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Sehr geehrte Damen und Herren,

der Markt fiir geschlossene Kapitalanlagen
hat 2005 den Wandel von der Steuerorien-
tierung zur Renditeorientierung endgiiltig
vollzogen. Die seit Frithjahr 2005 angekiindig-
te und im Herbst 2005 umgesetzte Gesetzes-
anderung (§ 15 b EStG) hat die steuerrecht-
liche Verrechenbarkeit von Anfangsverlusten
aus Beteiligungen mit sonstigen Einkiinften
signifikant beschrankt, so dass der Markt
- bis auf einige Ausnahmen - Kapitalanlage-
moglichkeiten nicht mehr unter dem Aspekt
einer steuerlichen Forderung, sondern aus
Griinden des Vermogensaufbaus und der
Rendite anbietet.

~ Die DIVAG-Gruppe im Uberblick

Vorwort

Trotz oder gerade wegen der langen Unsi-
cherheit im Jahr 2005 tber die gesetzlichen
Rahmenbedingungen, sind dennoch be-
achtliche EUR 12,3 Mrd. Eigenkapital in ge-
schlossene Fonds investiert worden.

Ein Grund fir dieses Investitionsverhalten
mag auch darin zu sehen sein, dass durch
das Anlegerschutzverbesserungsgesetz ver-
starkt Transparenz und Offenheit bei den
geschlossenen Fonds Einzug gehalten haben
mit der Konsequenz groferen Vertrauens
seitens der Anleger in diese Art der Vermo-

gensverwaltung.

Die DIVAG-Gruppe, bereits 1959 gegriin-
det und eines der dltesten Unternehmen
in Deutschland mit einer individuellen Ver-
mogensverwaltung, hat sich immer wieder
auf die Veranderungen der Markte und der
Steuergesetzgebung eingestellt.
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Unsere Unternehmensphilosophieistdarauf
gerichtet, fiir unsere Anleger die einmal ein-
gegangenen Kapitalanlagen bestmoglich zu
betreuen und zu einem positiven Ergebnis zu
fithren. Dass dies nicht immer und zu jeder
Zeit moglich war, zeigt unsere Leistungsbi-
lanz mit einer Historie, die im deutschen
Markt kaum mit einer zweiten vergleichbar
ist. Kein anderes Unternehmen ist so lange
im Markt der geschlossenen Kapitalanlagen
wie die DIVAG-Gruppe.

2005 haben wir mit NAVI Fonds 34, zwei
Handysize-Bulker,
Steuer-Modell platziert.

das erste Tonnage-

In unseren Kernbereichen, Schiffs- und
Immobilien-Fonds, werden wir auch weiter-
hin attraktive Produkte anbieten. Zugleich
wollen wir, wo moglich und sinnvoll, neue
Geschiftsfelder im Zusammenhang mit den
Kernbereichen erschlieRen.

Disseldorf, im September 2006

Y.

Gerd Mangels
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DIVAG Fonds+Kapital

IBA
Investitions-, Beteiligungs-

DIVAG

Deutsche Investitions- und Vermoégens-Treuhand Aktiengesellschaft
Management

DIKO DIFO

DIVAG Konzept+

Planung GmbH GmbH

Akquisition und Vertrieb von

Konzeption von
Beteiligungsangeboten

ECO

Engler GmbH & Co
Aufgaben ,rund um
den Bau“

Die Unternehmensgruppe

Die Geschiftsbereiche der DIVAG-Gruppe im
Uberblick

Seit Griindung der Gruppe im Jahr 1959 hat
die DIVAG zusammen mit den Gesellschaf-
ten der DIVAG-Gruppe tiber 15.000 Inves-
toren betreut.

Die Geschaftsaktivitaten der DIVAG-Grup-
pe sind in drei Bereiche gegliedert:

Die DIVAG Konzept+Planung GmbH ist zu-
standig fur die Akquisition und Konzeption
von neuen Projekten.

Die DIVAG Fonds+Kapital GmbH uber-
nimmt den Vertrieb der Beteiligungsange-
bote.

Das Beteiligungsmanagement der Investiti-
onen und die Betreuung der Investoren ver-
antwortet die DIVAG gemeinsam mit Treu-
handern. Fir das Tagesgeschift bedient sie
sich der IBA Investitions-, Beteiligungs- und
Anlagenmanagement GmbH. Diese infor-
miert wahrend der Laufzeit der Fonds die
Investoren Uber alle relevanten Ereignisse,
organisiert die jahrlichen Gesellschafterver-
sammlungen und steuert die Abwicklung
der Ausschiittungen.

Beteiligungsprodukten

und Anlagenmanagement
GmbH

Anlegerbetreuung
Objektmanagement

Zur Unternehmensgruppe der DIVAG ge-
hort auch die ECO Engler GmbH & Co.,
die vielfaltige Aufgaben ,,rund um den Bau“
wahrnimmt.

Schiffsbeteiligungen:
35 Jahre NAVI-FONDS

Die DIVAG-Gruppe ist seit 1968/1969
erster Anbieter von Schiffsbeteiligungen.
Ihre Unternehmen initiierten bis 2005 ins-
gesamt 30 Schiffsfonds mit 56 Schiffen.

[~ 23 Containerschiffe
=1 8 Mehrzweckschiffe
[l 12 Massengutfrachter
=l 3 Tanker

[l 3 Ro-Ro-Schiffe

[=] 7 Spezialschiffe

Das Investitionsvolumen der NAVI-FONDS
betragt rd. EUR 1,1 Mrd.

Zum aktiven Beteiligungsmanagement ge-
hort auch die Verdauerung von Investitions-
objekten - wenn die Preise stimmen. 49 der
56 Schiffe sind verkauft.
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Immobilienfonds - 39 Jahre DIA-FONDS
- 36 Jahre GEA-FONDS (Auslandsinvesti-
tionen)

=)

21 Immobilienfonds der Unternehmens-
gruppe haben seit 1967 in 25 Immobi-
lien investiert. EUR 180 Mio. Eigenkapi-
tal finanzierten ein Investitionsvolumen
von EUR 450 Mio. in Deutschland. Nur
ein kleiner Immobilienfonds musste
rickabgewickelt werden. Die Anleger
haben ihr Kapital zuziiglich Verzinsung
zuriickerhalten.

Uber 1.000 Investoren haben EUR 44
Mio. in auslandischen Grundstiicksent-
wicklungen angelegt und die Finanzie-
rung einer umfangreichen touristischen
Infrastruktur mit 2.000 Hotel- und Ap-
partementbetten ermoglicht.

Private Equity

Als Alternative zu Schifffahrts- und Immo-
bilienanlagen entdeckte der Kapitalmarkt
bereits Mitte der 70er Jahre Investitionen in
industrielle Beteiligungen - auflerhalb der
damals duBerst reduzierten Borse fiir indi-
viduelle Anleger. Unternehmen der DIVAG-
Gruppe haben sich an diesen Entwicklun-
gen beteiligt. Sie blieben zeitlich beschrankt
und wurden erst in neuerer Zeit vom
Kapitalmarkt, neuen Borsensegmenten und
geschlossenen Fonds fiir Private Equity wie-
der entdeckt.

DIVAG Zweitmarktaktivititen

Investoren, die sich fiir einen geschlossenen
Fonds entscheiden, stellen sich grundsatz-
lich auf ein langerfristiges Engagement ein.
Es kommt jedoch immer wieder zu Verande-

rungen in den personlichen und wirtschaft-
lichen Verhiltnissen des einzelnen Investors.
Daraus resultiert der Wunsch, sich von Be-
teiligungen zu trennen. Die DIVAG-Gruppe
verwirklicht eine zeitnahe Weitervermittlung
der Beteiligungen zu fairen Kursen fur die
Beteiligten.

Zusitzlich werden befristete Ankaufs- und
Verkaufsaktionen von Anteilen (,Anteils-
borse®) durchgefiihrt.

Die DIVAG-Gruppe in Zahlen

Eigenkapital EUR 10 Mio.
Handelsregister:

HRB 2465, Amtsgericht Dusseldorf
14 Mitarbeiter

Sitz der Gesellschaft: Immermann-
stralle 15, 40210 Disseldorf
www.DIVAG.de

info@divag.de

Gesellschafter:

Familien Engler und May, Disseldorf

B3 G5

H

Vorstand

Gerd Mangels

Geboren 1962, Volljurist, war von 1991 bis
1999 als Justitiar und ab 1993 als Prokurist
in einem internationalen Konzern tatig.

1999 leitete er fur 1 Jahr als Geschéftsfihrer
eine Produktionsgesellschaft in Italien. Seit
April 2000 hat Herr Mangels in Industrie
und Handel als Gesellschafter-Geschéfts-
fuhrer MbQ’s realisiert.

Seit dem Ausscheiden von Herrn Dr.
Tillmann zum 31.08.2006 ist Herr Mangels
Allein-Vorstand.
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Das Geschiftsjahr 2005

NAVI Fonds 34 hat 2005 die erfolgreiche
Tradition der NAVI-Schiffsfonds fortgesetzt.
Der neue Fonds umfasst 2 Handysize-Bul-

ker.

Investitionsvolumen inkl. Agio in 2005
von rd. EUR 33,0 Mio.

Ausschittungen fur das Geschaftsjahr
2005 von rd. EUR 9,4 Mio.

Platziertes KG-Kapital in 2005 von EUR
6,14 Mio.

Priamissen bei der Darstellung der Fonds
in der Leistungsbilanz

=)

Bei der Darstellung von Beteiligungsan-
geboten mit mehreren Investitionsob-
jekten (Schiffe, Immobilien) wurden die
Soll-Werte der Prospekte jeweils bis zum
Verkauf des ersten Investitionsobjek-
tes dargestellt. Eine Gegenuberstellung
spdterer Soll-Werte mit den tatsich-
lichen Ergebnissen wiirde dazu fihren,
dass eine unterschiedliche Anzahl von
Einnahmequellen miteinander vergli-
chen wird.

Steuerpramissen: Die Soll-Angaben ent-
sprechen den Angaben der Prospekte.
Bei den Ist-Werten wurde durchgehend
ein Steuersatz von 50% unterstellt. Nur
in Féllen eines begiinstigten Steuersatzes
wurde fir laufende Einkiinfte ein Steuer-
satz von 30% unterstellt (§ 34c EStG)
und Verduflerungsgewinne wurden, so-
weit steuerrechtlich moglich, bis 1998
mit 23% kalkuliert (§ 16 EStG i.V.m.
§ 34c EStG).

=

Die Auszahlungen werden nach dem
tatsachlichen Liquiditatszufluss bei
den Anlegern angegeben.

Methode Interner Zinsful (IRR): Der
IRR ist eine finanzmathematische Me-
thode zur Ermittlung des in einem In-
vestment rechnerisch gebundenen Ka-
pitals unter Berticksichtigung der Hohe
und des Zahlungszeitpunktes von Zu-
und Abflissen. Der auf diese Weise
ermittelte IRR einer Vermoégensanlage
ist nicht vergleichbar mit der Rendi-
te anderer Kapitalanlagen, bei denen
keine Anderung des gebundenen Ka-
pitals stattfindet (z.B. festverzinsliche
Wertpapiere) oder bei denen gegen-
iiber der betrachteten Vermogensan-
lage abweichende Zahlungen in der
Hohe und/oder dem Zahlungszeit-
punkt vorliegen. Die rechnerische Basis
bei der Methode des Internen Zinsfu-
Bes ist das nach Abzug der Riickflusse
(Auszahlungen) jeweils noch gebunde-
ne Eigenkapital des Anlegers und nicht
die nominale Beteiligungssumme.
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~ Die DIVAG-Gruppe

Die abgeschlossenen Fonds

Bei der Darstellung der Soll-/Ist-Werte werden zum Teil unterschiedliche Zeitriume miteinander verglichen.

Ausfiihrliche Ubersichten befinden sich im Innenteil (vgl. Erlauterungen S. 9).

* nicht prospektiert
** bezogen auf die nominelle Kommanditeinlage
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— 1969-2005

kumulierte steuerliche Ergebnisse in %

Verluste Gewinne Ausschiittungen in % Kapitalriickfluss in %* *

Soll Ist Soll Ist Soll Ist
175,40 188,68 0,00 93,83 69,80 16,75 86,07
182,85 159,70 0,00 68,42 29,71 14,80 78,91
93,70 131,40 0,00 83,13 48,00 61,50 106,18
144,59 162,81 0,00 163,51 46,62 111,65 153,20
136,92 157,62 32,92 150,04 9,99 97,50 139,45
313,00 322,96 0,00 230,16 0,00 45,00 147,61
367,00 449,34 0,00 336,09 0,00 20,00 167,21
299,00 360,32 0,00 345,19 5,50 88,55 188,56
222,40 215,20 33,05 224,13 9,07 127,61 179,22
205,70 353,70 46,00 202,40 25,00 0,00 130,26
209,60 233,91 356,41 173,71 197,39 45,00 94,36
224,40 345,67 249,67 33,50 175,71 0,00 157,06
205,50 524,09 51,90 65,86 32,00 39,35 286,24
238,98 245,80 211,47 182,30 74,95 34,27 112,65
288,70 384,28 229,30 41,52 115,90 1,58 172,96
231,70 265,98 218,24 147,83 122,97 0,00 96,89
278,90 366,21 237,20 170,57 142,10 11,45 155,32
329,40 391,82 441,60 332,10 200,30 58,93 166,88
* 325,90 * 193,46 b 35,35 117,05
146,00 196,03 0,00 222,23 7,75 101,50 147,66
167,00 325,03 0,00 495,89 0,00 216,75 257,96
151,87 172,92 23,30 76,27 31,00 31,80 100,54
143,02 153,87 26,13 127,52 36,00 89,21 136,62
* 118,13 * 0,25 - 579,74 638,68
u 155,16 * 153,03 i 244,50 245,57
100,00 98,18 0,00 20,42 140,34 101,50 140,38
150,00 99,35 0,00 327,36 0,00 338,55 276,18
105,00 100,48 60,10 0,00 63,75 0,00 50,24
105,00 104,76 0,40 0,00 28,00 0,00 52,38
229,50 82,70 144,50 17,05 147,25 33,38 66,21
* 77,34 * 12,06 b 26,60 59,23
* 127,64 * 176,14 * 460,24 435,99
* 133,09 * 180,48 b 462,37 438,68
183,32 244,20 89,18 0,00 85,00 0,00 122,10
190,00 247,60 8,00 0,00 66,00 0,00 123,80
170,70 134,23 0,00 26,27 0,00 0,00 53,98
193,00 385,40 0,00 33,70 0,00 0,00 175,85
190,00 64,00 95,06 4,10 81,00 72,10 102,05

11
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~ Die DIVAG-Gruppe
Die laufenden Fonds

Bei der Darstellung der Soll-/Ist-Werte werden zum Teil unterschiedliche Zeitriume miteinander verglichen.

Ausfiihrliche Ubersichten befinden sich im Innenteil (vgl. Erlauterungen S. 9).

* nicht prospektiert
** bezogen auf die nominelle Kommanditeinlage.
*** nicht mehr liickenlos nachvollziehbar wegen fehlender Unterlagen friiherer Jahre

***¥ Eigentlimergemeinschaft
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— 1969-2005

kumulierte steuerliche Ergebnisse in %

Verluste Gewinne Tilgung in % Liquidititsreserve 2005  Ausschiittungen in %  Kapitalriickflus in %**

Soll Ist Soll Ist Soll Ist Soll Ist Soll Ist Ist
150,40 164,97 192,47 354,25 i 100,00 * 3.344.342 * 387,00 363,21
288,10 376,20 581,12 330,38 100,00 100,00 * 1.647.644 * 73,57 172,56
104,12 100,00 19,70 15,98 49,84 66,57 807.534 562.129 47,94 47,94 89,95
45,27 41,59 0,00 0,00 13,77 13,77 367.124 752.299 8,00 8,00 28,80
42,47 42,47 0,00 0,00 11,36 11,38 438.971 863.873 4,00 4,00 25,24
0,00 0,00 0,19 0,76 12,17 9,64  1.463.270  1.483.867 0,00 0,00 -0,38

i 201,76 * 61,28 & ‘el * 24.976 * 12,00 82,24
137,00 94,65 0,00 0,00 i 24,80 * 260 * 24,50 47,33
120,00 97,61 0,00 97,10 & 49,56 * 503.446 * 87,50 87,76
105,00 104,67 122,90 13,28 32,20 23,27  5.699.058  1.683.115 77,00 25,00 70,69
105,00 104,50 92,10 0,00 25,14 7,34 5.013.247 17.500 70,00 0,00 52,25
105,00 104,65 59,70 14,56 39,99 36,68  2.407.678  1.432.857 70,00 46,00 91,04
105,00 104,92 59,90 40,15 21,46 20,66  3.061.249  1.924.308 66,25 40,00 72,38
105,00 106,23 0,00 0,00 7,13 6,70  1.007.099 115.884 37,50 5,00 53,11
105,00 104,83 33,40 38,75 19,74 18,16 68.662  1.749.076 56,00 52,00 85,04
105,00 104,89 27,30 33,76 33,69 29,82 620.912  4.981.122 54,25 42,00 77,57
105,00 101,96 48,10 46,18 15,61 14,78  1.072.060  1.006.942 49,00 49,00 76,89
105,00 104,89 29,60 0,00 15,61 15,61 361.686 165.076 ~ 49,00 5,00 57,45
104,60 104,85 18,90 0,00 14,92 0,00 70.557 86 49,00 0,00 52,43
105,00 104,82 25,80 15,35 15,53 15,61 255.860  1.197.445 49,00 28,00 72,73
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— Der Markt

Schifffahrtsmirkte im Jahr 2005 und in
der ersten Hilfte 2006: Die Hochpha-
se des Jahres 2004 konnte sich noch fast
das gesamte erste Halbjahr 2005 halten.
AnschlieBend folgten in allen Teilméarkten
Kurskorrekturen.

Weltwirtschaft 2005

Die Weltwirtschaft befindet sich aufsolidem
Wachstumskurs, aufgrund der gestiegenen
Olpreise nicht mehr ganz so dynamisch wie
im Vorjahr. Daflir gewann die globale Pro-
duktion an Breite und neben den USA und
den aufstrebenden asiatischen Volkswirt-
schaften hat auch Japan stdrker als zuvor
zum Wachstum beigetragen. So nahm das
Welt-Bruttosozialprodukt um 4,3% zu. Das
Wachstum lag etwas niedriger als in 2004
mit 5,1%.

Die Tabelle zeigt eine Ubersicht der Progno-

sen fur die wesentlichen Wirtschaftsregio-

nen:

BIP-Wachstum ausgewihlter Regionen/Lédnder in % gegeniiber Vorjahr

Jahr USA EU Japan Mittel-/ Latein- Siidkorea | China *Welt,
Osteuropa | amerika gesamt
2001 0,8% 2,0% 0,4% 0,3% 0,5% 3,8% 8,3% 2,4%
2002 1,6% 1,3% 0,1% 4,4% 0,0% 7,0% 9,1% 3,0%
2003 2,7% 1,3% 1,8% 4,7% 2,2% 3,1% 10,0% 4,0%
2004 4,2% 2,5% 2,3% 6,5% 5,6% 4,7% 10,1% 51%
2005 ** 3,5% 1,8% 2,7% 5,3% 4,3% 4,0% 9,9% 4,3%
2006 *** 3,6% 2,4% 2,8% 5,2% 4,3% 5,2% 9,5% 4,9%
2007 *** | 31% 2,3% 2,2% 4,8% 3,6% 5,3% 9,0% 4,7%

Quelle: Clarkson Research Services, Container Intelligence Monthly 07/2006
* Shipping Intelligence Weekly, 04.08.2005 fiir “Welt, gesamt” ** = Schidtzung *** = Prognose

15
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Der Markt

Welthandel / Seeverkehre

Der Welthandel wird weiterhin
wachsen. Nach dem aktuell veroffentlichten
wirtschaftlichen Ausblick der OECD?

damit gerechnet, dass die kraftige weltwirt-

kraftig
wird

schaftliche Verfassung noch fortbestehen
wird. Nach einem Wachstum des Welthan-
dels im Jahre 2005 von 7,5% gegentiber dem
langjahrigen Durchschnitt von knapp 6 %,
lautet die Prognose fiir das laufende Jahr
+9,3% und fur 2007 +9,1%.

Durch die immer intensivere 6konomische
Verflechtung und internationale Arbeits-
teilung der Lander kommt es auf Grund
gednderter Produktionsprozesse zu einem
permanent steigenden Giteraustausch. So
wurden im Jahr 2005 weltweit tiber 7,2 Milli-
arden Tonnen Giiter (iber See befordert. Das
Seetransportvolumen fir alle Giiter stieg

nach vorlaufigen Zahlen um weitere 4,1%.

1969 1970 1911 1912 1913 1974 1915 1976 1977

[=] Als einzelne Giitergruppe nimmt dabei
Rohol mit 1,9 Milliarden Tonnen den
grolten Teil in Anspruch. Zusammen
mit Olprodukten aus den Raffinerien
entfielen 2,560 Milliarden Tonnen aufin
Tankern beférdertes Rohsl und Olpro-
dukte.

Eisenerze, Kohlen und Getreide sind die
drei bedeutendsten trockenen Massen-
guiter. 2005 wurden davon tber 1,6 Mil-
liarden Tonnen uber See transportiert.
Hinzu kamen weitere 930 Millionen
Tonnen an sonstigen Massengiitern, die
zumeist in kleineren Bulkern befordert
wurden.

Containerisiertes und nicht containeri-
siertes Stlickgut (inklusive ,NeoBulk®)
bilden mit insgesamt fast 1,96 Milli-
arden Tonnen die dritte grolle Giiter-
gruppe. Sie werden in Containerschiffen
und Mehrzweckfrachtern aller Art befor-
dert.

Das Wachstum des Weltseeverkehrs in den
letzten Jahren verdeutlicht die nachfolgende
Tabelle:

Seehandelsvolumen 1993-2004 u. Prognose 2005/2006 in Mio. Tonnen

1978

1979

Mio. Tonnen

8000
[ Gase
7000
[] Container
6000 M Stiickgiiter/
— Neobulk
5000 B iibrige
Schiittgiiter
4000+ [] Getreide
3000+ M Kohle
20004 [ Eisenerz
[ Olprodukte
10004
M Rohsl
0

Jahr 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005* 2006*

Quelle: Clarkson Research Services: Shipping Review & Outlook, Frithjahr 2006; eigene Darstellung;
*2005 und 2006 als Prognosee

TOrganisation for Economic Co-operation and Development (OECD): Economic Outlook Nr. 79, Mai 2006
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CONTAINERVERKEHR:

Wieder zweistelliges Wachstum

Der weltweite Containerumschlag ist im
Jahre 2005 mit 10,1% im vierten Jahr in
Folge zweistellig gewachsen und auch fiir die
nachsten zwei Jahre wird mit diesen Ergeb-
nissen gerechnet werden kénnen. Darin spie-
gelt sich die weiter fortsetzende Globalisie-
rung wider. Je weiter sich Produktionsstand-
orte und Verbraucher raumlich voneinander
entfernen, desto mehr Stiickgiiter werden
in der billigen, zuverlassigen und planbaren
Logistikbox ,,Container® iber See befordert.
Die dynamischste Region des Weltcontainer-
umschlags ist Asien. 51,9% der Container
wurden hier im Jahr 2005 bewegt, gefolgt
von europdischen Hafen mit 19,6%. Diese
Entwicklung mit Gberdurchschnittlichem
Wachstum wird sich weiter fortsetzen und
bis Ende 2007 soll - so die Prognose der bri-
tischen Schifffahrtsanalysten von Clarkson
Research - der asiatische Anteil auf 54,2%
ansteigen

Treibende Krafte dieser Dynamik sind die
asiatischen Staaten und hier insbesondere
China. Seit dem chinesischen WTO-Beitritt
im Dezember 2001 hat sich die Wirtschaft
dort invielen Bereichen deutlich liberalisiert.
Die ausldandischen Direktinvestitionen - und
damit Produktionsverlagerungen - in China

sind seitdem deutlich angestiegen.

Uber eine kriftige Expansion der Einfuhr
gibt China der Konjunktur in anderen Lan-
dern Impulse, insbesondere fir die Nach-
barlander. Mehrere Schwellenlander erhiel-
ten kréftige AnstoBe, und die Erholung in
Japan wurde in erheblichem MaRe durch die
Nachfrage aus China beeinflusst. Dies spie-
gelt sich in dem teilweise kraftigen Import-
tiberschuss Chinas gegentiiber diesen Lan-
dern wider. Dagegen nahm der hohe Export-
tiberschuss gegeniiber den USA bis zuletzt

ZU.

Weltcontainerumschlag nach Regionen 1996-2005, aktuelle Prognose bis 2007
Mio. TEU

500
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1504

100 1

504

0

Jahr

1996 1997 1998 1999 2000 2001

2002 2003 2004 2005 2006* 2007*

| [0 N-Amerika [ Europa B Ubrige Welt [ Sonstiges Asien M China (incl. Hongkong)|

Quelle: Daten basierend auf Clarksons Research Services ,,Container Intelligence Monthly 07/2006“, London, sowie ver-

schiedene Jahrgidnge *2006 und 2007 als Prognose
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Der Markt

Erwartete Marktkorrektur bei den Char-
terraten im Containersektor kam ab Mai
2005

Es war zu erwarten, dass die historischen
Hochststande bei den Charterraten im
Containersektor, mit denen das Vorjahr
abgeschlossen hatte, nicht von Dauer sein
wiirden. Zunachst sind die Raten bis April/
Mai - je nach SchiffsgroBe - noch weiter
gestiegen. Dann folgte die Abkiihlung des
Marktes. Die Raten fielen bis Februar 2006
bei Tonnage tiber 1.000 TEU (20-FuR-Con-
tainer) um ca. 45%. Der Chartermarkt stabi-

lisierte sich danach in 2. Quartal 2006.

Der Containerschiff-Charter-Index nach
Howe Robinson befand sich zum Jahresbe-
ginn 2005 bei 1.884 Indexpunkten, hatte
im Mai mit Gber 2.090 seinen Hochststand
und lag zum Jahresende um 38,6% niedriger
bei 1.284 Indexpunkten. Im Jahre 2006 fiel
der Index bis Ende Februar weiter auf 1.210
Punkte und hat sich bis zum Ende des ersten
Halbjahres wieder leicht auf 1.346 Punkte
erholt.

1969 1970 1911 1972 1913 1974 1915 1976 1977 1978

Nach unseren Berechnungen wurden im
Jahre 2005 Chartervertrage im Wert von
tber USD 16,5 Mrd. abgeschlossen, davon
fast 75% innerhalb des ersten Halbjahres.
Ab Mitte 2005 fielen nicht nur die Char-
terraten bei Neuabschliissen oder Charter-
verlangerungen, sondern auch die Char-
terperioden sind deutlich kiirzer geworden
- eine in fallenden Markten normale Reak-
tion. Gleichzeitig ist die Anzahl der Neuab-
schliisse insgesamt niedriger als im Vorjahr,
da seinerzeit die Tonnage fiir mehrere Jahre
gechartert wurde.

Auftragsbestinde und Marktaussichten

Im Laufe des Jahres 2005 wurden 263 Con-
tainerschiffe mit tber 941.800 TEU Kapa-
zitat von den Werften abgeliefert, darunter
143 Einheiten mit tber 464.300 TEU (ca.
49,3%) fur deutsche Reeder. Damit ist die
TEU-Kapazitait um 13,2% gewachsen. Im
gleichen Zeitraum wurden 562 Container-
schiffe mit einer Kapazitit von 1.652.200
TEU neu geordert. Mit 268 Einheiten und

Zeitcharterraten 1.000 bis 2.500 TEU (US$/Tag) seit 1999
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uiber 532.600 TEU Kapazitatwaren deutsche
Reeder 2005 wieder in den kleineren und
mittleren SchiffsgrofRen besonders aktiv.

Zum Jahresende 2005 hatte die Container-
schiffsflotte eine Kapazitdat von ca. 8,117
Mio. TEU. Der Auftragsbestand fiir Ablie-
ferungen bis Ende 2009 lag bei 4,259 Mio.
TEU, welches 52,5% der fahrenden Tonnage
entspricht. Mit tiber 75% konzentrieren sich
die Auftrage auf Containerschiffe mit einer
Kapazitat tber 3.000 TEU.

Im Laufe der ersten sechs Monate 2006
wurden durch die Reeder unvermindert Auf-
trage vergeben und weitere 217 Container-
schiffe mit 882.000 TEU bestellt. Die Werf-
ten, die ,Mega-Containerschiffe® bauen
konnen, sind jetzt Uber das Jahr 2009 hinaus

weitestgehend ausgelastet.

Ausblick: Vor dem Hintergrund der positi-
ven Prognosen zur weiteren Entwicklung der
Weltwirtschaft und des Containerumschlags
wird das Angebot an Tonnage in diesem Jahr

Rohélpreisentwicklung seit 1999 (US$/bbl)

nur wenig mehr wachsen. Die Charterraten
werden im Jahre 2007 dagegen unter Druck
stehen.

Der TANKERMARKT vor dem Hintergrund
einer starken Weltwirtschaft und Unsicher-

heit in einigen Forderlindern

Die weltweite Olnachfrage ist nach Anga-
ben der Internationale Energieagentur (IEA)
im Jahre 2005 um ca. 1,3% gegeniiber dem
Vorjahr auf 83,7 Mio. Barrel/Tag gewach-
sen. Die aktuellen Prognosen fiir die Nach-
frageentwicklung im laufenden und im kom-
menden Jahr liegen bei 84,9 und 86,5 Mio.
Barrel/Tag.

Im Laufe des Jahres 2005 erhohte die Orga-
nisation Erdol exportierender Linder
(OPEC) schrittweise ihre offizielle Forder-
quotevon 27,0 auf 28,0 Millionen Barrel pro
Tag. Inoffiziell dagegen wurde das gesamte
Jahr Gber weitestgehend an der Kapazitats-
grenze von zusdtzlich 2 Millionen Barrel pro
Tag gefordert.
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* Seit Februar 2005 hat die OPEC das Preisband von 22-28 USD/Barrel?) fur den Durchschnittspreis der sieben

wichtigsten ,,OPEC-Rohélsorten® bis auf weiteres ausgesetzt

2(ein Barrel entspricht 159 Litern)
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Der Markt

Ublicherweise sinkt zum Ende des Winter-
halbjahres die Nachfrage der westlichen
Verbraucherlinder nach OPEC-OIl. Doch
das starke Wirtschaftswachstum in Asien
und in den USA sowie die Sorge vor kiinf-
tigen Versorgungsengpassen brachten keine
Entlastung, sondern hielten die Preise hoch.
Dazu sorgten Wirbelstiirme in der Karibik,
besonders im Vorfeld der Wirbelstiirme
,Katrina“ und ,Rita“, als auch hinterher fur
einen erneuten Auftrieb der Notierungen.

Auch die weiterhin unsichere politische
Lage im Nahen und Mittleren Osten sowie
in anderen wichtigen Olférderregionen, z.B.
Nigeria und Venezuela, haben die Rohol-
preise wahrend der letzten anderthalb Jahre

stets unter Druck gehalten.

Spot-Raten — wie immer volatil und sensi-

bel reagierend

Der Frachtratenmarkt fiir Tankschiffe ist
seit jeher sehr zyklisch und reagiert sehr sen-
sibel auf kleinste Schwankungen sowohl auf
der Angebots- als auch auf der Nachfrage-
seite. Die Entwicklung der Charterraten fiir
die grollten Tanker (VLCC) ist eng an die
Fordermengen der OPEC-Mitgliedstaaten
gekoppelt.

1969 1970 1911 1912 1913 1974 1915 1976 1977 1978

So gab es auch 2005 aufergewohnliche
Konstellationen und Ereignisse, die die Spot-
raten kurzfristig stark ansteigen lie3en:

Anfang Februar - nach der OPEC-Sitzung, in
der man die Beibehaltung der Férderquoten
beschlossen hatte - konnte moderne Dop-
pelhillentonnage innerhalb einer Woche die
Raten verdoppeln.

Ab Mitte Oktober stiegen die Verladun-
gen aus dem Mittleren Osten aufgrund der
bevorstehenden Wintersaison kraftig an.
Zu wenig freie VLCC-Tonnage, insbeson-
dere bei Doppelhiillentonnage, fiihrte zu
grolBen Ratenspriingen. So lagen zwischen
Anfang November und Mitte Dezember
2005 die Spot-Raten fir moderne VLCC
deutlich tiber USD 100.000. In den letzten
Wochen des Jahres entspannte sich die Lage
und die Raten sanken wieder auf unter USD
80.000.

Wiéhrend der tibrigen Zeit hielt sich das Ver-
haltnis von Tonnageangebot und Ladungs-
nachfrage in einem niedrigeren und engeren
Rahmen: So féllt in der Mitte des ersten und
des dritten Quartals aufgrund von Umstel-
lungs- und Instandhaltungsarbeiten in vielen
asiatischen Raffinerien die Roholnachfrage.

Moderne Roholtanker, durchschnittliche Spot-Einnahmen pro Tag
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In den USA und Europa finden diese Arbei-
ten meist einen Monat vorher statt.

Im ersten Quartal 2006 gab es ab Ende
Januar 2006 kurzfristig eine Ratenverdoppe-
lung fiir Abschliisse aus dem Mittleren Osten
aufgrund des bevorstehenden chinesischen
Neujahrs. AulBergewohnlich stark zogen die
Raten wegen der unsicheren Lage im Nahen
und Mittleren Osten zum Ende des zweiten
Quartals 2006 an.

Produktentanker

Der Markt fir Produktentanker ist ubli-
cherweise von den Ratenschwankungen her
nicht so volatil wie der bei GroRtankern, da
die industrielle und private Nachfrage nach
den vielfiltigen Olprodukten - und damit
mehrerer Teilmarkte - trotz saisonaler und
regionaler Schwankungen und Verschiebun-
gen insgesamt gleichmaRiger ist.

So sorgen kalte Wintermonate und warme
Sommermonate flr eine verstarkte Heizol-
bzw. Benzinnachfrage auf der Nordhalbku-
gel. Raffinerien schichten zwischenzeitlich
ihre Produktion um. In den jeweiligen Vor-
monaten werden leere Lager aufgefiillt und
die Kapazititsauslastung der Raffinerien
zieht normalerweise deutlich an. Engpésse
bei den lokalen Raffinerien fiihren zu weite-
ren Beschaffungsreisen und sorgen fiir gute
Raten auf dem Chartermarkt.

Das Jahr 2005 begann mit abnehmender
Nachfrage in den verschiedenen Fahrtge-
bieten (Mittelmeer, Karibik oder Fernost),
nachdem die letzten 2 Monate des Vorjah-
res so hohe Spot-Raten aufwiesen wie seit
dem Januar 2001 nicht mehr. Die Entwick-
lung der schwicher werdenden Nachfrage

setzte sich bis in den August hinein fort und

es bauten sich regional zunehmend Tonna-
geliberhange auf. Freie Tonnage musste teil-
weise mehrere Tage auf Anschlusschartern
warten.

