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I m m o b i l i e n  G l o b a l  a l s  K a p i t a l a n l a g e

Die BVT Unternehmensgruppe, mit der BVT Holding GmbH & Co. KG, München, und der BVT Equity 

Holdings, Inc., Atlanta, verfügt über fast 35 Jahre Erfahrung bei der Auflage US-amerikanischer 

Beteiligungsangebote. Um breiteren Anlegerkreisen das Verständnis für Märkte, Produkte und die 

dahinterstehende Philosophie zu erleichtern, hat die BVT Unternehmensgruppe frühzeitig damit begonnen, 

Produktserien zu entwickeln, in denen nach fest definierten Kriterien investiert wird. Derartige Serien bieten 

den Vorteil, dass sie für den Anbieter eine beständige Vertiefung seiner Expertise und für den Anleger 

Angebote mit gleichbleibender und verlässlicher Qualität ermöglichen.
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I m m o b i l i e n  G l o b a l  a l s  K a p i t a l a n l a g e

Schwerpunkt der Geschäftsaktivitäten der 
BVT Unternehmensgruppe bildete Ende 
der 1970er Jahre die Fondsserie mit dem 
weltgrößten Betreiber von Selbstbedie-
nungs-Lagerhäusern, der Public Storage, 
Inc., Glendale, Kalifornien.
In der Folgezeit wurden die Aktivitäten auf ein 
breites Spektrum US-amerikanischer Rendite-
Immobilien, Shopping Center, Bürogebäude 
und Apartments ausgeweitet, von denen in 
den 1980er Jahren 29 Objekte mit einem 
Eigenkapitalvolumen von rund 100 Mio. 
US-Dollar in entsprechenden Beteiligungs-
gesellschaften durch einen begrenzten 
Anlegerkreis als Private Placements realisiert 
wurden. Da diese Gesellschaften fast 
alle – viele davon bereits seit Anfang der 
1980er Jahre – abgewickelt sind, wird in der 
nachfolgenden US-Leistungsbilanz auf eine 
detaillierte Beschreibung verzichtet.
Aufgrund der Immobilienkrise in den USA zum 
Ende der 1980er Jahre / Anfang der 1990er 
Jahre verzichtete die BVT für eine Über-
gangszeit auf Investitionen und forcierte 
diese erst wieder ab 1993 mit Neighborhood 
Shopping Centern sowie Joint Ventures bei 
Projektentwicklungen.
Die Serienprodukte US Retail Income Fund 
bzw. BVT Shopping USA sowie die Capital 
Partners Serie bilden die Grundlage der BVT-
Geschäftstätigkeit in den USA seit Anfang 
der 1990er Jahre.
Seit dem Jahr 2004 bietet die BVT mit der 
BVT Residential USA Serie, zusammen mit  
dem US-Marktführer im Multi-Family-
Housing-Bereich, Fairfield Residential, An- 
legern die Möglichkeit, an den Chancen des 
Mietwohnungsmarktes im Apartmentanla-
genbereich zu partizipieren.
Als kompetenter Initiator von US-Immobilien-
fonds ist die BVT seit 1981 mit einer eigenen 
Organisation in Atlanta, Georgia, präsent und 
beschäftigt rund 50 Mitarbeiter. In Deutsch-
land sind für den US-Immobilienbereich wei-
tere zehn Mitarbeiter verantwortlich. Durch 
ihr erfahrenes und qualifiziertes Personal 
bietet die BVT ihren Anlegern einen umfas-
senden Service von der Investition über das 
Asset Management bis hin zur individuellen 
US-Steuerberatung. Anleger, die sich für ein 
Investment in geschlossene US-Fonds ent-
schieden haben, sind gesetzlich dazu ver-
pflichtet, jedes Jahr eine persönliche Ein-
kommensteuererklärung abzugeben. Über 
die International Investor Services, Inc. (IIS) 

wird vor allem nicht ansässigen Ausländern 
(non resident aliens) ein steuerlicher Full-
Service angeboten.

Aktuell werden über 25.000 Kunden betreut; 
damit gehört die IIS-Gesellschaft zu einem 
der führenden US-Steuerdienstleister in die-
sem Bereich in Deutschland. Waren es früher 
fast ausschließlich BVT-Kunden, die diesen 
Service in Anspruch genommen haben, so 
sind inzwischen rund 50 Prozent aller Bera-
tungsmandate Kunden dritter Initiatoren. 
Das Team der IIS besteht aus Buchhaltungs- 
und Steuerexperten. Viele von ihnen sind 
Certified Public Accountants (CPAs = US-Wirt-
schaftsprüfer) und Mitglieder des American 
Institute of Certified Public Accountants 
(AICPA) sowie der Georgia Society of CPAs. 
Über 20 Jahre Erfahrung mit deutschen 
Investoren haben diesen hochqualifizierten 
Mitarbeitern zu detailliertem Spezialwissen 
in der US-Steuergesetzgebung für nicht-
ansässige Ausländer und dem laufenden 
Prozedere verholfen.
Verbunden mit den entsprechenden Broker-
Lizenzen für An- und Verkauf von US-Immo-
bilien sowie dem Property und Asset Manage- 
ment hält die BVT für Investoren ein kom-
plettes Dienstleistungspaket bereit, das nur 
wenige Initiatoren ihren deutschen Kunden 
in gleicher Form anbieten können. 

Die unterschiedlichen Fondsserien der BVT-
Unternehmensgruppe lassen sich grundsätz-
lich den Kategorien Development Funds und 
Income Producing Funds zuordnen. Develop-
ment Funds, bei denen die Entwicklung und 
der anschließende Verkauf von Immobilien-
projekten im Vordergrund stehen, zeichnen 
sich durch eine vergleichsweise kurze Kapi-
talbindungsdauer und überdurchschnittliche 
Ertragschancen aus. Aufgrund des hiermit 
naturgemäß verbundenen höheren Risiko-
profils eignen sich diese Produkte vor allem 
für unternehmerisch orientierte Investoren. 
Die ausschüttungsorientierten Income Pro-
ducing Funds sind hingegen insbesondere 
auf sicherheitsorientierte Anleger ausgerich-
tet, die Wert auf kontinuierliche Ausschüt-
tungen in attraktiver Höhe legen. Hier wird 
in bereits bestehende Einzelhandelsimmobi-
lien investiert, aus denen über mehrere Jahre 
(Prognosezeitraum im Regelfall 10 Jahre und 
mehr) Erträge aus Vermietungen erwirt-
schaftet werden.

Nachfolgende Fondsserien werden in der 
BVT Immobilien Global-Leistungsbilanz 
ausführlich dargestellt:

Development Funds

Public Storage Funds
Die gegen Ende der 1970er Jahre aufge-
legten Public Storage Partnership Funds (PSP) 
ermöglichten den Anlegern, an der Entwick-
lung, der Bewirtschaftung und dem späteren 
Verkauf von Kleinlagerhäusern zu partizipieren. 
Neben den vergleichsweise hohen laufenden 
Cash Flows während der Betriebsphase be-
stand die Philosophie darin, Wertsteigerun-
gen der Immobilien durch Veräußerung zu 
realisieren. Alle hierzu gehörenden Objekte 
bzw. Fonds wurden 1999 erfolgreich veräu-
ßert.

Capital Partners Funds
Im Jahr 1993 entstand die Produktlinie BVT 
Capital Partners. Unternehmerisch orien-
tierte Investoren können sich im Rahmen 
dieser Fondsserie an BVT-eigenen bzw. Joint 
Venture-Projektentwicklungen in den USA 
beteiligen. Schwerpunkt ist hier der Einzel-
handel. Die prognostizierte Kapitalbindungs-
dauer beträgt typischerweise, je nach Art des 
Projektes, 2 bis 5 Jahre.

Residential USA Funds
Seit Ende 2004 bietet die BVT wiederum 
unternehmerisch ausgerichteten Anlegern 
die Möglichkeit, sich als Limited Partner 
(Kommanditist) an der Entwicklung, der 
Vermietung und dem späteren Verkauf von 
Apartmentanlagen im Class-A-Segment zu 
beteiligen. Ebenso wie bei der BVT Capital 
Partners Serie ist der Investor bei den BVT 
Residential USA Funds ab einem sehr viel 
früheren Zeitpunkt an der Wertschöpfungs-
kette von Immobilien beteiligt, als dies bei 
Investitionen in Bestandsimmobilien der 
Fall ist. Dem Investor bietet sich damit die 
Möglichkeit, nach einer in der Regel relativ 
kurzen Kapitalbindungsdauer (3 bis 5 Jahre) 
überdurchschnittliche Ertragschancen zu 
realisieren.

