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Fondsstammdaten Fondsergebnis, kumuliert?®
- - Plan Ist
Platzierungszeitraum 2007-2008
Fondswahrung US-Dollar 0
Eigenkapital 131.208 Tsd. USD Ausschittung 5,308
Mindestbeteiligung 10.000 USD
Agio 50%! Liquiditat 0
Komplementérin WealthCap PEIA Komplementar 13.282
GmbH, Grunwald
Geschaftsfuhrende Kommanditistin WealthCapl PEIA Management Tilgung 0
GmbH, Grunwald 0
Treuhanderin WCI GmbH, Minchen
Anleger/Anteile 6.453/6.488 Investition 166.563
Ausschttungstermin 01.12. eines jeden Jahres 166.154
1. Ktndigungstermin 31.12.2019
Finanzamt Munchen-Abteilung V
Einkunftsart Gewerbebetrieb Fondsentwicklung im Jahr 20103
Steuernummer 148/241/60423
Plan Ist
Einnahmen Tsd. USD 10.938 23.991
Investition davon Garantiezahlungen Tsd. USD 0 0
Ausgaben (ohne Tilgung) Tsd. USD 18.974 14.508
Plan Ist?  Einnahmenuberschuss Tsd. USD -8.036 9.483
Anschaffungskosten Tsd. USD 133.250 166.154  (vor Tilgung) %! -6,43 7,59
inkl. Nebenkosten Tilgung Tsd. USD 0 0
Agio (5,0%") Tsd. USD 5.000 6.250 Ausschuttung fur 2010 Tsd. USD 0 4.998
Weitere Gebuhren Tsd. USD 6.750 8438 Ikl KESt und Solz %! 0 4,00
Damnum, ZV, Sonstiges Tsd. USD 2 2 Veranderung Liquiditatsreserve Tsd. USD -8.036 4.485
Liquiditatsreserve Tsd. USD 0 408 Steuerliches Ergebnis %' -11,19 -8,52
Gesamtaufwand Tsd. USD 145.002 181.252
Fondsentwicklung kumuliert bis 31.12.2010°
Finanzierung Plan Ist
- Plan Ist Sg]vrz)anhgsgntiezahlungen 0. U0 10.933 37.61(5)
Ges§llschaftskap|tal Tsd. USD 100.002 125.002 Ausgaben (ohne Tilgung) Tsd_ USD 45827 41,959
Bareinlage (100 %) Tsd. USD 100.002 125.002 Einnahmentberschuss Tsd. USD -34.889 - 4.344
Agio (5,0%") Tsd. USD 5.000 6.250 (vor Tilgung) %! -27,91 -3,48
Bankdarlehen (brutto) Tsd. USD 40.000 50.000 Tilgung Tsd. USD 0 0
Gesamtkapital Tsd. USD 145.002 181.252 Ausschiittung Tsd. USD 0 8.308
Eigenkapitalanteil % 72,4 72,4 inkl. KESt und SolZ %' 0 6,65
Stand Liquiditatsreserve Tsd. USD 0 13.282
Stand Fremdkapital Tsd. USD 84.888 75.810
Steuerliches Ergebnis %' -32,67 -15,56
Gebundenes Kapital* %' 105,00 98,35

1 In Prozent der Zeichnungssumme.

2 Die Investitionsquote bei Vollinvestition belief sich auf 99,76 %. Der verbleibende Investitionsbetrag wurde zunachst als Liquiditatsreserve gehalten und im Laufe des Jahres 2008 fiir Pramienzahlungen verwendet.

3 Die Fondsgesellschaft plante, ein Emissionskapital i.H.v. 100 Mio. USD einzuwerben. Aufgrund der groBen Nachfrage und des ztigigen Einkaufs von Lebensversicherungspolicen wurde das gemaB Gesellschaftsvertrag maxi-
mal mégliche Emissionskapital von 125 Mio. USD platziert. Um die Plan- und Ist-Werte besser vergleichen zu kdnnen, wurden alle nebenstehenden Plan-Werte proportional hochgerechnet (125 Mio. USD/100 Mio. USD = 1,25).