Diese Situation dnderte sich schlagartig im
September, als infolge der Zerstérungen
von Forder-, Produktions- und Ldschanla-
gen im Golf von Mexiko und in Texas durch
zwei Hurrikane die Raten wieder nach oben
schnellten. Langere Beschaffungsreisen, z.B.
aus Europa, fiihrten zu einer stdrkeren Kapa-
zitatsbindung, Verzbgerungen in der Hafen-
abfertigung verstarkten diesen Verknap-
pungseffekt. Die Tonnagebindung fiihrte
dann in anderen regionalen Teilmarkten
zu Tonnagemangel und lie auch dort die
Raten ansteigen. Nachdem bis Mitte Feb-
ruar 2006 noch Importverkehre von Heizol
fur die Wintersaison, beispielsweise in die
USA und nach Japan, die Raten hoch hiel-
ten, sieht man seitdem wieder abnehmende
Raten.

Flottenstruktur und Auftragsbestand

Im Jahre 2005 wurden 284 Tanker ab 30.000
tdw mit einer Tragfdhigkeit von 28,7 Mio.
tdw abgeliefert. Dagegen wurden nur 54
Tanker dieser GroBe mit 3,7 Mio. tdw abge-
wrackt, so dass ein Nettozuwachs von 25,0
Mio. tdw (oder 8,2%) zu verzeichnen war. In
diesen 12 Monaten stieg der Anteil an Dop-
pelhiillentonnage auf 70,1%.

Der Auftragsbestand zum 1. Januar 2006
betragt 833 Tanker mit 80,9 Millionen
Tonnen uber alle TankschiffsgroRen ab
30.000 tdw Tragfahigkeit. Das sind 24,7%
der bestehenden und entspricht der Trag-
fahigkeit von 82,6% der noch vorhandenen
Einhillentonnage.
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Jahreschartern und Spot-Einnahmen verschiedener BULK-Segmente seit 1999

0
(=}

®
o

N
o

=)
(=}

wn
o

N
o

1000 US$/Tag

w
o

10+ —

-

_N\L

0+ T T T T T T T T T T T T T T T T
Jan Jul Jan Jul Jan Jul Jan Jul Jan Jul Jan Jul Jan Jul Jan Jul Jan
99 99 00 00 01 01 02 02 03 03 04 04 05 05 06 06 07

Capesize 1990/91-built, Average Spot Earnings = = = =Jahrescharter Bulker 150.000 dwt
Panamax Bulkcarrier Average Trip Earnings Jahrescharter Bulker 65.000 dwt
Handymax Average Trip Earnings = = = =Jahrescharter Bulker 45.000 dwt

BULKERMARKT - Normalisierung in der Verschiffungen von Eisenerz stiegen um wei-
2. Jahreshiilfte tere 10,9% auf 662 Mio. Tonnen. Das Wachs-
tum von 65 Mio. Tonnen wurde dabei allein
Der Massengutmarkt® weist ein langfristig durch China verursacht. Fiir das laufende
moderates Wachstum auf. Die Distanzen Jahr wird mit 710 Mio. Tonnen Eisenerzver-
zwischen den Erzeuger- und Verbraucherre- ladungen gerechnet (+7,2%), und auch hier
gionen werden Uber See in kostengiinstigen wird China mit 80% den wesentlichen Anteil
Massengutschiffen?, die groBe Mengen ein- dieses Wachstums verursachen. Chinas
heitlicher Guter transportieren, tiberbrickt. Stahlproduktion erhohte sich um 27,7%
Massengutschiffe versorgen die Wirtschafts- auf 348 Mio. Tonnen. Damit stellt China
zentren der Nordhalbkugel mit grofRen jetzt bereits mit Abstand mehr Stahl her als
Mengen an Rohstoffen aus den Forderlan- Japan, die EU und Korea zusammen!
dern in Sidamerika, Sudafrika und Austra-
lien kostengtinstig Uber See. Gemessen an Verschiffungen von Kohle stiegen 2005 ins-
der Tragfahigkeit der Tonnage besteht aktu- gesamt um 4,1%, wobei die fiir die Stahlge-
ell Gber ein Drittel (38,5%) der Welthandels- winnung eingesetzte Kokskohle lediglich um
flotte aus Bulkern. 1,1%, dagegen die Kesselkohle zur Energie-
Nachdem 2004 das beste Jahr gewesen ist, gewinnung um 5,0% anzogen.
welches die Massengutschifffahrt seit meh-
reren Dekaden gesehen hat, kam es in der Auf dem Getreidemarkt wurden im Wirt-
2. Jahreshalfte 2005 zu einer deutlichen schaftsjahr 2005/06 insgesamt 215 Milli-
Marktbereinigung bei den Charterraten, die onen Tonnen verschifft. (+4,4%). Fir die
trotzdem noch deutlich tiber dem langfristi- Ernte 2006 werden 207 Millionen Tonnen
gen Mittel liegen. erwartet (-3,7%).

3 Trockenes Massengut ist jede homogene, nicht fliissige Ladung, die in groeren Mengen und als ganze Schiffsladung im
Seetransport anfillt (z.B. Erz, Kohle, Bauxit, Diingemittel, Industriesalze oder Zement). Neuerdings werden auch massenhaft
verladene Stiickgiiter (Stahl- oder Forstprodukte), sog. ,Neo-bulk’ den Massengiitern zugerechnet. Die drei wichtigsten Mas-
senguter sind Erz, Kohle und Getreide. lhr Anteil an den trockenen Massengiitern liegt 2004 bei ca. 64%.

4 Bei den Massengutschiffen wird zwischen vier gingigen GréRensegmenten unterschieden: Handysize mit einer Tragfihig-
keit bis 40.000 tdw, Handymax mit einer Tragfahigkeit von 40-60.000 tdw, Panamax mit einer Tragfahigkeit von 60-80.000
tdw und Einhaltung der Panama-Kanalbreite von 32,3m sowie gréBeren und breiteren Capesize-Bulkern ab 80.000 tdw
(uberwiegend aber in der GroRe zwischen 100.000 und 200.000 tdw).
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NEUBAUPREISE

Die Neubaupreise konnten vor dem Hin-
tergrund der positiven wirtschaftlichen Ent-
wicklung und gleichzeitig noch kraftigen
Chartermarkte bis Mai 2005 weiter anstei-
gen. Der Clarkson Neubauindexstieg bis Mai
2005 um weitere 8,3%. Daran anschlieRend
gaben die Preise bis September in allen Seg-
menten nach und befanden sich zu Beginn
des 4. Quartals 2005 auf dem Niveau zu
Jahresbeginn.

Wiéhrend bei Bulkern und Containerschif-
fen seitdem kaum nennenswerte Bewegun-
gen stattfanden, zogen bei den Tankern
im 1. Quartal vor dem Hintergrund neuer,
ab April 2006 giiltiger internationaler Bau-
vorschriften, die Neubaupreise infolge der
plotzlich hochschnellenden Ordertatigkeit
an. Seit dem 2. Quartal 2006 sind nunmehr
durch die Bauvorschriften die Tanker-Neu-

baupreise deutlich gestiegen.

WIEDERVERKAUFSWERTE

Angesichts der in den ersten zwei Quartalen
2005 weiter positiven Marktentwicklung auf
dem Chartermarkt zogen die Secondhand-
Preise fiir alle Teilsegmente in diesem Zeit-

raum weiter an.

Der Clarkson Index fir 5 Jahre alte Second-
hand Tanker und Bulker stieg im Laufe des
ersten Halbjahres 2005 um jeweils ca. 15%.
Wiéhrend die Tanker seitdem dieses Preisni-
veau hielten, fielen die Bulkerpreise bis zum
Ende des 2. Quartals 2006 um ca. 14%.
Die Preise fur 10 Jahre alte Containerschiffe
zogen im ersten Halbjahr 2005 um weitere
29% an, um dann - wie bei den Bulkern auch
- ein Jahr spater nahezu wieder auf dem
Ausgangniveau des Jahres 2005 zu stehen
(-25%).

AUFTRAGSBESTAND

Die insgesamt starke Ordertitigkeit ist auf
die weiterhin positiven Erwartungen der
zukiinftigen weltwirtschaftlichen Entwick-
lung zurlickzufithren. So wurden auch die
meisten der letzten freien Bauplatze fiir 2008
und 2009 mit Auftrdagen belegt.

Am Jahresende 2005 gab es tiber 20% mehr
Schiffe in den Auftragsbiichern als noch
zu Jahresbeginn. Dabei gab es bei den hier
betrachteten drei grofen Marktsegmen-
ten (Tanker, Bulker und Containerschiffe)

unterschiedliche Entwicklungen:

23



% Anteil Auftragsbestand

1959 1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979

]

— Der Markt

[=I Bei den Bulkern nimmt der Auftragsbe- [l Beiden Containerschiffsreedernsankdie

stand seit dem 2. Quartal 2005 konti- Ordertatigkeit mit den Zeitcharterraten
nuierlich ab. ab Jahresmitte 2005, um erst wihrend
der Trendumkehr im Laufe des 2. Quar-

[=] Bei den Tankern war die Bestelltatigkeit tals 2006 wieder deutlich zuzulegen.

der Reeder wihrend der 2. Jahreshilfte
sehr zuriickhaltend, um im 1. Quartal
2006 - vor dem Hintergrund ab April in
Kraft tretender neuer Bauvorschriften
und damit einhergehender Kostenstei-

gerungen - wieder deutlich anzustei-
gen.

Auftragsbestand an der Ist-Flotte per Anfang Juli 2006 in %
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* Quelle: verschiedene Publikationen von Clarkson Research; eigene Auswertungen
Grin: Tanker; gelb: Bulker; blau: Containerschiffe

AUSBLICK

Gegenwartig befindet sich die Weltwirt-
schaft in einer ausgezeichneten Verfassung.
Die mittelfristigen Prognosen sind weiter-
hin positiv. Aufgrund der massiven Neube-
stellungen ist der Eintritt dieser Prognosen
Voraussetzung dafiir, dass sich die Raten in
allen Segmenten auch weiterhin auf einem

auskémmlichen Niveau halten.

Dipl.-Wirtsch.Ing. Michael Nieftind
Elsfleth, 14.08.2006
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— NAVI-FONDS Nr. 1

MS ,,Altavia“

MS ,,Lobivia“

Platzierung: 1969

Verkauft: 1980; 1985
Prospektiert von: 1969 bis 1990
Rechtsform: GmbH & Co. KG

Steuerliche Einkunftsart:

Finanz- und Investitionsplan (TEUR)

Eigenkapital
Fremdkapital
Investitionsvolumen

Ausschiittungen (in %)

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum***
Ausschittungen insgesamt**

Steuerliche Ergebnisse (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert
prospektierter Zeitraum™* **

insgesamt

steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert**
prospektierter Zeitraum™***

insgesamt

Beteiligung EUR 100.000
Einzahlung inkl. Agio

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum***
Steuerriickfliisse prospektierter Zeitraum** *
Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum** *
Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum* * *

Ausschiittungen insgesamt
Steuerriickflisse insgesamt
Steuerzahlungen insgesamt
Kapitalriickfluss insgesamt

Soll
6.774,62

12.649,87
19.424,49

69,80

175,40

0,00

105.000,00

69.800,00
87.700,00
0,00
157.500,00

Rendite nach Steuern (Methode interner ZinsfuR, vergl. Seite 9)

* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1986 erfolgt
** |ST incl. VerduBerungsgewinne von 1980 bzw. 1985

*** bis Verkauf des ersten Schiffes 1980

Einkiinfte aus Gewerbebetrieb

Ist

6.570,10
12.370,20
18.940,30

3,00
16,75

179,81
188,68

1966

*

62,06 *

93,83

105.000,00

3.000,00
89.905,00
16.475,30
76.429,70

16.750,00
94.337,50
25.017,90
86.069,60

*

1967

1968

1969 1970 1911 1912 1913 1974 1915 1976 1977

Die Konzeption entstand 1968/1969. 1969
legte die Vertriebsgesellschaft der damals
noch unter der Bezeichnung ,Engler-Grup-
pe“ bekannten Gesellschaft, die ,,GFB Ge-
sellschaft fur Finanzberatung mbH®, den
Fonds in enger Zusammenarbeit mit Banken
und fiihrenden deutschen Reedereiadressen
auf.

Die Investition erfolgte nach dem Prinzip
der Risikomischung: NAVI-FONDS Nr. 1
investierte in drei neue Mehrzweckfrachter
des Typs ,German Liberty Replacement®
(Bremer Vulkan Werft, Bremen) bzw. ,Pio-
neer” (Blohm &Voss, Hamburg). Die Schiffe
wurden 1970 von den Werften abgeliefert.
Gleichzeitig wurde der kleinere Mehrzweck-
frachter MS | Lobivia“ als Secondhandschiff
erworben und sollte fur Einnahmen wéh-
rend der Bauzeit sorgen.

An den Schiffen waren auBer NAVI-FONDS
Nr. 1 die Reedereien und Einzelanleger aus
der norddeutschen Seeverkehrswirtschaft
beteiligt.

Die Reedereien Dauelsberg und Ahrenkiel
- beide heute noch aktiv - setzten die Schif-
fe international in der freien Fahrt (Tramp-
fahrt) ein. Drei Entwicklungen belasteten
die Ergebnisse: In den frithen 70er Jahren
machte die Seeschifffahrt eine Ratenbais-
se durch. Der urspriinglich fixierte Dollar-
Kurs wurde mit Aufgabe des so genannten
»Bretton-Woods-Wahrungssystems“ 1971
frei und schwichte sich gegeniiber der DM
deutlich ab. Die erste groRe Olkrise 1974
belastete die Weltwirtschaft.

Der Verkauf der Schiffe erfolgte 1980 und
1985 und damit deutlich vor dem urspriing-
lich prospektierten Zeitpunkt.

1978

1979
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— NAVI-FONDS Nr. 2

MS ,,Mathilde Schulte*

MS ,,Octavia“

Platzierung: 1969
Verkauft: 1976; 1977
Prospektiert von: 1969 bis 1989

Rechtsform:
Steuerliche Einkunftsart:

Finanz- und Investitionsplan (TEUR)

Eigenkapital
Fremdkapital
Investitionsvolumen

Ausschiittungen (in %)

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum***
Ausschittungen insgesamt**

Steuerliche Ergebnisse (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert
prospektierter Zeitraum***

insgesamt

steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert**
prospektierter Zeitraum™***

insgesamt

Beteiligung EUR 100.000
Einzahlung inkl. Agio

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum***
Steuerriickfliisse prospektierter Zeitraum** *
Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum***
Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum* * *

Ausschiittungen insgesamt
Steuerrlckflisse insgesamt
Steuerzahlungen insgesamt
Kapitalriickfluss insgesamt

GmbH & Co. KG
Einkiinfte aus Gewerbebetrieb

Soll
5.624,21

7.940,36
13.564,57

29,71

182,85

0,00

105.000,00

29.710,00
91.425,00
0,00
121.135,00

Rendite nach Steuern (Methode interner ZinsfuR, vergl. Seite 9)

* noch keine Betriebspriifung erfolgt

** |ST incl. VerduBerungsgewinne von 1976 bzw. 1977

*** bis Verkauf des ersten Schiffes 1976

Ist

5.624,21
7.696,96
13.321,17

0,00
14,80

150,52
159,70

*

26,03 *

68,42

105.000,00

0,00
75.260,00

5.986,90
69.273,10

14.800,00
79.850,00
15.736,60
78.913,40

*

Schiffsbeteiligung nach dem Konzept der
Risikomischung

[=] 2 Reeder

[~ 2 Schiffstypen

= 2 GroRen

[l 1 Neubau

[l 1 Second-Hand-Schiff

Der Fonds hat in Kooperation mit zwei deut-
schen Reedern, der Reederei Dauelsberg in
Bremen und der Reederei Schulte & Bruns
in Emden (seinerzeit fiinftgroRte deutsche
Reederei und eine der groSten Massengut-
Reedereien mit intensiven Verbindungen zu
den deutschen Huttenwerken) die Schiffs-
beteiligung konzipiert:

Die Werft Bremer Vulkan lieferte einen Neu-
bau (Schwesterschiff zu MS ,, ALTAVIA® und
MS ,,NOVIA® - NAVI-FONDS Nr. 1), mitt-
lere Grofle des Typs GLR - German Liber-
ty Replacement. Es handelt sich um einen
Mehrzweckfrachter mit einer - damals be-
grenzten - Containerkapazitdt und moder-
nem ,,Geschirr®.

Den Panamax-Bulker MS  Mathilde Schul-
te“ hatte die Reederei aus Norwegen ge-

kauft.

Der Mehrzweckfrachter wurde international
in der Trampfahrt eingesetzt. Der Massen-
gutfrachter bediente die langfristigen Men-
genbefrachtungsvertrage des Hauses Schul-
te & Bruns zwischen Brasilien/Kanada pp.
und dem europaischen Kontinent.

Drei Entwicklungen belasteten die Ergeb-
nisse: In den frithen 70er Jahren machte die
Seeschifffahrt eine Ratenbaisse durch. Der
urspriinglich fixierte Dollar-Kurs wurde mit
Aufgabe des so genannten , Bretton-Woods-
Wihrungssystems“ 1971 frei und schwéch-
te sich gegeniiber der DM deutlich ab. Die
erste groe Olkrise 1974 belastete die Welt-
wirtschaft. Stahl- und Energiekrisen driick-
ten die Transportraten fiir Massengut.

Beide Schiffe wurden Mitte der 70er Jahre
verkauft.

27
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1959

]

1960 1961

1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968

— NAVI-FONDS Nr. 3

Platzierung:
Verkauft:

Prospektiert von:
Rechtsform:
Steuerliche Einkunftsart:

Finanz- und Investitionsplan (TEUR)

Eigenkapital
Fremdkapital
Investitionsvolumen

Ausschiittungen (in %)

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum***
Ausschittungen insgesamt**

Steuerliche Ergebnisse (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert
prospektierter Zeitraum***

insgesamt

steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert**
prospektierter Zeitraum™***

insgesamt

Beteiligung EUR 100.000
Einzahlung inkl. Agio

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum***
Steuerriickfliisse prospektierter Zeitraum** *
Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum***
Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum* * *

Ausschiittungen insgesamt
Steuerrlckflisse insgesamt
Steuerzahlungen insgesamt
Kapitalriickfluss insgesamt

Rendite nach Steuern (Methode interner ZinsfuR, vergl. Seite 9)

1970

1976; 1981; 1985; 1988
1970 bis 1989

GmbH & Co. KG

Einkiinfte aus Gewerbebetrieb

MS ,,Susanne Schulte*

MS ,,Maria Schulte“

MS ,,Nathalie Schulte“
MS ,,Hallstavik*

MS ,,Annemarie Schulte
MS ,,Katrin Schulte*

MS ,,Carola Schulte*

Soll Ist
8.180,67 8.182,89
10.679,61 10.625,75
18.860,28 18.808,64
48,00 8,00
- 61,50

93,70 118,74 *

- 131,40 *

0,00 1982 &

- 83,13 *
105.000,00 105.000,00
48.000,00 8.000,00
46.850,00 59.370,00
0,00 5.047,70
94.850,00 62.322,30
- 61.500,00
- 65.699,95
- 21.019,00
- 106.180,95

0,2% p.a.

* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1986 erfolgt
** |ST incl. VerduBerungsgewinne von 1976, 1981, 1985 und 1988

*** bis Verkauf des ersten Schiffes 1976

1969 1970 1911 1912 1913 1974 1915 1976 1977

Dieser Schiffsbeteiligungsfonds nach dem
Prinzip des Mischfonds kombinierte einen
Massengutfrachter mit 6 Spezialschiffen
kleineren Typs, dabei handelte es sich um
Neubauten der Werft Schulte & Bruns in
Emden.

Der Massengutfrachter bediente die Men-
genbefrachtungsvertrage, die das Haus
Schulte & Bruns als Reederei mit deutschen
Hittenwerken fiir den Transport von Erz
nach Europa geschlossen hatte.

Die Spezialschiffe waren konzipiert fiir den
Verkehr in europdischen Regionen, insbe-
sondere in der Ostsee: Sie waren daflir mit
der hochsten Eisklasse ausgestattet und
konnten auch Routen im Winterverkehr in
der Ostsee bedienen.

Zwei der Schiffe vom Typ ,,Roll on-Roll off*
waren fur die Papier- und Zellstofffahrt zwi-
schen Nordeuropa und dem Kontinent be-
stimmt.

Das MS , Susanne Schulte“ wurde Mitte der
70er Jahre verkauft.

Eines der Spezialschiffe wurde - nach einem
Schiffsungliick auf der Weser - mit Totalver-
lust als Wrack verkauft. Die Anleger erhiel-
ten die Versicherungssumme. Die Ubrigen
kleineren Schiffe gingen nach dem Zusam-
menbruch der Reederei Schulte & Bruns im
Jahre 1975 aufdie neu gegriindete und noch
heute aktive Reederei Thien & Heyenga uber:
Diese Gestaltung war in Zusammenarbeit
zwischen dem NAVI-FONDS-Management,
der neuen Reedereigruppe, dem Bankenkon-
sortium und dem Konkursverwalter méglich
geworden. Diese Schiffe fuhren noch einige
Jahre weiter und wurden dann planmafig
verauf3ert.

1978

1979
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~ NAVI-FONDS Nr. 4

Das NAVI-FONDS-Prinzip der Risiko-
mischung wurde bei diesem Fonds in beson-
derer Weise beachtet: Die Fondsgesellschaft
erwarb bzw. beteiligte sich an vier Neubau-
ten und einem Secondhandschiff.

Als Schiffstypen wéhlte sie zwei Vollcontai-
nerschiffe, zwei ,klassische“ Mehrzweck-
frachter mit Containereignung und einen
herkdmmlichen Mehrzweckfrachter.

Das Beschiftigungskonzept umfasste zwei

MS ,,Elisabeth Schulte“ MS ,,Main Express“ MS ,Rhein Express“ von der Reederei Christian F. Ahrenkiel be-
treute langfristige Zeitchartervertrage mit

MS ,llse Schulte der ersten deutschen Adresse Hapag Lloyd
AG fur die Containerschiffe und die Tramp-
MS ,,Cimbria“ fahrt mit einer der grofSten deutschen Ree-

dereien, Schulte & Bruns, Emden/Bremen,
fur die beiden Mehrzweckfrachter sowie den
Einsatz des Secondhand-Mehrzweckschiffes
in der Trampfahrt mit der Reederei C. F.

Ahrenkiel.
Platzierung: 1970
Verkauft: 1981 . . . .
Prospekeiert von: 1970 bis 1990 An den beiden Vollcontainerschiffen hielt
Rechtslfoam: e GmIiDHfftCO- KG ebetrich NAVI-FONDS Nr. 4 (gemeinsam mit der
Seoumioh : Bl G ‘
teuerliche Einkunftsart Inkuntte aus Gewerbebetrie SChWeStergese”schaFt NAVI-FONDS Nr, 5)
nur eine Minderheitsbeteiligung. Zu den tib-
Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist rigen Gesellschaftern gehorten die Reederei,
Eigenkapital 8.947,61 8.947,61 Hapag Lloyd und andere bekannte Namen
Fremdkapital 13.080,73 12.375,05 .
Investitionsvolumen 22.028,34 21.322,66 der Seeverkehrswirtschaft.
Ausschiittungen (in %) Die Mischung hat sich bewahrt: Wéhrend
Ausschiittungen prospektierter Zeitraum*** 46,62 111,65 der dltere Mehrzweckfrachter nicht die ge-
Ausschiittungen insgesamt** . 111,65 planten Erl6se erwirtschaften konnte, trugen

die ubrigen Schiffe den Erfolg. Die beiden
aufder Seebeck-Werft der AG Weser (Krupp-
Konzern) gebauten Mehrzweckfrachter vom

Steuerliche Ergebnisse (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert

prospektierter Zeitraum*** 144,59 162,81 * . . ;

insgesamt - 162,81 * Typ 36 L (eine Weiterentwicklung des Ger-
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert** man Liber I ment-M s - vol
prospektierter Zeitraum™*** 0,00 163,51 * d be ty Rep acement-Modells gl
insgesamt = 163,51 * NAVI-FONDS Nr. 1 und NAVI-FONDS Nr.

2) konnten nach dem Konkurs der Firma

Beteiligung EUR 100.000 Schulte & Bruns durch das NAVI-FONDS-

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00 Management erfolgreich aus dem urspriing-
Ausschiittungen prospektierter Zeitraum*** 46.620,00 111.650,00 lichen Ha&ungsve'rbund ge|05t und '.n Zu-
Steuerriickfliisse prospektierter Zeitraum** * 72.295,00 81.405,00 sammenarbeit mit Banken, Reederei und
Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum*** 0,00 39.859,90

Gesellschaftern unter ein neues (Ahrenkiel)

Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum* * * 118.915,00 153.195,10
Management gebracht werden. Der Verkauf

R neen insgesame L 6°0.00 der Schiffe erfolgte 1981 und damit bereits
Steuerriickflisse insgesamt - 81.405,00 L. . .

Steuerzahlungen insgesamt - 39.859,90 einige Jahre vor der urspriinglichen Planung.
R ekfluss insgesamt - 153.195,10 Die Containerschiffe tbernahm Hapag
Rendite nach Steuern (Methode interner Zinsful, vergl. Seite 9) 6,0% p.a. L|Oyd nach 1 2jéih riger Charterlaufzeit.

* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1986 erfolgt
** |ST incl. VerduBerungsgewinne von 1981
*** bis Verkauf der Schiffe 1981 29
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1962 1963

— NAVI-FONDS Nr. 5

MT ,,Irene“

MS ,,Rhein Express“

MS ,,Main Express“

Platzierung: 1970

Verkauft: 1980; 1981
Prospektiert von: 1970 bis 1990
Rechtsform: GmbH & Co. KG

Steuerliche Einkunftsart:

Finanz- und Investitionsplan (TEUR)

Eigenkapital
Fremdkapital
Investitionsvolumen

Ausschiittungen (in %)

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum***
Ausschittungen insgesamt**

Steuerliche Ergebnisse (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert
prospektierter Zeitraum***

insgesamt

steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert**
prospektierter Zeitraum™***

insgesamt

Beteiligung EUR 100.000
Einzahlung inkl. Agio

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum***
Steuerriickfliisse prospektierter Zeitraum** *
Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum***
Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum* * *

Ausschiittungen insgesamt
Steuerrlckflisse insgesamt
Steuerzahlungen insgesamt
Kapitalriickfluss insgesamt

Soll

4.345,98
7.341,48
11.687,46

9,99

136,92

32,92

105.000,00

9.989,65
68.460,00
9.875,38
68.574,26

Rendite nach Steuern (Methode interner ZinsfuR, vergl. Seite 9)

* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1986 erfolgt
** |ST incl. VerduBerungsgewinne von 1980 und 1981

*** bis Verkauf des ersten Schiffes 1980

Einkiinfte aus Gewerbebetrieb

Ist

4.345,98
6.812,74
11.158,72

12,00
97,50

155,45
157,62

*

100,15 *

150,04

105.000,00

12.000,00
77.725,00
24.848,90
64.876,10

97.500,00
78.810,00
36.859,40

139.450,60

4,4% p.a.

*

1967

1968

1969 1970 1911 1972 1913 1974 1915 1976 1977 1978

Es handelte sich ebenfalls um eine nach
dem Prinzip der Risikomischung konzipierte
Schifffahrtsbeteiligung:

2 Schiffstypen

2 neue und damals hochmoderne Voll-
containerschiffe

1 LPG-Gastanker

2 Reeder (Ahrenkiel und Transmarin,
Hamburg).

BE 33

NAVI-FONDS Nr. 5 teilte sich mit der
Schwestergesellschaft NAVI-FONDS Nr. 4
die Beteiligung an den beiden Vollcontai-
nerschiffen. Diese waren langfristig an die
fihrende deutsche Reederei-Adresse Hapag
Lloyd AG verchartert (vgl. NAVI-FONDS
Nr. 4).

Der Gastanker MT ,lrene“, gebaut auf der
heute vor allem im Passagierschiffbau be-
kannten Werft Jos. L. Mayer, Papenburg,
fuhr zunachst unter Steuerung durch die
Reederei Transmarin in dem so genannten
Unigas-Pool. Da die Ergebnisse nicht zufrie-
den stellend waren, hat das NAVI-FONDS-
Management in einer lingeren Auseinan-
dersetzung (u. a. Schiedsverfahren) erreicht,
dass das Schiff mit einem guten Ergebnis
nach Ablauf der fiir die damals gelten-
de Sonderabschreibung vorgeschriebenen
Haltefrist an die renommierte franzosische
Gasreederei Gasocean abgegeben werden
konnte.

Der vorzeitige Verkauf erfolgte 1980 und
1981.

1979
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— NAVI-FONDS Nr. 6

MS ,,Fuerteventura“

Platzierung: 1978
Verkauft: 1986
1978 bis 1980 (Investitionsphase)
GmbH & Co. KG
Einkiinfte aus Gewerbebetrieb

Prospektiert von:
Rechtsform:
Steuerliche Einkunftsart:

Finanz- und Investitionsplan (TEUR)

Eigenkapital
Fremdkapital
Investitionsvolumen

Ausschiittungen (in %)

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum
Ausschittungen insgesamt**

Steuerliche Ergebnisse (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert
prospektierter Zeitraum

insgesamt

steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert**
prospektierter Zeitraum

insgesamt

Beteiligung EUR 100.000
Einzahlung inkl. Agio

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum
Steuerriickflisse prospektierter Zeitraum
Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum
Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum

Ausschiittungen insgesamt
Steuerrlckflisse insgesamt
Steuerzahlungen insgesamt
Kapitalriickfluss insgesamt

Soll
3.323,40

11.759,71
15.083,11

0,00

313,00

0,00

105.000,00

0,00
156.500,00

0,00
156.500,00

Rendite nach Steuern (Methode interner Zinsful, vergl. Seite 9)

* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1991 erfolgt

** |ST incl. VerduBerungsgewinn von 1986

Ist

3.596,94
7.966,12
11.563,06

45,00
45,00

173,93
322,96

*

9,82 *

230,16

105.000,00

45.000,00
86.965,00
2.946,00
129.019,00

45.000,00
161.480,00

58.871,40
147.608,60

33,3% p.a.

*

Mit NAVI-FONDS Nr. 6 beginnt die zweite
- bis in die 2. Halfte der 80er Jahre reichen-
de - NAVI-FONDS-Phase. Diese Fonds sind
gekennzeichnet durch die Elemente

[} meist Beschriankung auf einen Schiffstyp
und einen Reeder

[=] stdrkere Betonung der steuerlichen Refi-
nanzierung, um die in der ersten NAVI-
FONDS-Phase (1969, 1970) deutlich
gewordenen Risiken noch besser zu
kompensieren.

Das spezielle Konzept des NAVI-FONDS Nr. 6
bestand in der Ubernahme des Suezmax-Bulk
Carriers ,Stadt Bremen® (ca. 140.000 tdw)
als antizyklische Investition: Die Tanker- und
Bulker-Krise Mitte der 70er Jahre hatte einen
rentablen Betrieb des Schiffes durch die Vorei-
genttimerin nicht mehr moglich gemacht. Das
Schiff lag - wie hunderte andere Schiffe in Eu-
ropa - beschaftigungslos auf.

NAVI-FONDS Nr. 6 finanzierte in Zusammen-
arbeit mit einem Bankenkonsortium und der
Reederei Ahrenkiel den Erwerb und eine weite-
re kalkulierte mehrjahrige Liegezeit. Dabei ging
man davon aus, dass nach Beendigung der
Baisse das Schiff erfolgreich wieder am Markt
eingesetzt werden konnte.

Der hohe Hebel- (Leverage) Effekt beim Kauf
und die Finanzierung der einnahmelosen Uber-
briickungszeit ermoglichte eine besonders
hohe steuerliche Refinanzierung und deckten
damit das Risiko des Investors (Anlegers) von

NAVI-FONDS Nr. 6 ab.

Die Investition war erfolgreich, auch wenn
die Initiatoren seinerzeit einen noch hohe-
ren wirtschaftlichen Erfolg erwartet hatten.

Wirtschaftliches und steuerliches Konzept
wurden anerkannt und ermoglichten dem
Anleger antizyklisch einen guten Uber-
schuss.
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1961 1962 1963 1964 1965 1966

— NAVI-FONDS Nr. 7

OBO Carrier ,,Saxonia“

Platzierung:

Verkauft:

Prospektiert von:
Rechtsform:

Steuerliche Einkunftsart:

Finanz- und Investitionsplan (TEUR)
Eigenkapital

Fremdkapital
Investitionsvolumen

1978

1984

1978 bis 1980 (Investitionsphase)
GmbH & Co. KG

Einkiinfte aus Gewerbebetrieb

Ausschiittungen auf urspriingliches Eigenkapital (in %)

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum
Ausschittungen insgesamt**

Soll Ist
3.067,75 2.800,00
12.271,01 12.983,37
15.338,76 15.783,37
0,00 10,00

- 20,00

Steuerliche Ergebnisse auf urspriingliches Eigenkapital (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert

prospektierter Zeitraum

insgesamt

steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert**
prospektierter Zeitraum

insgesamt

Beteiligung EUR 100.000
Einzahlung inkl. Agio

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum
Steuerriickflisse prospektierter Zeitraum
Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum
Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum

Ausschiittungen insgesamt
Steuerriickflisse insgesamt
Steuerzahlungen insgesamt
Kapitalriickfluss insgesamt

Rendite nach Steuern (Methode interner ZinsfuR, vergl. Seite 9)

367,00 256,81 *

= 449,34 *

0,00 0,00 *

- 336,09 *

105.000,00 155.000,00 ***

0,00 10.000,00
183.500,00 128.405,00
0,00 0,00
183.500,00 138.405,00
- 20.000,00
= 224.670,00
- 77.455,40
- 167.214,60
13,1% p.a.

* Betriebspriifung bis einschlieflich 1984 erfolgt
** |ST incl. VerduRerungsgewinn von 1984

*** nach Kapitalerhohung 1983/1984

1967

NAVI-FONDS Nr. 7 war nach dem Modell
des NAVI-FONDS Nr. 6 konzipiert:

[=] ein giinstiger Kaufpreis in der Baisse

[-=] eine hohe Hebelwirkung zwischen Eigen-
und Fremdkapital

[=] besonders hohe steuerliche Effekte
(Verlustzuweisungen).

Partner des Fonds waren als Verkaufer und
Mitfinanzierer die weltweit operierende Spe-
ditionsgruppe Kithne & Nagel und fiir den
Schiffsbetrieb die Reederei Ahrenkiel, Ham-
burg.

