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‘k-mi’-Prospekt-Checks sind eine Bewertung der angebotenen Objekte durch das ‘k-mi* - Experten-
Team, ausschlieBlich aufgrund der allgemein zuganglichen Prospektunterlagen. Dabei stehen
Konzeption und Wirtschaftlichkeitim Vordergrund. Denn: Nach unserer Meinung ist eine Bewertung

allein der formalen Kriterien hach § 264 a StGB zu wenig. Sie sagt namlich nichts iber Wert und
Wirtschaftlichkeit des jeweiligen Angebots aus. Entscheidend fiir Anleger wie fuir Vertrieb ist jedoch,

ob das Objekt auf der Grundlage der Prospektangaben langfristig den versprochenen wirtschatftli-
chen Erfolg erwarten [aRt. Formelle Fehler sind ggf. leicht zu reparieren, nachhaltig fehlende
Wirtschaftlichkeit dagegen so gut wie  nie! - Heute im Check:

DG Immobilien-Anlage Nr. 35. Die Beteiligungsgesellschaft investiert an zwei verschiedenen Standor-
ten: 1.) Vier Geschifts- und Biirogebaude in Berlin-Mitte, Charlottenstrafie/ Zimmerstrafse mit insgesamt
14.060 qm Biirofldche, 3.112 qm Ladenfldche (davon 1.860 qm im Basement), 1.240 qm Lagerfliche sowie
150 Tiefgaragen-Stellpldtze. 2.) Biirogebdude und Rechenzentrum in
Logo Frankfurt am Main, Hahnstrafse mit 3.230 qm (Bruttogeschofsflache)
als Rechenzentrum inkl. Lager- und Produktionsflache und 7.440 qm
(Bruttogeschofifliche) Biiroflache inkl. Nebenfldchen sowie 30 Pkw-Aufienstellpldtze. Die Fertigstellung
ist fiir Ende 1996 vorgesehen. Die Mindestbeteiligung betragt 20.000 DM zzgl. 5 % Agio. 50%-ige Son-
derabschreibung gemafs Fordergebietsgesetz fiir die Objekte in Berlin.

Personlich haftende Gesellschafter: Heinz Dieter Priiske (Berlin) und Dr. Georg C. Neumann
(Frankfurt/Main). Griindungs- und Treuhandkommanditist: DG Bank Deutsche Genossen-
schaftsbank (Am Platz der Republik, 60325 Frankfurt am Main). Kommanditist, Konzeptionar,
Vertriebskoordinator, Prospektherausgeber: DG AN-

LAGE Gesellschaft mbH (Friedrich-Ebert-Anlage Eckdaten des Angebotes
2-14, 60325 Fankfurt am Main). Baubetreuer, Objekt- — -
verwalter: DG IMMOBILIEN MANAGEMENT Ge-  |<0mmanditkapital 168,600 Mio. DM
sellschaft mbH (gleiche Anschrift). Grundstiicksver-  [Agio (5 %) 8,430 Mio. DM
kdufer Frankfurt: A.C. Spanner GmbH (gleiche An-  |Mieten Investitionsphase 2,400 Mio. DM
scl}lfift). Grlcllnhfistiicksverkéufer Berlin, Generah’jbeé- Brutto-Fremdkapital 83.000 Mio. DM
nehmer und Erstvermietungsgarant: Dr. Peter un . . _
Isolde Kottmaier GbR Gru%ldgstiicks- und Projektent- Gesamtlnv.estltlon 26_2’430 Mio. DM
wicklung (Prielmayerstr. 1/VII, 80335 Miinchen). Substanzbildend nicht feststellbar
Gesamteinnahmen 15,090 Mio. DM
Unsere Meinung: ¢ Die Investition in zwei verschiedene "Faktor" ca. 17 4-fache
Objekte mit unter;chiedlichen Nutzungﬁkopzepten ist unter | zntangsausschiittung 4%
dem Aspekt der Risikostreuung grundsitzlich sinnvoll e Die |gesamtinvestition /qm
Investitionskosten pro Quadratmeter liegen bei dem Objekt |Berlin 10.162 DM
in Berlin an der Obergrenze. Bei dem Objekt in Frankfurt Fankfurt nicht feststellbar