Income Producing Funds

US Retail Income Funds
Im Bereich ausschüttungsorientierter Publi-
kumsfonds hat die BVT seit 1994, gemein-
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sam mit der damaligen Vereins- und West-
bank AG (nunmehr HypoVereinsbank), die 
sehr erfolgreiche US Retail Income Fund 
Serie konzipiert sowie im Jahr 2002 deren 
Nachfolger, den BVT Shopping USA Portfolio-
fonds. Die Fonds investierten ausschließlich 
in traditionelle Einzelhandelsimmobilien 
des Typs Neighborhood Shopping Center, 
die sich durch große, namhafte Lebensmit-
telsupermarktketten als Hauptmieter und 
eine begrenzte Anzahl von lokalen Mietern 
auszeichnet. 

Retail USA Portfolio Funds
Im Oktober 2008 legte die BVT den BVT  
Retail USA Portfolio Fund auf. Dieser bot 
Privatanlegern erstmals die Möglichkeit, in  
ein breit diversifiziertes Portfolio von 34 so  
genannten Wal-Mart Shadow Anchored 
Shopping Centern zu investieren. Die 
Shopping Center befinden sich in unmittel-
barer Nachbarschaft zu Supercentern von 
Wal-Mart, dem größten und erfolgreichsten 
Einzelhändler der Welt, und profitieren somit 
von dessen hoher Zugkraft.

Sonstige Fonds
Im August 2008 erweiterte die BVT ihr Ange-
bot außerhalb der vorgenannten Produktse-
rien um den BVT Asia Real Estate Fund sowie 
den BVT Asia Real Estate Fund P.P. (Private 
Placement). Bei beiden Fonds handelt es sich  
um ein Fund-in-Fund Konzept zur Beteiligung  
am Merrill Lynch Asian Real Estate Opport-
unity Fund, welcher ein breit diversifiziertes 
Immobilienportfolio mit Investitionen in Ja-
pan, China, Indien, Südkorea sowie weiteren 
ausgewählten asiatischen Ländern hält.
Bereits im Jahr 1995 wurde der BVT / Welp 
Pigeon Forge, L.P. Fund aufgelegt. Der Fonds 

investierte in eine Factory Outlet Mall, wel-
che sich in den USA schon Mitte der 1990er 
Jahre zu einer innovativen, aufstrebenden 
Branche innerhalb des US-Einzelhandels 
entwickelt hatten. Das Fondsobjekt konnte  
in 2007 erfolgreich veräußert werden.

Entwicklung und Perspektive USA
Im Jahresverlauf 2009 zeichnete sich in 
den USA das lang ersehnte Erreichen der 
Talsohle der Rezession ab. Nachdem sich der 
Wirtschaftsabschwung im 2. Quartal 2009 
zunächst spürbar verlangsamte, verzeichnete 
die US-Wirtschaft im 3. und 4. Quartal er-
freulicherweise ein Wachstum von 1,6 und 
5,0 Prozent. Mit einem Bruttoinlandsprodukt 
von rund 14,26 Billionen US-Dollar musste 
die weltgrößte Volkswirtschaft für das Jahr 
2009 aber dennoch einen Rückgang von  
2,4 Prozent verzeichnen. Der Einbruch, 
Resultat der Finanz- und Wirtschaftskrise, 
markierte damit die schwerste Rezession der 
Nachkriegsgeschichte.

Belastungen ergaben sich vor allem durch 
die ausgeprägte Schwäche bei den Konsum-
ausgaben, die ca. zwei Drittel der US-Wirt-
schaftsleistung ausmachen. Die Lage am 
Häusermarkt, der sich auch im Jahr 2009 
trotz zeitweiser Erholung nicht stabilisieren 
konnte, und insbesondere die anhaltende 
Verschlechterung der Arbeitsmarktsituati-
on veranlassten die US-Bürger dazu, ihre 
Konsumausgaben weiter zurückzufahren. 
So fielen die US-Einzelhandelsumsätze im 
Vergleich zum Vorjahr um 6,2 Prozent und 
markierten damit den größten Rückgang 
seit Beginn der Aufzeichnungen im Jahr 
1992. Bis dahin war einzig im Jahr 2008 ein 
Rückgang der Einzelhandelsumsätze um 0,5 

Prozent verzeichnet worden. Die Arbeitslo-
senquote stieg deutlich von 7,4 bis auf 10,1 
Prozent und erreichte ein historisches Hoch. 
So haben seit Ausbruch der Krise gegen 
Ende 2007 mehr als 8 Mio. Amerikaner ihren 
Arbeitsplatz verloren. Die Inflationsrate stieg 
im Jahresverlauf um 2,7 Prozent. Dieser An-
stieg war jedoch primär auf die Entwicklung 
der Energiepreise zurückzuführen, welche 
sich in 2009 um 18,2 Prozent erhöhten, 
nachdem sie im Vorjahr um 21,3 Prozent 
gesunken waren.
 
Obwohl die US-Wirtschaft insbesondere 
vor dem Hintergrund der anhaltend hohen 
Arbeitslosenquote (Stand August 2010: 9,6 
Prozent) und des nach wie vor instabilen 
Häusermarktes fraglos noch viele Hürden 
auf dem Weg zu einem nachhaltigen Auf-
schwung vor sich hat, hat sie sich seit dem 
vergangenen Sommer doch erholt. Im 1. und 
2. Quartal 2010 konnte die US-Wirtschaft 
mit einem Plus von 3,7 und 1,6 Prozent 
ihren Wachstumskurs fortsetzen, auch  
wenn sie hierbei wieder an Schwung ein-
büßte. 

Die amerikanische Notenbank Fed erwartet 
für 2010 gegenwärtig ein Wachstum des 
US-Bruttoinlandsproduktes zwischen 3 und 
3,5 Prozent. Ein kräftigerer Aufschwung wird  
realistischerweise erst mit einer deutlichen 
Verbesserung der Situation am US-Arbeits-
markt eintreten können. Die Arbeitslosen-
quote wird nach Einschätzung der Fed im 
Laufe des Jahres 2010 zwar weiter leicht 
abnehmen, gleichwohl auf historisch hohem 
Niveau bleiben.

Allgemeingültige Anmerkungen:

1	 Pogressionsvorbehalt:
	 Die Gewinnanteile der Kommanditisten der US-Immobilien-Gesellschaften sind in Deutschland steuerfrei unter Progressionsvorbehalt. Die Besteuerung in den USA erfolgt grundsätzlich pauschal oder auf Antrag 
	 mit den persönlichen Einkommensteuersätzen. Die Höhe der steuerpflichtigen Einkünfte ist von einer Vielzahl von Einflussfaktoren (z. B. persönliche Freibeträge, einzelstaatliche Regelungen und Sonderbetriebs-
	 ausgaben) beeinflusst. Es wird daher auf die Angabe der nur in den USA steuerpflichtigen Einkünfte verzichtet.
2	 Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert:
	 Gesamtrückfluss einschließlich Eigenkapital im Verhältnis zum Eigenkapital
3	 Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a.:
	 Ergebnisausschüttungen zuzüglich Veräußerungserlös im Verhältnis zur Laufzeit
4	 Rundungsdifferenzen:
	 Rundungsdifferenzen sind durch automatisches Auf- und Abrunden möglich
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I m m o b i l i e n  G l o b a l  a l s  K a p i t a l a n l a g e
G e s a m t ü b e r s i c h t  D e v e l o p m e n t  F u n d s

Public Storage Funds
Fondsserie vollständig aufgelöst

				    Vermietbare	 Gebäudeeinheiten	 Lagereinheiten	 Emission 1	

  Fondsname	 		  Standorte	 Gesamtfläche	

				    in SF / m2
	 Anzahl	 Anzahl	 Jahr	

  Public Storage		  Orlando, Florida		
106.200 / 9.866	2

	
894	1 981

	
  German Fund II 2		  Fort Worth, Texas	

  Public Storage		  Chicago, Illinois	
  Euro Fund III		  Gresham, Oregon		1 42.475 / 13.235	 3	1.2 31	 1981	
		  Jacksonville, Florida	

		  Dallas/Irving und	
  Public Storage		  Houston, Texas		

210.843 / 19.587	 4	1. 816 	1 982
	

  Euro Partnership IV	 Concord, California	
		  Washington, Maryland	

  Public Storage		  Bradenton, Florida	
118.709 / 11.028	2	1.  090	1 982

	
  Euro Partnership V	 San Antonio, Texas	

		  Anaheim, San Diego	
		  und Newark, 	
  Public Storage		  California		

354.165 / 32.902	 6	 3.034 	1 983
	

  Euro Partnership VI	 Ft. Myers, Florida	
		  Denver, Colorado	
		  Fairfax, Virginia	

  Public Storage		  Washington, Virginia	
  Euro Partnership VII	 Denver, Colorado		1 39.548 / 12.964	 3	1.2 58 	 1983	
		  Huntington Beach, California	

		  FT. Worth und Houston, 	
  Public Storage		  Texas		

270.075 / 25.090	 4	2. 322 	1 984
	

  Euro Partnership VIII	 San Diego, California	
		  Woodbridge, Virginia	

  Public Storage		  N.Y. Mountainside, New Jersey	
123.650  / 11.487	2	1.  073 	1 985