Anlageobjekt war der Panmax- OBO (Ore -
Bulk - Oil) Carrier ,,Saxonia“ ex ,,Mercedes”
(Bauwerft: Bremer Vulkan AG).

Der wirtschaftliche Aufschwung fiir diese
antizyklische Investition lie} langer auf sich
warten als gedacht und machte eine Kapi-
talerhohung erforderlich. Spéater haben sich
die Partner entschieden, das Konzept durch
einen Rickverkauf zu beenden. Die Anleger
des NAVI-FONDS Nr. 7 haben von dem Kon-
zept profitiert: Die Finanzverwaltung hat die
fur den Gesamterfolg wichtige steuerliche
Gestaltung anerkannt
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~ NAVI-FONDS Nr. 8

MS ,,Euroliner« [=] erstmals im Beteiligungsmarkt interna-
tionale GroRreedereien fiir Finanzierun-

MS ,,Eurofreighter gen auf dem deutschen Kapitalmarkt zu
gewinnen

MS , Asialiner [l ein beispielloses Umbau- und Energie-
sparkonzept in der deutschen Seeschiff-

MS ,,Asiafreighter« fahrt zu verwirklichen.

NAVI-FONDS Nr. 8 kaufte von der - da-
Einer der ersten - damals noch nicht so mals - flunftgroten Containerreederei der

genannten - Flottenfonds Welt (Seatrain Lines Inc., New York) 4 in
Deutschland gebaute Containerschiffe mit
Mit NAVI-FONDS Nr. 8 gelang es: einer Tragfahigkeit von jeweils iber 2.000

TEU. Das Bau- und Betriebskonzept der
Schiffe stammte aus der Zeit vor der Olkrise
(1974). Sie waren fir hohe Geschwindigkeit
konzipiert und hatten dazu einen Gasturbi-
nenantrieb erhalten, der Flugzeugtreibstoff
(Kerosin) erforderte. GroBe Containerschif-
fe mit dieser Geschwindigkeit wurden erst
Jahrzehnte spater wieder gebaut. Der gestie-
gene Olpreis hatte den Gasturbinenbetrieb

Platzierung: 1979 unwirtschaftlich gemacht.

Verkauft: 1983; 1984

Prospektiert von: 1979 bis 1990

Rechtsform: GmbH & Co. KG NAVI-FONDS Nr. 8 ubernahm es in Ko-
Steuerliche Einkunftsart: Einkiinfte aus Gewerbebetrieb

operation mit dem Verkdufer - und anschlie-
Bendem langfristigen Zeitcharterer - Seat-

Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist rain Lines Inc., der Deutschen Werft HDW,
Eigenkapital 15.338,76 15.543,27 dem niederlindischen Motorenlieferanten
Fremdkapital 82.317,99 82.475,57 . o
Investitionsvolumen 97.656,75 98.018,85 Stork.We.rkspoor.und ”de.utschen Fljan2|e

rungsinstituten, eine vollige Konversion zu
Ausschiittungen (in %) realisieren. Neue, mittelschnell laufende
Ausschiittungen prospektierter Zeitraum*** 5,50 0,00 und treibstoffsparende Dieselmotoren ge-
Ausschittungen insgesamt** . 88,55 wahrleisteten eine angemessene Geschwin-

digkeit. Die Stellplatzzahl lie sich nahezu
unverandert beibehalten. Ein langfristiger
Zeitchartervertrag (8 Jahre) diente der Re-

Steuerliche Ergebnisse (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert

prospektierter Zeitraum*** 299,00 352,89 * ‘

insgesamt - 360,32 * ﬁnanmerung.

steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert**

prospektierter Zeitraum*** 0,00 251,41 * . . .
insgesamt - 345,19 * Das Bau- und Betriebskonzept fiir die Schif-

fe erwies sich als so erfolgreich, dass diese

Beteiligung EUR 100.000 . . . N . ..
die Finanzkrise der Seatrain Lines Inc. tiber-

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00 stehen und zu sehr guten Bedingungen zu-

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum*** 5.500,00 0,00 ndchst an die chinesische Grofreederei C. Y.

Steuerriickfliisse prospektierter Zeitraum*** 149.500,00 176.445,00 Tung (Hongkong) verchartert und schlielR-

Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum*** 0,00 57.824,30 lich verkauft werden konnten

Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum* * * 155.000,00 96.289,70 :

IR npcn insgesamt - 000 Das NAVI-FONDS-Management konnte das

Steuerriickflisse insgesamt - 180.161,50 . .

Steuerzahlungen insgesamt - 80.155,30 Ergebnis durch ein besonderes Gewerbe-

BRI 58 insgesamt =5 56,20 steuerkonzept noch verbessern. Zu dessen

Rendite nach Steuern (Methode interner ZinsfuR, vergl. Seite 9) 16,9% p.a. Durchsetzu ng war a||erding5 ein |angjéh ri-
* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1987 erfolgt ger Rechtsstreit nach dem Verkauf der Schif-

** |ST incl. VerduBerungsgewinne von 1983 bzw. 1984

*** bis Verkauf des ersten Schiffes 1983 fe erforderlich. 33
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~— NAVI-FONDS Nr. 9

Ein spezielles Beteiligungsmodell:

Ein groRes Spezialschiff (MS , Lilloeet), ein-
setzbar als

[=] Containerschiff - fur die Holzfahrt zwi-
schen Australien und Kanada konzipier-
tes Roll on-Roll off-Schiff - mit seitwérts
zu bedienender Heckrampe, die ein ,,nor-
males“ Anlegen am Kai ermoglichte.

Die Reederei Transatlantic, Schweden, hat-
te sich in Zusammenarbeit mit Seaboard,
einem Zusammenschluss kanadischer Holz-
exporteure, bei der deutschen (Bremerha-
vener) Vulkan-Werft AG dieses Spezialschiff
,schneidern® lassen.

MS ,Lilloeet*

NAVI-FONDS Nr. 9 ermoglichte im Zusam-
menwirken mit der Hamburger Reederei
Marine Service (Kramer-Gruppe) und einem
deutschen Bankenkonsortium die Finanzie-

Platzierung: 1979 rung eines Beteiligungsmodells.

Verkauft: 1987

Prospektiert von: 1979 bis 1991

Rechtsform: GmbH & Co. KG Transatlantic garantierte als langfristiger

Steuerliche Einkunftsart: Einkiinfte aus Gewerbebetrieb . : . ..
Zeitcharterer die Refinanzierung fiir Anleger
und Banken.

Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist

Eigenkapital 12.219,88 6.920,44 Das MS , Lilloeet” fuhr viele Jahre erfolgreich

Fremdkapital 33.080,58 38.509,27 . .

Investitionsvolumen 45.300,46 45.429,71 zwischen der Westkiiste der USA / Kanada

und Australien.
Ausschiittungen (in %)
Ausschiittungen prospektierter Zeitraum*** 9,07 127,61 Nach Ablauf der Basis-Charter-Periode
Ausschiittungen insgesamt™* . 127,61 (8 Jahre) kaufte Transatlantic das Schiff zu

Steuerliche Ergebnisse (in %) einem guten Preis vom Fonds.

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert

prospektierter Zeitraum*** 222,40 215,20 *
insgesamt = 215,20 *
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert**

prospektierter Zeitraum™*** 33,05 22413 *
insgesamt - 22413 *

Beteiligung EUR 100.000

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00
Ausschiittungen prospektierter Zeitraum*** 9.066,67 127.605,00
Steuerriickfliisse prospektierter Zeitraum** * 111.200,00 107.600,00
Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum*** 9.915,45 55.983,00
Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum* * * 110.351,22 179.222,00
Ausschittungen insgesamt = 127.605,00
Steuerriickflisse insgesamt - 107.600,00
Steuerzahlungen insgesamt - 55.983,00
Kapitalriickfluss insgesamt - 179.222,00
Rendite nach Steuern (Methode interner ZinsfuR, vergl. Seite 9) 15,3% p.a.

* Betriebspriifung bis einschlieflich 1984 erfolgt
** |ST incl. VerduBerungsgewinn von 1987
*** bis Verkauf des Schiffes 1987
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Ein Fonds nach dem Prinzip der Risiko-
mischung

MS ,,Holstencruiser

MS ,,Stemwede*
[=] 4 kleinere Mehrzweckfrachter
MS ,,Heidkamp*
[=] 1 mittleres Containerschiff
MS ,,Westerfeld*
[=] 2 Reeder
MS , Haldem*

Alle Schiffe waren bei deutschen Werften
bestellt. Ein deutsches Bankenkonsortium
hat die Finanzierung iibernommen. Auch in-
stitutionelle Anleger beteiligten sich.

Die Schiffe erfiillten die wirtschaftlichen Er-
wartungen nicht. Depressive Markte in den
80er Jahren und finanzielle Schwierigkeiten
bei den kleineren Reedern fiihrten zu nicht
planméaRiger Veraulerung der kleinen Ein-
heiten. Das MS ,Holstencruiser (Reederei
Offen) erwies sich nach Erloskraft und Kos-
tenstruktur als in Krisenzeiten nicht belast-

Platzierung: 1980 ; ;

Vel 1987; 1988 bar. Trotzdem erreichten die Anleger des

Prospektiert von: 1980 bis 1991 NAVI-FONDS Nr. 11 aufgrund der steuer-

Rechtsform: GmbH & Co. KG lichen Konzeption noch ein positives Ergeb-

Steuerliche Einkunftsart: Einkiinfte aus Gewerbebetrieb . P P g
nis.

Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist

Eigenkapital 14.352,70 7.549,22

Fremdkapital 28.241,21 36.077,14

Investitionsvolumen 42.593,91 43.626,36

Ausschiittungen (in %)

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum*** 25,00 0,00
Ausschiittungen insgesamt = 0,00
Steuerliche Ergebnisse (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert

prospektierter Zeitraum*** 205,70 353,70 *
insgesamt = 353,70 *
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert**

prospektierter Zeitraum™*** 46,00 133,60 *
insgesamt = 202,40 *
Beteiligung EUR 100.000

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00
Ausschiittungen prospektierter Zeitraum*** 25.000,00 0,00
Steuerriickfliisse prospektierter Zeitraum** * 102.850,00 176.850,00
Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum*** 13.799,00 30.728,00
Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum* * * 114.051,00 146.122,00
Ausschiittungen insgesamt = 0,00
Steuerriickflisse insgesamt - 176.850,00
Steuerzahlungen insgesamt - 46.593,30
Kapitalriickfluss insgesamt - 130.256,70
Rendite nach Steuern (Methode interner Zinsful, vergl. Seite 9) 9,9% p.a.

* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1984 erfolgt
** |ST incl. VerduBerungsgewinne von 1987 bzw. 1988

*** bis Verkauf des ersten Schiffes 1987 35
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— NAVI-FONDS Nr. 14

Das MS ,,Campania“ gehorte zu einer auch
von anderen deutschen Reedereien und
Emissionsgruppen  finanzierten Bauserie
der Kieler Howaldtswerke Deutsche Werft
AG. Andere Werften nannten solche Schiffe
Container Bulker oder Con-Bulker.

In der Schifffahrtsentwicklung der 80er Jah-
re setzte die Reederei Ahrenkiel (auch mit
weiteren, zum Teil institutionellen, Partnern
und stillen Anlegern) auf Vielseitigkeit: Die
Schiffe dieses Typs sollen Stiickgut, Massen-
MS ,,Campania“ gut und Container fahren konnen.

Der Schiffstyp bewdhrte sich in manchen
Jahren in schwierigen Einsatzgebieten - z. B.
der Fahrt im arabischen Golf. Im Ergebnis
setzten sich jedoch die ,Spezialisten“ durch
(entweder schnelle Containerschiffe oder
Bulker mit hoher Tragfahigkeit). Das Uni-
versalkonzept musste sich mit unterdurch-
schnittlichen Ergebnissen zufrieden geben.

Platzierung: 1980 Inzwischen haben sich deutsche Reedereien
Verkauft: 2000 L. .. . .
Prospektiert von: 1980 bis 1993 und Emissionshauser von diesem Schiffstyp
Rechtsform: GmbH & Co. KG getrennt.

Steuerliche Einkunftsart: Einkiinfte aus Gewerbebetrieb

Anzahl der Gesellschafter: 166

Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist

Eigenkapital 8.078,41 8.131,32

Fremdkapital 16.859,08 16.922,12

Investitionsvolumen 24.937,49 25.053,44

Ausschiittungen (in %)

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum** 197,39 10,00
Ausschittungen insgesamt** = 45,00

Steuerliche Ergebnisse (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert

prospektierter Zeitraum 209,60 232,98 *
insgesamt = 233,91 *
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert**

prospektierter Zeitraum 356,41 67,88 *
insgesamt - 173,71 *

Beteiligung EUR 100.000

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00
Ausschiittungen prospektierter Zeitraum 197.394,00 10.000,00
Steuerriickflisse prospektierter Zeitraum 104.800,00 116.490,00
Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum 93.123,90 20.364,00
Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum 209.070,10 106.126,00
Ausschittungen insgesamt = 45.000,00
Steuerriickflisse insgesamt = 116.957,00
Steuerzahlungen insgesamt - 67.598,50
Kapitalriickfluss insgesamt - 94.358,50

Rendite nach Steuern (Methode interner Zinsful, vergl. Seite 9) =

* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1987 erfolgt
36 ** SOLL incl. VerduRerungsgewinn von 1993 / IST incl. VerduRerungsgewinn von 2000



MT ,,Rhenania“

Platzierung:
Prospektiert von:
Rechtsform:

Steuerliche Einkunftsart:

]

— NAVI-FONDS Nr. 15

1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 19% 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

Ein besonders konzipiertes Projekt fiir einen
145.000 cbm fassenden Erdgastanker mit
folgenden Merkmalen

[=] Gastransportmarkt:
Unternehmerische Konzeption des mit-
telstindischen  Reederei-AuRenseiters
(C. F. Ahrenkiel) in die Trampfahrt mit
Gasschiffen in einen Markt einzutreten,
der von internationalen Energiekonzer-
nen dominiert und monopolisiert wird.

[l Volkswirtschaftlich:
Deutsche Schiffsfinanzierung mit star-
kem Auslandsbezug (Auslandswerft
- Kockums, Schweden - und Auslands-
finanzierung - heute ist dies die selbst-
verstandliche Regel; damals war es poli-
tisch Anstof3 erregend).

=l Wirtschaftlich:

Antizyklische Investition in Zeiten tiefster
Baisse - Werte fur die Zukunft schaffen;
Investition in ein Schiff ohne bestehen-
de Charter, mit dem Ziel, es nach einer
durchfinanzierten Aufliegezeit an sich
erholenden Mérkten uberproportional
partizipieren zu lassen.

Il Steuerlich:

Intensive Nutzung der steuerlichen Refi-
nanzierung mit Hilfe der Finanzierungs-
gestaltung (besonders hohe Hebel-
wirkung) zur Risikokompensation der
antizyklischen Investition (die steuerliche
Rechnung stiitzte sich auf bis zum Jahre
1980/81 anerkannte Grundlagen).

1981

1981 bis 1994

GmbH & Co. KG

Einkiinfte aus Gewerbebetrieb

Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist
Eigenkapital 57.264,69 51.129,19
Fremdkapital 138.409,52 132.935,89
Investitionsvolumen 195.674,22 184.065,08

NAVI-FONDS Nr. 6 und NAVI-FONDS Nr.7
hatten mit Anerkennung der Finanzverwal-
tung vergleichbare wirtschaftliche und steu-
erliche Konzepte erfolgreich realisiert: Die
noch geltende Rechtsprechung des Bundes-
finanzhofes sicherte auch rein steuerbezo-
gene Investitionen (die Absicht, Steuern zu
sparen, galt nach dem sogen. Baupatenbe-
schluss des BFH als Gewinnerzielungsab-
sicht).

Grolle und Auslandsbezug des Projektes
erzeugten massiven Widerstand von Markt
und Politik. Die zundchst positiv eingestell-
ten Finanzbehorden dnderten ihre Meinung.
Gesetzgebung und Rechtsprechung definier-
ten nach Platzierung des Fonds zwischen
1981 und 1985 die Gewinnerzielungsabsicht
neu (Einfiihrung von § 15 Abs. 2 Satz 2 EStG
- Aufgabe der Baupatenrechtsprechung).
Das steuerliche Konzept wurde seitens der
Finanzverwaltung nicht anerkannt. Die - an-
tizyklisch projektkonform - geplante lange
Einzahlungsphase des Eigenkapitals wurde
durch die negative Entwicklung gestort und
verhinderte - trotz Verhandlungsbereitschaft
der Fondspartner - eine mogliche Restruk-
turierung. Dies flhrte schlieBlich zur Illiqui-
ditit der Gesellschaft. Hinzu kam, dass sich
die grolBen Gaslieferprojekte weltweit verzo-
gerten. Die Gesellschaft musste das Schiff
dem Finanzierer ibergeben.
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Eine Einschiffgesellschaft in Weiterentwick-
lung des Konzeptes NAVI-FONDS Nr. 12
(siehe Seite 51).

[=] Technische Weiterentwicklung:
Eine hohere Stellplatzzahl (1.300 TEU)
mit hoherer Tragfihigkeit (ca. 25.000
TDW) und etwas erhohter Geschwin-
digkeit (ca. 19 Knoten)

[=] Wirtschaftliche Weiterentwicklung:
Der fiir den deutschen Markt typische,
vergleichsweise hohe Werftpreis wird
aufgefangen durch ein umfangliches
System unterschiedlichen Eigen- und
Fremdkapitals: Das Kommanditkapital
kann wegen der grofRen Hebelwirkung
mit einer besonders hohen steuerlichen
Refinanzierung (Verlustzuweisung) rech-

MS ,,Concordia“

nen.

Platzierung: 1982 Das Schiff war ein weiterer Schritt zum
Verkauft: 2004 .
Prospektiert von: 1982 bis 1994 Ausbau der Reederei Horst Werner Janssen
Rechtsform: GmbH & Co. KG (heute Martime GmbH) und der Koopera-
Steuerliche Einkunftsart: Einkiinfte aus Gewerbebetrieb . isch di Reed  mit der Th
Anzahl der Gesellschafter: 132 tion zwischen dieser Reederel mit der ys-
. - sen-Werftengruppe (Emden) und dem in
Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist besonderer Weise engagierten Land Nieder-
Eigenkapital 13.702,62 14.480,25 sachsen.
Fremdkapital 25.692,42 24.914,79
Investitionsvolumen 39.395,04 39.395,04 . . . .

Die umfassende Finanzierungskonzeption
Ausschiittungen (in %) hat sich in den Auf- und Abschwiingen des
Ausschiittungen prospektierter Zeitraum** 175,71 0,00 Containermarktes der 80er und 90er Jahre
Ausschittungen insgesamt** = 0,00 als stabil bewihrt.

Steuerliche Ergebnisse (in %)
Das Kommanditkapital lie sich vollstandig

tive st flichtige Ergebni k liert . . . .
negative steuerpriichtige trgebnisse, kumulie steuerlich refinanzieren und erzielte erhebli-

prospektierter Zeitraum 224,40 344,66 * ] .

insgesamt - 345,67 * che - steuerbedingte - Uberschiisse.
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert**

prospektierter Zeitraum 249,67 0,00 * .

insgesamt . 33,50 * Das Schiff wurde 2004 verkauft. Der Ver-

kaufspreis deckte teilweise das noch be-
stehende Werftdarlehen ab. Auf das Rest-
Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00 darlehen hat die Reederei verzichtet. Die
Versteuerung des  Unterschiedsbetrages

Beteiligung EUR 100.000

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum 175.714,00 0,00
Steuerriickfliisse prospektierter Zeitraum 112.200,00 172.330,00 fuhrt bei den Anleger‘n zu Zahlu ngen. Es ver-
Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum 46.839,29 0,00 . . . _ . o _
Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum 241.074,71 172.330,00 blieb ein erheblicher - steuerlicher - Uber
schuss
Ausschittungen insgesamt = 0,00
Steuerriickflisse insgesamt = 172.834,00
Steuerzahlungen insgesamt - 15.773,00
Kapitalriickfluss insgesamt - 157.061,00
Rendite nach Steuern (Methode interner Zinsful, vergl. Seite 9) 16,1% p.a.

* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1988 erfolgt
38 ** SOLL incl. VerduRerungsgewinn von 1994 / IST incl. VerduBerungsgewinn von 2004
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Platzierung: 1983

Verkauft: 1990

Prospektiert von: 1983 bis 1994

Rechtsform: GmbH & Co. KG

Steuerliche Einkunftsart: Einkinfte aus Gewerbebetrieb
Anzahl der Gesellschafter: 84

Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist
Eigenkapital 6.749,05 3.730,00
Fremdkapital 13.671,94 18.700,00
Investitionsvolumen 20.421,00 22.430,00
Ausschiittungen auf urspriingliches Eigenkapital (in %)

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum*** 32,00 39,35
Ausschittungen insgesamt** = 39,35
Steuerliche Ergebnisse auf urspriingliches Eigenkapital (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert

prospektierter Zeitraum*** 205,50 524,09
insgesamt - 524,09
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert**

prospektierter Zeitraum*** 51,90 65,86
insgesamt = 65,86
Beteiligung EUR 100.000

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 205.000,00
Ausschiittungen prospektierter Zeitraum*** 32.000,00 39.350,00
Steuerriickflisse prospektierter Zeitraum*** 102.750,00 262.043,00
Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum*** 10.899,00 15.148,03
Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum* * * 123.851,00 286.244,97
Ausschittungen insgesamt - 39.350,00
Steuerriickfliisse insgesamt = 262.043,00
Steuerzahlungen insgesamt - 15.148,03
Kapitalriickfluss insgesamt - 286.244,97

Rendite nach Steuern (Methode interner Zinsful, vergl. Seite 9)

* noch keine Betriebspriifung erfolgt
** |ST incl. VerduRerungsgewinn von 1990
*** bis Verkauf des ersten Schiffes 1990
**** nach Kapitalerhhung 1986

MS ,,Trans Castor*

MS ,,Trans Pollux“

*

* XXX

Als Spezialfonds fir einen kleinen Kun-
denkreis konzipierte NAVI-FONDS Nr. 17
gemeinsam mit der Hamburger Reederei
Chemikalien Seetransport einen Fonds fur
zwei Versorgerschiffe. Diese Schiffe werden
weltweit

[=] fiir das Verschleppen von Bohrinseln bei
Offshore-Erdolbohranlagen sowie

[=l fiir die Versorgung dieser Bohrinseln

eingesetzt. lhre spezielle Ausstattung um-
fasst hochleistungsfahige Motoren fiir den
Schleppzug sowie Feuerldscheinrichtungen
und andere Versorgungsfacilitdten.

Die Reederei, die tiber umfangreiche Erfah-
rungen auf dem Gebiet des Erdol-, Produk-
ten- und Gastransports verfiigt, hatte sich
zum Ziel gesetzt, ihre Aktivitaten in diesem
Spezialbereich auszudehnen.

Es erwies sich als wirtschaftlich nicht ein-
fach, diesen besonderen Markt zu bedienen.
Die Ergebnisse lagen unter den Erwartun-
gen der Reederei. Fondsgeschiftsfiuhrung,
Anleger - Kapitalerhohung 1986 - und
Finanzierungsinstitute ermoglichten eine
umfassende Restrukturierung. Die Anleger,
die zunichst eine hohe steuerliche Refinan-
zierung erreicht hatten, konnten steuerfreie
Sanierungsgewinne vereinnahmen. Die Ge-
sellschaft setzte die Steuerfreiheit bei den
Finanzbehorden durch. Schlielich hat die
Gesellschaft die Schiffe an die Reederei ver-
aulert.
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Der zweite OBO-Carrier-Fonds.

Finanzierung eines Neubaus aus einer Serie
von Schiffen gleicher Bauart in Kooperation
mit der auf Tank- und Bulkfahrt spezialisier-
ten mittelstindischen norwegischen Ree-
dereigruppe Lorenzen und der deutschen
Reederei Marine Service/Chemikalien See-
transport und der Bremer Vulkan-Werft.

NAVI-FONDS Nr. 18 lbernahm den ur-
OBO ,,Belocean” spriinglich  durch die Lorenzen-Gruppe
bestellten OBO-Carrier von der Werft. Im
Gegenzug ging die Lorenzen-Gruppe eine
langfristige  Zeitcharterverpflichtung ein.
Schiff, Charterer und Gesellschaft konnten
sich in den volatilen Markten der 80er und
frihen 90er Jahre behaupten. Die Uber-
schiisse blieben hinter den Erwartungen
zuriick. Dies hing auch mit dem hoheren
Kostenaufwand zusammen, den das - in der
Zwischenzeit aufgegebene - vielseitige tech-

Platzierung: 1983 nische Konzept des Transports von trocke-
Verkauft: 1997 nen und nassen Massenguitern erforderte.
Prospektiert von: 1983 bis 1991

Rechtsform: GmbH & Co. KG

Steuerliche Einkunftsart: Einkiinfte aus Gewerbebetrieb

Anzahl der Gesellschafter: 446

Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist

Eigenkapital 19.710,30 19.659,17

Fremdkapital 35.611,48 35.560,35

Investitionsvolumen 55.321,78 55.219,52

Ausschiittungen (in %)

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum** 74,95 9,50
Ausschiittungen insgesamt* * = 34,27

Steuerliche Ergebnisse (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert

prospektierter Zeitraum 238,98 245,80 *
insgesamt - 245,80 *
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert**

prospektierter Zeitraum 211,47 20,77 *
insgesamt = 182,30 *

Beteiligung EUR 100.000

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00
Ausschiittungen prospektierter Zeitraum 74.950,00 9.500,00
Steuerriickflisse prospektierter Zeitraum 119.490,00 122.900,00
Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum 40.162,69 6.231,00
Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum 154.277,31 126.169,00
Ausschiittungen insgesamt - 34.270,00
Steuerriickfliisse insgesamt - 122.900,00
Steuerzahlungen insgesamt - 44.524,60
Kapitalriickfluss insgesamt - 112.645,40

Rendite nach Steuern (Methode interner Zinsful, vergl. Seite 9) 121,8% p.a.

* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1997 erfolgt

40 ** SOLL incl. VerduRerungsgewinn von 1991 / IST incl. VerduRerungsgewinn von 1997
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Eine Einschiffgesellschaft in Weiterentwick-
lung des Konzeptes NAVI-FONDS Nr. 12
(s. Seite 51).

= Technische Weiterentwicklung:
Eine hohere Stellplatzzahl (1.300 TEU)
mit hoherer Tragfahigkeit (ca. 25.000
TDW) und etwas erhohter Geschwin-
digkeit (ca. 19 Knoten).

[~ Wirtschaftliche Weiterentwicklung:

MS ,,Corona® Der fiir den deutschen Markt typische,
vergleichsweise hohe Werftpreis wird
aufgefangen durch ein umfingliches
System unterschiedlichen Eigen- und
Fremdkapitals: Das Kommanditkapital
kann wegen der grofBen Hebelwirkung
mit einer besonders hohen steuerlichen
Refinanzierung (Verlustzuweisung) rech-

nen.

Platzierung: 1983 Das Schiff war ein weiterer Schritt in der
Verkauft: 2003 .
Prospektiert von: 1983 bis 1995 Ausbauphase der Rgederel Horst Werner
Rechtsform: GmbH & Co. KG Janssen (heute Martime GmbH) und der
Steuerliche Einkunftsart: Einkiinfte aus Gewerbebetrieb Kooperation zwischen dieser Reederei mit
Anzahl der Gesellschafter: 133

der Thyssen-Werftengruppe (Emden) und
Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist dem in besonderer Weise engagierten Land
Eigenkapital 7.848,33 6.640,00 Niedersachsen.
Fremdkapital 35.560,35 37.105,07
Investitionsvolumen 43.408,68 43.450,00

Die Finanzierungskonzeption hat sich in
Ausschiittungen auf urspriingliches Eigenkapital (in %) den Auf- und Abschwii ngen des Container-
Ausschiittungen prospektierter Zeitraum** 115,90 0,00 marlftes der 80er und 90erJ?'hre als stabil
Ausschiittungen insgesamt** - 1,58 bewahrt, machte 1990 aber eine 10%ige Ka-

italerhohung erforderlich.
Steuerliche Ergebnisse auf urspriingliches Eigenkapital (in %) P g

negative §teuerpﬂichtige Ergebnisse, kumuliert Das - vergleichsweise geringe - Kommandit-

prospektlerter Zeitraum 288,70 384,28 * . A . B N .

e 3 384,28 * kapital lie sich vollstandig steuerlich refi-

steuerplfichtige Ergebnisse, kumuliert** nanzieren und erzielte erhebliche - steuer-
rospektierter Zeiti 229,30 0,00 * . - ..

ﬁ]sgeiam'tr S ! 4150 * bedingte - Uberschiisse.

Beteiligung EUR 100.000 Das Schiff wurde 2003 verkauft.

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 115.000,00 ***

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum 115.900,00 0,00

Steuerriickflisse prospektierter Zeitraum 144.350,00 192.140,00

Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum 44.511,60 0,00

Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum 215.738,40 192.140,00

Ausschiittungen insgesamt - 1.580,00

Steuerriickflisse insgesamt - 192.140,00

Steuerzahlungen insgesamt - 20.758,50

Kapitalriickfluss insgesamt = 172.961,50

Rendite nach Steuern (Methode interner Zinsful, vergl. Seite 9) 25,4% p.a.

* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1989 erfolgt
** SOLL incl. VerauRerungsgewinn von 1995 / IST incl. VerduRerungsgewinn von 2003 41
*** nach Kapitalerhohung 1990
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— NAVI-FONDS Nr. 20

Fir den Ostkistenverkehr zwischen Nord-
und Stidamerika entwickelten die Reederei
Claus Peter Offen und die norwegische Fa-
milien-Aktiengesellschaft Ivarans ein Trans-
portkonzept mit dlteren Schiffen und Neu-
bauten, darunter das MS ,Savannah“.

Grundlage der Beschiftigung war ein 8jahri-
ger Zeitchartervertrag. Die dem Zeitcharter-
vertrag zugrunde liegende - marktorientierte
- Rate reichte allerdings nicht aus, um

[l den fir deutsche Werften nicht atypi-
schen hohen Werftbaupreis und

MS ,,Savannah* [=l die Schiffsbetriebskosten

so zu uberdecken, dass eine Wirtschaftlich-
keit auch fiir das Anlagekapital erreicht wur-

de.

Die rezessiven Mérkte der 80er und frithen
Platzierung: 1984 90er Jahre lieRen das Schiff seinen Plan
Verkauft: 1998 . . . . .
Prospektiert von: 1984 bis 1992 nicht erreichen. Auch die technische Uberar-
Rechtsform: GmbH & Co. KG beitung des Konzepts (Schiffsverlangerung)
Steuerliche Einkunftsart: Einkiinfte aus Gewerbebetrieb b h icht d . h Effekt. Di
Anzahl der Gesellschafter: 153 erbrachte nicht den gewunsc ten ekt. Die

Gesellschaft hat daher das Schiff noch vor

Fi - und | titi I TEUR Soll Ist . T

inanz- und Investitionsplan (TEUR) © s Erreichen der Rentabilitat verkauft.
Eigenkapital 7.464,86 7.886,68

Fremdkapital 13.958,27 13.764,16

Investitionsvolumen 21.42313 21.650,84

Ausschiittungen (in %)

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum** 122,97 0,00
Ausschittungen insgesamt** = 0,00

Steuerliche Ergebnisse (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert

prospektierter Zeitraum 231,70 258,18 *
insgesamt = 265,98 *
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert**

prospektierter Zeitraum 218,24 0,00 *
insgesamt - 147,83 *

Beteiligung EUR 100.000

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00
Ausschiittungen prospektierter Zeitraum 122.970,00 0,00
Steuerriickfliisse prospektierter Zeitraum 115.850,00 129.090,00
Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum 41.711,46 0,00
Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum 197.108,54 129.090,00
Ausschittungen insgesamt = 0,00
Steuerriickfliisse insgesamt - 132.988,50
Steuerzahlungen insgesamt - 36.099,60
Kapitalriickfluss insgesamt - 96.888,90

Rendite nach Steuern (Methode interner Zinsful3, vergl. Seite 9) =

* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1988 erfolgt
42 ** SOLL incl. VerduRerungsgewinn von 1992 / IST incl. VerduRerungsgewinn von 1998
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— NAVI-FONDS Nr. 21

MS ,,Baco-Liner 3¢ NAVI-FONDS Nr. 21 hat gemeinsam mit
dem Thyssen-Konzern (Emdener Werft),
privaten und institutionellen Investoren ein
Barge-Container (BaCo)-Schiff aus einem
Verbund mit drei Einheiten, an dem auch in-
stitutionelle Anleger beteiligt waren, finan-
ziert. Die in europdischer Kistenfahrt und
Westafrikafahrt engagierte Reederei Rhein-
Maas (RMS), Duisburg, spater die Baco
GmbH, betreuten als Reeder die im Linien-
dienst zwischen dem europdischen Konti-
nent und Westafrika eingesetzten Schiffe.

Eine doppelfliigelige Bugportalanlage er-
moglichte schwimmfihigen Bargen (Leich-
tern), beladen aus dem Schiffskorper hin-
aus in die flachen Flusslaufe Westafrikas zu
fahren.

Der technisch aufwandige Schiffstyp hat
sich entgegen der urspriinglichen Reederei-
und Werftkonzeption nicht am Weltmarkt

Platzierung: 1984 = :

Verlae! 1998 durchsetzen konr.1en. I?feweglluchere unc‘:!

Prospektiert von: 1984 bis 1995 schnellere Containerschiffe ,lberholten

Rechtsform: GmbH & Co. KG _ das Barge-Konzept. Erlése und Kosten des

Steuerliche Einkunftsart: Einkiinfte aus Gewerbebetrieb .. ..

Anzahl der Gesellschafter: 336 Linienverkehrs der drei im Pool fahrenden
Schiffe (Baco-Liner 1 bis Baco-Liner 3) wa-

Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist . . . D
ren nicht zufrieden stellend. Die politisch

Eigenkapital 16.693,68 12.710,00 schwierigen, teils auch chaotischen Verhalt-

Fremdkapital 33.607,22 39.793,85 . . . . .

B olumen 50.300.90 52.503.85 nisse in den westafnkamschen Sta:aten (Ni
geria) erschwerten Betrieb und Wirtschaft-

Ausschiittungen auf urspriingliches Eigenkapital (in %) lichkeit

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum** 142,10 5,95

Ausschittungen insgesame** i 11,45 Die Gesellschaft hat ihre steuerlichen Ziele

und die steuerliche Refinanzierung fiir die
Anleger erreichen bzw. durchsetzen kénnen.
366,21 * Hohe Verlustzuweisungen erméglichten eine

Steuerliche Ergebnisse auf urspriingliches Eigenkapital (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert

prospektierter Zeitraum 278,90 - ’ ) - )
insgesamt - 366,21 * Uberkompensation des Eigenkapitaleinsat-
A iog : Gty . - . .

