hangt jeweils davon
ab, dass eine bestimmte Produktionsstufe (Milestone) erreicht wird. Insgesamt sind 27 Milestones
vereinbart worden. Bei Unterzeichnung des Development Agreements waren 460.900,00 Euro fallig. Die
letzten Raten sind bei Freigabe der produzierten Spiele fallig.

Beide Seiten sind berechtigt, das Development Agreement im Falle einer wesentlichen Pflichtverletzung
der Gegenseite zu kindigen, wenn die Gegenseite der Pflichtverletzung nicht innerhalb von 14 Tagen



nach entsprechender Aufforderung abgeholfen hat. In diesem Fall ist JoWood verpflichtet, alle bisherigen
Arbeitsergebnisse an die Fondsgesellschaft herauszugeben. Die Fondsgesellschaft ist in diesem Fall zur
Zahlung von Entwicklungskosten nur verpflichtet, soweit JoWood hierfiir bereits vor Kiindigung fehlerfreie
Teilleistungen erbracht hat und ein Sachverstandigengutachten im zu diesem Zeitpunkt erreichten
Produktionsstadium ergibt, dass ein Abschluss des Projektes auf Basis der bereits erbrachten
Produktionsergebnisse mit einer Verzégerung von maximal sechs Monaten und im Rahmen des
urspringlich vereinbarten Budgets mdglich ist. Das Development Agreement unterliegt deutschem Recht,
als ausschlieRlicher Gerichtsstand wurde Miinchen vereinbart.

2. Publishing / Distribution Agreement vom 15.10.2007

Uber die Vermarktung des Projektes hat die Fondsgesellschaft mit JoWood als Verlagsgesellschaft am
15.10.2007 ein “Publishing / Distribution Agreement“ abgeschlossen. JoWood wurde darin mit dem
weltweiten Vertrieb von Gothic 4 beauftragt. Dabei ist JoWood zur Vermarktung des Projektes mindestens
in Europa, den USA und Kanada verpflichtet. Die Fondsgesellschaft erhalt eine Umsatzbeteiligung
(Royalties) an den aus der Verwertung erzielten Erlésen. Die Umsatzbeteiligung betrdgt 80 %, bis die
Fondsgesellschaft 120 % des Games-Budgets erldst hat; anschlieend reduziert sie sich, abhangig von
der Lizenzdauer auf bis zu 32 %. Dariiber hinaus hat die Fondsgesellschaft Anspruch gegen JowWood auf
eine feste Lizenzzahlung in Hohe von 70 % des Games-Budgets, auf die Zahlungen an die
Fondsgesellschaft im Rahmen der zuvor beschriebenen Umsatzbeteiligung angerechnet werden. Fir die
feste Lizenzzahlung wurde kein selbstandiges Garantieversprechen abgegeben. Die feste Lizenzzahlung
ist 120 Tage nach der vertraglich fur den 25.02.2010 vereinbarten Veréffentlichung von Gothic 4 fallig,
spatestens jedoch am 15.06.2010. Nach der Veroffentlichung ist Jowood innerhalb von acht Wochen
nach Ende jedes Quartals zur Abrechnung jedes Dreimonatszeitraums verpflichtet.

Daruber hinaus wurde zu Gunsten von JoWood eine Kaufoption an sadmtlichen Rechten an dem Projekt
vereinbart, die bis sechs Monate einseitig von JoWood ausgelibt werden kann, nachdem die
Fondsgesellschaft insgesamt Riickflisse in Hohe von 120 % des Games-Budgets erzielt hat. Die weiteren
Anspriiche der Fondsgesellschaft aus der Umsatzbeteiligung bleiben in diesem Fall bestehen.

Beide Seiten sind berechtigt, das Publishing / Distribution Agreement im Falle einer wesentlichen
Pflichtverletzung der Gegenseite zu kiindigen, wenn die Gegenseite der Pflichtverletzung nicht innerhalb
von 14 Tagen nach entsprechender Aufforderung abgeholfen hat. Im Falle einer Pflichtverletzung durch
JoWood fallen alle Rechte an dem Projekt an die Fondsgesellschaft zuriick. Bei einer Kiindigung nach
Auslieferung der Alpha Version ist JoWood berechtigt, einen Erldésanteil von 30 % der von der
Fondsgesellschaft erzielten Erlése zu vereinnahmen, soweit die zu diesem Zeitpunkt von der
Fondsgesellschaft vereinnahmten Erlésanteile 120 % des Games-Budgets Ubersteigen. Das Publishing /
Distribution Agreement unterliegt deutschem Recht, als ausschlie3licher Gerichtsstand wurde Munchen
vereinbart.

3. Angaben zu den Vertragspartnern

JoWood Productions Software AG, Softwareentwickler und —verlag

Firma: JoWood Productions Software AG
Anschrift: Pyhrnstrasse 80, 8940 Liezen, Osterreich

Die Jowood Productions Software AG ist unter dem Kirzel JWD an der Wiener Borse gelistet. WKN:
074735. Weitere Informationen zu dem Unternehmen sind unter http://corporate.jowood.com abrufbar.



Unternehmenssteuerreform

Das am 6. Juli 2007 vom Bundesrat verabschiedete Unternehmenssteuerreformgesetz 2008 enthalt
zahlreiche Anderungen, die in Stufen ab 2008 und 2009 wirksam werden. In diesen Zusammenhang
wurde ab 2008 der bisherige Staffeltarif fir Personengesellschaften bei der Gewerbesteuer durch eine
einheitliche Steuermesszahl von 3,5% ersetzt, die auch fur Kapitalgesellschaften gilt. Die Gewerbesteuer
darf nicht mehr bei der Einkommen- und Kérperschaftsteuer als Betriebsausgabe abgesetzt werden. Die
Anrechnung der Gewerbesteuer auf die Einkommensteuer bleibt erhalten. Der Faktor erhéht sich von 1,8

auf 3,8 des Gewerbesteuermessbetrages.

Munchen, den 21.11.2007 BVT Beratungs-, Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft
fur internationale Vermégensanlagen mbH