	
  Euro Partnership IX	 Woodbridge, Virginia	

  Public Storage		  Huntington Beach, California	
89.010 / 8.269	2	  834	1 985

	
  Euro Partnership X	 Edison, New Jersey	

		  L.A. Northridge und L.A. Foothill	
  Public Storage		  Blvd., California	
  Euro Partnership XI	 Bricktown, New Jersey	

249.540 / 23.182	 4	2.1 44 	1 986
	

		  Rockbridge, Georgia	

  Public Storage		  Hyattsville, Maryland	
  Euro Partnership XII	 Union City und 		2  01.917 / 18.758	 3	1. 817 	 1987	
  		  L.A. Foothill Blvd., California	

  Public Storage		  Detroit, Michigan		
129.602 / 12.040	2	1.11  3 	1 989

	
  Euro Partnership XIII	 L.A. Foothill Blvd., California	

  Gesamt				    2.135.734 / 198.410	 37	 18.626	

  	Durchschnittliches wirtschaftliches Ergebnis (p. a.) gewichtet nach Eigenkapital (in Prozent):

1	 Ende des Zeichnungszeitraums
2	 Der Public Storage German Fund I wurde als Private Placement mit einem anderen General Partner realisiert.

Fondsdaten
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							       Verkaufs- und	 Kapitalrückfluss	 Wirtschaftliches	
	 Auflösung / Verkauf	 Fondsvolumen	 Eigenkapital 		

Ausschüttung
		 Liquidationsergebnis	 vor Steuern	 Ergebnis vor	

									         Steuern p. a.	
					     in Prozent	 	 in Prozent	 in Prozent	 in Prozent	
	 Jahr	 in T US$	 in T US$	 p. a.		  kumuliert	 Ist	 kumuliert 	 Ist	

	1 999	 3.000	 3.000	 8,99	1 65,81	 93,80	2 59,61	 8,65	

	 1999	 4.118,5	 4.118,5	 6,92	12 3,47	1 01,20	 224,67	 6,98	

	1 999	 8.000	 8.000	 8,81	1 52,01	11 3,40	2 65,41	 9,59	

	1 999	 3.550	 3.550	 7,00	11 7,58	 84,80	2 02,38	 6,09	

	1 999	12. 500	12. 500	1 0,59	1 72,16	1 31,20	 303,36	12 ,51	

	1 999	 6.000	 6.000	1 0,66	1 68,99	12 8,20	2 97,19	12 ,44	

	1 999	11. 909,5	11. 909,5	 6,21	 93,50	 85,80	1 79,30	 5,27	

	1 999	 6.630	 6.630	 8,77	12 6,31	11 7,60	2 43,91	 9,99	

	1 999	 4.770	 4.770	 7,31	1 01,18	 98,00	1 99,18	 7,16	

	1 999	 9.355	 9.355	 6,92	 89,64	111 ,40	2 01,04	 7,80	

	1 999	 6.459	 6.459	 8,75	1 05,43	11 5,60	221 ,03	1 0,04	

	1 999	 4.510	 4.510	 6,93	 73,90	11 5,20	1 89,10	 8,35	

		  80.802	 80.802	

								        8,94	

Wirtschaftliches ErgebnisFondsdaten
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I m m o b i l i e n  G l o b a l  a l s  K a p i t a l a n l a g e
G e s a m t ü b e r s i c h t  D e v e l o p m e n t  F u n d s

  Fondsname Standorte Immobilientyp
Vermietbare  

Gesamtfläche Emission 1 

in SF / m2 Jahr

Capital Partners Funds
Aufgelöste Fonds

  Fondsname Standorte Immobilientyp
Vermietbare  

Gesamtfläche 
Emission 

Fondsdaten

in SF / m2 Jahr

  BVT Capital Partners	 Franklin, Nashville,	
Power Center	 223.912 / 20.801	 1994	 2000	 20.884	 5.925	 18	 75	 126,0	 184,8 	 17,3	 13,6 

  
Cool Springs	 Tennessee													         

  BVT Capital Partners II	 Scottsdale, Phoenix,	 Community	
248.310 / 23.068	 1995	 1999	 31.500	 8.900	 18	 50	 125,0	 171,8 	 16,7	 17,9

 
  Sonora Village	 Arizona	 Shopping Center											       

  BVT Capital Partners III	 Ft. Lauderdale, 	 Neighborhood 	
91.120 / 8.465	 1996	 1998 / 2004	 16.400	 3.450	 18	 65	 123,8	 138,0 	 15,9	 11,1 

  
Coquina	 Florida	 Shopping Center											       

  BVT Capital Partners IV	 Scottsdale, Phoenix,	 Neighborhood 	
154.692 / 14.370	 1997	 1998	 14.551	 4.450	 18	 15	 123,0	 127,5 	 17,0	 22,0 

  
Scottsdale Horizon	 Arizona	 Shopping Center											       

  BVT Capital Partners VI	
Phoenix, Arizona	 Bürogebäude	 104.000 / 9.662	 1997	 1998	 16.771	 6.700	 21	 13	 128,8	 116,4 	 16,5	 15,1 

  
Camelback													         

  BVT Capital Partners VII	 Doral, Dade County	 Neighborhood 	
75.337 / 6.999	 1997	 1999	 10.255	 2.271	 22	 29	 127,0	 149,0 	 14,7	 20,3

 
  Doral	 Florida	 Shopping Center											       

  BVT Capital Partners VIII	
Miami, Florida

	 Neighborhood 	
83.625 / 7.769	 1997	 1999	 11.922	 2.420	 18	 27	 124,4	 138,0 	 16,3	 16,8 

  
Kendall		  Shopping Center											       

  BVT Capital Partners IX	
Miami, Florida

	 gewerbliches	 nur Grundstücks-	
1998	 1998	 13.500	 4.450	 18	 9	 124,0	 133,2 	 16,0	 44,3

 
  Brickell Land		  Grundstück	 verkauf										      

  BVT Capital Partners X	 Ft. Lauderdale, 	 Neighborhood	
83.802 / 7.785	 1998	 2000	 11.550	 2.700	 16 - 17	 25	 121,6	 134,1 	 16,0	 16,4 

  
Sawgrass	 Florida	 Shopping Center											       

  BVT Capital Partners XI	
Tampa, Florida

	 Urban Retail	
212.000 / 19.881	 1999	 2006	 49.726	 9.100	   4 Jahre	 8 Jahre	 157,0  	 3 	 14,5	 3

 
  Centro Ybor		  Entertainment Center											       

  BVT Capital Partners XII	 Gilbert, Phoenix,	 Neighborhood	
186.680 / 17.343	 1998	 2000 / 2002	 11.775	 2.580	 12	 31	 117,0	 123,9 	 17,0	 15,8

 
  Val Vista	 Arizona	 Shopping Center											       

  BVT Capital Partners XIII	
Madison, Georgia

	 Neighborhood 	
63.239 / 5.875	 1999	 2001	 5.597	 1.270	 12	 26	 113,3	 128,7 	 16,0	 13,5

 
  Madison		  Shopping Center											       

  BVT Capital Partners XV	 Scottsdale, Phoenix,	 Regional	
682.000 / 63.357	 1999	 2005 / 2007	 123.752	 27.000	   54

	
96

	
162,4	 220,0 	 16,1	 19,0

 
  The Promenade	 Arizona	 Shopping Center											       

  BVT Capital Partners XXII	 Cranston, Providence, 	 Community	
258.750 / 24.038	 2001	 2005	 30.500	 7.550	 22	 49	 128,1	 130,9 	 15,3	 11,4 

  
Cranston Parkade	 Rhode Island	 Shopping Center											       

  BVT Capital XXIII	
Florence, Alabama

	
Shopping Center	 167.710 / 15.580	 2000	 2001	 15.150	 3.000 4	 18	 27	 166,5	 197,5	 49,9	 47,8 

  
Cox Creek													         

  BVT Capital Partners XXV	 Providence,	 Community	
171.063 / 15.892	 2002	 2005	 26.500	 6.000	 18	 29	 132,0	 141,0 	 15,1	 16,8 

  
Eagle Square 	 Rhode Island	 Shopping Center											       

  BVT Chapel Hills	
Orlando, Florida

	 Neighborhood	
283.200 / 26.309	 1998	  2003/2005 /2006	 16.100	 8.300	 18	 59	 128,5	 136,4 	 19,0	 11,5 

  
Westland Terrace 		  Shopping Center										       

  Gesamt			   2.195.440 / 203.956			   426.433	 106.066						  

  Durchschnittliches wirtschaftliches Ergebnis (p. a.) gewichtet nach Eigenkapital (in Prozent):													           15,92	

Laufende Fonds  
 

	  
 
 