;tfot;;rslfltzzl:tt;%;gtgrixsse i - 0 G « zes inklusive einer 1989 erforderlich gewor-

insgesamt - 170,57 * denen Kapitalerhohung (Nettozufluss beim

Beteiligung EUR 100.000 Anleger). Ein steuerfreier Sanierungsgewinn
erleichterte die Auflosung der negativen Ka-

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 130.000,00 *** pitalkonten.

Ausschittungen prospektierter Zeitraum 142.100,00 5.950,00

Steuerriickflisse prospektierter Zeitraum 139.450,00 183.105,00

Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum 46.384,80 0,00

Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum 235.165,20 189.055,00

Ausschittungen insgesamt = 11.450,00

Steuerriickflisse insgesamt - 183.105,00

Steuerzahlungen insgesamt - 39.231,10

Kapitalriickfluss insgesamt - 155.323,90

Rendite nach Steuern (Methode interner Zinsful, vergl. Seite 9) 14,8% p.a.

* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1996 erfolgt
** SOLL incl. VerduRerungsgewinn von 1995 / IST incl. VerduBerungsgewinn von 1998 43
*** nach Kapitalerhohung 1989
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— NAVI-FONDS Nr. 22

NAVI-FONDS Nr. 22 hat die Modernisierung
der Flotte der mittelstindischen Reederei
Heyo Janssen, Bad Zwischenahn, begleitet:
Finanziert wurden zwei Vollcontainerschiffe
mittlerer GroRe. Das MS ,HEICON“ und das
MS ,MARCON* konnten je 1.200 TEU laden
bei einer Tragfahigkeit von ca. 20.000 TDW.
Die Zusammenarbeit zwischen einer deut-
schen Werft, einer deutschen Reederei und
MS ,,Heicon“ MS ,,Marcon* einem deutschen Finanzierungskonsortium
ermoglichte eine interessante Finanzierung.
Das MS ,MARCON* wurde in Kooperation
mit einem weiteren Emissionshaus platziert.
Da es sich bei den Schiffen um Investitionen
in Schwesterschiffe handelte, wurde fiir die
Platzierung des MS ,MARCON* kein weite-
rer Emissionsprospekt erstellt.

Die Reederei setzte die Schiffe in der

MS ,Heicon MS ,Marcon weltweiten Trampfahrt ein. Beide
Platzierung: 1984 1984 Schiffe erfullten die Anforderungen
Verkauft: 1997 2000 d R C . _Reed . .
Prospektiert von: 1984 bis 1995 Nur ein Schiff prospektiert, er grolsen Container-Keedereien in
spiter zwei Schiffe platziert. Europa, Amerika und Fernost.
Rechtsform: GmbH & Co. KG GmbH & Co. KG
Steuerliche Einkunftsart: Einkiinfte aus Gewerbebetrieb Einkiinfte aus Gewerbebetrieb . . o
Anzahl der Gesellschafter: 225 225 Die ,unruhige See“ zwang die inter-
) . nationale Seeschifffahrt zu Erneu-
Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist Soll Ist R L
erung und Anpassung gleichzeitig.
Fremdkapital 23.493,61 28.288,25 - 23.308,52 . .
Investitionsvolumen 33.43823 33.578,25 - 33.508,79 sam mit Reederei, Banken und Ka-

pitalanlegern eine Restrukturierung
(Forderungsverzicht der Banken und

Ausschiittungen prosp. Zeitraum** 200,30 9,36 Kapitalerhéhung 1988 der Anle-
Ausschiittungen insgesamt* * - 58,93 - 8555 ger)

Ausschiittungen auf urspriingliches Eigenkapital (in %)

Steuerliche Ergebnisse auf urspriingliches Eigenkapital (in %)

SchlieBlich gelang es, die Schiffe zu

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert

prospektierter Zeitraum 329 40 412,62 * ordentlichen Preisen und mit einem
insgesamt . , § Sl . 325,90 * guten Ergebnis fur die Anleger zu
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert** SuR derei d d

prospektierter Zeitraum 441,60 117,72 * verdulsern. Reederei und Fondsge-
insgesamt - 332,10 * - 193,46 * sellschaft haben es 2005 nach jah-

relangen Auseinandersetzungen mit

Beteiligung EUR 100.000 - . )
der Finanzverwaltung - wie bei an-

" p . * %% * %% . .

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 120.000,00 105.000,00 120.000,00 deren Fonds - errelcht, die Steuer-

Ausschiittungen prosp. Zeitraum 200.300,00  9.355,00 freiheit der Sanierungsgewinne aus

Steuerriickflisse prosp. Zeitraum 164.700,00 206.310,00 der Restru kturierung durchzusetzen.

Steuerzahlungen prosp. Zeitraum 85.386,00 35.316,00 o . .

Kapitalriickfluss prosp. Zeitraum  279.614,00 180.349,00 Sie fihrt zu einer deutlichen Verbes-
‘ serung des Ergebnisses fir die Anle-

Ausschiittungen insgesamt - 58.925,00 - 35.350,95

Steuerriickfliisse insgesamt - 195.907,80 - 162.950,00 ger.

Steuerzahlungen insgesamt - 87.956,90 - 81.254,85

Kapitalriickfluss insgesamt - 166.875,90 - 117.046,10

Rendite nach Steuern 29,4% p.a. -

(Methode interner Zinsful3, vergl. Seite 9)

* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1991 erfolgt
** SOLL (Heicon) incl. VerauRBerungsgewinn von 1995 / IST (Heicon) incl. VerduRerungsgewinn von 1997 /
IST (Marcon) incl. VerduBerungsgewinn von 2000 / IST (Heicon & Marcon) incl. Sanierungsgewinn von 1998
*** nach Kapitalerhohung 1988
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— NAVI-FONDS Nr. 23

NAVI-FONDS Nr. 23 sicherte sich - gemein-
sam mit der Reederei Ahrenkiel, Hamburg
- zu glinstigem Preis ein klassisch-modernes
Mehrzweckschiff mit hoher Stellplatzzahl
fur Container. Das Schiff war (zusammen
mit dem Schwesterschiff Aquitania) auf der
polnischen Bauwerft in Stettin entstanden.
Nach allgemeinem Betrieb in der Tramp-
fahrt gelang es, das Schiff (zusammen mit
seiner Schwester) Ende 1987 in eine lang-
fristige Kooperation mit einer stidamerika-
nischen Staatsreederei einzubringen. Eine
zusatzliche Kapitalerhohung 1987 ermog-
lichte einen interessanten ,Miet-/Kaufver-
trag“ und fihrte zu ordentlichem Liquidi-
tdtstiberschuss wahrend der Mietphase des
Modells und einer Abschlusszahlung bei der
Ubergabe.

MS ,,Andalusia“

Die solide Bauweise und die umfingliche
Ausstattung des Schiffes mit Lade- und
Loscheinrichtungen (Geschirr) machten das

Platzierung: 1984 o ; ; ; ;
Verlae! 1987 Schiff in Verbindung mit seiner gleichwohl
Prospektiert von: 1984 bis 1996 hohen Stellplatzkapazitdt zu einem beson-
Rechtsform: GmbH & Co. KG _ ders erfolgreichen Lasttriger in den sehr
Steuerliche Einkunftsart: Einkiinfte aus Gewerbebetrieb . . . . .
Anzahl der Gesellschafter: 211 heterogenen Verhaltnissen stidamerikani-
scher Hafen.

Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist

Eigenkapital 8.436,32 6.651,91

Fremdkapital 10.225,84 11.759,71

Investitionsvolumen 18.662,15 18.411,62

Ausschiittungen auf urspriingliches Eigenkapital (in %)

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum*** 7,75 101,50
Ausschittungen insgesamt** = 101,50

Steuerliche Ergebnisse auf urspriingliches Eigenkapital (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert

prospektierter Zeitraum™* ** 146,00 196,03 *
insgesamt = 196,03 *
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert**

prospektierter Zeitraum™*** 0,00 222,23 *
insgesamt - 222,23 *

Beteiligung EUR 100.000

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 115.000,00 ****
Ausschiittungen prospektierter Zeitraum*** 7.753,33 101.500,00
Steuerriickfliisse prospektierter Zeitraum** * 73.000,00 98.012,50
Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum** * 0,00 51.852,80

Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum* * * 80.753,33 147.659,70

Ausschittungen insgesamt = 101.500,00
Steuerriickflisse insgesamt - 98.012,50
Steuerzahlungen insgesamt - 51.852,80
Kapitalriickfluss insgesamt - 147.659,70
Rendite nach Steuern (Methode interner Zinsful3, vergl. Seite 9) 4,5% p.a.

* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1987 erfolgt
** |ST incl. VerduBerungsgewinn von 1987 45
*** bis Verkauf des Schiffes 1987
**** nach Kapitalerhhung 1987



46

1959 1960 1961 1962 1963

]

1964 1965

1966

1967

— NAVI-FONDS Nr. 25

1968

MS ,,Aquitania“

Platzierung: 1985

Verkauft: 1987
Prospektiert von: 1985 bis 1997
Rechtsform: GmbH & Co. KG

Steuerliche Einkunftsart:

Anzahl der Gesellschafter: 106

Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll
Eigenkapital 6.314,45
Fremdkapital 10.992,78
Investitionsvolumen 17.307,23

Ausschiittungen auf urspriingliches Eigenkapital bis (in %)

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum*** 0,00
Ausschittungen insgesamt** =

Steuerliche Ergebnisse auf urspriingliches Eigenkapital (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert

prospektierter Zeitraum*** 167,00
insgesamt =
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert**

prospektierter Zeitraum*** 0,00
insgesamt i
Beteiligung EUR 100.000

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00
Ausschiittungen prospektierter Zeitraum*** 0,00
Steuerriickfliisse prospektierter Zeitraum** * 83.500,00
Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum*** 0,00
Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum* * * 83.500,00

Ausschiittungen insgesamt -
Steuerrlckflisse insgesamt -
Steuerzahlungen insgesamt -
Kapitalriickfluss insgesamt =

Rendite nach Steuern (Methode interner Zinsful, vergl. Seite 9)

Einkiinfte aus Gewerbebetrieb

Ist

5.505,55
11.264,31
16.769,86

216,75
216,75

325,03
325,03

*

495,89 *

495,89

130.000,00

216.750,00
162.513,50
121.299,00
257.964,50

216.750,00
162.513,50
121.299,00
257.964,50

15,3% p.a.

* Betriebspriifung fiir die Jahre 1985, 1987, 1988, 1989 und 1996 erfolgt
** |ST incl. VerduBerungsgewinn von 1987 und Aufgabeergebnis von 2004

*** bis Verkauf des Schiffes 1987
**** nach Kapitalerhhung 1987

*

* % % %

1969 1970 1911 1972 1913 1974 1915 1976 1977 1978

NAVI-FONDS Nr. 25 sicherte sich - gemein-
sam mit der Reederei Ahrenkiel, Hamburg
- zu glinstigem Preis ein klassisch-modernes
Mehrzweckschiff mit hoher Stellplatzzahl
fur Container. Das Schiff war (zusammen
mit dem Schwesterschiff Andalusia) auf der
polnischen Bauwerft in Stettin entstanden.
Nach allgemeinem Betrieb in der Trampfahrt
gelang es, das Schiff (zusammen mit seiner
Schwester) Ende 1987 in eine langfristige
Kooperation mit einer siidamerikanischen
Staatsreederei einzubringen. Eine zusatzliche
Kapitalerhohung 1987 fiir Investitionszwe-
cke ermoglichte einen interessanten ,,Miet-/
Kaufvertrag“, der zu ordentlichem Liquidi-
tdtstiberschuss wahrend der Mietphase des
Modells und einer Abschlusszahlung bei der
Ubergabe fiihrte.

Die solide Bauweise und die umfingliche
Ausstattung des Schiffes mit Lade- und
Loscheinrichtungen (Geschirre) machten
das Schiff in Verbindung mit seiner gleich-
wohl hohen Stellplatzkapazitit zu einem
besonders erfolgreichen Lasttrdger in den
sehr heterogenen Verhiltnissen stidamerika-
nischer Hafen.

Die Anleger der Aquitania erzielten ein be-
sonders hohes Ergebnis durch den - wirt-
schaftlichen - Leverage-Effekt: Das Eigen-
kapital war geringer als zunidchst geplant.
Die hohere Finanzierungsbelastung lie sich
vorzeitig abbauen, so dass sich ein hoherer
Zufluss auf das Eigenkapital ergab bei an-
sonsten gleicher Gestaltung und Entwick-
lung wie im Falle NAVI-FONDS Nr. 23 /
MS | Andalusia“.

1979
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— NAVI-FONDS Nr. 26

Ein besonderes Konzept im Zuge der Diversi-
fikation der NAVI-FONDS-Angebote: NAVI-
FONDS Nr. 26 hat die Beteiligung an einem
kleineren Hochseeschiff finanziert (&dhnlich
NAVI-FONDS Nr. 3 und NAVI-FONDS Nr.
11), das zugleich konstruktiv (Tiefgang,
versenkbare Briicke etc.) auf die Besonder-
heiten des Binnenschiffsverkehrs auf dem
Rhein ausgelegt war. Die Beteiligten erwar-
teten aus der Kooperation mit der in der
Binnenschifffahrt und der Kiistenschifffahrt
tatigen Reederei Rhein-Maas, Duisburg, ei-
MS ,,Marlen L nen besonderen Erlos- und Risikoausgleich.

Die Entwicklung entsprach nicht den Erwar-
tungen und machte 1991 eine Kapitalerho-
hungerforderlich. Die NAVI-FONDS-Gruppe
hat daher das Projekt in andere Hande ge-
geben und sich auf die Rolle als Treuhdnder
fur die NAVI-FONDS-Anleger beschrankt.

Platzierung: 1985

Verkauft: 1992

Prospektiert von: 1985 bis 1996

Rechtsform: GmbH & Co. KG

Steuerliche Einkunftsart: Einkiinfte aus Gewerbebetrieb
Anzahl der Gesellschafter: 34

Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist
Eigenkapital 4.064,77 3.118,88
Fremdkapital 4.397,10 5.620,63
Investitionsvolumen 8.461,87 8.739,51

Ausschiittungen auf urspriingliches Eigenkapital (in %)

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum*** 31,00 31,80
Ausschittungen insgesamt** = 31,80

Steuerliche Ergebnisse auf urspriingliches Eigenkapital (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert

prospektierter Zeitraum*** 151,87 172,92 *
insgesamt = 172,92 *
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert**

prospektierter Zeitraum*** 23,30 76,27 *
insgesamt - 76,27 *

Beteiligung EUR 100.000

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 135.000,00 ****
Ausschiittungen prospektierter Zeitraum*** 31.000,00 31.800,00
Steuerriickfliisse prospektierter Zeitraum** * 75.935,00 86.460,00
Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum*** 6.990,00 17.715,70
Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum* * * 99.945,00 100.544,30
Ausschittungen insgesamt = 31.800,00
Steuerriickflisse insgesamt - 86.460,00
Steuerzahlungen insgesamt - 17.715,70
Kapitalriickfluss insgesamt - 100.544,30

Rendite nach Steuern (Methode interner ZinsfuR, vergl. Seite 9) =

* keine Betriebspriifung erfolgt
** |ST incl. VerduBerungsgewinn von 1992 47
*** bis Verkauf des Schiffes 1992
**** nach Kapitalerhohung 1991
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— NAVI-FONDS Nr. 30

Ein internationales Kooperationsprojekt fiir
gemischte Verkehre im Bereich des Massen-
guts.

Die deutsche Reederei Chemikalien See-
transport, Hamburg, die Bremer Werft
Bremer Vulkan AG und die norwegische
Reederei Lorenzen, NAVI-FONDS und an-
dere Mitbewerber fiir Schwesterschiffe der
norwegischen ,Western“ Serie entwickelten
ein spezielles Investitionsprojekt: Die Werft
erwarb aus Japan die ,Hulle“ (Casco) fur
OBO ,,Western Gallantry“ drei mittelgroBe OBO (Ore-Bulk-Oil) Carri-
er mit 40.000 TDW und baute sie zu Spezi-
alschiffen aus, die in besonderer Weise fiir
die nordeuropdische / nordamerikanische
und amerikanisch / kanadische Holzfahrt
ausgelegt wurden. NAVI-FONDS Nr. 30
ubernahm gemeinsam mit einem Platzie-
rungspartner die ,Western Gallantry“. Der
Charterer, Western OBO 11l A/S Oslo, setzte
das Schiff im Western OBO Pool ein. Das

Platzierung: 1987 rechtlich, technisch und finanziell differen-
Verkauft: 1996 . . .

Prospektiert von: 1987 bis 1999 ziert gestaltete Projekt erreichte aufgrund
Rechtsform: GmbH & Co. KG der schwierigen Markte in der zweiten Half-
Steuerliche Einkunftsart: Einkiinfte aus Gewerbebetrieb ..

Anzahl der Gesellschafter: 58 te der 80er und ersten Hilfte der 90er Jahre

nicht die Planzahl, erméglichte indes durch

Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist steuerliche Reﬁnanzierung und Ausschiit-
Eigenkapital 10.021,32 14.265,04 tungen einen Anlageerfolg.

Fremdkapital 15.338,76 13.416,64

Investitionsvolumen 25.360,08 27.681,68

Ausschiittungen (in %)

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum*** 36,00 89,21
Ausschittungen insgesamt** = 89,21

Steuerliche Ergebnisse (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert

prospektierter Zeitraum*** 143,02 153,87 *
insgesamt = 153,87 *
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert**

prospektierter Zeitraum*** 26,13 127,52 *
insgesamt = 127,52 *

Beteiligung EUR 100.000

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00
Ausschiittungen prospektierter Zeitraum*** 36.000,00 89.211,00
Steuerriickfliisse prospektierter Zeitraum** * 71.510,00 76.935,00
Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum*** 7.840,02 29.523,51
Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum* * * 99.669,98 136.622,49
Ausschittungen insgesamt = 89.211,00
Steuerriickflisse insgesamt - 76.935,00
Steuerzahlungen insgesamt - 29.523,51
Kapitalriickfluss insgesamt - 136.622,49
Rendite nach Steuern (Methode interner Zinsful, vergl. Seite 9) 8,9% p.a.

* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1990 erfolgt
** |ST incl. VerduBerungsgewinn von 1996
*** bis Verkauf des Schiffes 1996



1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 19% 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

i~

~ Die Schiffe

Die laufenden Fonds




1959 1960 1961 1962 1963 1964 1965 1966 1967 1968 1969 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979

]

— NAVI-FONDS Nr. 10

Das erfolgreichste Schiff der NAVI-FONDS-
Flotte ist seit 27 Jahren storungsfrei und mit
bestem Erfolg im Einsatz.

MS ,,Franconia“

NAVI-FONDS Nr. 10 erwarb das auf einer
japanischen Werft entstehende und vor sei-
ner Ablieferung stehende MS , Seatrain Ben-
nington“ (ca. 18.000 TDW, ca. 1.073 TEU,

Platzierung: 1979 Geschwindigkeit ca. 18,5 Knoten). Es war

Prospektiert von : 1979 bis 1989 fur den weltweiten Einsatz bestimmt.

Rechtsform: GmbH & Co. KG

steuerliche Einkunftsart: Einkiinfte aus Gewerbebetrieb

Anzahl der Gesellschafter: 114 Die hohen Qualitidten des schnellen und fir

Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist hohes Contamergew;ht geeigneten SChIF—
fes machten es moglich, den langfristigen

Eigenkapital 5.401,80 5.401,80 S . . .

Fremdkapital (Sfrs 18.510.000 und EUR 2.346.830) 12.516,43  12.516,43 (8jahrigen) Zeitchartervertrag mit Seatrain

Investitionsvolumen 17.918,22 17.918,22 Lines Inc. nach Eintritt von deren Finanzkri-

se ohne Ausfall auf den australischen Trans-

Liquiditidtsentwicklung bis 31.12.2005 R K
portkonzern Thomas Nationwide (Trans

Einsatztage 2005 ; 365 Freight Lines) zu Ubertragen. Der Vertrag
Einnahmen 2005 (TEUR) - 4.925,73 Solich hoh £ | .
Einnahmen prosp. Zeitraum, kumuliert (TEUR)*** 8.567,21 11.806,63 ermoglichte hone An angsverlustzuweisung
Einnahmen insgesamt, kumuliert (TEUR) - 97.509,84 sowie erhebliche Ausschiittungen und eine
Ausgaben 2005 (TEUR) - 1.827,88 hnelle Entschuld Die Entwickl .
Ausgaben prosp. Zeitraum, kumuliert (TEUR)*** 8.315,14 9.101,22 schnelle n schuldung. Lie n. wic ung n
Ausgaben insgesamt, kumuliert (TEUR) - 64.117,39 der Investitionsphase machte einen Verzicht
Betriebsergebnis 2005 (TEUR) - 3.097,85 : : o/_: .
Betriebsergebnis prosp. Zeitraum, kumuliert (TEUR)*** 252,07 2.705,41 auf dle.Emzahlun”g (.jer letzten 10% 1gen Ei
Betriebsergebnis insgesamt, kumuliert (TEUR) - 33.392,45 gen kapltalrate mogllch.

Liquiditatsreserve 2005 (TEUR) - 3.344,34

Tilgungsrate 2005 (TSfr) - 0,00 . . .
Tilgungsrate prosp. Zeitraum, kumuliert (TSfr)*** - 2.313,75 Dersichim Laufe desJahres 2003 entwickeln-
Ti:gungsrate izn&g)eszlmty El)lmu“eft (TSfr) . 18‘518»88 de Container-Boom brachte dem Schiff mit
Tilgungsrate 5 (TEU = 1 . . .

Tilgungsrate prosp. Zeitraum, kumuliert (TEUR)*** - 0,00 seinen 25 Jahren Dienstzeit im Jahre 2004
Tilgungsrate insgesamt, kumuliert (TEUR) = 2.346,83 die hochste Zeitcharter seiner Geschichte.
Ausschiittungen bis 31.12.2005 (in %) Sie lduft noch bis zum Jahre 2006.
Ausschiittung 2005 - 40,00 -«

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum** 152,76 72,00 D_as MS ”Francéma .War 2005 voJle 365
Ausschiittungen insgesamt** - 387,00 Einsatztage zu einer - im Laufe der Gber 25

jahrigen Geschichte - bisher nicht erreichten
Charterrate von 15.950 USD/Tag beschaf-
negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert tigt. Die ,Rekordrate® erlaubte Auszahlun-

Steuerliche Ergebnisse bis 31.12.2005 (in %)

fiir 2005 - 0,00 * . B . .
prospektierter Zeitraum 150,40 164,56 * genin Hohe von 40 % des Elgenkapltals und
insgesamt = 164,97 * die Bildung weiterer Reserven.

steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert**

fiir 2005 - 0,40 *

prospektierter Zeitraum 192,47 140,18 * Ausblick 2006: Auch im laufenden Jahr ver-
ITEEITE i _es> lduft der Schiffsbetrieb ohne nennenswerte

Beteiligung EUR 100.000 Storungen. Die Anleger haben bereits Aus-
zahlungen von 30% erhalten. Bei unverdn-

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 95.000,00 . R
dert planmaBigem Verlauf werden weitere

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum 152.760,00 72.000,00 Auszah|ungen erfolgen.

Steuerriickflisse prospektierter Zeitraum 75.200,00 82.280,00

Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum 53.417,81 42.054,00

Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum 174.542,19 112.226,00

Ausschiittungen insgesamt - 387.000,00

Steuerriickfliisse insgesamt - 82.483,00

Steuerzahlungen insgesamt - 106.276,20

Kapitalriickfluss insgesamt - 363.206,80

* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1996 erfolgt
** SOLL incl. VerdauRerungsgewinn 1989 und Zusatzausschiittung der Liquiditétsreserve 1989
*** prospektiert nur 1979 bis 1982
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Finanzierung zweier baugleicher, moderner [zl Risikomischung durch zwei baugleiche

Containerschiffe (MS ,Balandra“, MS ,,Bar- Schiffe mit unterschiedlichen Lebens-
barossa“) mittlerer GroBe in Zusammenar- ldufen
beit mit einer aufstrebenden mittelstindi- [=] groRer Hebeleffekt durch dritte Hypo-
schen Reedereigruppe (Horst Werner Jassen thek aus der Werftengruppe mit re-
- heute Martime), der Bauwerft des Thys- duziertem Risiko und dadurch hohe
€« . . . .
MS ,,Balandra sen-Konzerns und einer deutschen Landes- steuerliche Refinanzierung zur weiteren
MS . Barbarossa® bank. Besondere Kennzeichen sind Risikominderung
» . . .
[=] im Verhiltnis zur Stellplatzzahl (1.200
Platzierung: 1980 TEU) hohe Tragfahigkeit (18.000TDW)
Verkauft: 1995 (MS Balandra)
Prospektiert von: 1980 bis 1992 ) )
Rechtsform: GmbH & Co. KG ‘ Das Konzept hat sich in den aullerordent-
Steuerliche Elnkunftsart:. Einkinfte aus Gewerbebetrieb lich volatilen Schifffahrtsmairkten der 80er
Anzahl der Gesellschafter: 218 )
und frihen 90er Jahre bewihrt: Die Ko-
Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist operation mit der WerFtengruppe sorgte fur
Eigenkapital 17.665,13  17.444,81 finanzielle Stabilitit. Die hohe steuerliche
Fremdkapital**** 35.023,49  35.023,49 Refinanzierung erméglichte Uberschiisse bei
Investitionsvolumen 52.688,63 52.468,30

den Anlegern
Liquiditidtsentwicklung bis 31.12.2005

In der Spatphase der Beteiligung ist es dann

Einsatztage 2005 - 356

Einnahmen 2005 (TEUR) - 5.256,15 gelungen,

Einnahmen prosp. Zeitraum, kumuliert (TEUR) 127.804,56 Sy

Einnahmen insgesamt, kumuliert (TEUR) - Sy . . . . .

Ausgaben 2005 (TEUR) - 2.579,31 [~ die Schiffe (bis auf die dritte Hypothek/
Ausgaben prosp. Zeitraum, kumuliert (TEUR) 88.518,43 Sy Werfdarlehen) zu entschulden

Ausgaben insgesamt, kumuliert (TEUR) - s . . . .
Betriebsergebnis 2005 (TEUR) - 267684 [=] einen VerduRerungsiiberschuss beim
Betriebsergebnis prosp. Zeitraum, kumuliert (TEUR)  39.286,13 Ay Verkauf eines Schiffes (MS Balandra“)
Betriebsergebnis insgesamt, kumuliert (TEUR) = S . 7
Liquiditatsreserve 2005 (TEUR) - 1.647,64 zu erwirtschaften

Tilgungsrate 2005 (TEUR) i 0,00 [ die Frachtratenentwicklung der jlinge-
Tilgungsrate prosp. Zeitraum, kumuliert (TEUR) 35.023,49 T

ren Zeit fur laufende Ausschiittungen

Tilgungsrate insgesamt, kumuliert (TEUR) - 35.023,49
(MS ,Barbarossa“) zu nutzen.

Ausschiittungen bis 31.12.2005 (in %)

Ausschiittung 2005 - 22,00 Das Jahr 2005 war bestimmt durch den

Ausschettungen ProspektlerterZeltraum** 205,70 0,00 planmé@igen Werftaufenthalt zur Klas-

Ausschiittungen insgesamt** = 73,57 . . .
seerneuerung und - bis Marz 2006 - einer

Steuerliche Ergebnisse bis 31.12.2005 (in %) Besch'eiftigung zu der mit USD 1 6950/Tag

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert hochsten Rate, die das MS ,,Barbarossa“ je

fiar 2005 N 0,00 erzielt hat. Sie ermoglichte Auszahlungen in

prospektierter Zeitraum 288,10 376,15 * .. . o

- i 376.20 * Hohe von insgesamt 22%.

steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert**

fiir 2005 - 0,26 i :

RO Zeicraum 58112 0,00 * Ausbllck.2006. Trotz nachgebender Char-

insgesamt - 330,38 * terraten ist es gelungen, das MS , Barbaros-

sa“ auch 2006 zu berdurchschnittlichen

Beteiligung EUR 100.000 L . K
Raten zu beschéftigen. Im Rahmen einer bis

Rl 2iinkl. Agio IR 105.000,00 Mai 2007 dauernden Zeitcharter erzielt es
Ausschiittungen prospektierter Zeitraum 205.704,00 0,00 derzeit USD 12.500/Tag. Der storungsfreie
Steuerriickfliisse prospektigrterZeiFraum 144.050,00 188.075,00 Verlauf im laufenden Betriebsjahr ermog-
Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum 166.568,76 0,00 licht A hi in Hoh 8% R

Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum 183.185,24 188.075,00 icht Auszahlungen In Hohe von 0. Ree-

derei und Fondsgesellschaft kimpfen gegen

Ausschiittungen insgesamt - 73.570,00 . . .. ...
e mickfiisse insgesamt _ 188.098.50 die im Rahmen der Betriebspriifung fiir 1999
Steuerzahlungen insgesamt - 89.109,49 Gewinn erhohend erfolgte Auﬂ'c)sung des
R chiuss insgesamt - Werftdarlehens (3. Hypothek). Eine positive
* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1999 erfolgt Entscheidung wirde zu einer Verbesserung
** SOLL incl. VerduRerungsgewinne MS Barbarossa und MS Balandra von 1992 / des Ergebnisses der Anleger fihren. 51

IST incl. VerdauRerungsgewinn MS Balandra von 1995
*** nicht mehr lickenlos nachvollziehbar wegen fehlender Unterlagen friiherer Jahre
**%% incl. Schiffsbauzuschuss der BRD in Hohe von EUR 6.391.149
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MT ,,Eagle Lyra“

Einer der ersten Tanker
der neuen ,Tankerwelle®
auf dem deutschen Anla-
gemarkt:

Im Frihjahr 1998 konzi-
pierten NAVI-FONDS Nr.
31 und die Reederei Che-
mikalien  Seetransport,
Hamburg, das Beteili-
gungsmodell fir den Afra-
max-Oltanker MT ,Eagle
Lyra“. Drei Komponenten
bilden die Grundlage fir
den bisherigen Erfolg:

1966 1967 1968

1969

1970 1911 1972 1913 1974 1915 1976 1977 1978

[=] eine 5jihrige Basisbeschiftigung: Die

amerikanische Tochtergesellschaft und
Tankerreederei des zu den Singapur-
Staatsunternehmen gehorenden Schiff-
fahrtskonzerns NOL nahm die von ihr
urspriinglich bestellte Eagle Lyra fiir 5
Jahre in Bareboatcharter, sicherte den
Fonds gegen die ublichen Tankerbe-
triebsrisiken und schuf die Grundlage
fir hohe Ausschiittungen.

das spezielle Haupt-Einsatzgebiet im
US-Golf und im Verkehr mit den an den
groBen Flissen im Binnenland gelege-
nen Raffinerien: Sie waren die Basis fur

1979

eine erfolgreiche Anschlusszeitcharter
mit einem auf diesem Markt und Ver-
kehr spezialisierten Unternehmen, die
auch den Einsatz eines Aframaxtankers
als Leichter fir so genannte ,Super-

Platzierung 1998
Prospektiert von: 1998 bis 2007 tanker“ vorsah. Durch den Einsatz im
Rechtsform: GmbH & Co. KG

Zeitchartervertrag wurden gleichzeitig
die Voraussetzungen fiir die Option zur
Pauschalversteuerung gemal § 5a EStG

Einkiinfte aus Gewerbebetrieb
349

Steuerliche Einkunftsart:
Anzahl der Gesellschafter:

Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist

(so genannte Tonnagesteuer) geschaf-
Eigenkapital 21.458,92 20.871,45 fen
Fremdkapital (19.425.000 USD) 18.370,72 18.370,72 )
Investitionsvolumen 39.829,64 39.242,16
o ) ) [ der Pooleinsatz seit 2005: Nach Aus-
Liquiditdtsentwicklung bis 31.12.2005 . .

laufen des Zeitchartervertrages fahrt
Einsatztage 2005 358 346 das Schiff in dem durch die Heidmar-

M «

Einnahmen 2005 (TEUR) 6.373,34 7.949,11 Gruppe gemanagten ,,Sigma-Pool“. Der
Einnahmen insgesamt, kumuliert (TEUR) 35.221,75 39.680,34 Einsatz im Pool erméglicht die Parti-
Ausgaben 2005 (TEUR) 3.397,67 4.546,77 zipation an der Ratenentwicklung im
Ausgaben insgesamt, kumuliert (TEUR) 15.198,70 16.187,78 Rahmen kurzfristiger Beschiftigungen
Betriebsergebnis 2005 (TEUR) 2.975,67 3.402,34 auf dem .SO genanhten SPOtma_rkt’ bei
Betriebsergebnis insgesamt, kumuliert (TEUR) ~ 20.023,04 23.492,56 gleichzeitiger Verteilung der Risiken auf
e zurzeit insgesamt 18 Schiffe der AFRA-
Liquiditatsreserve 2005 (TEUR) 807,53 562,13

MAX-Klasse.
Tilgungsrate 2005 (TUSD) 1.607,57 1.729,58
Tilgungsrate insgesamt, kumuliert (TUSD 9.681,43 12.930,79 . . .