sind sie nicht eindeutig feststellbar, da Bruttogeschofsflachen

ausgewiesen wurden bzw. bei der vermietbaren Flache ein Gesamtwert inkl. Lager-, Versorgungs- und
Kiichenfldche ausgewiesen wurde e Das Rechenzentrum in Frankfurt ist fiir die Dauer von 30 Jahren,
das dortige Biirogebéude fiir 10 Jahre vermietet. Fiir das Berliner Objekt wird eine 10-jdhrige Mietgaran-
tie vom Verduflerer gestellt. Der langfristige wirtschaftliche Erfolg einer Beteiligung wird iiberwiegend
davon abhédngen, ob die kalkulierten Mietansédtze und Indexierungs-Regelungen in den Mietvertragen
auch tatsédchlich vereinbart werden kénnen e Bei der langfristigen Prognoserechnung féllt positiv auf,
daf3 ein sofortiges Mietausfallwagnis (fiir saimtliche Flachen) von 2 % und bei der Verzinsung der
kapital-markt intern erscheint wochentlich in der ~markt intern Verlag GmbH,
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In Europas grofitem Informationsbrief-Verlag markt intern erscheinen die Dienste: o kapital-markt intern e
GmbH intern e inside track (USA) sowie die 'markt intern'-Branchenbriefe ¢ Unterhaltungs-Elektronik e Elektro-Fachhandel e« Uhren/Schmuck e Foto-Fachhandel e Augenoptik/Optometrie o

intern e

Liquiditédtsreserve ein Guthabenzins von 4 % beriicksichtigt wurde. Negativ fallt auf, daf$ die Tilgung
langfristig ausgesetzt wurde, so daf3 erst ab dem Jahre 2005 ein Tilgungssatz von mehr als 1 % des
Bruttodarlehens erreicht wird e Im Investitionsplan sind die Kosten fiir Grundstiick und Bauerrichtung
inkl. Nebenkosten, Vermittlungs- und Garantieleistungen ausgewiesen worden, so daf§ der substanz-
bildende Anteil nicht feststellbar ist. Somit ist auch der Prospekt im Sinne der Richtlinien des Instituts
der Wirtschaftspriifer unvollstandig, so dafs Interessenten nicht samtliche fiir eine Anlageentscheidung
erforderlichen Informationen erhalten e Der in die "Renditeprognose” eingeflossene Verdufierungswert
ist rund 2 Jahresmieten hoher als der Betrag, den die Fonds-KG fiir Grundstiick, Bauerrichtung,
Vermittlungs-, Garantie- und Planungsleistungen sowie die Baubetreuung aufwendet. Uns werden so-
mit Anleger um rund 2 Jahresmieten zu sehr reichgerechnet. Bezogen auf die Miete zum fiktiv unter-
stellten Verdauflerungszeitpunkt entspricht dies einem Betrag von knapp 55 Mio. DM!

Fazit: Von dem "Spezialinstitut der DG Bank-Gruppe” erwarten wir eine seriosere Konzeption.
LN

US Retail Income Fund, L.P. Beteiligung an einer Limited Partnership (einer deutschen Kommanditge-
sellschaft vergleichbar) die in fiinf verschiedene Shopping-Center in Florida und North
Carolina investiert. Die Objekte wurden 1993 und 1994 fertiggestellt (ein Objekt 1989) und
haben eine vermietbare Fliache von insgesamt ca. 32.567 qm. Zum Zeitpunkt der Pro-
spekterstellung betrug der Vermietungsstand der einzelnen Center zwischen “iiber 96 %"
und “100 %". Die Mindestbeteiligung betragt 50.000 US-Dollar zzgl. 5 % Agio.