  BVT Capital Partners XVII	
Raleigh, North Carolina

	 Community	
167.231 / 15.536	 2000	 20.922	 6.050	 18 	 10 Jahre	 124,0	 16,0

  
  Falls Village		  Shopping Center											         

  BVT HBavaria	
Las Vegas, Nevada

	 Kopie des Münchner	
18.500 / 1.719	 2003	 11.950	 8.000

	
entfällt

 
	

7 Jahre 
	 entfällt

 	
16,0 - 18,0

 
  Hofbräuhaus Las Vegas		  Hofbräuhauses						      (Bestandsobjekt)				  

  BVT Capital Partners XXVII	 Großraum Atlanta /	 Neighborhood Retail	
16.150 / 1.500	 2006	 4.900	 1.000	 18 	 40	 131,5 	 21,0

 
  Silver Comet	 Smyma, Georgia	 Strip Center											         

  BVT Capital Partners XXVIII	 Großraum Phoenix /	 Neighborhood Shopping	
85.276 / 7.922	 2007	 28.718	 8.146	 24 	 30	 131,4 	 15,7

 
  Scottsdale North Marketplace	 Scottsdale, Arizona	 Center											         

  BVT Capital Partners XXIX	 Großraum Atlanta /	 Neighborhood Shopping	
59.700 / 5.546	 2008	 14.517	 2.140	 24 	 19	 137,9 	 18,9

 
  L.A. Fitness	 Woodstock, Georgia	 Center											         

  Gesamt			   346.857 / 32.223		  81.007	 25.336

  Total			   2.542.297 / 236.179		  507.440	 131.402						    

Auflösung / 
Verkauf

Jahr

Fondsdaten
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Wirtschaftliches Ergebnis
 vor Steuern p. a.

in Prozent

1	 Ende des Zeichnungszeitraums 
2	 Gesamtkosten der Projektentwicklung zuzüglich Vorkosten der Fondsgesellschaft   
3	 Bitte beachten Sie nähere Erläuterungen hierzu in der Einzeldarstellung auf Seite 32.
4	 Die 3 Mio. US$ setzen sich zusammen aus 760.000 US$ Barkapital und 2,24 Mio. US$, die durch eine Avalbürgschaft abgesichert wurden.

Kapitalbindung 
in MonatenInvestitionsvolumen 2 Eigenkapital  

Kapitalrückfluss vor Steuern
 kumuliert
in Prozent

Wirtschaftliches Ergebnis

in T US$ in T US$ IstSoll IstSoll IstSoll

Kapitalbindung
in Monaten

  
Investitionsvolumen 2 Eigenkapital 

Fondsdaten

in T US$ in T US$ IstSoll

  BVT Capital Partners	 Franklin, Nashville,	
Power Center	 223.912 / 20.801	 1994	 2000	 20.884	 5.925	 18	 75	 126,0	 184,8 	 17,3	 13,6 

  
Cool Springs	 Tennessee													         

  BVT Capital Partners II	 Scottsdale, Phoenix,	 Community	
248.310 / 23.068	 1995	 1999	 31.500	 8.900	 18	 50	 125,0	 171,8 	 16,7	 17,9

 
  Sonora Village	 Arizona	 Shopping Center											       

  BVT Capital Partners III	 Ft. Lauderdale, 	 Neighborhood 	
91.120 / 8.465	 1996	 1998 / 2004	 16.400	 3.450	 18	 65	 123,8	 138,0 	 15,9	 11,1 

  
Coquina	 Florida	 Shopping Center											       

  BVT Capital Partners IV	 Scottsdale, Phoenix,	 Neighborhood 	
154.692 / 14.370	 1997	 1998	 14.551	 4.450	 18	 15	 123,0	 127,5 	 17,0	 22,0 

  
Scottsdale Horizon	 Arizona	 Shopping Center											       

  BVT Capital Partners VI	
Phoenix, Arizona	 Bürogebäude	 104.000 / 9.662	 1997	 1998	 16.771	 6.700	 21	 13	 128,8	 116,4 	 16,5	 15,1 

  
Camelback													         

  BVT Capital Partners VII	 Doral, Dade County	 Neighborhood 	
75.337 / 6.999	 1997	 1999	 10.255	 2.271	 22	 29	 127,0	 149,0 	 14,7	 20,3

 
  Doral	 Florida	 Shopping Center											       

  BVT Capital Partners VIII	
Miami, Florida

	 Neighborhood 	
83.625 / 7.769	 1997	 1999	 11.922	 2.420	 18	 27	 124,4	 138,0 	 16,3	 16,8 

  
Kendall		  Shopping Center											       

  BVT Capital Partners IX	
Miami, Florida

	 gewerbliches	 nur Grundstücks-	
1998	 1998	 13.500	 4.450	 18	 9	 124,0	 133,2 	 16,0	 44,3

 
  Brickell Land		  Grundstück	 verkauf										      

  BVT Capital Partners X	 Ft. Lauderdale, 	 Neighborhood	
83.802 / 7.785	 1998	 2000	 11.550	 2.700	 16 - 17	 25	 121,6	 134,1 	 16,0	 16,4 

  
Sawgrass	 Florida	 Shopping Center											       

  BVT Capital Partners XI	
Tampa, Florida

	 Urban Retail	
212.000 / 19.881	 1999	 2006	 49.726	 9.100	   4 Jahre	 8 Jahre	 157,0  	 3 	 14,5	 3

 
  Centro Ybor		  Entertainment Center											       

  BVT Capital Partners XII	 Gilbert, Phoenix,	 Neighborhood	
186.680 / 17.343	 1998	 2000 / 2002	 11.775	 2.580	 12	 31	 117,0	 123,9 	 17,0	 15,8

 
  Val Vista	 Arizona	 Shopping Center											       

  BVT Capital Partners XIII	
Madison, Georgia

	 Neighborhood 	
63.239 / 5.875	 1999	 2001	 5.597	 1.270	 12	 26	 113,3	 128,7 	 16,0	 13,5

 
  Madison		  Shopping Center											       

  BVT Capital Partners XV	 Scottsdale, Phoenix,	 Regional	
682.000 / 63.357	 1999	 2005 / 2007	 123.752	 27.000	   54

	
96

	
162,4	 220,0 	 16,1	 19,0

 
  The Promenade	 Arizona	 Shopping Center											       

  BVT Capital Partners XXII	 Cranston, Providence, 	 Community	
258.750 / 24.038	 2001	 2005	 30.500	 7.550	 22	 49	 128,1	 130,9 	 15,3	 11,4 

  
Cranston Parkade	 Rhode Island	 Shopping Center											       

  BVT Capital XXIII	
Florence, Alabama

	
Shopping Center	 167.710 / 15.580	 2000	 2001	 15.150	 3.000 4	 18	 27	 166,5	 197,5	 49,9	 47,8 

  
Cox Creek													         

  BVT Capital Partners XXV	 Providence,	 Community	
171.063 / 15.892	 2002	 2005	 26.500	 6.000	 18	 29	 132,0	 141,0 	 15,1	 16,8 

  
Eagle Square 	 Rhode Island	 Shopping Center											       

  BVT Chapel Hills	
Orlando, Florida

	 Neighborhood	
283.200 / 26.309	 1998	  2003/2005 /2006	 16.100	 8.300	 18	 59	 128,5	 136,4 	 19,0	 11,5 

  
Westland Terrace 		  Shopping Center										       

  Gesamt			   2.195.440 / 203.956			   426.433	 106.066						  

  Durchschnittliches wirtschaftliches Ergebnis (p. a.) gewichtet nach Eigenkapital (in Prozent):													           15,92	

Laufende Fonds  
 

	  
 
 

  BVT Capital Partners XVII	
Raleigh, North Carolina

	 Community	
167.231 / 15.536	 2000	 20.922	 6.050	 18 	 10 Jahre	 124,0	 16,0

  
  Falls Village		  Shopping Center											         

  BVT HBavaria	
Las Vegas, Nevada

	 Kopie des Münchner	
18.500 / 1.719	 2003	 11.950	 8.000

	
entfällt

 
	

7 Jahre 
	 entfällt

 	
16,0 - 18,0

 
  Hofbräuhaus Las Vegas		  Hofbräuhauses						      (Bestandsobjekt)				  

  BVT Capital Partners XXVII	 Großraum Atlanta /	 Neighborhood Retail	
16.150 / 1.500	 2006	 4.900	 1.000	 18 	 40	 131,5 	 21,0

 
  Silver Comet	 Smyma, Georgia	 Strip Center											         

  BVT Capital Partners XXVIII	 Großraum Phoenix /	 Neighborhood Shopping	
85.276 / 7.922	 2007	 28.718	 8.146	 24 	 30	 131,4 	 15,7

 
  Scottsdale North Marketplace	 Scottsdale, Arizona	 Center											         

  BVT Capital Partners XXIX	 Großraum Atlanta /	 Neighborhood Shopping	
59.700 / 5.546	 2008	 14.517	 2.140	 24 	 19	 137,9 	 18,9

 
  L.A. Fitness	 Woodstock, Georgia	 Center											         

  Gesamt			   346.857 / 32.223		  81.007	 25.336

  Total			   2.542.297 / 236.179		  507.440	 131.402						    

Fondsdaten

Wirtschaftliches Ergebnis
vor Steuern p. a. 

in Prozent

Wirtschaftliches Ergebnis
Kapitalrückfluss vor Steuern

 kumuliert
in Prozent

Soll Soll
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  Fondsname Standorte Stadium der
Projektentwicklung

Vermietbare 
Gesamtfläche

in SF / m2

Emission

Jahr

Investitions-
volumen 2

in T US$

Eigenkapital

in T US$

  Fondsname Standorte Stadium der
Projektentwicklung

Residential USA Funds
Aufgelöste Fonds

Großraum Boston,
Massachusetts

BVT Residential USA 1, L.P.	