Sl - ( ) Ausblick 2006: Die Einnahmen aus dem
Ausschiittungen bis 31.12.2005 (in %) Poolergebnis liegen bisher tiber den Erwar-
Ausschilttung 2005 738 738 tungen. Im ersten Halbjahr 2006 kf)nljte
Ausschiittungen insgesamt, kumuliert 47,94 47,94 das MS ,,Chemtrans Lyra“ durchschnittlich
Steuerliche Ergebnisse bis 31.12.2005 (in %) EI.ZWB. Usb 34270/T3.g erzielen. Trotz einer

nicht geplanten Off-Hire von ca. 19 Tagen
negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 104,12 100,00 * fur die Reparatur der Tankheizung ermog-
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 19,70 15,98 * . . .. . .
licht die positive Ratenentwicklung im lau-
Beteiligung EUR 100.000 fenden Jahr bisher Auszahlungen in Hohe
o . . .
Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00 von 12,375%. Bei planméRigem Verlauf sind
weitere Auszahlungen und Sondertilgungen
Ausschiittungen insgesamt 47.938,00 47.937,50 vorgesehen
Steuerriickflisse insgesamt 52.060,00 49.998,00 g .
Steuerzahlungen insgesamt 9.850,00 7.990,00
Kapitalriickfluss insgesamt 90.148,00 89.945,50

* Betriebspriifung bis einschlieBlich 2003 erfolgt
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MS ,,Paros“

Platzierung:
Prospektiert von:
Rechtsform:

Steuerliche Einkunftsart:

Finanz- und Investitionsplan (TEUR)
Eigenkapital

Fremdkapital (15.100.000 USD)
Investitionsvolumen
Liquiditdtsentwicklung bis 31.12.2005
Einsatztage 2005

Einnahmen 2005 (TEUR)
Einnahmen insgesamt, kumuliert (TEUR)

Ausgaben 2005 (TEUR)
Ausgaben insgesamt, kumuliert (TEUR)

Betriebsergebnis 2005 (TEUR)
Betriebsergebnis insgesamt, kumuliert (TEUR)

Liquiditdtsreserve 2005 (TEUR)

Tilgungsrate 2005 (TUSD)
Tilgungsrate insgesamt, kumuliert (TUSD)

Ausschiittungen bis 31.12.2005 (in %)

Ausschiittung 2005
Ausschittungen insgesamt, kumuliert

Steuerliche Ergebnisse bis 31.12.2005 (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert

Beteiligung EUR 100.000
Einzahlung inkl. Agio
Ausschittungen insgesamt
Steuerriickfliisse insgesamt
Steuerzahlungen insgesamt

Kapitalriickfluss insgesamt

* noch keine Betriebspriifung erfolgt
** zeitanteilig Tranche 2003/2004

Die wirtschaftliche Ent-
wicklungin China motivier-
te NAVI-FONDS zu einem
erneuten Einstieg in den
Bulkmarke.
mit der mittelstandischen

Gemeinsam

Reederei Harren (Haren/
Bremen) tbernahm NAVI-
FONDS Nr. 32 eine Betei-
ligung an dem Handymax-
Bulk-Carrier MS Paros®
(51.201 tdw).

2003 / 2004

2003 bis 2018

GmbH & Co. KG

Einkiinfte aus Gewerbebetrieb
Anzahl der Gesellschafter: 214

Soll Ist
7.750,00 7.605,00
13.130,00 13.130,00
20.880,00 20.735,00
355 365
2.914,35 3.179,81
6.234,39 6.402,52
1.601,17 2.015,51
3.448,22 3.868,40
1.313,18 1.164,30
2.786,18 2.534,12
397,12 752,30
1.040,00 1.040,00
2.080,00 2.080,00

8,00 8,00 **

8,00 8,00 **

45,27 41,59 *
0,00 0,00 *

105.000,00 105.000,00
8.000,00 8.000,00
22.635,00 20.796,00
0,00 0,00
30.635,00 28.796,00

Das unternehmerische Konzept sieht vor,
den - zu einer aktuell dulerst niedrigeren
Rate - langerfristig bis November 2006
und mit zwei zusatzlichen Optionen (je-
weils 12 Monate zu USD 10.000/Tag und
USD 10.500/Tag) an einen internationalen
Transportkonzern, ein Unternehmen der
Van Ommeren-/Clipper-Gruppe, verchar-
terten Massengutfrachter (Chartername
,Voc Gemini) zu einem - gegeniiber dem
aktuellen Markt - charterbedingt sehr giins-
tigen Kaufpreis zu erwerben und nach Aus-
laufen der Zeitcharter im hoheren Markt zu

operieren.

Die Investitionsphase wurde erfolgreich ab-
geschlossen. Die negativen steuerlichen Er-
gebnisse der Tranche 2004 sind aufgrund
von Kursgewinnen geringer als prospektiert
ausgefallen. Hohere laufende Betriebskos-
ten konnten bisher durch Einsparungen in
der Investitionsphase, die auch ein gering-
flgig niedrigeres Eigenkapital erforderten,
kompensiert werden. Die erste Auszahlung
erfolgte planmaRig in 2005.

Ausblick 2006: Das laufende Jahr wird
durch den urspriinglich fir 2005 vorgese-
henen Werftaufenthalt und nicht geplan-
te Reparatur- und Verbesserungsarbeiten
an den bordeigenen Krdnen belastet. Die
zusatzlichen Kosten wurden aus der Liqui-
ditdtsreserve und einer Verschiebung der
Regeltilgung finanziert. Die geringeren Aus-
zahlungen werden durch eine hohere Ver-
lustzuweisung weitgehend kompensiert. Die
Option zur so genannten Tonnagesteuer
(Pauschalbesteuerung gem. § 5 a EStQG) ist
zum 01.01.2007 vorgesehen. Der Charterer
hat die erste Option zur Verlangerung des
Zeitchartervertrages genutzt. Damit ist das
MS ,PAROS“ mindestens bis November
2007 fest verchartert.

53
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MS ,,Normannia“ In 2004 erfolgte der Ankauf des MS ,,Nor-

mannia“ (Chartername MS ,BATU“). Der
1997 in Japan gebaute Bulk Carrier der Han-
dymax-GroRe (42.648 tdw Tragfahigkeit)
wurde planmaRig von der Fondsgesellschaft
tibernommen. Das unternehmerische Kon-
zept sieht - ebenso wie bei NAVI-FONDS Nr.
32 - vor, den bis April 2007 (zzgl. definierter
Off-Hire-Zeit) an die franzosische Cetragpa,
ein Unternehmen der weltweit titigen Louis
Dreyfus Gruppe, zu USD 8.800/Tag verchar-
terten Massengutfrachter zu einem gegen-
uber dem aktuellen Markt - charterbedingt

sehr gilinstigen - Kaufpreis zu erwerben und
nach Auslaufen der Zeitcharter im hoheren

Markt zu operieren.

Platzierung: 2004

Prospektiert von: 2004 bis 2016 Die Gesellschafter sind 2004/2005 in drei
Rechtsform: GmbH & Co. KG . . ..

Steuerliche Einkunftsart: Einkiinfte aus Gewerbebetrieb Tranchen beigetreten. Die Investitionsphase
Anzahl der Gesellschafter: 180 wurde 2006 abgeschlossen und die Eigen-
Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist kapitalzwischenfinanzierung zurtickgefiihrt.
Eigenkapital 7.730,00 7.730,00

Fremdkapital (10.500.000 USD) 8.900,00 8.900,00 : ; ; : _
. 16.630.00 16.630,00 Der Schiffseinsatz in 2005 verlief problem

los. Die hoheren Betriebskosten konnten

Liquiditdtsentwicklung bis 31.12.2005 . . ..
; . durch Einsparungen in der Investitionsphase

Bl 2e 2005 ia e kompensiert werden. Die geplante Dockung
Einnahmen 2005 (TEUR) 2.654,23 2.715,21 wurde durchgefiihrt. Die erste Auszahlung
Einnahmen insgesamt, kumuliert (TEUR) 3.795,25 3.745,28 P . .. .

wurde planmaRig zeitanteilig geleistet.
Ausgaben 2005 (TEUR) 1.521,48 2.181,98
Ausgaben insgesamt, kumuliert (TEUR) 2.150,86 3.079,53

Ausblick 2006: Das MS ,Normannia“ kann
Betriebsergebnis 2005 (TEUR) 1.132,75 533,23 .
Betriebsergebnis insgesamt, kumuliert (TEUR) 1.644,38 665,75 an:grund des noch bis 2007 laufenden
Liquidititsreserve 2005 (TEUR) 438,97 863,87 Ze.ltcharte.rvertrages noch nichtvon den der-

zeit deutlich hoheren Marktraten fiir Han-
Tilgungsrate 2005 (TUSD) 954,55 956,00 . . .
Tilgungsrate insgesamt, kumuliert (TUSD) 1.193,18 1.195,00 d)’maX Bulker proﬁtleren. Hohere Schiffsbe-

Ausschiittungen bis 31.12.2005 (in %) triebskosten und steigende Zinsen sowie die

nach einem Versicherungsschaden im ersten
Ausschiittung 2005 4,00 4,00 ** . . .
Ausschmungen R kumulierc 400 400 ** Halbjahr 2006 bei der Gesellschaft verblei-

Steuerliche Ergebnisse bis 31.12.2005 (in %) benden antelll%en Kosten (SE|bStbeha|.te.)

verzehren den Uberschuss aus der Investiti-
negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 42,47 42,47
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 0,00 0,00

* ok

onsphase. Der gestiegene Liquiditdtsbedarf

Beteiligung EUR 100.000 wird auf der Ebene der Anleger durch hchere

Verlustzuweisungen teilweise kompensiert.

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00
Ausschiittungen insgesamt 4.000,00 4.000,00
Steuerriickflisse insgesamt 21.235,00 21.235,00
Steuerzahlungen insgesamt 0,00 0,00
Kapitalriickfluss insgesamt 25.235,00 25.235,00

* noch keine Betriebspriifung erfolgt
** zeitanteilig Tranche 2004 bei Eintritt bis zum 31.07.2004
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— NAVI-

MS ,,Voge Katja“ und

FONDS Nr. 34

NAVI Fonds 34 markiert den ers-
ten Schritt der DIVAG-Gruppe von
der steuerorientierten zur rendite-
starken Kapitalanlage. Erstmals
wurde ein reiner ,Tonnagesteuer-

Fonds“ am Markt platziert

Dabei setzt die DIVAG - wie in
friheren Fonds - ihre Strategie
zur Risikomischung fort. Gemein-
sam mit der Reederei Vogemann,
Hamburg, hat sie zwei moderne
Massengutfrachter der Handy-
size-Klasse mit unterschiedlichen
Beschaftigungskonzepten erwor-

. ben.
MS ,,Voge Maja“
Platzierung: 2005
Prospektiert von: 2005 bis 2019
Rechtsform: GmbH & Co. KG

Steuerliche Einkunftsart:
Anzahl der Gesellschafter:

Finanz- und Investitionsplan (TEUR)
Eigenkapital

Fremdkapital (31.575.000 USD)
Investitionsvolumen
Liquidititsentwicklung bis 31.12.2005

Einsatztage 2005 (Voge Katja / Voge Maja)

Einnahmen 2005 (TEUR)
Einnahmen insgesamt, kumuliert (TEUR)

Ausgaben 2005 (TEUR)
Ausgaben insgesamt, kumuliert (TEUR)

Betriebsergebnis 2005 (TEUR)
Betriebsergebnis insgesamt, kumuliert (TEUR)

Liquiditatsreserve 2005 (TEUR)

Tilgungsrate 2005 (TUSD)
Tilgungsrate insgesamt, kumuliert (TUSD)

Ausschiittungen bis 31.12.2005 (in %)

Ausschiittung 2005
Ausschittungen insgesamt, kumuliert

Steuerliche Ergebnisse bis 31.12.2005 (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert

Beteiligung EUR 100.000
Einzahlung inkl. Agio
Ausschiittungen insgesamt
Steuerrlckflisse insgesamt
Steuerzahlungen insgesamt

Kapitalriickfluss insgesamt

* noch keine Betriebspriifung erfolgt

Einkiinfte aus Gewerbebetrieb
104

Soll Ist
15.895,00 6.143,00
17.540,00 26.645,57
33.435,00 32.788,57
259/ 243 271/ 248

6.542,85 6.687,19
6.542,85 6.687,19
2.653,84 2.871,89
2.653,84 2.871,89
3.889,02 3.815,31
3.889,02 3.815,31
1.463,27 1.483,87
2.775,00 2.775,00
2.775,00 2.775,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 0,00
0,19 0,76
105.000,00 105.000,00
0,00 0,00
0,00 0,00
95,00 380,00

- 95,00 - 380,00

** zeitanteilig Tranche 2004 bei Eintritt bis zum 31.07.2004

Der Doppelhiillen-Bulker MS ,Voge Maja“,
Baujahr 1996, mit 24.518 tdw wurde Ende
April 2005 tibernommen. Das Schiff ist lan-
gerfristig bis April 2008 zu USD 15.250/Tag
mit zwei zusdtzlichen Optionen (jeweils
12 Monate zu USD 12.500/Tag und USD
10.000/Tag) verchartert.

Das 1998 gebaute MS ,Voge Katja“ hat eine
Tragfahigkeit von 23.994 tdw und wurde
Anfang April 2005 tGbernommen. Es wird
konzeptgemald jeweils kurzfristig im so ge-
nannten Spotmarkt beschaftigt.

Nach Ubernahme erreichte das MS ,Voge
Katja“ zunachst eine deutlich tber dem
Prospektansatz liegende Rate. Der ab Mit-
te 2005 einsetzende Ratenriickgang fiihrte
dazu, dass das Beschaftigungskonzept am
Kapitalmarkt nicht wie erwartet angenom-
men wurde. Reederei, Fondsmanagement
und finanzierende Bank haben die Investiti-
ons- und Finanzierungsplanung tberarbei-
tet. Die Gesellschafter haben dieser Planung
zugestimmt. Die Gesamtfinanzierung erfolgt
nunmehr durch ein geringeres Eigenkapital
und ein angepasstes Fremdkapital. Die zur
Erreichung des prospektierten Anlageerfolgs
benotigte Mindestcharterrate ist deutlich

geringer als urspriinglich vorausgesetzt.

Ausblick 2006: Das neue Konzept wurde
erfolgreich verwirklicht und die Investiti-
onsphase abgeschlossen. Die im Laufe des
Jahres wieder deutlich gestiegenen Charter-
raten fir Handysize-Bulker erméglichen die
Beschiftigung des MS ,Voge Katja“ derzeit
weit Uber der prospektierten Rate (USD
11.000/Tag). Der Schiffsbetrieb verlduft
storungsfrei. Beide Schiffe haben 2006 den
planmaRigen Werftaufenthalt absolviert.
Die Gesellschaften haben fur 2005 pros-
pektgemdll zeitanteilig ausgeschiittet und
Vorauszahlungen auf die vereinbarte Til-
gung geleistet.
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Der Markt

Immobilienmirkte 2005

Hotelimmobilien

Hotelimmobilien spiegeln die Auf- und Ab-
schwiinge der Wirtschaft wider. Sie sind bei-
des, eine Immobilieninvestition und ein vom
Management bestimmtes Produkt.

Stabile Nachfrage verzeichnen solche Stand-
orte, die Messe- und Kongressgeschaft oder
Tourismus vorweisen konnen.

In den letzten Jahren ist die Nachfrage ange-
stiegen. Manager und Touristen reisen hau-
figer. Der Markt wird durch die groen Ho-
telkonzerne beherrscht. Sie ersetzen haufig
die mittelstindische Hotelindustrie, bieten
aber auch langfristige Chancen fir den un-
ternehmerisch orientierten Investor dieses
Spezialmarktes.

Ausliandische Investoren haben sich auf dem
Markt etabliert: Sie investieren 2006 ca.
EUR 1 Mrd.

s & -
L TR | i
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— Der Markt

Rehabilitationskliniken

Eine Investition im Dreieck zwischen 6ffentli-
cher Daseinsvorsorge im Gesundheitswesen
(Stichwort Sozialimmobilie), haufig mittel-
standisch gepragtem Klinik-Unternehmer-
tum und privater Kapitalanlage.

Der Anspruch ist grof3: ,Rehabilitation vor
Rente®“ steht in manchen politischen Pro-
grammen. Oft fehlen der 6ffentlichen Hand
und insbesondere auch den Kostentrdgern
(Rentenversicherungstrdagern, Krankenkas-
sen) die Mittel, um den Anspruch zu erfiil-
len. Andererseits steuern diese Institutionen
durch ihre Zuweisepraxis den Wettbewerb:
sie begiinstigen eigene Hduser, fir die of-
fentlich-rechtliche Haushaltsgrundsatze gel-
ten.

Mittelstindische Unternehmer und Klinik-
ketten haben sich liber Jahrzehnte in diesem
besonderen Immobilienmarkt erfolgreich
entwickelt. In der meist von der offentlichen
Hand und negativer Wirtschaftsentwicklung
verursachten Baisse mussten sie aber auch
EinbuBen hinnehmen. Sie stellen zwei Drit-
tel der 190.000 Betten dieses Marktes.

Die Anforderungen an die Standorte haben
sich gedandert. Wahrend bei der , klassischen
Rehabilitation“ der Badercharakter ausge-
wiesener Erholungslandschaften die Stand-
ortwahl beeinflusste, bildet die Nihe zu Bal-
lungsraumen heute eine gute Grundlage fur
eine Klinik.

1969 1970 1911 1912 1913 1974 1915 1976 1977

Fur die Rehabilitation der Zukunft sprechen
die demografische Entwicklung und die
Einflihrung der Fallpauschalen in den Akut-
krankenhdusern. Andererseits steigen die
wirtschaftlichen Anforderungen: Rehabilita-
tionseinrichtungen missensichauseinander-
setzen mit Belastungen der Belegungs- und
Ertragssituation, steigenden medizinischen
Leistungsanforderungen und hohen Kapi-
talverpflichtungen. Moderne medizinische
Leistungs- und Behandlungskonzepte, Ko-
operationen mit Akutkrankenhdusern und
Kostentragern sowie Kostensenkungsmal3-
nahmen konnen zum kiinftigen Erfolg bei-
tragen.

In einer Bankenstudie (Quelle: IKB Immo-
bilienbrief) vom Spatherbst 2005 heilt es
auszugsweise:

»Wir prognostizieren fiir die Reha jahrliche
Zuwachsraten von 2,7%. Der stationire
Reha-Bereich setzte in 2003 rund 7,6 Mrd. €
um. Fir 2015 erwarten wir 10,4 Mrd. ...
Basis flir unsere Wachstumsberechnung ist
ausschlieBlich die verstarkte Inanspruch-
nahme von Reha-Einrichtungen in der
medizinischen  Nachversorgung infolge
einer verkiirzten Verweildauer im Kran-
kenhaus. Angesichts einer restriktiver
werdenden Bewilligungspraxis und einer
abnehmenden Reha-Dauer beinhaltet un-
sere Prognose keine demographiebedingte
Zunahme an Belegungstagen... Die Ent-
wicklung der Reha-Sitze haben wir vor
dem Hintergrund der angespannten Fi-
nanzlage mit 1,5% p.a. niedrig angesetzt.“

Fazit: Verhalten positiv.

Ausblick 2006: Mit Belebung der Konjunk-
tur und einer positiveren Gesamtstimmung
steigen im Jahr 2006 auch die Antragszahlen
auf Medizinische Rehabilitation. Bei Fortset-
zung dieses positiven Trends ist 2006/2007
auch wieder mit einer Steigerung der Bele-
gungszahlen zu rechnen.
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Der Markt

Seniorenimmobilien

Uber die Prognose ist man sich einig: Seni-
orengerechte Immobilien sind ein Wachs-
tumsmarkt. Die demographische Entwick-
lung lauft auf sie zu.

Auch die Sozialimmobilie fiir Senioren be-
ruht auf dem Gedanken der Kooperation
zwischen Standort, intelligenter senioren-
gerechter und umfeldgerechter Architektur
und erfolgreicher Betriebsfihrung durch
mittelstindische Betreiber, Pflegeheimket-
ten oder 6ffentliche Anbieter bzw. frei ge-
meinnutzige Trager.

Untersuchungen rechnen mit 600.000 Pfle-
geheimpldtzen in ca. 9.165 stationdren
Pflegeeinrichtungen. Diese beschéftigten
ca. 475.000 Menschen. Zukiinftig erwartet
man, dass die Kapazitdten in kommunalen
Hausern zuriickgehen, bei frei gemeinntitzi-
gen Einrichtungen unverandert bleiben und
bei gewerblichen Trdgern (die bisher ein
Drittel aller Betten betreiben) steigen.

Wichtige Stichworte fiir die kiinftige Ent-
wicklung sind ein Standort ,,im Leben der
Stadt“, hohe, zugleich wirtschaftliche und
soziale Kompetenz des Betreibers, stdrkere
Professionalisierung des stark segmentier-
ten, von vielen Familienbetrieben und eini-
gen grollen Pflegeheimketten bestimmten
Marktes, Erneuerung des zu einem grof3en
Teil Uberalterten Pflegeheimbestandes und
Wachstum vor allem im Bereich der spezi-
alisierten Pflege (Sorge um demente Patien-
ten).
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Der erste geschlossene Immobilienfonds der
Engler-/DIVAG-Gruppe - vor dem Ko-Cen-
ter - war 1965/1966 in Kooperation mit
der IHB Investitions- und Handelsbank AG
(spater Helaba-Gruppe) gegriindet worden.
Die Bank tibernahm ihn in der zweiten Half-
te der 60er Jahre fir ihre DIV-Fonds-Reihe
(heute Teil einer Landesbank).

Das ,,K6-Center*

Nach diesem Prolog entstand 1968/1969
die Ko-Center Immobilienanlagegesellschaft
Georg W. Engler KG, Diusseldorf. Sie uber-
nahm 1969 eine Beteiligung an dem ersten
,Center”, das - nach amerikanischem Vor-
bild - an Dusseldorfs bekannter Konigsallee
errichtet wurde.

Disseldorfer Architekten hatten diese grof3-
ziigige Anlage mit mehreren Teilen (Pavil-
lons, Hochhaus und Anschlussbebauung
an bestehende Héauser, keine Uberdachung)
entwickelt.

Zahlreiche der Einzelhandels-, Biro- und
Praxiseinheiten gingen im Teileigentum
an private Kapitalanleger oder Eigennut-
zer. Die K6-Center KG tibernahm einen ca.
12 %igen Anteil, bestehend aus 4 Biiros und
7 Laden, zur Vermietung.

Der Beteiligungsverlaufentsprach dem , klas-
sischen Modell“ einer rechtlichen und wirt-
schaftlichen Immobilienneuentwicklung.

[=] Die Uberschiisse in den Anfangsjahren
blieben hinter dem Plan zurtick.

[=] In der zweiten Phase stellte sich das
Platzierung: 1969 Projekt als ,Trendsetter heraus. Wei-
Verkauft: 1984 . . .
P . . tere Center folgten. Die Mieten und die
rospektiert von: kein Prospekt vorhanden - . . -
Rechtsform: Kommanditgesellschaft (KG) Qualitiat der Mieter stiegen. Die Uber-

Steuerliche Einkunftsart:

Vermietung und Verpachtung

schiisse - fiir die Anleger - erreichten
Rekordhchen.

Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist

Eigenkapital - 1.533,88 . .

Frimdkapita| g 1.134.80 [l In der dritten Phase entschloss sich das

Investitionsvolumen i 2.668,67 Management, flir die Anleger tber den

Ausschiittungen (in %) Barzufluss hinaus auch den Wertzu-
. wachs zu realisieren. Mit dem Verkauf

SRR ANEEn insgesamt i R an einen institutionellen Investor konnte

Steuerliche Ergebnisse (in %) die Ko-Center KG einen exzellenten und

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert - 118,13 * |IC_IUIden Verauger.ungSUberSChUSS. er

steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert - 0,25 * wirtschaften. Er blieb nach damallgem

N Steuerrecht steuerfrei.

Beteiligung EUR 100.000

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00

Ausschittungen insgesamt = 579.740,00

Steuerriickfliisse insgesamt - 59.065,00

Steuerzahlungen insgesamt - 125,00

Kapitalriickfluss insgesamt - 638.680,00

Rendite nach Steuern (Methode interner Zinsful, vergl. Seite 9) 17,8% p.a.
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— DIA-FONDS Nr. 3

1974

Platzierung:
Verkauft:
Prospektiert von:

1991

spater selbststandig platziert.

Rechtsform:
Steuerliche Einkunftsart:

Finanz- und Investitionsplan (TEUR)
Eigenkapital

Fremdkapital

Investitionsvolumen

Ausschiittungen (in %)
Ausschiittungen insgesamt
Steuerliche Ergebnisse (in %)
negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert
insgesamt

steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert
insgesamt

Beteiligung EUR 100.000
Einzahlung inkl. Agio
Ausschiittungen insgesamt
Steuerriickfliisse insgesamt

Steuerzahlungen insgesamt
Kapitalriickfluss insgesamt

Soll

105.000,00

Rendite nach Steuern (Methode interner Zinsful, vergl. Seite 9)

* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1988 erfolgt

Kommanditgesellschaft (KG)
Vermietung und Verpachtung

Ist
3.289,65

2.630,09
5.919,74

244,50

155,16

153,03

105.000,00

244.500,00
77.579,50
76.514,00

245.565,50

9,9% p.a.

1967

Gemeinsam mit anderem Vorhaben prospektiert,

1968

1969 1970 1911 1912 1913 1974 1915 1976 1977

Die erste - sehr erfolgreiche - Sonder-/
Management-/Sozialimmobilie der DIA-
FONDS:

Die Fondsgesellschaft Gibernahm aus dem
urspriinglichen  Mischfondsprojekt  DIA-
FONDS Nr. 1 (vgl. dort) den gewerblich ver-
mieteten Gebdudekomplex und konzipierte
diesen unter besonderer Betonung einer
hohen steuerlichen Refinanzierung neu. Die
Gesellschaft baute, finanzierte und verwal-
tete eine Rehabilitationsklinik in zentraler
Lage des nordrhein-westfdlischen Staatsba-
des Oeynhausen.

DIA-FONDS Nr. 3 verwirklichte mit diesem
Konzept das Projekt einer Kooperation zwi-
schen einer 6ffentlichen Koérperschaft, priva-
ten Unternehmern und Investoren sowie die
Idee privater Finanzierung offentlicher Da-
seinsvorsorge (heute auch als PPP - Public
Private Partnership-Modell verwirklicht).

Der im Jahre 1977 eroffnete Neubau war
zugleich ein Meilenstein in der Entwicklung
des  Gesundheits-/Rehabilitationswesens:
Der Beleger des Hauses, die LVA Westfalen,
bezeichnete mit der Er6ffnung dieses Hau-
ses durch seinen Prasidenten das seit vielen
Jahrzehnten praktizierte Konzept der , Kur-
heime® im Gesundheitswesen als erledigt.
Die Klinik erwirtschaftete Dank ihrer Zu-
sammenarbeit mit einem mittelstandischen
Klinikbetreiber gute Uberschiisse fiir ihre
Zeichner und bewaltigte die auch schon da-
mals zu verzeichnenden periodischen Krisen
im Gesundheitswesen erfolgreich.

Standort und Konzeption des Hauses be-
wahrten sich schlielich in der von rasanten
Modernisierungsschiiben geprédgten weite-
ren Entwicklung des Gesundheitswesens. Es
gelang eine erfolgreiche VerdulRerung, nach-
dem sich der urspriingliche - langfristige -
Mieter durch Neubau eines hochmodernen
Hauses zum Mitbewerber entwickelt hatte.

1978

1979
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— DIA-FONDS Nr. 6

Platzierung: 1979

Verkauft: 1999

Prospektiert von: 1979 bis 1988

Rechtsform: Kommanditgesellschaft (KG)
Steuerliche Einkunftsart: Vermietung und Verpachtung
Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist
Eigenkapital 2.709,85 2.709,85
Fremdkapital 2.403,07 2.473,02
Investitionsvolumen 5.112,92 5.182,86

Ausschiittungen (in %)

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum 140,34 20,50
Ausschiittungen insgesamt = 101,50

Steuerliche Ergebnisse (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert

prospektierter Zeitraum 100,00 94,15 *
insgesamt = 98,18 *
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert

prospektierter Zeitraum 0,00 13,94 *
insgesamt = 20,42 *

Beteiligung EUR 100.000

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00
Ausschiittungen prospektierter Zeitraum 140.335,00 20.500,00
Steuerriickflisse prospektierter Zeitraum 50.000,00 47.075,00
Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum 0,00 6.970,00
Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum 190.335,00 60.605,00
Ausschiittungen insgesamt = 101.500,00
Steuerrtickfliisse insgesamt - 49.090,00
Steuerzahlungen insgesamt - 10.209,50
Kapitalriickfluss insgesamt - 140.380,50
Rendite nach Steuern (Methode interner ZinsfuR, vergl. Seite 9) 2,5% p.a.

* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1998 erfolgt

Ein Entwicklungsfonds mit gemischter Nut-
zung (Wohnen, Biro, Gewerbe) in einem
zentrumsnahen Entwicklungsgebiet im Nor-
den Hannovers.

DIA-FONDS Nr. 6 ibernahm Teilflichen
aus einem grofReren Bebauungsplankonzept
der Landeshauptstadt Hannover und eines
bekannten ortlichen Architekten: Stadt und
Planer hatten ein umfangreiches Wohn-/
Biiro- und Gewerbegebiet nach den Vorstel-
lungen der 70er Jahre konzipiert (Wohn-/
Hochhduser, hohe Verdichtung, umfang-
reiche Gewerbeanteile): Die Initiatorenge-
sellschaft (vgl. DIA-FONDS Nr. 7) vermark-
tete die bestehenden Wohnhauser mit 160
Wohnungen.

DIA-FONDS Nr. 6 macht aus diesem ,,Grol3-
projekt“ ein standortgerechtes, zentrums-
nahes Wohn- und Geschéftszentrum mit
guter Anbindung an den offentlichen Nah-
verkehr.

Bau und Fertigstellung erfolgte vertragsge-
mal. In der Anfangsphase gab es eine Miet-
garantie aus der DIVAG-Gruppe, die plan-
maRig erfillt wurde und prognosegemalle
Auszahlungen ermoglichte. In der weiteren
Entwicklungsphase mussten Verzégerun-
gen hingenommen werden, die auch zu nie-
drigen Ausschiittungen oder deren Ausfall
fihrten: Die Entwicklung der Landeshaupt-
stadt Hannover stagnierte. Innerstddtische
Entwicklungen konzentrierten sich auf die
yhistorische Achse“ zum Flughafen. Benach-
barte grofflachige Einzelhandelsgebiete ver-

drangten das Geschaftszentrum.

Der Verkauf des Hauses im Jahr 1999 er-
moglichte eine Abschlusszahlung an die An-

leger.
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1966

1967

1968

1969 1970 1911 1912 1913 1974 1915 1976 1977

Entwicklung und - private - VerduBerung
von zwei Wohnhochhdusern mit insgesamt
160 Wohneinheiten in Hannover

Diese urspriinglich unter der Bezeichnung
DIA-FONDS Nr. 2 von den Gesellschaftern
der DIVAG-Gruppe privat vorbereitete In-
vestition im Norden des Zentrums der Lan-
deshauptstadt Hannover (vgl. DIA-FONDS
Nr. 6) wurde parallel zur Entwicklung DIA-
FONDS Nr. 6 privat verduf3ert. Es handelte
sich nicht um eine von der DIVAG-Gruppe
initilerte oder angebotene und/oder finan-
zierte 6ffentliche Vermogensanlage.
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— DIA-FONDS Nr. 8

Platzierung: 1976

Verkauft: 1985

Prospektiert von: 1976 bis 1977 (Investitionsphase)
Rechtsform: GmbH & Co. KG

Steuerliche Einkunftsart: Einkiinfte aus Gewerbebetrieb

Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist
Eigenkapital 4.243,72 4.225,57
Fremdkapital 6.033,24 7.815,35 ***
Investitionsvolumen 10.276,97 12.040,92 ***
Ausschiittungen (in %)

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum 0,00 0,00
Ausschiittungen insgesamt** - 338,55
Steuerliche Ergebnisse (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert

prospektierter Zeitraum 150,00 81,40 *
insgesamt - 99,35 *
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert**

prospektierter Zeitraum 0,00 0,00 *
insgesamt = 327,36 *
Beteiligung EUR 100.000

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00
Ausschiittungen prospektierter Zeitraum 0,00 0,00
Steuerriickflisse prospektierter Zeitraum 75.000,00 40.700,00
Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum 0,00 0,00
Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum 75.000,00 40.700,00
Ausschittungen insgesamt - 338.550,00
Steuerriickfliisse insgesamt - 49.675,00
Steuerzahlungen insgesamt - 112.045,20
Kapitalriickfluss insgesamt - 276.179,80
Rendite nach Steuern (Methode interner Zinsful, vergl. Seite 9) 19,8% p.a.

* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1989 erfolgt
** |ST incl. VerduBerungsgewinn von 1985
*** |nvestitionsanpassung wahrend der Bauzeit

DIA-FONDS Nr. 8 baute, finanzierte, be-
trieb und vermietete die Rheumaklinik Il
Wiesbaden im klassischen neuen Kurgebiet
der Landeshauptstadt Wiesbaden.

Das Vorhaben entstand in enger Koopera-
tion mit der Stadtischen Rheumaklinik | der
Kurbetriebe der Landeshauptstadt Wiesba-
den und kann daher als ein friihes Public
Private Partnership-Modell bezeichnet wer-
den.

DIA-FONDS Nr. 8 baute auf privatem
Grund, schloss eine Kooperationsvereinba-
rung mit der Landeshauptstadt Wiesbaden
zum Betrieb der Rheumaklinik, gewann den
bundesweit bekannten medizinischen Leiter
der Deutschen Rheumaliga als Chefarzt fiir
beide Hauser und schufeine architektonisch
anspruchsvolle Rheumaklinik mit 180 Bet-

ten.

DIA-FONDS Nr. 8 betrieb das Haus zunachst
in Eigenregie, verpachtete es schlieBlich an
den Manager (Griinder einer spater bekann-
ten deutschen Klinikkette). Standort, medi-
zinische Konzeption und Leistungsfahigkeit
ermoglichten dem Haus, auch Krisen im
deutschen Gesundheitswesen ohne Belas-
tungen zu uberstehen. SchlieBlich erzielten
die Anleger einen sehr guten Verkaufspreis.

Die Rheumaklinik Wiesbaden Il markiert
noch heute einen der Bausteine zur Wieder-
belebung der Gesundheitslandschaft im his-
torischen Bad Wiesbaden. Weitere Investi-
tionen von Mitbewerbern schlossen sich an.
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Die Maximilian-Klinik
Kotzting GmbH & Co.
KG hat gemeinsam mit
der Stadt Kotzting im
Bayerischen Wald eine
Grundlageninvestition
fur die Entwicklung des
,Gesundheitsstandor-
tes Kotzting® geschaf-
fen. Das Betriebskon-
zept griindete sich auf
den Anspruch hoch-
wertiger  Rehabilitati-
onsmedizin mit einer
Spezialisierung auf das
Gebiet der Neurologie.

Platzierung: 1994
Prospektiert von: 1994 bis 2011
Rechtsform: GmbH & Co. KG

Steuerliche Einkunftsart: Einkiinfte aus

Gewerbebetrieb

Anzahl der Gesellschafter: 263

Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist
Eigenkapital 11.350,68 11.596,10
Fremdkapital 13.958,27 13.958,27
Investitionsvolumen 25.308,95 25.554,37
Ausschiittungen auf urspriingliches Eigenkapital (in %)

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum** 63,75 0,00
Ausschiittungen insgesamt** = 0,00
Steuerliche Ergebnisse auf urspriingliches Eigenkapital (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert

prospektierter Zeitraum** 105,00 100,48 *
insgesamt = 100,48 *
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert**

prospektierter Zeitraum** 60,10 0,00
insgesamt - 0,00
Beteiligung EUR 100.000

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00
Ausschiittungen prospektierter Zeitraum** 63.750,00 0,00
Steuerriickfliisse prospektierter Zeitraum** 52.500,00 50.240,00
Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum** 30.050,00 0,00
Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum** 86.200,00 50.240,00
Ausschiittungen insgesamt = 0,00
Steuerriickflisse insgesamt - 50.240,00
Steuerzahlungen insgesamt - 0,00
Kapitalriickfluss insgesamt - 50.240,00

* Betriebsprifung bis einschlieBlich1996 erfolgt
** bis Verkauf der Klinik 2005

1968

1969 1970 1911 1912 1913 1974 1915 1976 1977

Sonderabschreibungen aus der Mitte der
90er Jahre auslaufenden Forderung des Zo-
nenrandgebietes erleichterten durch eine
hohe steuerliche Refinanzierung die Investi-
tion fiir den Anleger.