4 Bei Spitzensteuersatz.

5 In Tsd. US-Dollar.

althCap Leistungsbilanz 2010
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Gebundenes Kapital'? Kumulierter Einnahmeniiberschuss?

Ausschittun
9 6,65 Ausschittung

-34.889

Veranderung der Liquiditat

Gebundenes Kapital

Plan

Plan

8.308

Ist

Fremdwahrungsdarlehen
Keine.

Garantien
WealthCap hat folgende Garantie abgegeben:

m  Platzierungsgarantie
m  Eigenkapitaleinzahlungsgarantie
Die Garantien wurden eingehalten und endgultig

abgerechnet.

Zweitmarkt

Kursspanne 2010 72 %-80 %'

Zweitmarkt

Mit dem ZweitmarktService bietet WealthCap im
Bedarfsfall die Moglichkeit, die Anleger bei der Realisierung
eines Verkaufswunsches zu unterstitzen.

1 In Prozent der Zeichnungssumme.
2 Bei Spitzensteuersatz.
3In Tsd. US-Dollar.

Quelle: WealthCap Leistungsbilanz 2010



Ausblick

Die erste Ausschuttung war gemaB Prospektprognose und
Prognose nach Vollinvestition erst fir das Jahr 2011 erwartet
worden. Fir das Jahr 2010 erwartete man Félligkeiten in
Hohe von 8,75 Mio. USD, die fur die Rickfuhrung der Kre-
ditlinie verwendet werden sollten. Tatsachlich sind bis zum
31.12.2010 bereits 26 Policen mit einer Gesamtversiche-
rungssumme von ca. 42,4 Mio. USD fallig geworden. Daraus
konnte das Fondsmanagement einerseits mehr Ausgaben
bezahlen und weniger Kreditlinie beanspruchen, andererseits
bereits ca. 3,3 Mio. USD an Frihzeichnerbonus im Jahr 2009
an die Anleger ausschiitten. Zusatzlich wurde im Jahr 2010
eine Ausschittung Uber 5 Mio. USD vorgenommen. Somit
hat der Fonds die fir das Jahr 2011 vorgesehene Ausschit-
tung (Prognose nach Vollinvestition) bereits in den Jahren
2009 und 2010 ausgeschuttet.

Das Anlagevermdgen des Fonds

Die in den Jahren 2007 und 2008 emittierte Fondsgesell-
schaft investierte mittelbar Gber einen US-amerikanischen
Trust in ein Portfolio von US-amerikanischen Lebensversiche-
rungspolicen (334 Policen). Diese wurden auf dem Zweit-
markt in den USA erworben und werden von einem Trust fur
die Fondsgesellschaft gehalten. Die gekauften Policen sind
mit deutschen Risikolebensversicherungen vergleichbar. Bei
Kauf ist die genaue Ablaufleistung bekannt, nicht aber das
Datum der Falligkeit. Bei Erwerb wurde angestrebt, den evtl.
vorhandenen Kapitalstock — soweit wirtschaftlich sinnvoll —
entweder zu entnehmen oder zur Bezahlung zukunftiger
bzw. ausstehender Pradmien zu verwenden. Alle erworbenen
Policen mussten strenge Investitionskriterien und zusatzlich
gestellte Qualitatsanforderungen erfullen. Die Fondsgesell-
schaft bietet den Anlegern die Mdglichkeit, an einem ausge-
wahlten und gut diversifizierten Portfolio aus US-Lebensver-
sicherungen zu partizipieren, das sich durch attraktive Rendi-
techancen und eine von den traditionellen Aktien- und Ren-
tenmaérkten unabhangige Entwicklung auszeichnet. Die An-
leger erzielen Einknfte aus Gewerbebetrieb, die nach dem
Doppelbesteuerungsabkommen mit den USA in Deutschland
zu versteuern sind.