„The Reserve at Peabody“

  Gesamt

verkauft

Vermietbare 
Gesamtfläche

in SF / m2

Emission 1

Jahr

Investitions-
volumen 2

in T US$

Eigenkapital

in T US$

455.342 / 42.301

455.342 / 42.301

2005 85.520

85.520

18.250

18.250

Laufende Fonds 

Großraum Boston,
Massachusetts

Großraum Raleigh-Durham,
North Carolina

Houston, Texas

Dedham, Großraum Boston,
Massachusetts

Großraum Dallas, Texas

Großraum Washington D.C., Virginia

Großraum Austin, Texas

Großraum Denver, Colorado

Großraum Phoenix, Arizona

Las Vegas, Nevada

BVT Residential USA 2, L.P.

„Fairfield at Marlborough“

BVT Residential USA 3, L.P.
	
„Fairfield at RTP“

„Fairfield at Sugar Land“

BVT Residential USA 4, L.P.

„Fairfield Green at Dedham“

„Fairfield at Addison Circle“

BVT Residential USA 5, L.P.
	
„Fairfield at Dulles“
			 
	
BVT Residential USA 6, L.P.

„The Bryson at Southpark Meadows“

„Fairfield at Denver DTC“

„Fairfield at Phoenix“

„Fairfield at Centra 1“

 
  Gesamt

  Total

 
Vermietungsphase

Vermietungsphase

Vermietungsphase

Vermietungsphase

Vermietungsphase

Vermietungsphase

Vermietungsphase

Vermietungsphase

Vermietungsphase

Bau- und Vermietungsphase

330.180 / 30.674

416.604 / 38.703

336.684 / 31.278

306.234 / 28.449

357.446 / 33.207

459.712 / 42.707

600.368 / 55.774

240.680 / 22.359

275.388 / 25.584

430.686 / 40.010

3.753.982 / 348.745

4.209.324 / 391.046

2005

2006

2006

2007

2007

60.656

72.805

121.219
		
	

115.226

267.180

637.086

722.606

14.659

15.600

25.600

14.700

59.090

129.649

147.899

1 	 Ende des Zeichnungszeitraums
2	 Gesamtkosten der Projektentwicklung zuzüglich Vorkosten der Fondsgesellschaft
3	 Gerechnet ab Vollinvestition des Fonds

Fondsdaten

Fondsdaten

Auflö-
sung /
Verkauf

Jahr

2007

  Durchschnittliches wirtschaftliches Ergebnis (p. a.) gewichtet nach Eigenkapital (in Prozent):

I m m o b i l i e n  G l o b a l  a l s  K a p i t a l a n l a g e
G e s a m t ü b e r s i c h t  D e v e l o p m e n t  F u n d s
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Einheiten
									       
									       
	 Gebäude		  Apartments		  Parkplätze		  davon Garagen-	
						                   stellplätze
	 Anzahl		  Anzahl		  Anzahl		  Anzahl	

Wirtschaftliches
Ergebnis vor Steuern p. a.

in Prozent

				  
Soll

Kapitalrückfluss vor Steuern
kumuliert
in Prozent

				  
Soll

41 33 13,218

18

446

446

849

849

200

200

48

48

35

31

48 3

54

47

37

35

16 3

13,8

13,6

13,5

15,0

12,3

155,3

154,4

139,5

138,6

149,2

Fondsdaten

Fondsdaten

Wirtschaftliches Ergebnis

145,1 157,4

Wirtschaftliches Ergebnis

Kapitalbindung
in Monaten

	 Soll	 Ist

20,9

20,9

12

20

15

2

4

2

32

4

13

7

111

129

332

434

360

285

414

453

670

270

307

456

3.981

4.427

627

948

692

500

692

874

1.284

468

553

733

7.371

8.220

104

112

54

302

692

824

590

468

116

459

3.721

3.921

Einheiten
									       
									       
	 Gebäude		  Apartments		  Parkplätze		   davon Garagen-	
						                   stellplätze
	 Anzahl		  Anzahl		  Anzahl		  Anzahl	

		 Wirtschaftliches 	
Ergebnis vor Steuern p. a.

		  in Prozent	

				  
	 Soll	 Ist

Kapitalrückfluss vor Steuern 
kumuliert
in Prozent

				  
	 Soll	               Ist

Kapitalbindung
in Monaten

	 Soll	 Ist
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I m m o b i l i e n  G l o b a l  a l s  K a p i t a l a n l a g e
G e s a m t ü b e r s i c h t  
I n c o m e  P r o d u c i n g  F u n d s

  Fondsname Standorte

US Retail Income Funds
Aufgelöste Fonds

Orlando, Ocala, Citrus Hills, Florida
Charlotte, North Carolina

Tampa, Florida
Atlanta, Georgia 

Charlotte, North Carolina 

Charlotte, North Carolina
Ft. Lauderdale und Miami, Florida

Hartford, Connecticut 

Atlanta, Georgia
Vero Beach und 
Orlando, Florida

Hagerstown, Maryland

US Retail Income 
Fund, L.P.

US Retail Income 
Fund II, L.P.

US Retail Income 
Fund III, L.P.

US Retail Income 
Fund IV, L.P.

  Gesamt  

Vermietbare
Gesamtfläche

in SF / m2

Einheiten

Anzahl

Emission 1

Jahr

Auflösung /
Verkauf

Jahr

Fondsvolumen

in T US$

350.551 / 32.567

229.176 / 21.291

251.748 / 23.388

351.369 / 32.643

5

3

4

5

1995

1996

1997

1998

2001

2003

2003

2004

29.400

23.300

33.800

50.200

Laufende Fonds

Atlanta, Georgia
Ft. Lauderdale

Miami, Tampa, Florida
 

Tampa und Miami, Florida 
Charleston, South Carolina

Nashville, Tennessee

Atlanta, Columbus, Georgia
Orlando, Florida
Houston, Texas

Atlanta, Georgia
 Tampa, Florida

Ft. Lauderdale, Florida
Austin, Texas

drei weitere Standorte

US Retail Income 
Fund V, L.P.

US Retail Income 
Fund VI, L.P.

US Retail Income 
Fund VII, L.P.

BVT Shopping 
USA

357.221 / 33.187

288.103 / 26.766

294.304 / 27.342

836.863 / 77.747

1.776.491 / 165.042

4 (5)

4

4

10

23

55.442

41.160

37.500

121.587

255.689

29.750

24.840

23.300

63.191

141.081

1998

1999

2000

2002

Fondsdaten

Fondsdaten

Eigenkapital

in T US$

15.200

11.650

20.300

32.200

  Gesamt

  Durchschnittliches wirtschaftliches Ergebnis (p. a.) gewichtet nach Eigenkapital (in Prozent):	

1.182.884 / 109.889 17 136.700 79.350

  Fondsname Standorte
Vermietbare

Gesamtfläche

in SF / m2

Einheiten

Anzahl

Emission

Jahr

Fondsvolumen

in T US$

Eigenkapital

in T US$

  Gesamt   

  Total

Retail USA Portfolio Funds 
Laufende Fonds

34 Standorte 
in 14 Bundesstaaten der USA

BVT Retail USA 
Portfolio Fund

881.389 / 81.881

881.389 / 81.881

3.840.724 / 356.812

34

34

74

135.660

135.660

528.049

34.500 3

34.500

254.931

2008

Fondsdaten

  Fondsname Standorte
Vermietbare

Gesamtfläche

in SF / m2

Einheiten

Anzahl

Emission

Jahr

Investitions-
volumen

in T US$

Eigenkapital

in T US$
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Gesamtausgaben

in T US$

	 Soll		  Ist	

Gesamteinnahmen

in T US$

	 Soll		  Ist	

20.891

13.662

18.195

31.875

20.681

15.425

18.368

31.413

Laufende
Ausschüttung kumuliert

in Prozent

	 Soll		  Ist	

Verkaufs- und
Liquidationsergebnis

in Prozent

Ist

10.180

6.767

7.851

13.755

10.858

7.600

8.005

14.688

57,60

51,70

47,00

45,00

57,60

51,70

47,35

45,00

8,43

10,13

8,00

7,61 2

159

171

151

147

Wirtschaftliches Ergebnis

entfällt

entfällt

entfällt

entfällt

1  Ende des Zeichnungszeitraums
2  Die 7,61% p. a. beziehen sich auf das durchschnittlich gebundene Eigenkapital
3  Bitte beachten Sie nähere Erläuterungen hierzu in der Einzeldarstellung auf Seite 79.

