











Real I.S.

Hotel-Investments

Der ,,Bayernfonds Austra-
lien 3 - Pacific Growth* des
Miinchner Initiators Real L.S.
legt einen Teil seines Kapi-
tals in den Zielfonds
»MIRVAC Wholesale Ho-
tel Fund“ an. In dessen Fo-
kus stehen Investitionen in
Héuser mit 3,5 bis 4,5 Sterne
in Sydney, Melbourne und
Brisbane. Ausgewahlt wer-
den nach Angaben des Initia-
tors ausschliefSlich Hotels mit
einer rechnerischen Rendite
von elf Prozent nach IRR-
Methode.
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Konzept: Anleger finanzieren eine oder mehrere von 60 spanischen Projektgesell-
schaften, und das im wértlichen Sinne, denn sie vergeben Gesellschafterdarlehen.
Die Gesamtinvestitionskosten liegen bei 43,6 Millionen Euro. Private Investoren stel-
len dabei neun Millionen Euro als Kredit und drei Millionen Euro Stammkapital zur
Verfligung. Die Bankdarlehen summieren sich auf 31,6 Millionen Euro.
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Standort: Die Karte Uber die Globalstrahlung in Europa weist La Solana als Region
mit ausdauernder Sonneneinstrahlung aus. Gutachten der Meteocontrol GmbH und
der Deutschen Gesellschaft fiir Sonnenenergie kommen zu ahnlichen Ergebnis-
sen. Der Mittelwert liegt bei 1.995 Kilowattstunden pro Quadratmeter und ist die
Grundlage fur die Ergebnis-Prognose. Sicherer wére es, das schlechtere Gutachten
zu verwenden, allerdings berlcksichtigt der Initiator neben dem vierprozentigen Ab-
zug fur technische Verluste einen zusétzlichen Sicherheitsabschlag von drei Prozent.

Kalkulation: Ahnlich wie in Deutschland wird Strom aus alternativen Energiequellen
in Spanien finanziell subventioniert. Das koénigliche Dekret RD 661/2007 regelt,
dass Netzbetreiber 25 Jahre lang 44 Cent pro Kilowattstunde Sonnenstrom zahlen
missen. In diesem Fall Gbernimmt das der drittgrof3te Stromversorger des Landes,
die Union Fenosa. Der Initiator errechnet auf dieser Basis Jahreseinnahmen, die von
knapp 4,4 Millionen Euro auf 5,1 Millionen Euro steigen sollen. Grund fiir den Anstieg
ist die Inflationsrate, die den Strompreis in den Folgejahren mit beeinflusst. Die Leis-
tung der Solarzellen dagegen nimmt kontinuierlich ab. Diese Degradation, der Fach-
begriff fir die technischen Verluste, berlicksichtigt KGAL mit jahrlich 0,3 Prozent.

Partner: Generalunternehmer der Sonnenstromanlage ist die deutsche Phoenix So-

lar AG. Sie ist gleichzeitig Betriebsfiihrerin, was mdogliche Interessekonflikte nicht
ausschlief3t. Dieses Problem verheimlicht KGAL nicht, sondern spricht es offen an.

OMmosEtenz

Es ist ganz einfach, innovative Immobilienanlagekonzepte zu entwickeln, die zugleich ein
HéchstmaB an Sicherheit und hervorragende Ertrage bieten: Man braucht lediglich

umfassendes Know-how und langjéhrige Erfahrung im Immobiliensektor, in strukturierten
Immobilienfinanzierungen und in Beteiligungsangeboten. Und mit dem richtigen Gespur
macht sich der Rest beinahe von allein. Ja, beinahe. www.signa-funds.de
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Wechsel Dich

Alexandra Wiedmann hat
als Managing Director Sales
die Vertriebsleitung beim
Miinchner Initiator Deutsche
Capital Management AG
DCM iibernommen. Bereits
seit 2003 ist sie im Unterneh-
men tatig.

Katrin Pras-Eberenz (42)
wurde zur Vorstandsvorsit-
zenden der Woélbern Treu-
hand AG ernannt. Gemein-
sam mit den langjahrigen
Vorstandsmitgliedern Cars-
ten Diettrich und Hannu
Wegner verantwortet sie die
treuhéinderische Verwaltung
der Woélbern-Fonds. Zuvor
unterstand ihr als Geschifts-
fuhrerin der Wolbern Fonds-
management GmbH das
Fonds- und Assetmanage-
ment und die Anlegerbetreu-
ung.

Der Finanzinvestor Corsair
Capital LLC hat das zehn-
prozentige Aktienpaket der
Christ Capital iibernommen
und damit seinen Anteil an
der HCI Capital AG auf 20
Prozent erh6ht. Damit halt
Corsair das grofite Paket. Ex-
Vorstandsvorsitzender Ha-
rald Christ ist nicht mehr
am Unternehmen beteiligt.

