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DG Anlage

Krisenfonds in der Kurzanalyse

Zehn Inlandsimmobilienfonds mit ins-
gesamt 17.599 Anlegern sind von einer
Insolvenz bedroht. Die folgenden Ein-
zelbetrachtungen der betroffenen
Fonds basieren auf den aktuellen Re-
chenschaftsberichten. Fir die DG
Fonds 27 und 34 liegen nur die Berichte
fur das 2003 vor. Alle anderen Fonds
sind bis zum Jahr 2004 bilanziert.

DG Fonds 17

Das Einkaufszentrum in Kiel ist Hauptob-
jekt und durch einen Generalmietvertrag
mit der DGIV bis Ende 2027 gesichert.
Beim Einkaufszentrum in Ludwigshafen
ist der Generalmietvertrag mit der DGIV
zum 31. Dezember 2004 ausgelaufen. Nur
53 Prozent der Flache sind hier vermietet.
Mietzinszugestandnisse sind unausweich-
lich, um den Vermietungsstand zu halten.
Fur eine notwendige Revitalisierung ist
kein Geld da. So hat die Fondsgeschéfts-
fuhrung eine Maklergesellschaft mit der
Priifung eines Verkaufs des Objektes in
Ludwigshafen beauftragt. Bei einer Ver-
&uRerung ware die Fondsgesellschaft vor-
aussichtlich nachhaltig in der Lage, ihren
Verpflichtungen nachzukommen. Eine
Auszahlung an die Anleger ware jedoch
auch in diesem Fall nicht méglich.

DG Fonds 26

Der Fortbestand der Fondsgesellschaft ist
erheblich gefahrdet. Sanierungsmafinah-
men sind erforderlich, um die Insolvenz
der Fondsgesellschaft abzuwenden. Die
Gesellschaft kdnnte bei den zu erwarten-
den Mieteinnahmen, den geplanten Ob-
jektausgaben und den Ausgaben auf Ge-
sellschaftsebene in diesem Jahr
zahlungsunféhig werden. Im Rahmen der
Neustrukturierung des Kapitaldienstes
soll ein Ldsungsansatz entwickeln wer-
den, der zumindest mittelfristig eine Wei-
terfiihrung der Gesellschaft erlaubt. Als
Teilergebnis der Gesprache erklérte die
Bankaktiengesellschaft (BAG), die in der
genossenschaftlichen Bankengruppe die
Problemkredite abwickelt, einen Rang-
riicktritt, womit zunéchst die Uberschul-
dung der Fondsgesellschaft abgewendet
wurde.

DG Fonds 27

Unter Beruicksichtigung der aktuell erziel-
baren Mietzinsen kann die Fondsgesell-
schaft auch bei einer angenommenen
\ollvermietung des Objektes den Kapital-
dienst und den Erbbauzins nicht voll lei-
sten. Um die Insolvenz der Fondsgesell-
schaft abzuwenden, stundet die BAG die
Kapitaldienstrate. Die Fondsgeschéftsfiih-
rung hat eine Rechtsanwaltskanzlei beauf-
tragt, um eine Anpassung des Erbbauzin-
ses zu erreichen. Gelénge dies, wére ochne
eine Neustrukturierung des Fremdkapitals
eine Insolvenz aber noch nicht abgewen-
det.

DG Fonds 30

Es ist weiterhin mit sinkenden Mietzinsen
im Rahmen von Vertragsverl&ngerungen
zu rechnen. Grofimieter BVVG kann 2006
bis zu 30 Prozent seiner im Objekt Berlin
Schénhauser Allee 120 angemieteten Fla-
chen zuriickgeben. Sollte eine Neustruk-
turierung des Fremdkapitals nicht gelin-
gen, droht dem Fonds 2006 die Zahlungs-
unféhigkeit.

DG Fonds 32

Fir das Objekt Essen besteht ein erhebli-
cher Nachvermietungsbedarf. Zugestand-
nisse beim Mietzins sind unvermeidlich.
Auch im Objekt Chemnitz werden kinfti-
ge Vermietungen nur zu niedrigeren Miet-
zinsen moglich sein. Dazu kommen Zu-
satzbelastungen wie freie Mietzeiten und
Umzugsbeihilfen, die bei Vermietung zu-
gestanden werden missen. Die Insolvenz
der Gesellschaft ist nicht auszuschliefen.
Ausschittungen werden auf absehbare
Zeit nicht erfolgen.

DG Fonds 34

Durch die Beendigung wesentlicher Miet-
vertrége in den Objekten Berlin und Frank-
furt und geringe Mieten bei Nachvermie-
tungen verschlechtert sich das Fonds-
ergebnis. Die Liquiditatsreserven sind auf-
gezehrt. Der Fondsgesellschaft droht die
Insolvenz. Die BAG hat die Darlehen der
WGZ Bank mittlerweile abgeldst.

DG Fonds 35

Auch nach der Umschuldung des Fremd-
kapitals ist die weitere Entwicklung der
Fondsgesellschaft von der Anschlussver-
mietung des Frankfurter Burogeb&udes und
vom weiteren Verlauf der Vermietung des
Objektes in Berlin abhéngig. Unter Be-
ricksichtigung der Weitervermietung in
Frankfurt zu geringen Mieten und des an-
genommenen weiteren Vermietungsver-
laufs beim Berliner Objekt ist die Zah-
lungsfahigkeit ohne weitere Mainahmen
bei der Finanzierung voraussichtlich Ende
dieses Jahres wieder als gefahrdet anzuse-
hen.

DG Fonds 36

Durch den Erlés aus dem Verkauf der For-
derungen in Hoéhe von vier Millionen Eu-
ro ist die Fondsgesellschaf derzeit nicht
unmittelbar von einer Insolvenzgefahr be-
droht. Der Erlés wird zum Grof3teil von
Mangelbeseitigungen aufgezehrt. Wegen
der Differenz zwischen der auch zukinf-
tig zu erwartenden geringen Mieten und
laufenden Fondskosten ist eine nachhalti-
ge Sanierung der Gesellschaft jedoch
nicht gegeben. Der Fonds steht in Ver-
handlungen mit der BAG hinsichtlich ei-
ner Neustrukturierung des Fremdkapitals.
Wirtschaftliche Ergebnisse der Pachterin
und die wirtschaftliche Leistungsfahigkeit
des Fondsobjektes belasten den Fonds.

DG Fonds 39

Ein wirtschaftlicher Fortbestand der
Fondsgesellschaft erfordert eine deutliche
Steigerung der Mietertrage. Mit kurzfri-
stigen Vermietungserfolgen ist nicht zu
rechnen. Der Fortbestand des Fonds ist
als erheblich gefahrdet anzusehen. Es
droht die Insolvenz.

DG Fonds 41

Das Darlehen ist unbefristet verléangert
worden. Sollte eine langfristige Nachver-
mietung der noch freistehenden Fl&chen
erfolgen, kann aus Sicht der Fonds-
geschéftsfihrung die Gesellschaft nach-
haltig wirtschaftlich stabilisiert werden.