Prospektherausgeber: Vereinsbank-Immobilien-Verwaltungs GmbH (Alter Wall 22, 20457 Ham-
burg). Vertrieb: Vereins- und Westbank AG (gleiche Anschrift)

Logo

und BVT Beratungs- Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft
fiir internationale Vermogensanlagen mbH (Gundelindenstr. 2,
80805 Miinchen). Personlich haftender Gesellschafter: VuWB In-

Logo

vestments Inc. (New York) und BVT Institutional Investments Inc. (Nashville).

Unsere Meinung: e “65 % der Gesamtmieteinnahmen des Fonds werden von Hauptmietern einwandfreier Bo-
nitit erwirtschaftet”, wobei die “finanzielle Situation aller Mieter zum Zeitpunkt der Prospekterstellung ge-

priift” wurde. Da dariiber hinaus die Mietvertrdge mit den

Hauptmietern eine Laufzeit von 20 Jahren haben, besteht Eckdaten des Angebotes
langfristig eine hohe Einnahmesicherheit e Das Preis-/Lei- ] i ]
stungsverhaltnis ist giinstig und der Anteil der Investitions- Eigenkapital 15,200 Mio. US $
kosten, der in die Immobilien investiert wird, sehr hoch Agio (5 %) 0,760 Mio. US $
e Das langfristige Mietsteigerungspotential ist einge- Fremdkapital 14,200 Mio. US $
schrankt, da mit den Hauptmietern fiir die gesamte Fest- Gesamtinvestition 30,160 Mio. US $
laufzeit der Mietvertrdge eine konstante Miete vereinbart Substanzbildend max. 27,025 Mio. US $
Wurde (die a1.1ch be.i A'usiibun.g d(?.r Verlé'ngeru.ngsoption -in % der Investition 89.6 %
gilt), S0 daf3 §1ch bei diesen Mletflach?n ein Stelgerungs—' Mieteinnahmen 2720 Mio. US $
potential lediglich aufgrund der vereinbarten Umsatzmie- | §

ten ergeben kann e Die Angemessenheit der Kaufpreise Faktor” ca. 11,1-fache
wurde durch MAI-Gutachter (Mitglieder des groften US- | Anfangsausschuttung 8%
Immobiliengutachter-Verbandes) tiberpriift: “Der von den Gesamtinvestiton /gm 926 US $

Gutachtern ermittelte Wert der einzelnen Objekte liegt bei 4 Cen-
tern iiber dem verhandelten Einkaufspreis bzw. entspricht in einem Fall exakt dem Einstandspreis” o Die Finan-
zierungsrelation wurde so gewdhlt, dafd die von den Hauptmietern zu zahlenden Nettomieten hoher
sind als die Zins- und Tilgungsleistungen.

Fazit: Wegen der geringen US-Besteuerung sind dortige Investitionen unter dem Aspekt der inter-
nationalen Risikostreuung geeignet. Der im Prospekt versprochene wirtschaftliche Erfolg einer Be-
teiligung diirfte tiberwiegend eintreten.

Aktienbeteiligung an der SAX-ASIA sichsisch-asiatische Unternehmensbeteiligung Aktiengesell-
schaft (L-1840 Luxemburg 11 A, Boulevard Joseph II). Die Mindestbeteiligung betrdgt 2.000 DM zzgl.
maximal 10 % Agio. Unsere Meinung: Da der Prospekt nicht den gesetzlichen Bestimmungen entspricht
(Wertpapier-Verkaufsprospektgesetz nebst Verordnung), raten wir zur dufsersten Vorsicht!
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steuertip e finanztip e steuerberater intern e versicherungstip e flugtip e recht intern ¢ immobilien
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Parfiimerie o Biiro-Fachhandel e Telekommunikation e Auto/Tankstellene DOB-Fachhandel « HAKA-Fachhandel e Wolle/Stoffe/Handarbeiten ¢ Wasche/Mieder/Bademoden e Jeanswear/Sportswear/Young Fashion
o Sanitér/Installation/Heizung e Sport-Fachhandel ¢ Mébel-Fachhandel e Schuh-Fachhandel e Eisenwaren/Werkzeuge/Garten e Spielwaren/Modellbau/Basteln o Apotheke/Pharmazie e Mittelstand/Handwerk intern