Julia Eble (34) ist neue Pres-
sesprecherin des Hamburger
Emissionshauses Konig &
Cie. Sie kommt von der
Volksfiirsorge Versiche-
rungsgruppe, wo sie zuletzt
stellvertretende Pressespre-
cherin war.

Stephanie Gamm (35) ist
die neue Marketingleiterin
bei Konig & Cie. Sie war
zuvor Leiterin des Vertriebs-
controllings beim Unterneh-
men ALD Automotive.
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Ergebnis: Anleger sollen innerhalb der Laufzeit bis Ende 2022 ein Plus von 150 Pro-
zent vor Steuern erzielen. Nach dem Zugriff des Fiskus bleiben 124 Prozent.
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Weiche Kosten: Phoenix erstellt die Anlage fir einen Pauschalpreis in Hohe von
37,524 Millionen Euro - 86 Prozent der Gesamtinvestition. Die Ausgaben unter ande-
rem fir die Konzeption, Vermittlerprovisionen und die Platzierungsgarantie machen
2,8 Millionen Euro aus. Das sind 6,42 Prozent bezogen auf das Gesamtvolumen und
mehr als 23 Prozent bezogen auf das Eigenkapital. Agio fallt nicht an.

Steuern: Anleger erzielen Einkiinfte aus Kapitalvermégen. Ab 2009 unterliegen sie
der Abgeltungssteuer in Hohe von 25 Prozent. Die spanische Quellensteuer wird bei
der deutschen Einkommensteuer angerechnet.

Anbieter: KGAL z&hlt mit rund 100 Publikumsfonds und 200 weiteren Leasingmodel-
len und Private Placements zu den Grol3en der Branche — und zu den Guten.

Meiner Meinung nach... Nicht nur Don Quijote hatte seine liebe Mihe mit den Wind-
mihlen. Auch die Renditetrdume deutscher Investoren von Windkraftfonds sind hau-
fig geplatzt — trotz damals attraktiver Verlustzuweisungen. Ob die Sonne verlasslicher
ist als das himmlische Kind? Die Konzeption des Fonds ist sauber, wenn er auch
nicht gerade glinstig ist. Der Anbieter hat sich als fairer Partner erwiesen. Die Prog-
nose dirfte aufgehen. Dennoch: Wer sich auf das Wetter verldsst, muss Regentage
einplanen. Das gilt nicht nur fur den Sommerurlaub.

So ist es richtig

In der vergangenen Ausgabe habe ich den ,,Flottenfonds V“ von Hansa Treuhand
unter die Lupe genommen. Bei der Analyse haben sich zwei Fehler eingeschlichen.
So werden die Darlehen nicht wie berichtet schon nach rund zwdélf Jahren, sondern
erst nach rund 15 Jahren getilgt. AulRerdem erzielen Anleger gemaf der Prognose
innerhalb der Laufzeit von 19 Jahren keinen Gewinn von 135 Prozent, sondern von
nur rund 100 Prozent.

Trotzdem halte ich den Fonds fiir ein gutes Angebot. Er spiegelt die realistischen Ein-
nahmemoglichkeiten aktueller Schiffsfonds wider. Ohne Tricks und Tuning konzipiert,
sind héhere Ertrage offensichtlich nicht mdglich. Bei den derzeitig hohen Preisen er-
geben sich attraktivere Renditen oft aus zinsgunstigen, aber wéhrungsriskanten Yen-
Darlehen, optimistisch niedrig kalkulierten Betriebskosten und angenommenen Dol-
larkursen, die mit der tatsachlichen Relation zum Euro nicht mehr viel zu tun haben.

Stellt sich die Frage, ob Schiffsfonds bei Renditen von rund finf Prozent lohnen.
Oder sind die Einnahmemaglichkeiten im Verhaltnis zu den Risiken solcher unterneh-
merischer Beteiligungen zu groR? Wie denken Sie dariiber? Wie hoch missen die
Renditen aus Schiffsfonds lhrer Ansicht nach mindestens sein, um eine Chance beim
Vertrieb und beim Anleger zu haben? Schicken Sie mir eine mail mit lhrer Meinung.
In der kommenden Ausgabe werde ich die interessantesten Aussagen zusammenfas-
sen: redaktion@markusgotzi.de.