Die Entwicklung stellte erhebliche Anfor-
derungen an das Fondsmanagement: Die
Stadt Kotzting gehort nach dem neueren
Verstandnis des Gesundheitswesens zu einer
landschaftlich reizvollen Randlage aufler-
halb der bevorzugten Ballungsgebiete.

Die Geschafte der Klinik in Kotzting fuhrte
eine der groBeren deutschen Gesellschaften,
die CSW Christliches Sozialwerk GmbH, ein
freies Mitglied des Diakonischen Werkes. Es
zeigte sich, dass sich die Gesellschaft tiber-
nommen hatte. Sie zog sich - nach verschie-
denen Restrukturierungsversuchen - aus
dem Gesundheitsmarkt zuriick und tiberliel
das Klinikmanagement lokalen oder ande-
ren Tragern. Es gelang dem Fondsmanage-
ment der Maximilian-Klinik, im nichsten
Schritt mit der Humaine-Gruppe, Miinchen,
einen neuen namhaften Trager mit Erfah-
rungen im In- und Ausland, in den alten
und den neuen Bundesliandern, zu finden.
Humaine erweiterte das Spektrum der Kli-
nik in Kotzting auf besondere neurologische
Krankheitsbilder wie Parkinson und Multip-
le Sklerose.

Die offentlichen Kostentrager zogen sich zu-
riick: Sie reduzierten die Belegung auf einen
Bruchteil der in Aussicht gestellten und der
Planung zugrunde liegenden Zahlen. Trotz
dieser Belastung hat die Gesellschaft tber
Jahre hindurch eine finanziell stabile Grund-
lage erhalten kénnen.

Das Haus wurde Anfang 2005 verdulBert.

1978
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— DIA-FONDS Nr. 19

Platzierung: 1995
Verkauft: 2001
Prospektiert von: 1995 bis 2012

Rechtsform:
Steuerliche Einkunftsart:

Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll
Eigenkapital 13.907,14
Fremdkapital 18.099,73
Investitionsvolumen 32.006,87
Ausschiittungen (in %)

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum** 28,00
Ausschiittungen insgesamt -
Steuerliche Ergebnisse (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert

prospektierter Zeitraum** 105,00
insgesamt =
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert

prospektierter Zeitraum** 0,40
insgesamt -
Beteiligung EUR 100.000

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00
Ausschiittungen prospektierter Zeitraum** 28.000,00
Steuerriickfliisse prospektierter Zeitraum** 52.500,00

Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum** 200,00
Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum* * 80.300,00

Ausschiittungen insgesamt -
Steuerriickflisse insgesamt -
Steuerzahlungen insgesamt -
Kapitalriickfluss insgesamt =

Rendite nach Steuern (Methode interner Zinsful, vergl. Seite 9)

* noch keine Betriebspriifung erfolgt
** bis Verkauf der Klinik 2001

Kommanditgesellschaft (KG)
Vermietung und Verpachtung

Ist

14.536,54
19.122,32
33.658,86

0,00
0,00

104,76
104,76

0,00
0,00

105.000,00

0,00
52.380,00
0,00
52.380,00

0,00
52.380,00
0,00
52.380,00

Die Klinik am Haidberg gehort zu den In-
vestitionen nach der Wende zur deutschen
Einheit, die sich als Beitrag zur Erneuerung
eines historischen Gesundheitsstandortes
an dem wihrend der Zeit der deutschen Tei-
lung vollig abgeschlossenen und unzugang-
lichen Stidharz verstanden. Der kleine Ort
Sulzhayn (Stadt Ellrich, Kreis Nordhausen)
war seit mehr als 100 Jahren Standort von
Kliniken fur Erkrankungen der Atemwege.

Das Land Thiringen hatte die Klinik als
Weiterentwicklung eines Krankenhauses
fur neurologisch schwer Geschadigte aus-
geschrieben. Die Landesversicherungsan-
stalt Thiringen und die Krankenkassen des
Landes bestellten ein junges stiddeutsches
Klinikunternehmen als Betreiber: Sie woll-
ten damit an die Gesundheitstradition des
Ortes Silzhayn ankniipfen. DIA-FONDS
Nr. 19 ubernahm in Abstimmung mit Frei-
staat und Kostentragern die Finanzierung.

Die Wiederbelebung des Kurstandortes
gelang dem Klinikunternehmen nicht. Es
konnte keine ausreichende Belegung der
Klinik erreichen und wurde insolvent. Die
Verhandlungen von DIA-FONDS mit an-
deren Klinikunternehmen in Deutschland
und der Region blieben erfolglos. Stadt und
Kreis lehnten ein grundlegendes Restruktu-
rierungskonzept ab. Das mit den Betreibern
einer benachbarten Klinik ausgehandelte
Restrukturierungskonzept scheiterte an der
Zustimmung des Finanzierungsinstituts.

Daraufhin ging die Klinik in den Besitz des
Finanzierers Uber. Dieser stellte sie - nach
vergeblichen VerduBerungsversuchen - ei-
nem benachbarten Klinikunternehmen fur
die Rehabilitation von Kindern und Jugend-
lichen zur Verfiigung. Dieses hat die Klinik zu
einem sehr geringen Preis erworben. Diese
Entwicklung hatte DIA-FONDS Nr. 19 ein-
geleitet, konnte sie aber wegen der damali-
gen eigenen Vorstellungen des Hypotheken-
gebers nicht zu Ende fiihren.
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— DIA-FONDS Nr. 1

Konzipiert als Mischfonds, bestehend aus ei-
nem neuen, 1972 als zukunftsweisend kon-
zipierten Wohnungsbauvorhaben in Bremen
und einem neuen Haus des modernen Reha-
bilitationswesens (damals noch Sanatorium
genannt) im Staatsbad Oeynhausen.

Ty
nan

HRARR™R™Y

Das Konzept verband den Gedanken nach-
haltiger Einnahmesicherheit (im Wohnungs-
bau) mit der Erwartung héherer Uberschiis-
se aus der (gewerblichen) Vermietung des
Hauses in Oeynhausen. In beiden Fillen
kooperierte der Fonds mit der offentlichen
Hand:

RRRARTT

aann

Bei der Platzierung des Eigenkapitals 1972
zeigte sich, dass der Kapitalmarkt fir ge-
schlossene Fonds weiterhin stark steuerori-
entiert war. Renditeobjekte ohne steuerliche

Platzierung: 1972 A
Prospektiert von: Gemeinsam mit anderem Effekte benétlgten Iéngere Vermarktungs-
Vorhaben prospektiert, spater zeiten. Die Initiatoren entschlossen sich
selbststandig platziert. .
Rechtsform: Kommanditgesellschaft (KG) daher, beide Vorhaben zu trennen: Im Rah-
ite“egl“zheg”k‘ﬂ”f;sa;t: ‘;grmiet“”g””dverpacmung men einer Restrukturierung der Finanzie-
nza er Gesellschafter: . .
rung konzentrierte sich DIA-FONDS Nr. 1
Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist mit dem platzierten Kapital auf das Woh-
S ] 91163 nungsbauvorhaben in Bremen. Das Klinik-
Fremdkapital . 3.760,04 bauvorhaben wurde abgetrennt und 1974
iti - 4.671 . .
R evolumen 7L als ,,Steuermodell“ erfolgreich platziert (vgl.
Liquidititsentwicklung bis 31.12.2005 (TEUR) DIA-FONDS Nr. 3).
Einnahmen 2005 - 470,83 L. .
Einnahmen insgeamt, kumuliert . *x In Bremen entstand auf Initiative der Freien
und Hansestadt Bremen ein neues stadtna-
Ausgaben 2005 - 395,29 . . .
Ausgaben insgesamt, kumuliert : % hes Wohnviertel, das die inzwischen bekannt
gewordene Siedlung ,Neue Vahr“ nach Os-
Betriebsergebnis 2005 - 75,54 . I Stadtol d Archi
Betriebsergebnis insgesamt, kumuliert - i ten erganzen sollte. Stadtplaner un rehi-
' tekten hatten das Modell des ,verdichteten
QliER ==t 2005 i L& 60 Wohnens in der Stadt® entwickelt. Es sollte

Tilgungsrate insgesamt, kumuliert - -
der Stadtflucht entgegenwirken und Birger

in hoher geschossigen Wohnanlagen zusam-
Ausschiittungen bis 31.12.2005 (in %) menfuhren. Die Bundesrepublik Deutsch-
. land ubernahm das Vorhaben in ihre ,De-
Ausschiittung 2005 - 0,00 . « .
Ausschiittungen insgesamt i 12,00 monstrativbauvorhaben“ und férderte es.

Liquiditatsreserve 2005 - 24,98

Steuerliche Ergebnisse bis 31.12.2005 (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert - 201,76 *
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert - 61,28 *

Beteiligung EUR 100.000

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00
Ausschiittungen insgesamt - 12.000,00
Steuerriickfliisse insgesamt - 100.880,18
Steuerzahlungen insgesamt - 30.638,50
Kapitalriickfluss insgesamt - 82.241,68
* Betriebspriifung bis einschlieRlich 1994 erfolgt 69

** nicht mehr liickenlos nachvollziehbar wegen fehlender Unterlagen friiherer Jahre
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— DIA-FONDS Nr. 1

Das Haus konnte frist- und kostengerecht
fertig gestellt werden. Die offentliche Forde-
rung erleichterte die Mietkalkulation fur die
Mieter der 93 Wohnungen im sozialen Woh-
nungsbau. Der neue Stadtteil Osterholz-
Tenever entstand wie geplant: Griinanlagen,
Gemeinschaftseinrichtungen, Verbindungen
zum benachbarten Erholungsgebiet jenseits
der Autobahn in Niedersachsen. Verkehrs-
verbindung mit 6ffentlichen Verkehrsmitteln
sollten die Grundlagen fiir eine gute und
moderne Stadtentwicklung sein.

In den nichsten Jahren dnderte sich die Rich-
tung des Wohnungsmarktes. ,Verdichtete®
Hochhaussiedlungen wurden von den Biir-
gern mehr und mehr abgelehnt. Das Mieter-
niveau verdnderte sich. Das Gesamtvorha-
ben geriet als Gebiet sozialer Spannungen in
die offentliche Diskussion. Zusammenbri-
che der urspriinglichen Tragergesellschaften
(Neue Heimat, Bremer Treuhand, Bremer
Bauunion) verschéarften die Lage. Seit vielen
Jahren sind private Initiativen, auch von DIA-
FONDS Nr. 1, und politische Aktivitaten um
eine Sanierung bemiht. Sie umfasst auch
den - teilweise bereits vollzogenen - Abriss
einzelner Hauser.

1969 1970 1911 1912 1913 1974 1915 1976 1977

DIA-FONDS Nr. 1 hat es uber die Jahrzehn-
te hin verstanden, sich in den Krisen des
Wohnungsmarktes - nicht ohne erhebliche
Einbulen - zu behaupten in der Erwartung,
an der langfristigen Sanierung teilnehmen
zu konnen. Nach den Anfangserfolgen mit
steuerlicher Refinanzierung und Ausschiit-
tungen fur die Anleger ist die Fondsinvesti-
tion weiterhin Ausdruck der nicht gelosten
Krise von GroB-Wohnungsvorhaben in dem
chronisch finanzschwachen Stadtstaat Bre-
men.

Die hohen Leerstandsraten konnten in
2004/2005 deutlich reduziert werden. Die
Wohnanlage leidet weiterhin an einem Miet-
niveau, das unterhalb der urspriinglichen
Erwartungen liegt.

Die Stadt Bremen versucht, den Markt
durch Aufkdufe und Abriss von Anlagen zu
bereinigen.

Ausblick 2006: Die Gesellschaft hat das
Haus an Investoren verkauft, die eine grund-
legende Erneuerung finanzieren konnen.



1980 1981 1982 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 19% 1997 1998 1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005

]

— DIA-FONDS Nr. 4

DIA-FONDS Nr. 4 errichtete 1977 eine Anlage
im sozialen Wohnungsbau in einem aufstre-
benden Vorort von Gottingen (Weende). Die
Wohnanlage entstand - auf offentlichem
Grundim Erbbaurecht - in gelockerter, bis zu
4-geschossiger Bauweise inmitten eines neuen
Wohngebietes in der damaligen Zonengrenz-
stadt Gottingen. Gleichzeitig beteiligte sich

DIA-FONDS Nr. 4 an einem Kaufhausvor-
haben im Stadtkern der Kreisstadt Unna.

Das Kaufhaus in Unna erwirtschaftete zu-
nachst Uberschiisse, die auch auf die - vor-
sorglich vereinbarte - Mietgarantiezahlung
des ortlichen Initiators gestiitzt werden
konnten. Das Vorhaben musste trotz sei-
nes hervorragenden Standortes mehrere
Belastungen verkraften: Aus der Insolvenz

Platzierung: 1977 . .. .
Prospektiegrt von: 1977 bis 1987 des ortlichen Initiators und Mietgaran-
Rechtsform: Kommanditgesellschaft (KG) ten folgten Auseinandersetzungen mit der

Steuerliche Einkunftsart:
Anzahl der Gesellschafter:

Vermietung und Verpachtung
156

Bank. Der mittelstindische Hauptmieter
und schlieBlich auch sein Untermieter zogen

Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist sich nach 20 Jahren Mietlaufzeit zuriick. Die
Eigenkapital 3.527,91 3.527,91 Verdanderung der Einzelhandelslandschaft
Fremdkapital 3.775,44 3.775,44 : . : :
Investitionsvolumen 7.303,35 7.303,35 n “Un.na machte em? NaChvermletung nicht
moglich, so dass die Kaufhausgesellschaft
Liquidititsentwicklung bis 31.12.2005 (TEUR) insolvent wurde.
Einnahmen 2005 - 352,77
Einnahmen prospektierter Zeitraum, kumuliert - 2.597,30 Der Standtort der Woh nan|age entwickelte
Einnahmen insgesamt, kumuliert - 9.228,98 . . . - .
sich insgesamt gut. Einfamilienhausgebiete
Ausgaben 2005 ] A - 508,95 umschlieen dltere Wohnanlagen, wie die
ﬁusgaben ProspekuerteerFraum, kumuliert - 3.248,55 des DIA-FONDS Nr. 4. Nach Auslaufen der
usgaben insgesamt, kumuliert - 10.968,78 o - N
Preisbindung konnten - zundchst - hohere
Betriebsergebnis 2005 ) : i TS Mieten erzielt werden. In den Folgejahren,
Betriebsergebnis prospektierter Zeitraum, kumuliert = -651,25 .
Betriebsergebnis insgesamt, kumuliert - -1.739,80 insbesondere nach der Wende zur deutschen
_ Einheit, veranderte sich der Wohnungs-
Tilgungsrate 2005 - 48,57 . € e
Tilgungsrate prospektierter Zeitraum, kumuliert - 328,33 markt der friheren ,,Grenzstadt GOttmgen
Tilgungsrate insgesamt, kumuliert . 936,20 stark. Es entstand ein Mietermarkt. Mieter-
Liquiditatsreserve 2005 ) 0,26 struktur und Mietriickgdnge belasteten die
Ertragslage der Wohnanlage. Es gelang der
Ausschii is 31.12.2005 (in 9 , >, 3
usschiittungen bis 3 005 (in %) Gesellschaft nicht mehr, Uberschiisse aus
Ausschiittung 2005 - 0,00 den Mieten zu erwirtschaften.
Ausschiittungen prospektierter Zeitraum, kumuliert** 127,38 21,00 ***
Ausschiittungen insgesamt, kumuliert - 24,50 *** .
Zur Verbesserung der Vermietung/Vermark-
Steuerliche Ergebnisse bis 31.12.2005, kumuliert tung der W()|.",]a“,]|‘—ige hat die Gesellschaft
negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 2005/2006 zusitzlich in die Bausubstanz
prospektierter Zeitraum 137,00 94,65 * investiert.
insgesamt - 94,65 *
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert
prospektierter Zeitraum 0,00 0,00 * Ausblick 2006: Die abgeschlossene Re-
i - * . . . .
Mg sea 220 strukturierung der Finanzierung (bis 2016)
Beteiligung EUR 100.000 ermoglicht der Gesellschaft langfristige Si-
Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00 Cherhelt und die Blldung von Ru§klagen fur
die laufende Instandhaltung. Ein Verkauf
Ausschi.'.lttun_gen prospekt!erter Zeitraum 127.380,00 0,00 der Wohnanlage wird angestrebt.
Steuerriickflisse prospektierter Zeitraum 68.500,00 47.325,00
Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum 0,00 0,00
Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum 195.880,00 47.325,00
Ausschiittungen insgesamt = 0,00
Steuerriickfliisse insgesamt - 47.325,00
Steuerzahlungen insgesamt - 0,00
Kapitalriickfluss insgesamt - 47.325,00

* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1997 erfolgt
** SOLL incl. VerduRerungsgewinn 1987
*** Ausschiuttungen wurden zwecks Sanierung zuriickgefiihrt
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1978

Platzierung:

Prospektiert von:
Rechtsform:

Steuerliche Einkunftsart:
Anzahl der Gesellschafter: 111
Finanz- und Investitionsplan (TEUR)

Eigenkapital
Fremdkapital
Investitionsvolumen

Liquidititsentwicklung bis 31.12.2005 (TEUR)

Einnahmen 2005
Einnahmen prospektierter Zeitraum, kumuliert
Einnahmen insgesamt, kumuliert

Ausgaben 2005
Ausgaben prospektierter Zeitraum, kumuliert
Ausgaben insgesamt, kumuliert

Betriebsergebnis 2005
Betriebsergebnis prospektierter Zeitraum, kumuliert
Betriebsergebnis insgesamt, kumuliert

Tilgungsrate 2005

Neuaufnahmen 2005

Tilgungsrate prospektierter Zeitraum, kumuliert
Tilgungsrate insgesamt, kumuliert

Liquiditatsreserve 2005
Ausschiittungen bis 31.12.2005 (in %)

Ausschiittung 2005
Ausschittungen prospektierter Zeitraum, kumuliert
Ausschiittungen insgesamt, kumuliert

Steuerliche Ergebnisse bis 31.12.2005, kumuliert

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert
prospektierter Zeitraum

insgesamt

steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert
prospektierter Zeitraum

insgesamt

Beteiligung EUR 100.000
Einzahlung inkl. Agio 1

Ausschittungen prospektierter Zeitraum
Steuerriickfliisse prospektierter Zeitraum
Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum
Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum

Ausschiittungen insgesamt
Steuerriickfliisse insgesamt
Steuerzahlungen insgesamt
Kapitalriickfluss insgesamt

* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1992 erfolgt

1978 bis 1989
Kommanditgesellschaft (KG)
Vermietung und Verpachtung

Soll

3.527,91
4.857,27
8.385,19

6.360,47

152,19

120,00

0,00

05.000,00

152.185,00

60.000,00
0,00

212.185,00

Ist

3.527,91
4.857,27
8.385,19

1.081,95

* %

3.556,25

*%

* %

-2.474,30

*%

* %

2.407,13
4.560,00

* %

5.015,15

503,45

0,00
25,50
87,50

97,61 *
97,61 *

0,00 *

97,10

105.000,00

25.500,00
48.805,00

0,00
74.305,00

87.500,00
48.805,00
48.548,00
87.757,00

*

** nicht mehr liickenlos nachvollziehbar wegen fehlender Unterlagen friiherer Jahre

*** Kreditaufnahme fir Hotelsanierung

1969 1970 1911 1912 1913 1974 1915 1976 1977

In zentraler Lage der Landeshauptstadt
Saarbriicken Gbernahm DIA-FONDS Nr. 5
die Finanzierung des von ortlichen Projekt-
entwicklern vorbereiteten Kongresshotels.
Es ist seit 25 Jahren kontinuierlich vermietet
(zundchst Gruppe Wagon Lits, nach deren
Ubernahme an ACCOR) und firmiert heute
als Hotel Mercure Kongress.

Der Fonds konnte die Insolvenz des Gene-
ralmieters und des fiir die Vermietung der
Nebenflichen verantwortlichen 6rtlichen
Projektentwicklers sowie die Veranderungen
auf den ortlichen Einzelhandelsmarkten ver-
kraften.

Standort und Ergebnis erwiesen sich - auch
unter dem intensiven Einsatz des DIA-
FONDS-Managements - als zukunftsorien-
tiert, so dass es 2004 gelungen ist, den Miet-
vertrag um weitere 10 Jahre zu verlangern
und die Finanzierung vor Pachterneuerung
nach 25jahriger Laufzeit des ersten Vertrags-
abschnittes unter Einsatz von Reserven/Aus-
zahlungen (Verzicht fir die Jahre 2004 und
2005) als Eigenkapital zu arrangieren.

Die Modernisierung wurde 2005 erfolgreich
abgeschlossen.

Ausblick 2006: Das Objekt entwickelt sich
2006 planmiaRig. Die prognostizierte Aus-
zahlung an die Gesellschafter ist erfolgt.
Die Gesellschaft nutzt den Investmentmarkt
2006 zu Verkaufsverhandlungen.

1978

1979
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DIA-FONDS Nr. 9

Ein der

der

DIA-

Koo-

Investment

erfolgreiches
FONDS-Sonderimmobilien in
peration zwischen privatem Kapital und

offentlichen Interesse in Form eines Bauher-

Auf Initiative der Stadt Bad Durkheim ent-
stand in einem zentrumsnahen Entwick-
lungsgebiet ,hinter den Salinen“ und in Ver-
bindung zum stadtischen Krankenhaus ein
neues Zentrum flir die Seniorenbetreuung.
Es sollte den Bedarf der Stadt Bad Diirk-
heim fiir Unterbringung und Pflege decken.
Die Stadt stellte ein kostengiinstiges Erb-
DIA-FONDS

Nr. 9 baute gemeinsam mit mehr als 100

baurechtgrundstiick bereit.

Bauherren (entsprechend der damaligen
Vorliebe des Kapitalmarktes fiir so genannte
Bauherrenmodelle) insgesamt 130 Wohn-
und Pflegeeinheiten im Einzeleigentum der
Investoren mit umfangreichen und damals
wegweisenden Gemeinschaftsbereichen wie
grofSzligige Halle, Restaurant, Nebenflachen
fir Medizin, Verwaltung.

renmodells.

Der Betreiber war ein Partner der DIA-
FONDS bei der Entwicklung von Sonderim-
mobilien im Gesundheitsbereich (vgl. auch
DIA-FONDS Nr. 8 / Rheumaklinik Wiesba-
den), der seinen Unternehmenssitz in Bad
Dirkheim hatte. Mit ihm schloss die Gesell-
schaft einen Pachtvertrag, der noch heute
Grundlage der Investition ist.

Schwerpunkt des Hauses war die Pflege und
ist es bis heute. Zahlreiche Erstinvestoren
(Bauherren) veraufBerten ihre Einheiten an
regionale Interessenten. Die Anleger erreich-
ten je nach individueller Finanzierung in der
Regel in weniger als 20 Jahren eine schul-

1979 denfreie Anlage und einen Uberschuss auf
nicht prospektiert, Eigentiimergemeinschaft
Eigentiimergemeinschaft

Vermietung und Verpachtung

100

Platzierung:
Prospektiert von:
Rechtsform:

Steuerliche Einkunftsart:
Anzahl Eigentiimer:

ihr eingesetztes Kapital. Aufgrund der indi-
viduellen Finanzierung jedes einzelnen Ei-
gentiimers lassen sich keine Aussagen tiber
die steuerlichen Ergebnisse der Investoren

Mietiiberschuss bis 31.12.2005 (in %) Ist .
treffen. Insgesamt haben die Anleger 146 %

Mietiiberschuss 2005 ca. 6,82 . . [ .

Mietiiberschiisse insgesamt, kumuliert ca. 148,90 ihres Kauﬁ)relses an Mietiiberschiissen er
halten, davon rund 4 % in 2005.

Beispiel

Enzahlung inkl. Agio rund 75.000,00 Die DIVAG hat die Verwaltung der Eigentii-

Mietiiberschiisse ca. 106.500,00

mergemeinschaft zum Jahresende 2005 ab-

gegeben. 73



74

L
1959 1960 191 1962 193 194 1965 1966

]

~— DIA-FONDS Nr. 10

Platzierung: 1992

Prospektiert von: 1982 bis 2009

Rechtsform: Kommanditgesellschaft (KG)
Steuerliche Einkunftsart: Vermietung und Verpachtung
Anzahl der Gesellschafter: 315

Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist
Eigenkapital 10.481,48 10.997,89
Fremdkapital 16.412,47 16.616,99
Investitionsvolumen 26.893,95 27.614,87

Liquiditdtsentwicklung bis 31.12.2005 (TEUR)

Einnahmen 2005 3.296,80 1.530,47
Einnahmen insgesamt, kumuliert 35.025,74 21.472,27
Ausgaben 2005 1.133,54 726,18
Ausgaben insgesamt, kumuliert 16.519,32 14.569,86
Betriebsergebnis 2005 2.163,26 804,29
Betriebsergebnis insgesamt, kumuliert 18.506,42 6.902,41
Tilgungsrate 2005 662,83 1.008,88
Tilgungsrate insgesamt, kumuliert 5.284,27 3.866,20
Liquiditatsreserve 2005 5.699,06 1.683,12

Ausschiittungen bis 31.12.2005 (in %)

Ausschiittung 2005 7,00 3,00
Ausschiittungen insgesamt, kumuliert 77,00 25,00

Steuerliche Ergebnisse bis 31.12.2005 (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 105,00 104,67
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 122,90 13,28

Beteiligung EUR 100.000

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00
Ausschiittungen insgesamt 77.000,00 25.000,00
Steuerriickfliisse insgesamt 52.500,00 52.333,00
Steuerzahlungen insgesamt 61.450,00 6.640,23
Kapitalriickfluss insgesamt 68.050,00 70.692,77

* Betriebspriifung bis einschlieflich 2000 erfolgt

* ok

1967

1968

1969 1970 1911 1972 1913 1974 1915 1976 1977 1978

Die Elbtal-Klinik in Bad Wilsnack (DIA-
FONDS Nr. 10) setzt die Investitionen der
DIVAG-Gruppe (DIA-FONDS) in Sonderim-
mobilien fiir das Gesundheitswesen in den
neuen Bundeslandern fort.

Im historischen Rheumabad Wilsnack in
den landschaftlich reizvollen, aber nach der
Wende wirtschaftlich tief getroffenen Elb-
niederungen der Prignitz baute DIA-FONDS
eine neue Klinik.

Die Anleger von DIA-FONDS Nr. 10 er-
wirtschafteten - aufgrund erheblicher Be-
lastungen auch durch politisch bedingte
Entwicklungen im Gesundheitswesen und
den Entwicklungsriickschlag in den neuen
Bundeslandern - aus steuerlichen Riickfliis-
sen und Ausschiittungen gegeniiber den Ur-
sprungserwartungen Ergebnisse, die niedri-
ger als geplant waren.

Eine Verlangerung des Mietvertrages ermog-
licht den Anlegern nach der hohen steuerli-
chen Refinanzierung in der Investitionsphase
und nach geringeren Anfangsausschiittun-
gen langerfristig nachhaltige Auszahlungen,
vor allem in Abhangigkeit vom Belegungser-
folg der Klinik.

Die Belegung der Klinik hat sich 2005 er-
heblich verbessert: Die Belegungsmiete ist
entsprechend der Belegung gestiegen. Die
Gesellschaft hat neben der Auszahlung an
die Anleger eine Sondertilgung an die Bank
leisten konnen.

Ausblick 2006: Die Entwicklung entspricht
dem Plan. Die Anleger haben eine Vora-
bauszahlung erhalten. Die Gesellschafter
haben beschlossen, ein giinstiges Kaufange-
bot anzunehmen.

1979
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— DIA-FONDS Nr. 12

DIA-FONDS transferierte Konzept, Projekt
und wesentliche Projektpartner von DIA-
FONDS Nr. 10 in die heute bundesweit
bekannte Mecklenburgische Seenplatte im
stidlichen Mecklenburg-Vorpommern:

An einem historischen Gesundheitsstandort
entstand 1993 - 1995 als architektonisch
moderner Neubau, Erweiterungsbau und
Erneuerung eines historischen Erholungs-
komplexes die Klinik Silbermiihle.

In der Investitionsphase haben Pachter und
DIA-FONDS aus der urspriinglich reinen
psychosomatischen Einrichtung eine auf
drei Saulen stehende Klinik fiir Psychosoma-
tik, Kardiologie und Onkologie entwickelt.

Signifikant gestiegen sind vor allem die reha-
bilitativen Leistungen in der Onkologie. Fur

‘ diese Indikationen hat die Klinik mit Unter-
Platzierung: 1993

Prospektiert von: 1993 bis 2010 stitzung von DIA-FONDS als zusatzlichen
Rechtsform: Kommanditgesellschaft (KG) Kostentridger die Deutsche Rentenversiche-
Steuerliche Einkunftsart: Vermietung und Verpachtung . . B
Anzahl der Gesellschafter: 345 rung Bund (friher BfA) gewinnen kénnen.
| | ; Die Verdnderungen im Gesundheitswesen
Finanz- und Investiti TEUR s Ist . .
inanz- und Investitionsplan ( ) © ° machten es erforderlich, den Mietvertrag
Eigenkapital 12.935,68 13.615,70 anzupassen. Er enthalt nun Belegungs-, Er-
Fremdkapital 19.173,45 19.173,45 _ . . _
Investitionsvolumen 32.109,13 32.789,15 trags- und Garantiekomponenten. Die Ver
tragsanpassung war die Grundlage fiir eine
Liquiditztsentwicklung bis 31.12.2005 (TEUR) stabile Mietentwicklung, die ausreichte, um
Einnahmen 2005 3.699,41 1.496,07 den Kapitaldienst zu erbringen.
Einnahmen insgesamt, kumuliert 35.060,90 16.337,78
Ausgaben 2005 1.261,53 1.138,17 Dle Belegung der K||n||< iSt 2005 - Wie in den
Ausgaben insgesamt, kumuliert 15.967,25 15.367,57 letzten Jahren - erneut gestiegen.
Betriebsergebnis 2005 2.437,88 357,89 ) ) )
Betriebsergebnis insgesamt, kumuliert 19.093,66 970,21 Ausblick 2006: Der Mietvertrag wird plan-
Tilgungsrate 2005 603,87 288,25 maRig erfille.
Tilgungsrate insgesamt, kumuliert 4.820,79 1.406,94
Liquiditatsreserve 2005 5.013,25 17,50

Ausschiittungen bis 31.12.2005 (in %)

Ausschittung 2005 7,00 0,00
Ausschiittungen insgesamt, kumuliert 70,00 0,00

Steuerliche Ergebnisse bis 31.12.2005 (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 105,00 104,50 *
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 92,10 0,00 *

Beteiligung EUR 100.000

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00
Ausschittungen insgesamt 70.000,00 0,00
Steuerriickfliisse insgesamt 52.500,00 52.250,00
Steuerzahlungen insgesamt 46.050,00 0,00
Kapitalriickfluss insgesamt 76.450,00 52.250,00

75
* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1997 erfolgt
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— DIA-FONDS Nr. 14

DIA-FONDS Nr. 14 hat mit der Klinik am
Jugendpark maRgeblich zur Erneuerung des
Jahrhunderte alten Gesundheitsstandortes
in Bad Liebenstein am siidlichen Hang des
Thiringer Waldes beigetragen.

Die thiringische Landesregierung, Kosten-
trager des Gesundheitswesens in der Reha-
bilitation, private Unternehmerinitiative fiir
Klinikmanagement und Klinikbetrieb sowie
das private Kapital des DIA-FONDS schu-
fen am Rande des historischen Kurgebietes
von Bad Liebenstein gemeinsam mit ande-
ren privaten Investoren aus den alten Bun-
deslandern eine neue Kliniklandschaft. Das
Haus ist fur die Belegung durch die Deut-
sche Rentenversicherung Bund (frither BfA)
und die Krankenkassen bestimmt.

Platzierung: 1993 Entwicklungen in der Wirtschaft der neuen
Emipe?'em’"”i 1K993 b'sjms lschafe (KG) Bundeslinder und im Gesundheitswesen
echtsform: ommanditgesellschaft . . .
Steuerliche Einkunftsart: Vermietung und Verpachtung Ende der 90er Jahre bewirkten Riickschla-
Anzahl der Gesellschafter: 264 ge, die Dank des Standortes und der Un-
Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist ternehmerinitiative aller Beteiligten erfolg-
reich Uberwunden werden konnten. Der
Eigenkapital** 13.293,59 14.367,30 " .
Fremdkapical 18.150.86 1815086 Pa}chter zah.lte gestupdete Mietraten nach.
Investitionsvolumen 31.444,45 32.518,16 Die anfdnglich reduzierten Ausschiittungen

konnten bis 2003 teilweise wieder aufgeholt

Liquiditidtsentwicklung bis 31.12.2005 (TEUR) . . . .
werden. Die erneute Krise im Gesundheits-

Bl 2005 _ )0 S wesen flihrte seit 2003/2004 zur Zuriickhal-
Einnahmen insgesamt, kumuliert 33.618,29 31.890,74 .
tung der medizinischen Verbraucher. Kos-
Ausgaben 2005 1.305,83 609,53 tendampfung und Restriktion |6sten neue
Ausgaben insgesamt, kumuliert 17.091,33 18.097,00 .. . .. .
Strukturverdnderungen im Rehabilitations-
Betriebsergebnis 2005 2.025,57 219,33 markt aus. Die Belegung der Klinik ging er-
Betriebsergebnis insgesamt, kumuliert 16.526,96 13.793,74 heblich zuriick Fondsgeschéftsfuhrung und
Tilgungsrate 2005 913,71 716,97 Klinikleitung arbeiten an Malnahmen zur
Tilgungsrate insgesamt, kumuliert 7.257,74 6.657,56 Verbesserung der Belegung Die Betriebs-
Liquiditatsreserve 2005 2.407,68 1.432,86 kosten werden an die gesunkene Auslastung
. . angepasst.
Ausschiittungen bis 31.12.2005 (in %)
Ausschiittung 2005 7,00 0,00 Ausblick 2006: Die Klinik hat bis zum Herbst
Ausschittungen insgesamt, kumuliert 70,00 46,00

2006 eine Verbesserung der Belegung er-
Steuerliche Ergebnisse bis 31.12.2005 (in %) reicht. Klinikpachter, Bank und Gesellschaft
arbeiten an einer weiteren Restrukturierung.