Kapitalrückfluss
vor Steuern

in Prozent

kumuliert

Wirtschaftliches Ergebnis
vor Steuern p. a.

in Prozent 

	 Soll	 Ist

101

119

104

102

8,24

Gesamtausgaben

in T US$

	 Soll		  Ist	

Gesamteinnahmen

in T US$

	 Soll		  Ist	

56.354

36.136

31.677

100.444

61.327

37.916

30.901

108.250

Laufende
Ausschüttung kumuliert

in Prozent

	 Soll		  Ist	

26.777

15.402

14.297

64.147

26.918

17.882

18.963

72.586

88,25

76,50

76,50

59,00

95,17

73,00

65,75

55,00

Wirtschaftliches Ergebnis

Gesamtausgaben

in T US$

	 Soll		  Ist	

Gesamteinnahmen

in T US$

	 Soll		  Ist	

3.605 0

Laufende
Ausschüttung kumuliert

in Prozent

	 Soll		  Ist	

140 75 14,00 14,00

Wirtschaftliches Ergebnis
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I m m o b i l i e n  G l o b a l  a l s  K a p i t a l a n l a g e
G e s a m t ü b e r s i c h t  S o n s t i g e  F o n d s

  Fondsname Standorte

Aufgelöste Fonds

Vermietbare
Gesamtfläche

in SF / m2

Einheiten

Anzahl

Investitions-
volumen

(Fondsvolumen)

in T US$

Eigenkapital

in T US$

Emission 1

Jahr

BVT / WELP Pigeon
Forge

Pigeon Forge, 
Tennessee

380.000 / 35.302

380.000 / 35.302

1 1996 38.400

38.400

1.877.297

18.700

18.700

633.734

Fondsdaten

  Gesamt

  Alle US-Fonds kumuliert 

Auflösung /
Verkauf

Jahr

2007

1   Ende des Zeichnungszeitraums								      
2   Durchschnittliches wirtschaftliches Ergebnis (p. a.) der bislang aufgelösten Fonds gewichtet nach Eigenkapital; Angabe in Prozent		
3   Bitte beachten Sie nähere Erläuterungen hierzu in den Einzeldarstellungen auf den Seiten 84 bis 87.				  

  Gesamt

2008

2008

BVT Asia Real 
Estate Fund 3

BVT Asia Real 
Estate Fund P.P. 3

Fondsdaten

  Fondsname Emission
Fondsvolumen bei
Fondsschließung

in T US$

Eigenkapital

in Prozent

Gezeichnete
Zielfonds

Volumen der
gezeichneten Zielfonds

in T US$

Laufende Fonds
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Gesamteinnahmen

in T US$

	 Soll		  Ist	

Gesamtausgaben

in T US$

	 Soll		  Ist	

Laufende Ausschüttung
kumuliert

in Prozent

	 Soll		  Ist	

Verkaufs- und 
Liquidationsergebnis

in Prozent

	

75.291 69.347 44.507 47.468 100,00 73,19 89,25

Wirtschaftliches Ergebnis
Kapitalrückfluss vor 

Steuern
kumuliert
in Prozent 

	

162,44

Wirtschaftliches 
Ergebnis vor Steuern p. a.

in Prozent

	 Soll		  Ist	

verkauft 5,29

5,29

11,7 2

Kapitalrückfluss durch 
Zielfonds

in T US$

Kapitalabrufe durch 
Zielfonds

	 in T US$		  in Prozent	

Ausschüttung

		  Ist	

Wirtschaftliches Ergebnis
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1979 / 1980 legte die BVT Unternehmens-
gruppe mit den Public Storage Funds eine 
Immobilienfonds-Serie auf, die Investoren 
erstmals in Deutschland die Möglichkeit bot, 
sich als Limited Partner (Kommanditist) an 
„Mini-Warehouses“ (Kleinlagerhäusern) bzw. 
„Self-Storage Facilities“ zu beteiligen.

Hierbei handelt es sich um die Entwicklung, 
Vermietung und den späteren Verkauf 
von Selbstbedienungs(SB)-Lagerhäusern, 
die in der Regel als eingeschossige Flach-
dachbauten in Lagereinheiten von 5 bis  
50 m2 unterteilt sind.

Privatleute und Gewerbetreibende können 
hier alle nur denkbaren Gegenstände wie 
Akten, Möbel, Freizeitartikel etc. selbst ein- 
und auslagern, ohne auf den umständlichen 
und kostspieligen Service eines Speditions-
lagerhauses zurückgreifen zu müssen.

Partner bei der Entwicklung und Verwaltung 
war die Public Storage, Inc., das größte SB-
Lagerhausunternehmen der Welt. Ziel der 
Anlage war die Erwirtschaftung überdurch-
schnittlich hoher Ausschüttungen, anstei-

gend über die Laufzeit, sowie die bestmög-
liche Veräußerung innerhalb eines geplanten 
Zeitraums von 8 bis 12 Jahren.

Alle Public Storage Fonds wurden erfolgreich 
im Jahr 1999 an den Entwicklungspartner 
Public Storage, Inc., veräußert. Das gesamte 
Fonds- sowie Eigenkapitalvolumen belief 
sich auf 80,8 Mio. US-Dollar. Die Fondsserie 
erzielte insgesamt ein durchschnittliches 
wirtschaftliches Ergebnis von 8,94 Prozent 
p. a.

I m m o b i l i e n  G l o b a l  a l s  K a p i t a l a n l a g e
P u b l i c  S t o r a g e  F u n d s 
F o n d s s e r i e  v o l l s t ä n d i g  a u f g e l ö s t
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PS Euro
Partnership IV

PS German
Fund II

PS Euro
Partnership V

PS Euro
Partnership VI

PS Euro
Partnership VII

PS Euro
Fund III

Jacksonville

Ft. Myers
Bradenton

Chicago

Houston

San
Antonio

Ft. Worth

Dallas

Denver

Gresham

Concord

Newark,
Union City Anaheim,

Huntington Beach

Public Storage Funds

PS Euro
Partnership VIII

Gwynnett County

Bricktown

N.Y. Mountainside,
N.Y. Edison

Detroit

Ft. Worth

PS Euro
Partnership X

PS Euro
Partnership IX

PS Euro
Partnership XI

PS Euro
Partnership XII

PS Euro
Partnership XIII

Orlando

Newark,
Union City

San Diego

Houston

Washington
Woodbridge

Washington

San Diego

Fairfax

Hyattsville

Los Angeles,
Huntington Beach
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I m m o b i l i e n  G l o b a l  a l s  K a p i t a l a n l a g e
P u b l i c  S t o r a g e  F u n d s  
F o n d s s e r i e  v o l l s t ä n d i g  a u f g e l ö s t

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Fondsvolumen Eigenkapital	 3.000.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital	 0 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	1 981
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	1 999
Ausschüttung kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe
Ausschüttung kumuliert IST	 7.788.300 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL	 keine Prospektangabe
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST	2. 814.000 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe 
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	2 59,61%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	 keine Prospektangabe 
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST	 8,65% 
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Errichtung und den Betrieb von zwei SB-Lagerhäusern an den Standorten Orlando (Florida) und Fort Worth (Texas).

Public Storage German Fund II, Ltd.

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Fondsvolumen Eigenkapital	 4.118.500 US$
Fondsvolumen Fremdkapital	 0 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	1 981
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	1 999
Ausschüttung kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe
Ausschüttung kumuliert IST	 9.253.034 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL	 keine Prospektangabe
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST 	 4.167.922 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe 
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	22 4,67%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	 keine Prospektangabe 
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST	 6,98% 
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Errichtung und den Betrieb von drei SB-Lagerhäusern an den Standorten Chicago (Illinois), Gresham (Oregon) und 
Jacksonville (Florida).

Public Storage Euro Fund III, Ltd.
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Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Fondsvolumen Eigenkapital	 8.000.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital	 0 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	1 982
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	1 999
Ausschüttung kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe
Ausschüttung kumuliert IST	21.2 32.800 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL	 keine Prospektangabe
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST	 9.072.000 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe 
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	2 65,41%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	 keine Prospektangabe 
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST	 9,59%
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Errichtung und den Betrieb von vier SB-Lagerhäusern an den Standorten Dallas und Houston (Texas), Concord 
(California) und Washington (Maryland).