Von Robert Kracht, Steuerfachjournalist

Anleger miissen Auslandsfonds melden

Finanzbehorde droht Verweigerern mit empfindlichen Strafen

Bei Anlegern eher unbekannt und in den Fondsprospekten kaum erwahnt ist der An-
zeige-Paragraph 138 Abgabenordnung, wonach die Beteiligung an einen auslandi-
schen geschlossenen Fonds innerhalb eines Monats nach Beitritt beim Wohnsitzfi-



FEEEEE TP
‘;.r FELTIEEET T

'Y ELEEL
Jrédfif

S T3S ER I TETTII IS,
fir
frii

LN R EEFT PRI

)

e ]
b
-
.
ey
-
-

Wir gratulieren allen 75 Institutionellen Investoren
zu Ihrem Anlageerfolg mit der BGV |

25% Vermogenszuwachs durch aktuellen Immobilienpaketverkauf

Der erste institutionelle Immobilienfonds der BGV Bayerische Grundvermdgen-Reihe
startete im Jahr 2000 mit einem breit gestreuten europabasierten Immobilienportfolio.
Ein Grofteil der internationalen Immobilien wurde mit beachtlichem Wertzuwachs
am Markt verdufRert.

25% hohere VerduRerungserlose als geplant durch rechtzeitigen Immobilienpaket-

verkauf — Ergebnis eines aktiven Assetmanagements

25% Wertzuwachs und attraktive laufende Ertrdge

Bereits nach 7 Jahren vollstandige Rickfihrung des eingesetzten Anlagekapitals

bei nennenswertem weiterem Vermogenszuwachspotenzial

S Fnanzgrunpe ¢ Realls.

www.realisag.de




HCI Capital
Neuer Baltic-Index

Die HCI-Tochter HSC legt
ein zweites Zertifikat auf den
Baltic Dry Index auf. Er
bezieht sich auf die Frachtra-
ten der Standardrouten fiir
das Verschiffen von Tro-
ckengiitern. Innerhalb der
vergangenen zwolf Monate
stieg der Index von knapp
4.000 auf knapp 11.000
Punkte. Das Zertifikat bietet
zudem die Chance, selbst bei
fallendem Index eine Rendite
zu erzielen. Anleger sind ab
2.000 Euro plus 3,5 Prozent
Agio dabei.
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nanzamt zu deklarieren ist. Die gleiche Prozedur hat noch einmal zu erfolgen, wenn
sich die Beteiligungsquote anschlieRend veréndert oder der Fonds etwa Uber den
Zweitmarkt verkauft wird. Wer dem nicht, unvollstandig oder verspéatet nachkommt,
begeht durch Steuergefdhrdung eine Ordnungswidrigkeit, die mit Bufgeld und
Zwangsmittel geahndet werden kann.

Wahrend die Fondsinitiatoren beispielsweise im Detail beschreiben, welche Forma-
lien der US-Fiskus bei Zeichnung eines Immobilienfonds in New York oder Texas
erwartet, fehlt der Verweis auf die heimischen Pflichten. Dabei handelt es sich hierbei
im Vergleich zu den vielen neuen Kontrollideen der Finanzverwaltung um eine schon
lange bestehende Vorschrift. Fir diese Anzeige steht sogar extra der Vordruck BZSt
— 2 zur Verfugung. Neben dem mdglichen BuRgeld riskiert der Fondssparer auch
noch, dass er kinftig bei seiner allmahlichen Steuererkldrung genauer unter die Lupe
genommen wird. Aufféllig ist es fur viele Finanzbeamte sowieso schon, wenn jemand
in fernen Landern statt bei der Hausbank investiert. Unterlasst er nun auch noch sei-
ne monatliche Meldepflicht, ist das héchst verdachtig.

Und warum der ganze Aufwand, wo die Fondsertrdge doch beim deutschen Finanz-
amt steuerfrei bleiben? Hier gibt es viele plausible Antworten, angefangen beim laten-
ten Wissensdurst des Fiskus Uber die Aktivitdten der Deutschen jenseits der Grenze,
die Auffrischung einer internen Datenbank bis hin zur Berechnung des Progressions-
vorbehalts.

Das deutsche Finanzamt fordert auch bei Auslandsfonds eine Steuererklérung, ob-
wohl die selbst gar nicht steuerpflichtig sind. Die missen ihre Gewinnermittiung nach
deutschem Recht erstellen und dann als Feststellungserklarung einreichen. Denn die
jeweiligen Doppelbesteuerungsabkommen gestatten den Ansatz des Progressions-