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 105,00 104,65 * . A

steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 59,70 14,56 * Die Gesellschaft hat sich durch Reserven auf

Beteiligung EUR 100.000 eine U.berbr.uckljl.ngszelt eingestellt. D.er Ka-
pitaldienst ist flir mehrere Jahre gesichert.

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00  105.000,00 Der Mietvertrag hat eine Laufzeit bis zum

Ausschiittungen insgesamt 70.000,00 46.000,00 31.12.2015. Die Mieterwartung 2007/2008

Steuerriickfliisse insgesamt 52.500,00 52.325,00 ist gestiegen.

Steuerzahlungen insgesamt 29.850,00 7.280,50

Kapitalriickfluss insgesamt 92.650,00 91.044,50

* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1999 erfolgt
76 ** incl. stiller Beteiligung in Hohe von 3.272 TEUR
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~— DIA-FONDS Nr. 15

Die Strandklinik Boltenhagen ist eine be-
sonders erfolgreiche Sonderimmobilie der
DIA-FONDS an der Nahtstelle zwischen
,Ost und West“ (Libeck / Wismar) in ein-
zigartiger Lage (Strandanschluss) im Fami-
lienbad Boltenhagen. Die Kooperation von
Bund (Treuhandanstalt), Diakonischem
Werk der evangelischen Landeskirche in
Mecklenburg Vorpommern (Verkaufer und
Nachbar), Kommune (Baurecht) und DIA-
FONDS lieBen auf einem historischen Er-
holungsgrundstiick eine architektonisch
anspruchsvolle Fachklinik fir Orthopadie,
Onkologie und Kardiologie sowie Angiolo-
gie entstehen. Krisen in den Anfangsjahren,
ausgelost durch externe Eingriffe der Poli-
tik, die zu einer Reduzierung der Mafnah-
mendauer fur Rehabilitationen fihrte, aber
auch ein Wechsel des Pachters bereits in der
Platzierungsphase, hat die Klinik bewaltigt.
Hauptbelegungstrager ist die Deutsche Ren-

Platzierung: 1994 . N
Prospektiert von: 1994 bis 2011 tenversicherung Bund (friher BfA). In der
Rechtsform: Kommanditgesellschaft (KG) Aufbauphase reduzierte der Pichter seine
Steuerliche Einkunftsart: Vermietung und Verpachtung . . 3y
Anzahl der Gesellschafter: 348 Mietzahlungen. Dies fiihrte zu Auszahlun-
gen, die unter den urspriinglich prospektier-
Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist . .
ten Erwartungen lagen. SchlieBlich haben
Eigenkapital 13.446,98 13.978,72 sich Pachter und Fondsgesellschaft auf eine
Fremdkapital 19.429,09 19.429,09 iedri Fest ht d ei Bel _
Investitionsvolumen 32.876,07 33.407,81 niedrigere restpacht und ene belegungs

pacht verstandigt. Die Fondsgesellschaft er-

Liquiditatsentwicklung bis 31.12.2005 (TEUR) reichte als Gegenleistung Planungssicherheit

Einnahmen 2005 3.655,92 2.838,39 durch eine Verlangerung des Pachtvertrages

Einnahmen insgesamt, kumuliert 31.287,69 28,964,10 um 10 Jahre

Ausgaben 2005 1.251,77 1.194,83

Ausgaben insgesamt, kumuliert 13.998,72 18.298,61 Die Strandklinik erzielte 2005 die bisher

Betriebsergebnis 2005 2.404,15 1.643,57 beste Belegung und setzte damit die er-

Betriebsergebnis insgesamt, kumuliert 17.288,97 10.665,49 freuliche Entwick|ung der vorangegangenen

Tilgungsrate 2005 545,17 556,17 Jahre fort. DIA-FON DS erhielt eine erhebl.l-

Tilgungsrate insgesamt, kumuliert 4.169,94 4.013,17 che belegu ngsabhénglge Zusatzmiete. Die

Liquiditiitsreserve 2005 3.061,25 1.924,31 Mietzahlungen sind 2005 vertragsgeméf
erfolgt. Die Belegungsmiete wird jeweils im

Ausschiittungen bis 31.12.2005 (in %) Folgejahr (2006 fiir 2005) gezahlt. Die Ge-

Ausschiittung 2005 825 6,00 sellschaft hat im Rahmen einer langfristigen

Ausschﬁttungen insgesamt, kumuliert 66,25 40,00 Zlnsfestschrelbung (1 O Jahre) den KaPltaI-

Steuerliche Ergebnisse bis 31.12.2005 (in %) dienst reduzieren kdnnen.

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 105,00 104,92 * . .

steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 59,90 40,15 * AUSthk 20.06‘.Der PaChtvertrag' hat noch
eine Laufzeit bis 31.12.2015. Die Anleger

Beteiligung EUR 100.000 haben neben einer Vorabauszahlung eine

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00 Bonuszahlung fiir Vorjahre erhalten.

Ausschittungen insgesamt 66.250,00 40.000,00

Steuerriickfliisse insgesamt 52.500,00 52.460,00

Steuerzahlungen insgesamt 29.950,00 20.076,73

Kapitalriickfluss insgesamt 88.800,00 72.383,27

77
* Betriebspriifung bis einschlieBlich1996 erfolgt
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Platzierung:

Prospektiert von:
Rechtsform:

Steuerliche Einkunftsart:
Anzahl der Gesellschafter:

Finanz- und Investitionsplan (TEUR)

Eigenkapital
Fremdkapital
Investitionsvolumen

Die Gesellschaft hat im histo-
rischen Zentrum der Landes-
hauptstadt Magdeburg in Sach-
sen-Anhalt einen der grofRen
Blirokomplexe aus den 70er
Jahren tbernommen und daraus
eine moderne, vielseitig verwend-
bare Biroimmobilie entwickelt.
Die Grundstiicke erforderten eine
jahrzehntelange Bereinigung, die
jetzt abgeschlossen ist (2006).
Die Gebiude sind - raumlich und
wirtschaftlich - tiberwiegend Teil
der zentralen stidtischen Behor-
den und Dienstleistungen

1994 /1996

1997 bis 2021
Kommanditgesellschaft (KG)
Vermietung und Verpachtung
367

Liquiditidtsentwicklung bis 31.12.2005 (TEUR)

Einnahmen 2005
Einnahmen insgesamt, kumuliert

Ausgaben 2005
Ausgaben insgesamt, kumuliert

Betriebsergebnis 2005
Betriebsergebnis insgesamt, kumuliert

Tilgungsrate 2005
Tilgungsrate insgesamt, kumuliert

Liquiditatsreserve 2005
Ausschiittungen bis 31.12.2005 (in %)

Ausschiittung 2005
Ausschiittungen insgesamt, kumuliert

Steuerliche Ergebnisse bis 31.12.2005 (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert

Beteiligung EUR 100.000
Einzahlung inkl. Agio

Ausschiittungen insgesamt
Steuerriickfliisse insgesamt

Steuerzahlungen insgesamt
Kapitalriickfluss insgesamt

Soll Ist
16.003,44 14.734,41
23.161,52 22.946,78
39.164,96 37.681,19

3.314,76 1.638,22
28.650,40 22.905,89
1.883,19 1.444.91
14.247,05 16.801,19
1.431,57 193,31
14.403,35 6.104,70
324,23 387,66
1.650,83 1.536,75
1.007,10 115,88
5,00 0,00
37,50 5,00 **
105,00 106,23 *
0,00 0,00 *
105.000,00 105.000,00
37.500,00 0,00
52.500,00 53.113,50
0,00 0,00
90.000,00 53.113,50

* Betriebspriifung bis einschlieRlich 1998 erfolgt
** Auschiittungen der Jahre 1994/1995 in Héhe von insges. 5% wurden
2002 im Rahmen der Sanierung zuriickgefiihrt

1969 1970 1911 1972 1913 1974 1915 1976 1977 1978

Die Altmarkt-Arkaden mussten erfahren,
dass Wirtschaftsentwicklung und Bevolke-
rungsentwicklung unterhalb den Erwartun-
gen der frithen 90er Jahre und des Standards
vergleichbarer Landeshauptstddte in ande-
ren Bundesldandern blieben: Trotz ihrer zen-
tralen Verkehrslage in Deutschland und der
planmaRig entstandenen hervorragenden
Autobahnanbindung muss sich die Landes-
hauptstadt Sachsen-Anhalts zwischen dem
nahen neuen Zentrum , Grold Berlin“, alten
Zentren (Hannover) und neuen Ballungsge-
bieten (Leipzig / Dresden) behaupten. Die
grofBen Dienstleistungskonzerne sind weiter-
gezogen.

Diese Entwicklung hat Auswirkungen auf
die Immobilien in der Landeshauptstadt
Magdeburg, wie die Altmarkt-Arkaden. Sie
sind eine Sdule der innerstadtischen Biiro-
landschaft und zu rund 97% vermietet. An
die Stelle der urspriinglich vorgesehenen
Finanzdienstleistungskonzerne (Bank, Versi-
cherung) ist die offentliche Hand getreten:
Seit dem Jahre 2002 nutzt die Landeshaupt-
stadt Magdeburg ca. 73% der Flache. Die
Miete liegt deutlich unter den urspriingli-
chen Erwartungen. Im Zusammenhang mit
dem Mietvertrag waren Baumalnahmen er-
forderlich, die weiteres Kapital erforderten.
Der Gesellschaft ist es gelungen, gemeinsam
mit den Anlegern - die Ausschiittungen fri-
herer Jahre wieder zur Verfugung gestellt
haben - und mit dem Finanzierungsinstitut
eine Restrukturierung der Finanzierung fir
die langfristige Existenzsicherung aufzubau-
en.

Ausblick 2006: Das Konzept erfordert eine
zeitgerechte Weiterentwicklung der Finan-
zierungsstruktur. Der Mietvertrag mit der
Landeshauptstadt Magdeburg ist bis Mitte
2017 abgeschlossen. Verdanderungen unter
den Mietern und neue Partner in den Finan-
zierungsgesprachen machen weitere Ver-
handlungen erforderlich.

1979
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— DIA-FONDS Nr. 18

Eine sehr erfolgreiche Klinikinvestition in der
jahrhundertealten Tradition des sachsischen
Staatsbades Elster.

Die Klinik am Schillergarten (DIA-FONDS
Nr. 18) hat als Bauherr eine moderne Fach-
klinik auf dem traditionellen Erholungs-
standort ,Am Schillergarten* oberhalb des
historischen Kurparks geschaffen.

Das Haus mit 240 Zimmern und besonders
umfangreichen Diagnostik- und Therapie-
einrichtungen umfasst die Indikationen Or-
thopadie, Onkologie, Gynédkologie und Kar-
diologie.

Pachter des Hauses und Betreiber der Kli-
nik ist die Paracelsus Kliniken Deutsch-
land GmbH, ein groBes Krankenhausun-
ternehmen mit einem breiten Angebot von
Akut- und Rehabilitationskliniken. Haupt-
belegungstrdager der Klinik ist die Deutsche

Platzierung: 1994

Prospektiert von: 1995 bis 2012 Rentenversicherung Bund (frither BfA). Mit
Rechtsform: Kommanditgesellschaft (KG) dem Péachter wurde nach langeren Diskus-
Steuerliche Einkunftsart: Vermietung und Verpachtung . .. . . .
Anzahl der Gesellschafter: 206 sionen um Baumangel ein Vergleich mit ei-
ner geringeren Festmiete, einem Investitions-
Fi - und Investiti lan (TEUR Soll Ist .. ..
fnanz- und Investitionsplan (TEUR) ° ° zuschuss fir Wert erhohende MaRBnahmen
Eigenkapital 14.571,82 14.767,64 und einer belegungsabhingigen Zusatzmie-
Fremdkapital 19.429,09 19.429,09 . . [
Investitionsvolumen 34.000,91 34.196,73 te (ab 2006) geschlossen, bei gleichzeitiger

Vertragsverlangerung um 10 Jahre.
Liquiditdtsentwicklung bis 31.12.2005 (TEUR)

Einnahmen 2005 3.060,04 2.635,94 Das Haus in Bad Elster ist nach den Infor-
Einnahmen insgesamt, kumuliert 26.914,34 26.915,55 mationen von DIA-FONDS seit Jahren sehr
Ausgaben 2005 146528 1336,78 gut belegt. Die grofRziigige bauliche Ausstat-
Ausgaben insgesamt, kumuliert 14.850,91 14.647,96 tung ermc‘jglichte es, die Indikationen wei-
B b s 2005 1.594,75 1.299.16 terzuentwmkgln: .Der Schwerpunkt liegt in
Betriebsergebnis insgesamt, kumuliert 12.063,43 12.267,59 der Onkologie, die durch Zuwachsraten den
Tilgungsrate 2005 562,98 514,39 Antragsruckgang in anderen Indikationen
Tilgungsrate insgesamt, kumuliert 3.834,55 3.528,52 ausglelchen konnte. Die Pachtzahlungen
erfolgen vertragsgemil. Die Anleger haben
Liquiditdtsreserve 2005 68,66 1.749,08 R g 258 g
die der Prognose entsprechende Auszahlung
Ausschiittungen bis 31.12.2005 (in %) von 7% in 2005 erhalten.
Ausschiittung 2005 7,00 7,00
Ausschiittungen insgesamt, kumuliert 56,00 52,00 Ausblick 2006: Der Pachtvertrag mit der Kli-

nikgruppe Paracelsus lauft bis 30.09.2016 -
ab 2006 mit neuer Pachtregelung. Fiir 2006
wird eine planmaRige Entwicklung erwartet.
Die Anleger haben die vorgesehene Vor-
abauszahlung erhalten. Die Klinik plant mit

Steuerliche Ergebnisse bis 31.12.2005 (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 105,00 104,83 *
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 33,40 38,75 *

Beteiligung EUR 100.000

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00 Unterstiitzung der Gesellschaft eine Erwei-
) ‘ terung.

Ausschiittungen insgesamt 56.000,00 52.000,00

Steuerriickflisse insgesamt 52.500,00 52.415,00

Steuerzahlungen insgesamt 16.700,00 19.377,46

Kapitalriickfluss insgesamt 91.800,00 85.037,54

79
* Betriebspriifung bis einschieRlich 1996 erfolgt
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— DIA-FONDS Nr. 20

Die Klinik am Tharandter Wald ist ein gu-
tes Beispiel dafiir, dass die Zusammenar-
beit von Investoren (DIA-FONDS Nr. 20),
regionalen Klinikbetreibern (auch Partner
von DIA-FONDS Nr. 14 in Thiringen) und
Krankenkassen als Kostentragern sowie dem
Land Sachsen (Aufnahme eines Bettenkon-
tingents in den Krankenhausbedarfsplan)
an einem landschaftlich reizvollen, aber im
Gesundheitswesen ,neuen® Standort ,zwi-
schen den Stadten“ Dresden und Chemnitz
ein Erfolg werden kann.

Anspruchsvolle Medizin und ein regional ori-
entiertes Management haben die Klinik mit
240 Zimmern und umfangreichen Neben-
einrichtungen nach einer fiir neue Standorte
nicht untypischen, aber ungeplant langen
Anlaufphase zum Erfolg gefiihrt. In dieser
Phase wurde mit dem Mieter eine reduzier-
te Mietzahlung vereinbart, zwischenzeitlich

Platzierung: 1995 . i A R K .
Prospektiert von: 1995 bis 2013 wird wieder die vertraglich vereinbarte Mie-
Rechtsform: Kommanditgesellschaft (KG) te gezahlt. In der jahrlichen Miete kommt es
Steuerliche Einkunftsart: Vermietung und Verpachtung . .
Anzahl der Gesellschafter: 326 zu Abwelchungen gegenUber der PFOgI’IOSE

aufgrund der bisher nicht realisierten Inde-

Finanz- und Investitionsplan (TEUR Soll Ist . . .

fnanz- und Investitionsplan (TEUR) © ° xierung des Mietvertrages. Die Gesellschaft
Eigenkapital 13.600,36 13.917,37 hélt eine angemessene Liquiditdtsreserve.
Fremdkapital 22.854,75 22.854,75 . - :
I uen 26.455.11 36,7211 Sie kann damit Schwankungen ausgleichen.

Die Mietzahlungen erfolgen vertragsgemaR.
Liquiditidtsentwicklung bis 31.12.2005 (TEUR)

Einnahmen 2005 4.009,09 3.452,49 Ausblick 2006: Die Gesellschaft erwartet
Einnahmen insgesamt, kumuliert 31.881,74 29.812,72 elne Fortsetzung |hrer Planmaglgen Ent_
Ausgaben 2005 1.623,50 1.319,28 WiCklung. Del‘ Mietvertrag ha.t eine Laufzeit
Ausgaben insgesamt, kumuliert 16.485,69 14.466,58 bis 05.03.2017. Die plan mé@ige Vorabaus-
Betriebsergebnis 2005 2.385,59 2.133,21 zahlung Ist erfolgt.

Betriebsergebnis insgesamt, kumuliert 15.396,06 15.346,14

Tilgungsrate 2005 1.152,15 1.010,66

Tilgungsrate insgesamt, kumuliert 7.698,77 6.816,23

Liquiditatsreserve 2005 620,91 4.981,12

Ausschiittungen bis 31.12.2005 (in %)

Ausschiittung 2005 7,00 7,00
Ausschiittungen insgesamt, kumuliert 54,25 42,00

Steuerliche Ergebnisse bis 31.12.2005 (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 105,00 104,89 *
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 27,30 33,76 *

Beteiligung EUR 100.000

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00
Ausschiittungen insgesamt 54.250,00 42.000,00
Steuerriickfliisse insgesamt 52.500,00 52.445,00
Steuerzahlungen insgesamt 13.650,00 16.879,90
Kapitalriickfluss insgesamt 93.100,00 77.565,10

* Betriebspriifung bis einschieRlich 1998 erfolgt
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— DIA-FONDS Nr. 21

Die Friedrich-Petersen-Klinik in Rostock und
die Luzin-Klinik in Feldberg haben fir das
ebenso wichtige wie schwierige und gesell-
schaftlich sensible Gebiet der medizinischen
Rehabilitation von Suchtkranken beispiel-
hafte moderne Losungen erarbeitet und
realisiert.

In der Platzierungsphase hat die Gesellschaft
auf Wunsch der Kostentrédger - insbesonde-
re der LVA Mecklenburg-Vorpommern - und
der Pachterin, einer Tochtergesellschaft des
Diakonischen Werkes der evangelischen
Kirche  Mecklenburg-Vorpommern, das
Konzept modifiziert. In Rostock sollten an
Stelle stationadrer Betten ambulante Abtei-
lungen treten (inzwischen nach dem Erfolg
des Hauses auf eigene Kosten der Diakonie
wieder riickgangig gemacht). Feldberg ver-
zichtete auf mehrere Bettenhduser. Investiti-
on, Finanzierung und Pachthéhe wurden an

Platzierung: 1996

Prospektiert von: 1996 bis 2013 dem neuen Gesamtaufwand angepasst.

Rechtsform: Kommanditgesellschaft (KG)

SAt:Zu:}::';:fE'er;t“:zf:fr:er gg;mlemng und Verpachtung Ein langfristiger Mietvertrag ist die Grund-
lage fiir den nachhaltigen Anlageerfolg. Die

Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist Pacht wird punktllch gezahlt. Die nach der

Eigenkapital 11.759,71 11.010,67 Investitionsphase entstandenen Diskussio-

rxgggzz‘::(‘)lumen g:iﬂ:‘z‘? zg:g;g:gg nen Uber den Bauzustand (Gewdhrleistung)

sind trotz umfangreicher Reparaturen noch

Liquidititsentwicklung bis 31.12.2005 (TEUR) nicht abgesch lossen.

Einnahmen 2005 2.405,81 1.592,86

Einnahmen insgesamt, kumuliert 17.452,34 12.451,28 Ausb“ck 2006 D|e Gese”schaft rechnet m|t
PNEEben 2005 988,28 576,26 einer Fortsetzung der positiven Entwicklung.
Ausgaben insgesamt, kumuliert 8.486,60 4.764,22 Der M|etvertrag der Luzin-Klinik in Feld berg
Betriebsergebnis 2005 1.417,53 1.016,60 haF eine Laufzeit b'? zum 22.01.2018, .d?r
Betriebsergebnis insgesamt, kumuliert 8.965,75 7.687,06 Mietvertrag der Friederich-Petersen-Klinik
Tilgungsrate 2005 337,52 218,29 in Rostock PIS zum ”20..01.2018. Die Anle-
Tilgungsrate insgesamt, kumuliert 2.131,43 1.466,28 ger haben die planmaﬁlge Vorabauszahlung

2 erhalten.
Liquiditdtsreserve 2005 1.072,06 1.006,94

Ausschiittungen bis 31.12.2005 (in %)

Ausschiittung 2005 7,00 7,00
Ausschiittungen insgesamt, kumuliert 49,00 49,00

Steuerliche Ergebnisse bis 31.12.2005 (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 105,00 101,96
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 48,10 46,18

* ok

Beteiligung EUR 100.000

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00
Ausschiittungen insgesamt 49.000,00 49.000,00
Steuerriickflisse insgesamt 52.500,00 50.980,00
Steuerzahlungen insgesamt 24.050,00 23.091,88
Kapitalriickfluss insgesamt 77.450,00 76.888,12

81
* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1998 erfolgt
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— DIA-FONDS Nr. 23

Die Klinik Haus Gothensee (DIA-FONDS
Nr. 23) hat gemeinsam mit der 6ffentlichen
Hand (Grundstiick) und einer jungen mit-
telstandischen regionalen Tragergesellschaft
(Medigreif, Greifswald) auf der zu neuer Be-
deutung aufgestiegenen groBen Ostseeinsel
Usedom eine Gesundheitseinrichtung fiir
Kinder und Jugendliche geschaffen. Soziale
Ziele (Mittergenesungswerk) und medizi-
nische Aufgaben (Rehabilitation fir Stoff-
wechsel-Erkrankungen bei Jugendlichen,
insbesondere auch Adipositas) haben ein
Haus entstehen lassen, inzwischen durch
eine Schwimmbhalle erweitert, das es ermog-
licht, die Vorziige der Bdderlandschaft mit
den Anspriichen moderner Medizin zu ver-

binden.

Die Aufbauphase erwies sich als nicht ein-
fach. Der nach wie vor nicht abgeschlos-
sene Aufbau der Infrastruktur (Zugang zur

Platzierung: 1997 \ )
Prospektiert von: 1996 bis 2013 Insel Usedom, Autobahnverbmdung mit
Rechtsform: Kommandicgesellschaft (KG) dem Ballungsraum Berlin), der medizinische
Steuerliche Einkunftsart: Vermietung und Verpachtung s K
Anzahl der Gesellschafter: 216 Neuaufbau von der Nulllinie und die proble-

] B matischen Entwicklungen des Gesundheits-
Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist . .

wesens belasteten die Kalkulationen des

Eigenjlipitall 8.691,96 8.691,96 Betreibers und die Investition. Die Belegung
Fremdkapita 10.686,00 10.686,00 . . ..
Investitionsvolumen 19.377,96 19.377,96 der 120 Zimmer mit 240 (geplant 160) mog-

lichen Betten nahert sich der Planung. Die

Liquiditidtsentwicklung bis 31.12.2005 (TEUR) massive Kostendémpfung im Gesundheits-

Einnahmen 2005 1.830,68 831,25 wesen verandert allerdings die Erlosstruktur

Einnahmen insgesamt, kumuliert 12.924,30 10.493,82 und machte ein neues Konzept notwendig.

Ausgaben 2005 793,34 701,22 Der urspriingliche Mietvertrag wurde auf

Ausgaben insgesamt, kumuliert 6.695,17 8.865,46 eine Festmiete mit einer be|egungsabhangi_

Betriebsergebnis 2005 1.037,34 130,03 gen Kompone”te UmgGSte”t-

Betriebsergebnis insgesamt, kumuliert 6.229,13 1.628,36

e 2005 264.20 258.99 AL.IS|.D|IC|<. 2006: Dlg Belegungszahlen der

Tilgungsrate insgesamt, kumuliert 1.668,42 1.668,32 Klinik sind erfreulich. Belegungsstruktur

Liquidititsreserve 2005 361,69 165,08 und'Pﬂggesatze beel'ntrachtlg?n jedoch das
betriebliche Ergebnis des Pachters. DIA-

Ausschiittungen bis 31.12.2005 (in %) FONDS und Pichter haben - unter Einbe-

Ausschiittung 2005 7,00 0,00 ziehung des Finanzierungsinstitutes - den

Ausschittungen insgesamt, kumuliert 49,00 5,00 bis 31.12.2018 laufenden Pachtvertrag

Steuerliche Ergebnisse bis 31.12.2005 (in %) weiterentwickelt. Bei Verbesserung Il’.l. der
Belegungsstruktur lassen sich wieder Uber-

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 105,00 104,89 * hii fur das Ei kapital . hafi

steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 29,60 0,00 * schusse ur. as kigen <ap|t§ erwirtscha Fen'
Dazu hat die Gesellschaft im Rahmen einer

Beteiligung EUR 100.000 langfristigen Vereinbarung (bis 2017) den

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00 Kapitaldienst gesichert.

Ausschiittungen insgesamt 49.000,00 5.000,00

Steuerriickfliisse insgesamt 52.500,00 52.445,00

Steuerzahlungen insgesamt 14.800,00 0,00

Kapitalriickfluss insgesamt 86.700,00 57.445,00

* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1999 erfolgt
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— DIA-FONDS Nr. 24

Das Klinikunternehmen Paracelsus und IBA
Industrie-Beteiligungs GmbH & Co. Klinik
Bad Gandersheim KG (DIA-FONDS Nr. 24)
haben einen allseits anerkannten wichtigen
Baustein fir die Erneuerung des ,alten® Kli-
nikstandortes Bad Gandersheim (frither im
Zonenrandgebiet der alten Bundesrepub-
lik) geschaffen. Paracelsus stellte mit seinen
jahrzehntelangen Standorterfahrungen die
Belegung aus einem nicht mehr zeitgema-
Ben alten Haus. Ein spezialisierter Kosten-
trager fiir Onkologie beteiligte sich an der
Planung und sollte - mit Zuwachsraten - die
Belegung sichern. Investition und Finanzie-
rung verliefen planmaRig. Mit Fertigstellung
des Hauses (1997) machte eine schwere
Krise im Gesundheitswesen eine grundle-
gende Restrukturierung erforderlich, an der
alle Beteiligten mitgewirkt haben. Aus dem
aktiven Mitklinikunternehmer DIA-FONDS
wurde ein - gewerblicher - passiver Immo-

Platzierung: 1996 . 5 K
Prospektiert von: 1996 bis 2013 bilieninvestor. Paracelsus (bernahm die
Rechtsform: GmbH & Co. KG _ Finanzierung. Eine siebenjahrige Uberbri-
Steuerliche Einkunftsart: Einkiinfte aus Gewerbebetrieb -
Anzahl der Gesellschafter: 324 ckungsphase sollte allen Partnern ermogli-
chen, an die frithere Konzeption wieder an-
Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist . S . . .
zuschlieBen. Dies ist - teilweise - gelungen:
Eigenkapital 12.782,30 13.073,73 Die Belegung hat sich aufgrund der Mog-
Fremdkapital 20.451,68 19.863,69 . . H
Investitionsvolumen 33.233,97 32.937,42 lIChk.elt_en in dem a.n.SPr.UChSV.OI.Ien ngs, der
qualifizierten Medizin im Klinikbetrieb und
Liquiditidtsentwicklung bis 31.12.2005 (TEUR) der gestiegenen Nachfrage nach Leistungen
Einnahmen 2005 2.798,29 1.424.81 fur die Onkologie nahezu um 400% gegen-
Einnahmen insgesamt, kumuliert 21.399,16 8.252,88 tber dem Betriebsbeginn erhoht. Die Mie-
Ausgaben 2005 141281 1.051.23 te reicht zur Bedienung des Kapitaldienstes
Ausgaben insgesamt, kumuliert 12.095,25 8.508,93 aus. Die erheblich gestiegene Belegungsmie-
Betriebsergebnis 2005 1.385,48 373,58 te ermdglichte eine teilweise Tilgung gestun-
Betriebsergebnis insgesamt, kumuliert 9.303,91 -256,06 deter Zinsraten fri hererjah re.
Tilgungsrate 2005 492,27 0,00 A L. .
Tilgungsrate insgesamt, kumuliert 3.050,75 0,00 Die Klinik wurde Anfang 2006 verdufBert
Liquiditatsreserve 2005 70,56 0,09

Ausschiittungen bis 31.12.2005 (in %)

Ausschiittung 2005 7,00 0,00
Ausschittungen insgesamt, kumuliert 49,00 0,00

Steuerliche Ergebnisse bis 31.12.2005 (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 104,60 104,85 *
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 18,90 0,00 *

Beteiligung EUR 100.000

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00
Ausschiittungen insgesamt 49.000,00 0,00
Steuerriickfliisse insgesamt 52.300,00 52.427,00
Steuerzahlungen insgesamt 9.450,00 0,00
Kapitalriickfluss insgesamt 91.850,00 52.427,00

83
* Betriebspriifung bis einschlieBlich1999 erfolgt
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— DIA-FONDS Nr. 25

Mit der Fachklinik Waldeck (Schwaan bei
Rostock) hat die Klinikum Schwaan KG
(DIA-FONDS Nr. 25) in eine Sonderimmo-
bilie fiir besonders schwierige, anspruchs-
volle und sensible Rehabilitationsmedizin
bei schwer geschadigten neurologischen
Patienten (Schadel-Hirn-Trauma, Appalli-
ker) im Einzugsgebiet der Landeshauptstadt
Rostock in Mecklenburg-Vorpommern in-
vestiert.

Die neue Investition umfasst ein 160-Betten-
Haus mit allen Einrichtungen fiir die moder-
ne neurologische Rehabilitation. Sie ist ver-
bunden mit einem historischen Altbau, der
sich im Eigentum eines privaten Investors
(Betreibergruppe) befindet.

Die Erfolge der Klinik beruhen auf der ho-
hen medizinischen Kompetenz in Zusam-

‘ menarbeit mit der Universitit Rostock und
Platzierung: 1996/1997

Prospektiert von: 1996 bis 2013 einer modernen Kombination stationdrer
Rechtsform: Kommanditgesellschaft (KG) und ambulanter Rehabilitationsleistungen
Steuerliche Einkunftsart: Vermietung und Verpachtung fir die Pati der K kenk dd

Anzahl der Gesellschaftor: 249 ur die Patienten der Krankenkassen und der

LVA Mecklenburg-Vorpommern. Die bei der

Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist Konzeption vorausgesetzte UFSPFU ngliche
Eigenkapital 9.203,25 9.371,98 Alleinstellung des Hauses musste allerdings
Fremdkapital 11.299,55 11.299,55 : : :
Investitionsvolumen 20.502,80 20.671,53 mlt (.:_]em Ptfelswettbewerb fertlg Werder_l’ den
die offentlichen Kostentrager zur Erleichte-
Liquiditdtsentwicklung bis 31.12.2005 (TEUR) rung ihrer eigenen Kostenlast als notwendig
Einnahmen 2005 1.833,75 1.305,36 ansehen. Dieser Kostendruck fuihrte zu einer
Einnahmen insgesamt, kumuliert 13.230,87 11.575,52 Restrukturieru ng des bestehenden Mietver-
Ausgaben 2005 801.23 747 67 trages mit dem Ergebnis, dass der Mieter
Ausgaben insgesamt, kumuliert 6.799,62 6.438,27 eine Festmiete ZUZUg“Ch einer Belegu ngs-
Betriebsergebnis 2005 1.032,52 557,70 miete zahlt. Diese war 2005 aufgrund der
Betriebsergebnis insgesamt, kumuliert 6.431,25 5.137,25 bisher besten Belegung der Klinik deutlich
hoher als in den Vorjahren und ermoglichte
Tilgungsrate 2005 276,65 273,73 _O or) R °g
Tilgungsrate insgesamt, kumuliert 1.754,70 1.763,81 €ine Auszahlung an die Anleger.
Liquidititsreserve 2005 255,86 1.197,45 . N
i Ausblick 2006: Fondsgesellschaft und Pach-
Ausschiittungen bis 31.12.2005 (in %) ter haben sich auf eine Verlangerung der
PR 2005 200 300 Restrukturierungsvereinbarung verstandigt.
Ausschiittungen insgesamt, kumuliert 49,00 28,00 Die Gesellschaft hat eine Vorabauszahlung
Steuerliche Ergebnisse bis 31.12.2005 (in %) vorgenommen. Der Mletvertrag lauft bis
31.12.2022.
negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 105,00 104,82 *
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 25,80 1585

Beteiligung EUR 100.000

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00
Ausschiittungen insgesamt 49.000,00 28.000,00
Steuerriickflisse insgesamt 52.500,00 52.410,00
Steuerzahlungen insgesamt 12.900,00 7.677,36
Kapitalriickfluss insgesamt 88.600,00 72.732,64

* Betriebspriifung bis einschlieBlich 1999 erfolgt
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— GEA-FONDS Nr. 1
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GEA-FONDS Nr. 1 Grundsticks-Entwick-
lungs- und Anlagegesellschaft Georg W.
Engler GmbH & Co. KG hat Grundlagen ge-
schaffen.

Die Gesellschaft hat zwischen 1970 und
1974 auf den Inseln

[=l Fuerteventura
[~ Lobos

=l Lanzarote

Grundbesitz erworben und die Planungs-,
Bau- und Finanzierungsvoraussetzungen fur
den Bau und den Betrieb des Hotels Oliva
Beach (750 / 800 Betten) und die ersten
Hauser aus der Appartementanlage Oliva
Beach geschaffen.

Der Erfolg wurde erreicht, nachdem die Ge-
sellschaft zwei Krisen iberwinden konnte:

Als problematisch erwies sich der auf Lea-
singbasis geplante Bau von Hotels. Die
Finanzierungsbasis reichte nicht. Eine in-
ternationale Immobilienkrise erschwerte

Finanzierungen in Deutschland und in Spa-
nien. Der Gesellschaft gelang es jedoch - ge-
meinsam mit Partnern - 1975 / 1976 eine
Kapitalneuordnung mit den Gesellschaftern
zu vereinbaren und neues Kapital zur Siche-
rung der Finanzierung aufzunehmen: Seither
ist GEA-FONDS Nr. 1 Minderheitspartner
der neuen GEA-FONDS-Gruppe.