Public Storage Euro Partnership IV, Ltd.

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Fondsvolumen Eigenkapital	 3.550.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital	 0 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	1 982
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	1 999
Ausschüttung kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe
Ausschüttung kumuliert IST	 7.184.490 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL	 keine Prospektangabe
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST	 3.010.400 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe 
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	2 02,38%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	 keine Prospektangabe 
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST	 6,09%
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Errichtung und den Betrieb von zwei SB-Lagerhäusern an den Standorten Bradenton (Florida) und San Antonio (Texas).

Public Storage Euro Partnership V, Ltd.
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I m m o b i l i e n  G l o b a l  a l s  K a p i t a l a n l a g e
P u b l i c  S t o r a g e  F u n d s  
F o n d s s e r i e  v o l l s t ä n d i g  a u f g e l ö s t

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Fondsvolumen Eigenkapital	12. 500.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital	 0 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	1 983
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	1 999
Ausschüttung kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe
Ausschüttung kumuliert IST	 37.920.000 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL	 keine Prospektangabe
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST	1 6.400.000 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe 
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	 303,36%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	 keine Prospektangabe  
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST	12 ,51%
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Errichtung und den Betrieb von sechs SB-Lagerhäusern an den Standorten Anaheim, San Diego und Newark 
(California), Ft. Myers (Florida), Denver (Colorado) sowie Fairfax (Virginia).

Public Storage Euro Partnership VI, Ltd.

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Fondsvolumen Eigenkapital	 6.000.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital	 0 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	1 983
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	1 999
Ausschüttung kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe
Ausschüttung kumuliert IST	1 7.831.400 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL	 keine Prospektangabe
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST	 7.692.000 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe 
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	2 97,19%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	 keine Prospektangabe 
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST	12 ,44%
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Errichtung und den Betrieb von drei SB-Lagerhäusern an den Standorten Washington (Virginia), Denver (Colorado) und 
Huntington Beach (California).

Public Storage Euro Partnership VII, Ltd.
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Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Fondsvolumen Eigenkapital	11. 909.500 US$
Fondsvolumen Fremdkapital	 0 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	1 984
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	1 999
Ausschüttung kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe
Ausschüttung kumuliert IST	21. 353.734 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL	 keine Prospektangabe
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST	1 0.218.351 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe 
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	1 79,30%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	 keine Prospektangabe 
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST	 5,27%
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Errichtung und den Betrieb von vier SB-Lagerhäusern an den Standorten Ft. Worth und Houston (Texas), San Diego 
(California) sowie Woodbridge (Virginia).

Public Storage Euro Partnership VIII, Ltd.

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Fondsvolumen Eigenkapital	 6.630.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital	 0 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	1 985
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	1 999
Ausschüttung kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe
Ausschüttung kumuliert IST	1 6.171.233 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL	 keine Prospektangabe
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST	 7.796.880 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe 
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	2 43,91%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	 keine Prospektangabe  
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST	 9,99%
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Errichtung und den Betrieb von zwei SB-Lagerhäusern an den Standorten N.Y. Mountainside (New Jersey) und 
Washington Woodbridge (Virginia).

Public Storage Euro Partnership IX, Ltd.
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I m m o b i l i e n  G l o b a l  a l s  K a p i t a l a n l a g e
P u b l i c  S t o r a g e  F u n d s  
F o n d s s e r i e  v o l l s t ä n d i g  a u f g e l ö s t

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Fondsvolumen Eigenkapital	 4.770.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital	 0 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	1 985
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	1 999
Ausschüttung kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe
Ausschüttung kumuliert IST	 9.500.886 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL	 keine Prospektangabe
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST	 4.674.600 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe 
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	1 99,18%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	 keine Prospektangabe  
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST	 7,16%
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Errichtung und den Betrieb von zwei SB-Lagerhäusern an den Standorten Huntington Beach (California) und 
Edison (New Jersey).

Public Storage Euro Partnership X, Ltd.

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Fondsvolumen Eigenkapital	 9.355.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital	 0 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	1 986
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	1 999
Ausschüttung kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe
Ausschüttung kumuliert IST	1 8.807.292 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL	 keine Prospektangabe
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST	1 0.421.470 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe 
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	2 01,04%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	 keine Prospektangabe 
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST	 7,80% 
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Errichtung und den Betrieb von vier SB-Lagerhäusern an den Standorten L.A. Northridge und L.A. Foothill Blvd. 
(California), Rockbridge, Gwinnett County (Georgia) sowie Bricktown (New Jersey).

Public Storage Euro Partnership XI, Ltd.
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Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Fondsvolumen Eigenkapital	 6.459.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital	 0 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	1 987
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	1 999
Ausschüttung kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe
Ausschüttung kumuliert IST	1 4.276.328 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL	 keine Prospektangabe
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST	 7.466.604 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe 
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	221 ,03%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	 keine Prospektangabe 
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST	1 0,04%
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Errichtung und den Betrieb von drei SB-Lagerhäusern an den Standorten Hyattsville (Maryland), Union City und 
L.A. Foothill Blvd. (California).

Public Storage Euro Partnership XII, Ltd.

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Fondsvolumen Eigenkapital	 4.510.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital	 0 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	1 989
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	1 999
Ausschüttung kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe
Ausschüttung kumuliert IST	 8.528.410 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL	 keine Prospektangabe
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST	 5.195.520 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe 
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	1 89,10%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	 keine Prospektangabe  
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST	 8,35%
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Errichtung und den Betrieb von zwei SB-Lagerhäusern an den Standorten Detroit (Michigan) und L.A. Foothill Blvd. 
(California).

Public Storage Euro Partnership XIII, Ltd.
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Durch die Beteiligung an US-Limited Part-
nerships bietet BVT interessierten Anlegern 
die Möglichkeit, sich als Limited Partner 
(Kommanditist) an der Entwicklung, der 
Vermietung und dem späteren Verkauf von 
Shopping Centern oder Bürogebäuden zu 
beteiligen.

Die BVT Capital Partners Serie zeichnet sich 
durch eine gegenüber der Retail Income
Fund Serie höhere Rendite und eine kurze 
Haltedauer (2 bis 4 Jahre) aus. Im Gegensatz
zur Retail Income Fund Serie finden keine 
Ausschüttungen während der Laufzeit statt, 
der Gewinn wird nach Abschluss der Bau-
phase und dem Verkauf des Objektes an den 
Investor ausgezahlt. Diese Form der Inves-
tition birgt die bei Developments üblichen 
höheren Risiken, sie bieten dem Anleger aber 
durch einen frühen Einstieg in die Wert-
schöpfungskette überdurchschnittlich hohe 
(13 bis 15 Prozent p. a.) Ertragschancen.

Im Rahmen der BVT Capital Partners Projekte 
ist die BVT Unternehmensgruppe in Zusam-

menarbeit mit erfahrenen US-Development-
partnern mit der Realisierung von Baupro-
jekten an unterschiedlichen Standorten der 
USA befasst. Dazu geht die BVT entweder ein 
Joint Venture mit einem amerikanischen De-
veloper ein oder führt Projektentwicklungen 
eigenverantwortlich durch.

Um Anlegern zusätzliche Sicherheiten bei 
der Investition zu geben, kommen nur 
erfahrene US-Developer als Joint Venture- 
Partner in Frage. Der Developmentpartner 
muss über eine mindestens 5-jährige, direkte 
Erfahrung in der Entwicklung von Shopping 
Centern verfügen. Des Weiteren muss der 
Developer über Mieterbeziehungen verfügen 
und zeit- und budgetgerechte Errichtungen 
vergangener Projekte nachweisen können.

Die BVT bietet ihrerseits zusätzliche Sicher-
heiten dadurch, dass die zur Entwicklung 
von Shopping Centern oder Bürogebäuden 
erworbenen Grundstücke laut Bebauungs-
plan zur gewerblichen Bebauung ausgewie-
sen und genehmigt sind. Außerdem müssen 

die Grundstückszuwegung, die Be- und 
Entwässerung sowie die Energieversorgung, 
d. h. die gesamte Erschließung, sichergestellt 
sein. Um die Rentabilität des Bauvorhabens 
sicherzustellen, werden langfristige Miet-
verträge mit den Hauptmietern und einigen 
Nebenmietern schon vor Baubeginn abge-
schlossen. Des Weiteren wird das Risiko der 
Investition durch Bauzeitlimit, Baufertigstel-
lungs- und Festpreisgarantien minimiert.

Insgesamt beläuft sich die vermietbare Fläche 
von bereits realisierten und abgewickelten 
als auch im Bau und der Vermietung befind-
lichen Objekten auf über 2,5 Mio. SF. Das 
gesamte Investitionsvolumen der Capital 
Partnerships liegt derzeit bei über 500 Mio. 
US-Dollar, mit einem bisher investierten Ei-
genkapital von mehr als 130 Mio. US-Dollar. 
Das durchschnittliche wirtschaftliche Ergeb-
nis der bereits abgewickelten Fonds dieser 
Serie beläuft sich auf 15,92 Prozent p. a.