IVG Immobilien AG
ISIN DEOOO06205701
www.ivg.de

Fokussiert

Biliroimmobilien in europaischen Metropolen

Kraftvoll

Uber 19 Mrd. € verwaltetes Immobilienvermdgen

Strukturiert

Investment, Fonds, Development, Kavernen

—




Fondshaus Hamburg

Verkauf mit Plus

Fiir 26,85 Millionen Dollar
hat das Fondshaus Ham-
burg das 1.100 TEU-
Containerschiff ,,Dover
Strait“ verkauft. Vor drei
Jahren hatte der Fondsinitia-
tor das 2002 gebaute Schiff
fiir 24,25 Millionen Dollar
gekauft. Anleger realisieren
dadurch je nach Zeitpunkt
der Beteiligung eine Rendite
zwischen 23,4 und 19,4 Pro-
zent jahrlich. Das ist mehr als
doppelt so viel wie prognos-
tiziert. Geplant war eine
Laufzeit bis 2016.
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vorbehalts, also missen die ausléndischen Einklinfte umgerechnet und anschliefiend
gesondert und einheitlich festgestellt werden. Das zustdndige Finanzamt verteilt die-
se Betrage auf die einzelnen Fondsanleger und teilt die Ergebnisse dann den Behor-
den am Wohnort des Anlegers mit. Spatestens ab diesem Zeitpunkt bemerken die
Beamten, wer seinen damaligen Fondsbeitritt nicht gemeldet hat. Statt Steuerfreiheit
kommt es dann zur GeldbuRe. Nachmelden muss er auch, denn das nicht ausgefillte
Formular bekommt er noch zugeschickt, gleich in dreifacher Ausfertigung.

Dabei ist das Finanzamt héflich und weist den sehr geehrten Steuerpflichtigen in ei-
nem Formschreiben auf seine Meldepflicht zur steuerlichen Erfassung von Auslands-
beteiligungen hin. Gleichzeitig wird betont, dass ein Verstol3 mit einer Geldbulie bis
zu 5.000 Euro geahndet werden kann und das Formular bei renitenten Fondssparern
auch mit Zwangsmitteln verlangt wird. Dabei interessiert den Fiskus nicht nur der ge-
rade gezeichneten Fonds. Anzugeben ist ndmlich die Summe der Anschaffungskos-
ten aller zum Zeitpunkt der Meldung gehaltenen Beteiligungen, unabh&ngig vom Zeit-
punkt des Erwerbs. Wer intensiv mit Immobilien in Wien, Policen in London und Con-
tainern auf Madeira jongliert, kann gleich mit der hausinternen Auflistung beginnen.

Anschlieftend geht es an die Auswertung der Mitteilungen. Eine Kopie wandert gleich
an das Bundeszentralamt fur Steuern. Dort gibt es die Informationszentrale fur steu-
erliche Auslandsbeziehungen, kurz IZA. Dieses spezialisierte Referat bekommt an-
schlieBend noch die nachfolgenden Anderungen Ubermittelt, etwa der Erwerb von
weiteren Fondsanteilen, eine Anderung des Beteiligungsverhaltnisses, und wenn der
Fonds abgestoflen wurde. Auf die Auslandsdaten des IZA kénnen auch die Finanz-
amter zugreifen. Die interessiert in erster Linie meist, woher die Einlagen nebst Agio
stammen, wohin die steuerfreien Ausschittungen flieRen und was mit einem Ver-
kaufserlds geschieht.

Immobilienfonds

- = s oAy
eping= fx

HCI REAL ESTATE BRIC*:
DER IMMOBILIENFONDS FUR DIE VIER BRIC-STAATEN

Brasilien, Russland, Indien und China profitieren am nachhaltigsten von der Globalisierung: In diesen 4 Staaten
leben liber 40 % der Menschheit. Die Bevélkerung ist jung. Die Méarkte stehen erst am Anfang ihrer Entwicklung.
Und so sehr sie sich unterscheiden — gemeinsam ist ihen ein ungeheurer Bedarf an Immobilien. Mit dem Real

Estate BRIC*legt HCI jetzt den ersten Immobilienfonds fiir die BRIC-Staaten auf. Damit auch Sie in die Markte
investieren kédnnen, die weltweit die héchsten Renditen versprechen.

Mehr Informationen? Telefon +49 40 88 88 1-0 oder unter www.hci-capital.de
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Die IZA ist eine verwaltungsinterne Einrichtung, die anderen Behérden Informationen
Uber steuerlich relevante Auslandssachverhalte Ubermittelt. Sie sammelt zentral alle
Unterlagen, die fur die Tatigkeit der Steuerverwaltungen von Bedeutung sein kénnen,
und stellt auch eigene Ermittlungen an. Besonderes Interesse hat die IZA an Brief-
kasten- und Domizilgesellschaften, Steueroasen und Beziehungen von Personen mit
Sitz im In- und Ausland. Das alles fliet dann in die interne ISI-Datenbank, systema-
tisch nach Landern geordnet. Damit die einzelnen Finanz&mter schnell recherchieren
. kénnen, besteht Zugang Uber Internet und zahlreiche externe Datenbanken wie Ge-
MPC Capital (I) nios, Teledata oder Juris. Reicht das gesammelte Material nicht aus, holt die 1ZA
zuséatzliche Informationen bei anderen Behdrden im In- und Ausland ein.