Die Prognose nach Vollinvestition

Da es sich bei der Fondsgesellschaft nahezu um ein Blind-
Pool-Investment handelte, wurde auf Grundlage des tatsach-
lich eingekauften Lebensversicherungsportfolios und der hie-
raus erwarteten Einnahmen aus Falligkeiten bzw. Verkaufen
im Jahr 2018, der kunftig erwarteten Ausgaben, der plan-
maBigen Tilgungen des Investitionsdarlehens und der Kredit-
linie sowie der zu erwartenden Gewerbesteuerzahlungen
eine Prognose nach Vollinvestition mit neuem angenom-
menem Ausschittungsverlauf erstellt. Bereits eingetretene
Falligkeiten wurden bei der Prognose nach Vollinvestition
nicht berticksichtigt. Der neu zu erwartende Ausschittungs-
verlauf ist in der nebenstehenden Tabelle der urspriinglichen
Prospektannahme gegentbergestellt und wird kinftig durch
die jeweiligen Ist-Ausschittungen erganzt. Damit ist ein bes-
serer Vergleich der aktuellen Lage der Fondsgesellschaft mit
dem Plan mdglich.

Verteilung der Versicherungsgesellschaften nach Rating
Ein wichtiges Qualitatsmerkmal einer Police ist das Rating
der Versicherungsgesellschaft beim Einkaufsprozess. Die In-
vestitionskriterien sehen zwingend ein Rating von Standard
& Poor’s (S&P) von mind. ,A-" bzw. von Moody’s von mind.
,A3" zum Zeitpunkt des Einkaufs vor. Ferner wird die Ent-
wicklung der Versicherungsgesellschaften laufend Gber-
wacht. Rund 95 % aller Versicherungsgesellschaften weisen
zum 31.12.2010 ein Investment Grade Rating (z.B. von S&P
von mind. ,BBB") auf. Lediglich die Phoenix Life Insurance
Company, die einen Portfolioanteil von 5,5 % hat, wurde
Anfang 2010 durch Standard & Poor’s von ,BBB” auf ,,BB”
heruntergestuft. Die John Hancock Life Insurance Company
(S&P Rating ,,AA+") hat mit 10,9 % den gréBten Anteil im
Portfolio. Dariber hinaus hat keine weitere Versicherungsge-
sellschaft einen Anteil von Uber 10 %.
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Erwartete Ausschiittungen/Soll-Ist-Vergleich'

Erwartete Falligkeiten/Soll-Ist-Vergleich?

SollgemaB  Soll geméaB Prognose Soll gemadB  Soll gemé&B Prognose
Jahr Prospekt nach Vollinvestition Ist Jahr Prospekt? nach Vollinvestition Ist
2008 0 0 2008 0 0 3.750
2009 0 0 3 2009 0 0 21.458
2010 0 0 2010 10.938 8.750 17.199
2011 21 7 2011 58.500 38.616
2012 31 24 2012 67.500 59.411
2013 25 21 2013 58.500 53.679
2014 27 50 2014 58.500 92.653
2015 28 39 2015 58.500 74.758
2016 28 26 2016 56.250 52.576
2017 28 28 2017 56.250 56.123
2018 14 11 2018* 20.015 15.847
Gesamt 203 206 7 Gesamt 444,953 452.413 42.407

Rating der Versicherungsgesellschaften nach
Standard & Poor’s in % der Versicherungssumme

BB
BBB+ (0,1)
AAA ] A-(1,6)
y A
AA+ 5.2
3,7
14,5
A+
AA
AA-

1 In Prozent der Zeichnungssumme (gerundet).
2 In Tsd. US-Dollar (gerundet).
3 Auf Basis des tatsachlich platzierten Kommanditkapitals von 125 Mio. USD (hochgerechnet).

4 Hier wurden Félligkeiten und Erlése aus Verkaufen von Policen mit Lebenserwartungen von elf und zwélf Jahren zu ihren urspriinglichen Anschaffungskosten angenommen.

Quelle: WealthCap Leistungsbilanz 2010