Die neue Gruppe - bestehend aus GEA-
FONDS Nr. 1, GEA-FONDS Nr. 2, GEA-
FONDS Nr. 3 und der Gesellschaft HIB /
GEA-FONDS Nr. 4 (vgl. dort) - finanzierte
und erreichte die Fertigstellung des Hotels
und der Appartementanlage (1975 ff).

Nach erfolgreicher Kapitalneuordnung und
Fertigstellung des Hotels Oliva Beach sowie
der ersten Appartementkomplexe musste
GEA-FONDS Nr. 1 eine steuerliche Krise
bewaltigen. Die deutsche Finanzverwaltung
und eine Vielzahl der aus den frithen 70er
Jahren stammende Entwicklungshilfefonds
mit Modellen nach dem Entwicklungshilfe-
steuergesetz stritten tber die zuldssige Inves-
titions- und Finanzierungsgestaltung.
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I
— GEA-FONDS Nr. 1

Im Falle der GEA-FONDS endete die Aus-
einandersetzung mit einem Kompromiss,
der den Anlegern eine erhebliche steuerliche
Refinanzierung erméglichte, den geplanten
Stundungseffekt praktisch bestatigte, aller-
dings die (nach dem Plan ohnehin zu er-
wartende) Auflosung eines Teilbetrages der
steuerlichen Konten einbezog. Investoren
und Management akzeptierten dieses Er-
gebnis. Es legte die Grundlage fur die spate-
re - erfolgreiche - Fusion aller GEA-FONDS-
Gesellschaften.

Um eine transparente Darstellung der GEA-
FONDS darzustellen, werden in dieser Leis-
tungsbilanz die Ergebnisse nach der Ver-
schmelzung der Fonds 1986 getrennt fir
jeden Fonds einzeln dargestellt. Die Verau-
Berung des Gesamtkomplexes erfolgte 2002
mit einem sehr guten Ergebnis flir das Neu-

kapital.

Platzierung: 1970
Verkauft: 2002
Prospektiert von: 1970 bis 1982
Rechtsform: Kommanditgesellschaft (KG)
Steuerliche Einkunftsart: bis 31.12.1985 Einkiinfte aus Gewerbebetrieb

ab 01.01.1986 Einkiinfte aus Kapitalvermogen
Anzahl der Gesellschafter: 1.126 fur alle GEA’s + HIB
Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist
Eigenkapital** 20.451,68 20.451,68
Fremdkapital - -
Investitionsvolumen** 20.451,68 20.451,68
Ausschiittungen (in %)
Ausschiittungen prospektierter Zeitraum 147,25 0,00
Ausschiittungen insgesamt - 33,38
Steuerliche Ergebnisse (in %)
negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert
prospektierter Zeitraum 229,50 82,27 *
insgesamt - 82,70 *
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert
prospektierter Zeitraum 144,50 1,51 *
insgesamt = 17,05 *
Beteiligung EUR 100.000
Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00
Ausschiittungen prospektierter Zeitraum 147.252,00 0,00
Steuerriickflisse prospektierter Zeitraum 114.750,00 41.135,00
Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum 72.252,00 755,00
Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum 189.750,00 40.380,00
Ausschiittungen insgesamt - 33.381,04
Steuerriickfliisse insgesamt - 41.352,94
Steuerzahlungen insgesamt - 8.526,18
Kapitalriickfluss insgesamt - 66.207,79
Rendite nach Steuern (Methode interner Zinsful, vergl. Seite 9) -

* keine Betriebspriifung erfolgt 87

** aufgeteilt in: 25% Kommanditkapital und 75% Gesellschafterdarlehn
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~ GEA-FONDS Nr. 2

GEA-FONDS Nr. 2 ist eine Schwestergesell-
schaft von GEA-FONDS Nr. 1.

Das Konzept beider Gesellschaften: Grund-
stiicksentwicklung mit dem Entwicklungs-
hilfesteuergesetz auf Spaniens kanarischen
Inseln.

Im Griindungsjahr der GEA-FONDS, 1970,
gehorten Investitionen an den Kiisten Spa-
niens zu den Favoriten von Reiseunterneh-
mern, Kapitalanlageinitiatoren und Inves-
toren. Auf den Balearen, an den Kisten
des Mittelmeers von Katalonien bis An-
dalusien und auf den groBen kanarischen
Inseln Gran Canaria und Teneriffa baute
deutsches Kapital Wohnungen, Hotels und

Puerto de la Cruz

1969 1970 1911 1912 1913 1974 1915 1976 1977

Appartementanlagen. Der deutsche Steu-
ergesetzgeber hatte damals Spanien noch
als Entwicklungsland eingestuft. Die Risiken
der Investition vergiitete er mit besonders
hohen steuerlichen Ruickflissen. Allerdings
zeigte sich dann spater, dass die Risiken bei
Bau, Finanzierung und Betrieb dieser Feri-
enanlagen durchaus hoher sein konnten als
die Vergiitung. Investitionsruinen kiindeten
das Ende des Booms, den der Gesetzgeber
durch steuerliche Neuregelungen ,abgerie-
gelt“ hatte.

GEA-FONDS Nr. 2 hat diese Risiken nicht
ganz vermeiden, aber schlieBlich beherr-
schen konnen: Die Gesellschaft konzentrier-
te ihre Investitionen auf die Insel Fuerteven-
tura.

Cormralejo

g
| GEA UNO/DOS

'I.IEA\

Puerto del
Rosario

Gran Tarajal
Tarajalejo

Costa Calma

Flaya de Esquinzo

Moro Jable " 2¥a de Jandia
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~ GEA-FONDS Nr. 2
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In der Planungsphase war GEA-FONDS
Nr. 2 - zum Teil mit seiner Schwester GEA-
FONDS Nr. 1 - erfolgreich. Umfangreiche
Flachennutzungsplane, = Bebauungsplane
und Genehmigungspléne fiir Appartement,
Hotel und Bauvorhaben wurden entwickelt
und in langwierigen zeitlichen Verfahren
mit spanischen Partnern bei den Behorden
durchgesetzt.

Als problematisch erwies sich der auf Lea-
singbasis geplante Bau von Hotels. Die Fi-
nanzierungsbasis reichte nicht. Es gelang in-
des, die sich 1974/1975 entwickelnde Krise
- auch im Zusammenhang mit dem Bau ei-
nes ersten Hotels gemeinsam mit den spani-
schen Partnern, dem 1975 neu geordneten
Management und dem neuen Kapital alter
und neuer Investoren - zu beherrschen und
zu Uberwinden.

Platzierung: 1971

Verkauft: 2002

Prospektiert von: kein Prospekt vorhanden
Rechtsform: Kommanditgesellschaft (KG)

Steuerliche Einkunftsart:

Anzahl der Gesellschafter:

bis 31.12.1985 Einkiinfte aus Gewerbebetrieb
ab 01.01.1986 Einkiinfte aus Kapitalvermogen
1.126 fiir alle GEA’s + HIB

Die Kapitalneuordnung 1975 machte die
Alt-Gesellschafter von GEA-FONDS Nr. 2 zu
einem Minderheitspartner der neuen GEA-
FONDS-Gruppe. Diese erhielt die Genehmi-
gungen und verteidigte sie liber viele Jahre
gegentiiber Angriffen der - inzwischen auch
in Spanien aktiven - Landschaftsschiitzer,
baute Hotel und Appartements mit insge-
samt nahezu 2.000 Betten. Im Jahr 2002
erreichte GEA-FONDS Nr. 2 (ber eine Ver-
duBerung des Gesamtkomplexes ein dem
Restrukturierungskapital angemessenes Er-

gebnis.

Die steuerliche Krise tiberstand GEA-FONDS
Nr. 2 gemeinsam mit den Schwestergesell-
schaften.

Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist
Eigenkapital - 15.338,76
Fremdkapital = .
Investitionsvolumen - 15.338,76
Ausschiittungen (in %)

Ausschiittungen insgesamt = 26,60
Steuerliche Ergebnisse (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert - 77,24 *
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert - 12,06 *
Beteiligung EUR 100.000

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00
Ausschittungen insgesamt = 26.598,93
Steuerriickfliisse insgesamt - 38.666,12
Steuerzahlungen insgesamt - 6.030,57
Kapitalriickfluss insgesamt - 59.234,47

Rendite nach Steuern (Methode interner Zinsful, vergl. Seite 9) -

89

* keine Betriebspriifung erfolgt
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I
— GEA-FONDS Nr. 3

90

GEA-FONDS Nr. 3 entstand 1974 als Fi-
nanzierungspartner der beiden Schwestern
GEA-FONDS Nr. 1 und GEA-FONDS Nr. 2.
Unternehmerische Zielsetzung war es, im
Rahmen einer Kapitalerhohung bei GEA-
FONDS Nr. 1 und GEA-FONDS Nr. 2 die
beiden Investitionsgesellschaften und deren
spanische Tochtergesellschaften durch eine
Kapitalerhohung mit zusatzlichem Kapital
zu versorgen. Das Kapital sollte im Rahmen
der Kapitalerhohung die urspriinglich bei
GEA-FONDS Nr. 1 und GEA-FONDS Nr. 2
geplante Fremdfinanzierung durch Eigenka-
pital ersetzen.

Fur die Investoren zielte die Gesellschaft
auf eine schnelle und hohe steuerliche Re-
finanzierung durch Verlustzuweisungen. Mit
diesem unternehmerischen Konzept soll-
ten die in der Mitte der 70er Jahre ausge-
pragte Baisse bei Immobilienentwicklungen
und die durch Bankenzusammenbriiche (in
Deutschland Herstatt) bewirkte Kreditrest-
riktion tiberwunden und ein sinnvoller neuer
Weg fiir die umfangreichen Investitionen der
GEA-FONDS Nr. 1 und GEA-FONDS Nr. 2
erarbeitet werden.

GEA-FONDS Nr. 3 musste seine Unter-
nehmensentwicklung infolge des Todes
des Unternehmensgriinders und alleinigen
Geschaftsfihrers der deutschen und spa-
nischen Gesellschaft im Frihjahr 1975 zu-
nachst unterbrechen.

Dem neuen Management der GEA-FONDS
und DIVAG-Gruppe gelang es in Zusam-
menarbeit mit Partnern aus dem In- und
Ausland, den Unternehmensplan von GEA-
FONDS Nr. 3 zu restrukturieren und in die
Gesamt-Neuordnung der GEA-FONDS-Ak-
tivitdten in Spanien einzubeziehen. Die neue
Hotel- Immobilien- und Beteiligungsgesell-
schaft Georg W. Engler GmbH & Co. KG
(vgl. unten HIB - GEA-FONDS Nr. 4) uber-
nahm die von GEA-FONDS Nr. 3 geplante
- nunmehr reduzierte - Kapitalerhohung,
beschaffte das noch fehlende Kapital und
ermoglichte eine Konsolidierung aller GEA-
FONDS-Gesellschaften sowie die erfolgrei-
che Fertigstellung der begonnenen ersten
groflBen Hotelinvestitionen

AT 1 N
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~ GEA-FONDS Nr. 3

GEA-FONDS Nr. 3 erwarb in der neuen Ge-

sellschaftsstruktur - gemeinsam mit der Ho-
tel- und Immobilien Beteiligungsgesellschaft
(HIB) - eine Kapitalmehrheit.

In den 80er Jahren beteiligte sich GEA-
FONDS Nr. 3 an der steuerlichen und
schlieBlich gesellschaftsrechtlichen Neuord-
nung der Gesellschaftsgruppe, die sich ab
1985 in einem kontinuierlichen Aufbaupro-
zess als erfolgreiche unternehmerische Ein-
heit auf dem deutschen Kapitalmarkt und
dem Tourismusmarkt auf der kanarischen
Insel Fuerteventura etablierte.

Die Anlegervon GEA-FONDS Nr. 3 erreichten
- auch unter Beriicksichtigung der verschie-

Platzierung: 1974 denen unternehmerischen Entscheidungen

Verkauft: 2002 iiber Neukonzeption und Neugestaltung -

Prospektiert von: kein Prospekt vorhanden . . .

Rechtsform: Kommanditgesellschaft (KG) bei der VerauRerung der unternehmerischen

Steuerliche Einkunftsart: bis 31.12.1985 Einkiinfte aus Gewerbebetrieb Aktivititen (U nternehmensveriaulReru ng) ein
ab 01.01.1986 Einkiinfte aus Kapitalvermogen b d Ercebni

Anzahl der Gesellschafter: 1.126 fur alle GEA’s + HIB esonders gutes Ergebnis.

Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist

Eigenkapital - 1.730,72

Fremdkapital - i

Investitionsvolumen - 1.730,72

Ausschiittungen (in %)
Ausschiittungen insgesamt = 460,24
Steuerliche Ergebnisse (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert - 127,64
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert - 176,14

*

Beteiligung EUR 100.000

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00
Ausschiittungen insgesamt = 460.235,79
Steuerriickfliisse insgesamt - 63.817,06
Steuerzahlungen insgesamt - 88.065,78
Kapitalriickfluss insgesamt - 435.987,07
Rendite nach Steuern (Methode interner Zinsful, vergl. Seite 9) 7,5% p.a.

91

* keine Betriebspriifung erfolgt
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GEA-FONDS Nr. 4 (HIB)

Im Jahr 1975 tGbernahm die 1974 gegriin-
dete Gesellschaft nach dem Tod des Unter-
nehmensgriinders und alleinigen Geschafts-
fuhrers die unternehmerische Fihrung in
Abstimmung mit Treuhandern, Beirdten,
DIVAG-Gesellschaftern und Anleger-Gesell-
schaftern. Sie konnte ihre Kapitalerh6hung
am Kapitalmarkt platzieren und mit Hilfe
dieses Kapitals die von GEA-FONDS Nr. 1
bis GEA-FONDS Nr. 3 begonnenen Aktivita-
ten erfolgreich zu Ende fiihren.

Die GEA-FONDS-Gruppe l6ste ihre externen
Verbindlichkeiten in Deutschland und in
Spanien ab und fiihrte die von GEA-FONDS
Nr. 1 begonnene Investition des Hotels Oli-
va Beach fort. Neue Partner aus dem Tou-
rismus (spater zur TUI-Gruppe gehorend)
ermoglichten den Aufstieg des zunachst
schlichten, spiter in mehreren Phasen er-
neuerten und auf einen zeitgemaRen Stand
gebrachten Hotels Oliva Beach am kilo-
meterlangen Sandstrand des Fischerdorfes
Corralejo im Norden von Fuerteventura zu
einem beliebten, gefragten und erfolgrei-
chen Ferienhotel.

1969 1970 1911 1972 1913 1974 1915 1976 1977

Der Erfolg des Hotels erm&glichte auch den
Bau und die phasenweise Fertigstellung des
grolBen Appartementkomplexes Oliva Beach
(unter Einbeziehung einiger privater Ein-
zeleigentiimer aus den frithen Entwicklungs-
phasen).

Hotel und Appartements bildeten mit den
uber die Jahre entstandenen grofRziigigen
und palmenbestandenen Aufenanlagen in
der einzigartigen Diinen-/Wustenlandschaft
von Fuerteventura eine weithin sichtbare
Oase. Umfangreiche Infrastrukturleistungen
der GEA-FONDS-Gruppe im Strallenbau,
Anschlussan die - unteranderem auch durch
die Initiative der GEA-FONDS entstandene
- Infrastruktur der Insel Fuerteventura, an
Stromversorgung und Wasserversorgung,
spater ersetzt durch moderne und kosten-
glinstige eigene Wasserversorgungsanlagen,
autarke Entsorgung, sportliche Einrichtun-
gen und die unlberbietbare unmittelbare
Strandlage ermoglichten wirtschaftliche Er-
folge, die sich in steigenden Ausschiittungen
niederschlugen.
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— GEA-FONDS Nr. 4 (HIB)
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Die Gesellschaft und ihre Anleger konnten
steuerliche Belastungen auffangen, die aus
der Neuordnung des Steuerkonzeptes Mit-
te der 80er Jahre resultierten. In diesem Zu-
sammenhang fiihrte HIB alle Gesellschaften
der GEA-FONDS-Gruppe unter der histori-
schen Bezeichnung GEA-FONDS zusammen
und ermoglichte den Gesellschaftern den

Die uber Jahrzehnte erreichten unterneh-
merischen operativen Erfolge der spani-
schen Gesellschaften ermoglichten der jetzt
als einheitliche GEA-FONDS auftretenden
deutschen Kapitalseite und seinem Manage-
ment schlieBlich 2002 die VerdauBerung des
operativen Geschéftes in Spanien mit einem
hohen Kursgewinn fiir die Anleger von HIB.

steuerlich interessanten Wechsel der Ein-
kunftsart durch Erwerb der Aktien der in
Spanien operierenden Tochtergesellschaft.
Die GEA-FONDS-Anleger waren seither in
ihrer Gesamtheit private Aktieninvestoren in

Spanien.
Platzierung: 1975
Verkauft: 2002
Prospektiert von: kein Prospekt vorhanden
Rechtsform: Kommanditgesellschaft (KG)

bis 31.12.1985 Einkiinfte aus Gewerbebetrieb
ab 01.01.1986 Einkiinfte aus Kapitalvermdgen
1.126 fiir alle GEA’s + HIB

Steuerliche Einkunftsart:

Anzahl der Gesellschafter:

Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist
Eigenkapital - 7.413,73
Fremdkapital = .
Investitionsvolumen - 7.413,73
Ausschiittungen (in %)

Ausschiittungen insgesamt = 462,37
Steuerliche Ergebnisse (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert - 133,09 *
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert - 180,48 *
Beteiligung EUR 100.000

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00
Ausschiittungen insgesamt - 462.368,83
Steuerriickfliisse insgesamt - 66.540,67
Steuerzahlungen insgesamt - 90.234,03
Kapitalriickfluss insgesamt - 438.675,47

Rendite nach Steuern (Methode interner Zinsful, vergl. Seite 9) 7,8% p.a.

93

* keine Betriebspriifung erfolgt
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— Die Private Equity Investitionen
Die abgeschlossenen Fonds
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— IBA FONDS

Industrie-Beteiligungs GmbH und
Anlagen KG

Die Industrie-Beteiligungs GmbH und Anla-
gen KG entstand 1975 in Zusammenarbeit
mit der borsennotierten Gildemeister AG,
die zum Einflussbereich der Westdeutschen
Landesbank gehorte.

Das Unternehmen plante den Ausbau ei-
nes neuen Werkzeugmaschinenbereiches
fur die Kunststoffherstellung (Corpoplast).
Finanzierungsstruktur und Borsensituation
erschwerten eine ,herkommliche® Finanzie-
rung. Zur Losung der Finanzierungsaufgabe
stellte die DIVAG-Gruppe ihr Know-how
bei der Konzeption und Entwicklung von
Vermogensanlagegesellschaften des freien
Kapitalmarktes zur Verfligung: Die Partner
konzipierten eine Patentverwertungsgesell-
schaft fur die den Kunststoff-Werkzeugma-
schinen zugrunde liegenden gewerblichen
Schutzrechte unter Beteiligung von Kapital-
anlegern. Das Konzept - am Kapitalmarkt
DIVAG 17 - sah vor, dass die Kapitalanleger
mit erheblichen Ausschiittungen und einer
hohen steuerlichen Refinanzierung rechnen
konnten.

Finanzierung und Start der Gesellschaft ver-
liefen erfolgreich. Eine (im Interesse der Gil-

Platzierung: 1975 demeister AG) verabredete Beschrankung
Verkauft: 1984 . . ..
Prospektiert von: 1975 bis 1984 bei der Patentverwertung sowie die (im In-
Rechtsform: GmbH & Co. KG teresse der Kapitalanleger) geschaffene Aus-
Steuerliche Einkunftsart: Einkunfte aus Gewerbebetrieb .. .. . .
schittungs- und Riickzahlungssicherheit
Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist fuhrten zu einer Diskussion mit der Finanz-
Eigenkapital 3.221,14 3.942,06 verwaltung.
Fremdkapital 2.556,46 4.268,78
Investitionsvolumen 5.777,60 8.210,84 Diese Diskussion veranlasste die Partner des
Ausschiittungen (in %) Beteiligungsmodells, Fonds und Gildemeis-
: ter AG, zur Sicherung eines Mindesterfolges
Ausschiittungen insgesamt 81,00 72,10

fur die Anleger das Beteiligungsmodell im
Steuerliche Ergebnisse (in %) gegenseitigen Einvernehmen vorzeitig zu be-
negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 190,00 64,00 * en_den’ Die Anleger’ die wahrend der Lauf-
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 95,06 4,10 * zeit des PFOJekteS Aussch[jttungen bezogen

Beteiligung EUR 100.000 hatten, erhielten ihr Nettokapital zurtick.

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00
Ausschiittungen insgesamt 81.000,00 72.100,00
Steuerriickfliisse insgesamt 95.000,00 32.000,00
Steuerzahlungen insgesamt 47.530,00 2.050,00
Kapitalriickfluss insgesamt 128.470,00 102.050,00

Rendite nach Steuern (Methode interner Zinsful, vergl. Seite 9) -
95

* keine Betriebspriifung erfolgt
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— HOFGEISMAR 1

Platzierung:

Verkauft:

Prospektiert von:
Rechtsform:

Steuerliche Einkunftsart:

Finanz- und Investitionsplan (TEUR)
Eigenkapital

Fremdkapital

Investitionsvolumen

Ausschiittungen (in %)

Ausschiittungen insgesamt

Steuerliche Ergebnisse (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert

steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert
Beteiligung EUR 100.000
Einzahlung inkl. Agio
Ausschiittungen insgesamt
Steuerriickfliisse insgesamt

Steuerzahlungen insgesamt
Kapitalriickfluss insgesamt

1975

1980

1975 bis 1980
GmbH & Co. KG
Einkiinfte aus Gewerbebetrieb

Soll

3.579,04
7.925,02
11.504,07

85,00

183,32
89,18

105.000,00

85.000,00
91.660,00
44.590,00
132.070,00

Rendite nach Steuern (Methode interner Zinsful, vergl. Seite 9)

* keine Betriebspriifung erfolgt

Ist

3.732,43
7.678,98
11.411,41

>

244,20

0,00 *

105.000,00

0,00
122.100,00
0,00
122.100,00

5.5% p.a.

1967

1968

1969 1970 1911 1912 1913 1974 1915 1976 1977

Industriewerk Hofgeismar GmbH & Co. Be-
triebs KG

Die Industriewerk Hofgeismar GmbH & Co.
Betriebs KG ist die erste einer Gruppe von
Vermogensanlagegesellschaften, die aus der
Kooperation zwischen einem mittelstandi-
schen und als Familienbetrieb gefiihrten Gie-
Bereiunternehmen und der DIVAG-Gruppe
entstanden. Unternehmerische Zielsetzung
war die Verbesserung der Kapitalgrundlage
sowie der Ausbau und die Modernisierung
eines modernen Betriebes, der in der Stadt
Hofgeismar (Kassel) unter Inanspruchnah-
me der steuerlichen Regelung des so ge-
nannten Zonenrandférderungsgesetzes ent-
standen war.

Die Industriewerk Hofgeismar GmbH & Co.
Betriebs KG schuf die Grundlagen durch
Ubernahme und Neufinanzierung wesentli-
cher, bereits vorhandener, moderner Anla-
gen fir die Erstellung von Grauguss, Tem-
perguss und Spharoguss. Abnehmer waren
vor allem die Konzerne der Automobilin-
dustrie (Bremsscheiben, Auspuffkrimmer,
Motorenteile) sowie - ergdnzend - inlandi-
sche und auslandische Maschinenbauunter-
nehmen mit Bedarf nach gegossenen Teilen
(z. B. Pumpen).

Die Familie als Partner des Fonds musste
das Werk in Hofgeismar nach einigen Sanie-
rungsversuchen - trotz der engen Koopera-
tion mit den finanzierenden Banken - auf-
geben. Wirtschaftlich erwies sich, dass das
GieBBereiunternehmen in Hofgeismar dem
Preisdruck der Automobilkonzerne, den
Schwankungen des Absatzes in der Auto-
mobilwirtschaft und den steigenden An-
spriichen an technisches Management nicht
gewachsen war.

1978

1979
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— HOFGEISMAR 2

Industriewerk Hofgeismar GmbH & Co. - 2.

Investitionsphase

Die Schwestergesellschaft der Industriewerk
Hofgeismar GmbH & Co. Betriebs KG war
konzipiert als ein unternehmerischer und
kapitalmaBiger Baustein zur Verbesserung
der Leistungsfahigkeit des Gusswerkes in
Hofgeismar.

Die steigenden Anforderungen des Mark-
tes, insbesondere der Automobilindustrie,
machten es notwendig, neue Schmelzanla-
gen (Ofen) zu errichten. Dabei sollte insbe-
sondere auch der hohen Kostenlast aus dem
Energieverbrauch (Strom) wirksam begegnet
werden. Die Gesellschaft war in der Investi-
tionsphase erfolgreich: Die gemeinsamen
Bemiihungen der Unternehmerfamilie, ihrer
Banken und des Fonds sowie des Manage-
ments in Hofgeismar erwiesen sich jedoch
als nicht ausreichend, um den geplanten
Erfolg zu erreichen. Die Neuinvestition teilte
das Schicksal des von der Familie aufgege-
benen Werkes.

Die Anleger der Industriewerk Hofgeismar

Platzierung: 1977 . .
Verkauft: 1980 GmbH & Co. Betriebs KG - 2. Investitions-
Prospektiert von: 1977 bis 1983 hase erzielten - aufgrund des erfolgreichen
Rechtsform: GmbH & Co. KG P 4 b4
Steuerliche Einkunftsart: Einkiinfte aus Gewerbebetrieb und anerkannten steuerlichen Konzepts
Finanz- und Investitionsplan (TEUR) Soll Ist - einen Uberschuss aus steuerlichen Riick-
Eigenkapital 3.425,66 2.827,44 fllissen.

Fremdkapital 0,00 541,97

Investitionsvolumen 3.425,66 3.369,41

Ausschiittungen (in %)
Ausschiittungen insgesamt 66,00 0,00
Steuerliche Ergebnisse (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 190,00 247,60 *
steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert 8,00 0,00 *

Beteiligung EUR 100.000

Einzahlung inkl. Agio 105.000,00 105.000,00
Ausschiittungen insgesamt 66.000,00 0,00
Steuerriickflisse insgesamt 95.000,00 123.800,00
Steuerzahlungen insgesamt 4.000,00 0,00
Kapitalriickfluss insgesamt 157.000,00 123.800,00
Rendite nach Steuern (Methode interner ZinsfuR, vergl. Seite 9) 7,2% p.a.
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— HOFGEISMAR 3

1967

1968

Platzierung:

Verkauft:

Prospektiert von:
Rechtsform:

Steuerliche Einkunftsart:

Finanz- und Investitionsplan (TEUR)
Eigenkapital

Fremdkapital

Investitionsvolumen

Ausschiittungen (in %)

Ausschiittungen insgesamt

Steuerliche Ergebnisse (in %)

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert

steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert
Beteiligung EUR 100.000
Einzahlung inkl. Agio
Ausschiittungen insgesamt
Steuerriickflisse insgesamt

Steuerzahlungen insgesamt
Kapitalriickfluss insgesamt

1979
nicht mehr feststellbar

1979 bis 1982 (Investitionsphase)

GmbH & Co. KG

Einkiinfte aus Gewerbebetrieb

Soll

0,00

170,70
0,00

105.000,00

0,00
85.350,00

0,00
85.350,00

Rendite nach Steuern (Methode interner Zinsful, vergl. Seite 9)

* keine Betriebspriifung erfolgt

Ist
3.942,06

4.268,78
8.210,84

>

134,23 *
26,27 *

105.000,00

0,00
67.115,00
13.135,00

53.980,00

1969 1970 1911 1912 1913 1974 1915 1976 1977

Industriewerk Hofgeismar GmbH & Co. Be-
triebs KG Metallveredelungs KG

Die zweite Schwestergesellschaft der Indus-
triewerk Hofgeismar GmbH & Co. Betriebs
KG Metallveredelungs KG entstand aus dem
Bemiihen des von einer mittelstandischen
Unternehmerfamilie betriebenen Gusswer-
kes in Hofgeismar sowie den Kapitalpart-
nern (Banken, Industriewerk Hofgeismar
GmbH & Co. Betriebs KG), den wachsen-
den Anspriichen des Marktes und des - ge-
wissermallen gegenlaufigen - Preisdruckes,
insbesondere aus der Automobilindustrie,
durch hohere Qualitdat Rechnung zu tragen.
Die neue Qualitit sollte vor allem die Renta-
bilitat der GieRerei sichern.

Diese - als besonders wertvoll eingestufte
- Investition reichte allerdings nicht aus, um
die Belastungen der gesamten Gieereiwirt-
schaft durch den Marktdruck und insbeson-
dere den Anforderungen an das technische
Management im Gusswerk Hofgeismar
gerecht zu werden und damit eine stabi-
le Weiterentwicklung zu ermdglichen. Die
mittelstindische Unternehmerfamilie gab
das Werk auf. Dies flihrte zu seiner Insol-
venz. Die Industriewerk Hofgeismar GmbH
& Co. Betriebs KG Metallveredelungs KG
als wirtschaftliche und rechtliche Partnerin
des Werkes musste ihren Betrieb einstellen.
Trotz der - erfolgreich - verwirklichten Steu-
erkonzeption lief sich - anders als bei den
Schwestergesellschaften - ein Teilverlust fir
die Anleger nicht vermeiden.

1978

1979
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~ MFP FONDS

Platzierung:

Verkauft:

Prospektiert von:
Rechtsform:

Steuerliche Einkunftsart:

Finanz- und Investitionsplan (TEUR)
Eigenkapital

Fremdkapital

Investitionsvolumen

Ausschiittungen (in %)

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum
Ausschittungen insgesamt

Steuerliche Ergebnisse (in %)

1977

1984

1978 bis 1979 (Investitionsphase)
stille Beteiligung an einer GmbH
Einkiinfte aus Gewerbebetrieb

Soll
1.354,92

1.252,67
2.607,59

0,00

negative steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert

prospektierter Zeitraum

insgesamt

steuerpflichtige Ergebnisse, kumuliert
prospektierter Zeitraum

insgesamt

Beteiligung EUR 100.000
Einzahlung inkl. Agio

Ausschiittungen prospektierter Zeitraum
Steuerriickflisse prospektierter Zeitraum
Steuerzahlungen prospektierter Zeitraum
Kapitalriickfluss prospektierter Zeitraum

Ausschittungen insgesamt
Steuerriickfliisse insgesamt
Steuerzahlungen insgesamt
Kapitalriickfluss insgesamt

193,00

0,00

105.000,00

0,00
96.500,00

0,00
96.500,00

Rendite nach Steuern (Methode interner Zinsful, vergl. Seite 9)

* keine Betriebspriifung erfolgt

Ist

270,98
630,28
901,26

0,00
0,00

354,00
385,40

*

22,70 *

33,70

105.000,00

0,00
177.000,00

11.350,00
165.650,00

0,00
192.700,00
16.850,00
175.850,00

11,5% p.a.

*

MFP  Musikfilm
mbH

Produktionsgesellschaft

Ende der 70er Jahre entwickelte die Film-
und Fernsehgruppe des Miinchener Filmun-
ternehmers Dr. Leo Kirch den Gedanken,
gemeinsam mit privaten Anlegern Musikfil-
me zu produzieren und zu vermarkten. Die-
se Konzeptideen verbanden Kapitalanlagen
(Filmbeteiligungen mit hoher steuerlicher
Refinanzierung, wie sie noch Jahrzehnte spa-
ter in weiteren Teilen erfolgreich realisiert
werden) und unternehmerischen Aufbau ei-
nes Musikfilmstocks fir den schon damals
erwarteten Erfolg visueller Medien (auch im
privaten Haushalt, heute als DVD fur den
privaten Nutzer ein weltweiter Erfolg). Hohe
Bild- und Tonqualitat (24 mm Kinofilm, der
hdchste Qualitat mit Aulerster Lebensdauer
verbindet) und professionelle Vermarktung
durch die Kirch-Gruppe (Marke Unitel) wa-
ren Grundlage des Programms.

MFP produzierte eine Bild- und Tonaufnah-
me des 4. Klavierkonzerts von Ludwig van
Beethoven in einer Weltbesetzung (Mauricio
Pollini als Solist und die Wiener Philharmo-
niker unter der Leitung von Dr. Karl Bohm).

Bei der Vermarktungzeigte sich, dass Filmun-
ternehmer (Kirch) und Kapitalanlageunter-
nehmer (DIVAG-Gruppe) ihrer Zeit voraus
eilten. Die Bildplatte (heute DVD) brauchte
noch Jahrzehnte bis zu ihrem Siegeszug um
die Jahrtausendwende. Die Kapitalanleger
zbgerten, so dass die geplante Fortsetzung
der Filmreihe zunachst unterblieb.

Fur die mutigen Investoren der ,ersten Stun-
de“ war es ein groRer Erfolg. Die Zusammen-
arbeit zwischen Fonds und Kirch-Gruppe
bei der Finanzierung, einige erste Verkaufs-
erfolge und schlieflich die VerauRerung der
Rechte an die Kirch-Gruppe erwirtschafteten
auf der Grundlage des mit der Finanzverwal-
tung abgestimmten steuerlichen Konzeptes
ein gutes Ergebnis.
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Das Testat

CAFL -=FR, ALFOHS LAMPING - WIATECHAFTERFRUFER - STELEPRERATER

VI, Brafungsvermerk

Aultragsgemdal habe ich die Leistungsbilanz 2005° der DIVAG Untameh-
mensgruppe, Disseldord, geprifl. Gegenstand meiner Prifung waren dia
zahlenmaligen Angaben Zu den einzeinen Emissionan in den Rubaiken:

Fmanz- und Invastitionsplan

Liquiditatsentwicklung bis 31,12 2005

Ausschittungen bis 31.12 2005

Steuediche Ergebnisze bis 31.12.2006

Beispielrechnung fur Anleger (z.B. Beteiligung EURO 100 0007

Danaban habe ich die Textangil;ran zu den einzeinen Beleibgungen auf ire
Plausibilitsat Dberprift.

Maina Prifung erfolgte anhand des von den Auftraggebem vorgalegten Un-
terlagen sowie der zusdtzhich ereten Auskinfie.

leh habe mich in umfangrelchen Stichproben daven Oberzeugt, dass die
publizierien wirtschaftichen und steverlichen Daten den talsachchen Ver-
halinissen entsprechen. Zu Einzelheiten meinar Prifungsfeststellungen
verweise ich auf die AusfOhrungen unter den vorsiehenden Textziffern.

Art und Umfang der durchgefihrien Prifung entsprechen sinngematt den
vomn Institut der Wirtschaftsprifer aufgestailen Grundsatzen crdnungsma-
Biger Durchfohrung von Abschiusspriifungen

Disseldor, den 29 Seplember 2006
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