Alles beim alten

Acht Hollandfonds von Wenig bekannt und doch so emsig ist das Amt, das unmittelbar neben einem Fried-
MPC werden nicht wie ge-  hof in Bonn residiert. Da brauchen sich Fondssparer nicht zu wundern, dass die Be-
plant in einem Portfolio-Pool amten laufend neues Material bendtigen und Investitionen in geschlossene Auslands-
zusammengefasst. Trotz der ~ fonds nur eines der vielen Tummelplétze ist. Die Oberfinanzdirektion Koblenz (Az. S
Aussicht auf zweistellige 1300 A - St 34 3) weist die Beamten noch gesondert darauf hin, dass Anleger in gro-
Renditen wurde die notige Rem Umfang der Meldepflicht nicht nachkommen. Da jedoch eine vollstdndige und
Mehrheit von 65 Prozent des  rechtzeitige Mitteilung der Auslandsbeteiligungen sowie die anschlielfende Samm-
Kapitals der einzelnen Fonds lung und Auswertung unerldsslich ist, mussen der Meldeverpflichtung mehr Beach-
verpasst. Entstanden wire ein  tung geschenkt und Versté3e mit Geldbufien geahndet werden.

neuer Fonds mit einer
Fremdkapitalquote von mehr
als 80 Prozent - und entspre-
chenden Risiken.

Damit der Informationsfluss reibungsloser funktioniert, hat das Bundesfinanzministeri-
um keine Bedenken, wenn die Meldepflichten vom Auslandsfonds, einem Treuh&nder
oder einem anderen Vertreter der deutschen Anleger wahrgenommen werden (Az. IV

Nur Weniges.ist.internationaler

sorgen fiir Bewegung. In 83 Landern dreht sich viele
auen wir weit tber den Tellerrand hinaus.

HSBC Trinkaus & Burl
Immobilien GmbH
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B 4 - S 1300 - 247/04). Hauptsache, die Daten kommen zeitig, vollstdndig und auto-
matisch. Gefordert sind dabei Namen und Anschrift der Beteiligten, Eintritt- oder Aus-
trittsdatum, Wohnsitzfinanzamt und Steuernummer sowie die Hohe der Beteiligung.
Ubernimmt der Fonds diese Formalitaten fiir seine Anleger, soll es ihm aber nicht zu
leicht gemacht werden. Er darf nicht einfach fortgeschriebene Listen Ubersenden,
sondern muss jedes meldepflichtige Ereignis separat deklarieren. Erfolgt das Ilicken-
oder fehlerhaft, hat der Beteiligte die negativen Rechtsfolgen personlich zu tragen. Er
kann sich also nicht auf die versprochene Ubernahme der Arbeiten verlassen.

MPC Capital (II)
Britische Policen Nr. 3

Seinen dritten Fonds mit . .
gebrauchten, britischen Le- L e@iStU nngllanz
bensversicherungen bringt
MPC auf den Markt. Wie
gehabt hilt der Anbieter am
deutschen Sitz der Fondsge-
sellschaft fest. Anders als bei Misserfolge im Osten werden offen kommuniziert - hohe Kaufpreiserstattungen
Fonds mit Sitz in Grof3britan-

nien miissen die Policen aus Erfahrene Tochter der BayernLB. Die Real 1.S. AG Gesellschaft fiir Inmobilien

steuerrechtlichen Griinden und Assetmanagement wurde 2001 gegriindet. Sie ist ein Unternehmen der Bayeri-

BayernLB-Tochter nimmt kein Blatt vor den Mund

daher nicht gehandelt wer- schen Landesbank Girozentrale und somit auch im Sparkassen-Finanzverbund.
den. MPC prognostiziert Die Vorgangergesellschaft Bayernfonds Immobiliengesellschaft mbH eingeschlossen,
einen Gewinn von 114 Pro-  |egt das Emissionshaus bereits seit 1991 unternehmerische Beteiligungen auf. Vor-
zent vor Steuern. Anleger stédnde sind Josef Brandhuber, Jochen Schenk und Brigitte Walter. Ende 2006

beteili%en;%cl;ab 10.000° ~ \waren neben den drei Vorstanden 102 Mitarbeiter beschaftigt. Zum Stichtag der
BeiciE e R =l 2006er Leistungsbilanz wurden 31 Fonds emittiert, wovon 28 im Berichtsjahr ge-

FUR UNSERE ANLEGER SUCHEN WIR WELTWEIT
NACH DEN ATTRAKTIVSTEN INVESTITIONSCHANCEN.

Immebilien, Schiffe, Flugzeuge, Infrastruktur und Privale Eguily - ww al.le ;KGAL

(g arrielalh] firramoin sanrrens




Asienfonds

China auf dem Sprung

Die chinesische Wirtschaft
wichst weiter im zweistelli-
gen Bereich, im dritten Quar-
tal um 11,5 Prozent. Exper-
ten vermuten, dass das Rie-
senreich im Osten Deutsch-
land in wenigen Wochen von
Platz drei der weltgrofiten
Wirtschaftsméchte verdrian-
gen wird. Bereits Mitte des
Jahres hatte der Deutsche
Industrie und Handelskam-
mertag vorhergesagt, dass
China im kommenden Jahr
Deutschland als Exportwelt-
meister ablosen wird.
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schlossen waren. Investiert wurde vor allem in Immobilien in Deutschland, aber auch
in den USA, Osterreich, Frankreich, Australien, Ungarn und GroRbritannien. Daneben
wurden ein Private Equity Fonds, eine Mischbeteiligung sowie zwei US-
Lebensversicherungsfonds aufgelegt. Das gesamte platzierte Eigenkapital belief sich
bis zum Stichtag auf 972 Millionen Euro, 400 Millionen US-Dollar und knapp 71 Millio-
nen Australische Dollar. Fremdkapital wurde in H6he von 558 Millionen Euro, 72 Milli-
onen US-Dollar und 96 Millionen Australische Dollar aufgenommen. Die Anzahl der
Beteiligungen ist auf mittlerweile rund 35.000 gestiegen, darunter befinden sich nicht
wenige Mehrfachzeichner. Soweit bereits sinnvoll und mdglich, erfolgen die Verglei-
che der platzierten Fonds unter einer Toleranzgrenze von plus/minus funf Prozent.
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Euro-Immobilien Uberschiisse. Sowohl fiir 2006 als auch kumuliert lagen 14 Fonds
mit den Uberschiissen vor Tilgung unter, vier im und fiinf Gber Plan. Die Zielerrei-
chung betragt im Berichtsjahr 70 Prozent. Bei kumulierter Betrachtung betrégt sie gut
77 Prozent und liegt damit rund einen Punkt unter dem Vorjahreswert. In den Uber-
schiissen sind neben erhaltenen Mietgarantien auch nachtragliche Kaufpreisrticker-
stattungen von etwa 63 Millionen Euro enthalten, die das Management zugunsten der
Fonds aushandeln konnte.

Euro-Immobilien Ausschiittungen. 14 Gesellschaften zahlten im Berichtsjahr weni-
ger und eine mehr aus als geplant. Acht Fonds entwickelten sich prospektgemaf,
woraus sich unter dem Strich eine Zielerreichung von gut 67 Prozent ergibt. Bei ku-
mulierter Betrachtung lagen zehn Fonds unter, neun im und vier Uber der Prognose.
Die Zielerreichung betragt knapp 79 Prozent und liegt damit etwa einen Punkt unter
dem Wert bis 2005.

VOM WACHSENDEN FLUGVERKEHR PROFITIEREN

Flugzeugfonds HGA/Aviation Co-Invest |

Mit diesem Investment gelingt Ihr Start in den wachsenden, internationalen Flugverkehr. Selten war der
Einstiegszeitpunkt besser, denn fiir die ndchsten Jahrzehnte weisen alle Prognosen ein kontinuierliches
Wachstum aus. Profitieren auch Sie von der geplanten Investition in 25 bis 30 Flugzeuge und einem
erwarteten Kapitalriickfluss von rund 200 Prozent innerhalb von sechs bis zehn Jahren.

Mehr gewinnbringende Informationen finden Sie unter: www.hga-capital.de’

&
.
it erwirtschaftete Ertrge sind kein Indikator fir kiinftige Ertrige.

. In der

HGA CAPITAL

EIN UNTERNEHMEN DER HSH NORDBANK

*MaRgeblich fiir das 6ffentliche Angebot der Beteiligung ist ausschlieBlich der verd




Tipps und Termine

Am 6. November diskutieren
Experten auf dem Zweit-
markt-Symposium der
Fondsbdrse Deutschland in
Hamburg. Rund 130 Teilneh-
mer haben sich bereits ange-
meldet. Weitere Informatio-
nen unter 040/4809-200.

In Frankfurter Arabella She-
raton-Hotel findet am 12.
November das Praxisforum
G-REIT statt. Die Pioniere
der neuen Immobilien-AG
berichten von ihren Erfah-
rungen. Noch sind Platze
frei. Ndhere Infos unter
06196/4722-700.
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Euro-Immobilien Liquiditatsreserve. Hinsichtlich der Riicklagen hatten funf Gesell-
schaften zum Stichtag niedrigere, 18 dafiir hbhere Polster aufgebaut. Darin sind auch
teilweise die Kaufpreisriickzahlungen beinhaltet. Insgesamt betragt der Vorteil etwas
Uber 22 Millionen Euro beziehungsweise 61 Prozent.

Nr. 51, 44. KW, 02.11.2007, Seite 13

Euro-Immobilien Restdarlehen und Steuern. 17 von 23 Euro-Immobilienfonds hat-
ten Fremdkapital aufgenommen, wovon 14 zum Stichtag im Plan lagen. Drei Fonds
wiesen wegen nachtraglicher Anbauten leicht hdhere Darlehensstdnde auf. Insge-
samt betragt die Zielerreichung knapp 99 Prozent. Sechs der zehn ostdeutschen Be-
teiligungen wurden ausschlieBlich mit Eigenkapital finanziert. In puncto Steuern hat-
ten 13 Gesellschaften kumuliert noch Verlustzuweisungen vorgesehen, die durchweg
hoéher als die Prognosen ausfielen. Vier der sieben Fonds mit positiven Planwerten
hatten zum Stichtag ebenfalls noch Verlustzuweisungen generiert.

Sonstige Immobilienfonds. Im Berichtsjahr wurden je eine Beteiligung in England
und Ungarn emittiert. Wahrend die Gesellschaft auf der Insel erst 2007 geschlossen
wurde und die erste Ausschiittung bereits 2006 planmaRig erbrachte, hatte der unga-
rische Fonds noch keine vorgesehen. Der im Vorjahr emittierte Australienfonds hat
2006 erstmalig an die Anleger ausgezahlt und planmaRig getilgt.

Sonstige Fonds. 2006 wurden je ein Private Equity- sowie (nach 2005) ein weiterer
US-Lebensversicherungsfonds aufgelegt. Aussagen dazu sind noch nicht sinnvoll.
Lediglich bei den Versicherungsfonds ist anzumerken, dass sich der US-Markt gene-
rell schwierig gestaltet. Diese Schwierigkeiten haben manch anderen Initiator sogar
zur Ruckabwicklung bewogen.
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TMW Weltfonds

6,2 Prozent Rendite

TMW Pramerica Property
Investment hat die Wertent-
wicklung seines Weltfonds
zum Ende des zweiten Ge-
schéftsjahrs im September
2007 auf 6,2 Prozent steigern
kdnnen. Grund dafiir seien
vor allem die gestiegenen
Preise an den Investitions-
standorten. Anleger kénnen
sich im ersten Halbjahr 2008
wieder an dem offenen Im-
mobilienfonds beteiligen. Im
Mai dieses Jahres hatte
TMW die Ausgabe aus Li-
quiditatsgrinden ausgesetzt.
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Exits. 2005 wurden die beiden US-Immobilienfonds aufgeldst. Die Uberschiisse be-
laufen sich auf 35 und 52 Prozent. Auf die Laufzeit bezogen entspricht das einer
durchschnittlichen jahrlichen Verzinsung von etwa fiinf und sieben Prozent. Riickab-
wicklungen haben nach Unternehmensangaben bislang nicht stattgefunden.
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Dokumentation. Real I.S. legt auch fur 2006 wieder form- und fristgerecht eine Leis-
tungsbilanz nach dem bisherigen VGF-Standard vor. Zum Teil geht das Unternehmen
mit der testierten Dokumentation sogar Uber das bis Mitte 2007 gultige, ausfuhrliche
Regelwerk hinaus. Angenehm sind die sachlich-nlichterne Kommentierung der bishe-
rigen Performance und die Ausblicke in die ndhere Zukunft. In ein gutes Licht stellen
sich die Minchner zudem durch die dokumentierte Managementleistung in Form der
enormen Kaufpreisriickerstattungen, die zugunsten schwéchelnder Fonds ausgehan-
delt wurden, sowie durch ein nachhaltiges Vermietungsmanagement vor Ort.

Meiner Meinung nach... Dass sich die Performance der insgesamt noch merklich
unterplanmafig laufenden deutschen Immobilienfonds nicht kurzfristig ins Gegenteil
verkehrt, ist einsehbar. Vor allem die Ostimmobilien schlagen — wie auch bei anderen
Anbietern — kraftig ins Kontor. Im Unterschied zu manch anderem Haus allerdings
legen die Miunchner ein sehr ausfihrliches und ungeschéntes Zeugnis Uber ihre bis-
herige Arbeit ab. Und die kann sich vor allem gemessen an den Vermietungserfolgen
und den Kaufpreisriickerstattungen von insgesamt rund 63 Millionen Euro in der Tat
sehen lassen, auch wenn die Zielerreichungsgrade weiterhin deutlichen Bedarf an
einem aktiven Management signalisieren. Den Ubrigen Fonds ist, soweit schon zu
beurteilen, mindestens der Einstand gelungen.

Hannes Nickl, Wirtschaftsjournalist
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Von Ulrich Nastold, Rechtsanwalt

Recht einfach

Viele Gesellschaftsvertrage von Publikums-Personengesellschaften sehen vor, dass
eine Gesellschafterversammlung einzuberufen ist, wenn ein bestimmter Prozentsatz
von Kapitalanlegern dies fordert. Treuhanderisch beteiligte Anleger werden unmittel-
bar beteiligten Gesellschaftern gleichgestellt. Bei treuhanderischer Beteiligung ist es
jedoch nicht immer einfach, das entsprechende Quorum zusammenzubekommen.
Dann stellt sich die Frage, ob ein Treugeber vom Treuhander fordern kann, die Na-
men und Anschriften der Ubrigen Treugeber zu erhalten. Das Landgericht Frankfurt
bejaht diese Frage (Urteil vom 17.07.2007, 2-21 O 162/07).

Um die Grenzen einer Auskunfts- und Aufklarungspflicht ging es in dem Fall, den der
BGH am 22.03.2007 (Il ZR 98/06) entschied (Az: Ill ZR 98/06). Ein Anleger nahm
den Treuhandkommanditisten und Mittelverwendungskontrolleur wegen Aufklarungs-
pflichtverletzung in Anspruch. Es ging um die Frage, ob der Mittelverwendungskon-
trolleur vor Beitritt verpflichtet war, den Anleger Uber die Reichweite und Risiken des
Mittelverwendungskontrollvertrages und die sonstigen ibernommenen Aufgaben na-
her aufzuklaren. Die Vertrdge waren in den Verkaufsunterlagen abgedruckt.

Der BGH urteilte, dass ein Aufklarungsbedurfnis typischerweise nicht in Bezug auf
den Inhalt der abzuschlieRenden Vertradge besteht, wenn ein durchschnittlicher Anla-
geinteressent die aktuelle oder zukinftige Vertragslage anhand der ihm mit dem An-
lageprospekt vorgelegten Vertragstexte hinreichend deutlich erfassen kann. Von ihm
muss erwartet werden, dass er sich mit dem Inhalt der Vertrage vertraut macht.

In die gleiche Richtung weist das Urteil des Maklerrechtssenats des Bundesgerichts-
hofs. Dieser entschied am 14.06.2007, dass der Versicherungsmakler lediglich zur
Beratung und Betreuung seines Kunden in Bezug auf den zu vermittelnden Versiche-
rungsvertrag verpflichtet ist. Uber den Inhalt des vorgelagerten Maklervertrages muss
der Versicherungsmakler dagegen auch bei der Vermittlung eines Lebensversiche-
rungsvertrages mit Netto-Police nur ausnahmsweise aufklaren (Az: Il ZR 269/06).

Hinweispflichten bestehen hingegen, wenn der Initiator eines Windparks Kenntnis
daruber hat, dass in unmittelbarer N&he neben den eigenen geplanten zehn Anlagen
weitere Windenergieanlagen errichtet werden. Da dies erheblichen Einfluss auf die
Windausbeute hat, muss auf diesen Umstand und die wirtschaftlichen Auswirkungen
hingewiesen werden. Der Initiator, der dies unterlasst, macht sich schadenersatz-
pflichtig (OLG Bremen, Urt. v. 09.08.2007, 2 U 6/07).

Nahere Informationen zu den Rechtsthemen finden Sie im Newsletter der Rechtsan-
waltskanzlei Klumpe, Schroeder + Partner GbR, www.rechtsanwaelte-klumpe.de

n-tv: Fonds auf dem Schirm

07. November, 18.30 Uhr: n-tv Ratgeber Fonds & Zertifikate:
n-tv

Fonds des Monats: Schroeder Latin America Fund
Der Nachrichtensender

n-tv
Der Nachrichtensander
n -'I.'V

14. November, 18.30 Uhr: n-tv Ratgeber Fonds & Zertifikate:
Mensch statt Maschine: Warum Fondsmanagern Compu-
terprgrogrammen vertrauen

16. November, 18.30 Uhr: n-tv Ratgeber Immobilien: Fonds-
Check: HCI Real Estate BRIC +