Allgemeine Anmerkung: 

Die Projektentwicklungsgesellschaften BVT Capital Partners V, XIV, XVI, XVIII, XIX, XX, XXI und XXIV sind nicht aufgeführt, da es sich um Vorratsgesellschaften handelt, die nicht als Fonds platziert wurden. Bitte 
beachten Sie, dass aufgrund des Capital-Partnership-Fondskonzeptes die übliche VGF-Standarddarstellung des wirtschaftlichen Ergebnisses bei den nachfolgenden Fonds nicht möglich ist.
Aufgrund der Konzeption der Capital Partnership Serie (Projektentwicklung) wird nicht zwischen Investitions- und Bewirtschaftungsphasen unterschieden. Dies führt zu einer abweichenden Darstellung gegenüber 
den VGF-Leitlinien. 
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BVT Capital Partners, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Beim ersten Projekt der BVT Capital Partners Serie handelte es sich um die Entwicklung eines Power Centers in der Gemeinde Franklin im Groß-
raum Nashville, Tennessee. Das Shopping Center liegt im Williamson County in einem Einkaufs- und Gewerbegebiet. Joint Venture-Partner der 
BVT Capital Partners, L.P., war die Centennial American Real Estate, Ltd.

Fondsdaten

Fondstyp	 Private Placement
Investitionsvolumen 	2 0.884.000 US$
Fondsvolumen Eigenkapital 	 5.925.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital 1	 k. A.
Ende des Zeichnungszeitraums	1 994
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	 Fertiggestellt im Juni 1997,
	 verkauft im Dezember 2000
Ausschüttung kumuliert SOLL	 7.465.500 US$
Ausschüttung kumuliert IST	1 0.949.400 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL	 7.465.500 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST	1 0.949.400 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	12 6,0%
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	1 84,8%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	1 7,3% (Kapitalbindung 18 Monate)
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST	1 3,6% (Kapitalbindung 75 Monate)
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Fremdkapital der Objektgesellschaft

BVT Capital Partners II, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Entwicklung eines „Community Shopping Centers“ im wachstumsstarken Stadtbezirk von Phoenix, Arizona. 
Das Shopping Center liegt an der Kreuzung Frank Lloyd Wright Boulevard und Pima Road in Scottsdale. Der Joint Venture-Partner war die 
Sonora Village Pederson Group, ein Unternehmen der Pederson Group.

Fondsdaten

Fondstyp	 Private Placement
Investitionsvolumen 	 31.500.000 US$
Fondsvolumen Eigenkapital 	 8.900.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital 1	1 9.750.000 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	1 995
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	 Fertiggestellt im September 1997,
	 verkauft im November 1999
Ausschüttung kumuliert SOLL	11.12 5.000 US$
Ausschüttung kumuliert IST	1 5.290.200 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL	11.12 5.000 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST	1 5.290.200 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	12 5,0% 
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	1 71,8%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	1 6,7% (Kapitalbindung 18 Monate)
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST 2	1 7,9% (Kapitalbindung 50 Monate)
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Fremdkapital der Objektgesellschaft
2   Bezogen auf das durchschnittlich gebundene Eigenkapital in Höhe von 8.499.990 US$ 
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BVT Capital Partners III, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Entwicklung eines Neighborhood Shopping Centers in Ft. Lauderdale, Florida. Das Shopping Center befindet sich im 
Südwesten von Ft. Lauderdale im Broward County und ist über die Sheridan Street, die Dykes Road und die Interstate 75 ausgezeichnet zu 
erreichen. Der Joint Venture-Partner der BVT Capital Partners III, L.P., war damals die Paradise Development Group, Inc.

Fondsdaten

Fondstyp	 Private Placement
Investitionsvolumen 	1 6.400.000 US$
Fondsvolumen Eigenkapital 	 3.450.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital 1	11. 400.000 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	1 996
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	 Fertiggestellt im September 1998,
	 verkauft im Oktober 1998 bzw. Ende 2004
Ausschüttung kumuliert SOLL	 4.271.100 US$
Ausschüttung kumuliert IST	 4.761.711 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL	 4.271.100 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST	 4.761.711 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	12 3,8% 
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	1 38,0%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	1 5,9% (Kapitalbindung 18 Monate)
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST 2	11 ,1% (Kapitalbindung 65 Monate)
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Fremdkapital der Objektgesellschaft
2   Bezogen auf das durchschnittlich gebundene Eigenkapital in Höhe von 2.164.540 US$

BVT Capital Partners IV, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Entwicklung eines Neighborhood Shopping Centers in Scottsdale, Großraum Phoenix, Arizona. Das Shopping Center 
befindet sich im Nordosten von Scottsdale am Frank Lloyd Boulevard und Thompson Peak Way. Der Joint Venture-Partner war die Scottsdale 
Horizon Commercial Center, L.L.C., ein Unternehmen der Bromont Group.

Fondsdaten

Fondstyp	 Private Placement
Investitionsvolumen 	1 4.511.000 US$
Fondsvolumen Eigenkapital 	 4.450.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital 1	 8.800.000 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	1 997
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	 Fertiggestellt im Oktober 1997,
	 verkauft im April 1998
Ausschüttung kumuliert SOLL	 5.473.500 US$
Ausschüttung kumuliert IST	 5.673.750 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL 	 5.473.500 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST 	 5.673.750 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	12 3,0%
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	12 7,5%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	1 7,0% (Kapitalbindung 18 Monate)
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST	22 ,0% (Kapitalbindung 15 Monate)
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Fremdkapital der Objektgesellschaft
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BVT Capital Partners VI, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Entwicklung eines Bürogebäudes in zentraler Lage von Phoenix, Arizona. Das Bürogebäude liegt an der Südwestecke 
28. Straße und Camelback Road. Der Joint Venture-Partner war die 28th Street Office, L.L.C., ein Unternehmen der Koll-Bromont Gruppe.

Fondsdaten

Fondstyp	 Private Placement
Investitionsvolumen 	1 6.771.000 US$
Fondsvolumen Eigenkapital 	 6.700.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital 1	1 0.832.000 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	1 997
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	 Fertiggestellt im Dezember 1997,
	 verkauft im August 1998
Ausschüttung kumuliert SOLL	 8.629.600 US$
Ausschüttung kumuliert IST	 7.798.800 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL 	 8.629.600 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST 	 7.798.800 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	12 8,8% 
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	11 6,4%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	1 6,5% (Kapitalbindung 21 Monate)
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST	1 5,1% (Kapitalbindung 13 Monate)
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Fremdkapital der Objektgesellschaft 

BVT Capital Partners VII, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Entwicklung eines Neighborhood Shopping Centers in Doral, Dade County, Florida. Das Grundstück liegt an der 
Nordwestecke, Kreuzung 58th Straße und 107th Avenue. Der Joint Venture-Partner war die Paradise Doral, Ltd., ein Unternehmen der Paradise 
Development Group.

Fondsdaten

Fondstyp	 Private Placement
Investitionsvolumen 	1 0.255.000 US$
Fondsvolumen Eigenkapital 	2.2 70.500 US$
Fondsvolumen Fremdkapital 1	 k. A.
Ende des Zeichnungszeitraums	1 997
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	 Fertiggestellt im Juli 1999,
	 verkauft im Juli 1999
Ausschüttung kumuliert SOLL	2. 883.535 US$
Ausschüttung kumuliert IST	 3.383.045 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL 	2. 883.535 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST 	 3.383.045 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	12 7,0% 
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	1 49,0%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	1 4,7% (Kapitalbindung 22 Monate)
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST	2 0,3% (Kapitalbindung 29 Monate)
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Fremdkapital der Objektgesellschaft 



IG 31

BVT Capital Partners VIII, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Entwicklung eines Neighborhood Shopping Centers in Kendall & 17th Street in Miami, Florida. Der Joint Venture-Partner 
war die 28th Street Associates General Partnership, ein Unternehmen der Paradise Development Group.

Fondsdaten

Fondstyp	 Private Placement
Investitionsvolumen 	11. 922.000 US$
Fondsvolumen Eigenkapital 	2. 420.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital 1	 k. A.
Ende des Zeichnungszeitraums	1 997
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	 Fertiggestellt im August 1999,
	 verkauft im Dezember 1999
Ausschüttung kumuliert SOLL	 3.010.480 US$
Ausschüttung kumuliert IST	 3.339.600 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL	 3.010.480 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST	 3.339.600 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	12 4,4% 
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	1 38,0%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	1 6,3% (Kapitalbindung 18 Monate)
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST	1 6,8% (Kapitalbindung 27 Monate)
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Fremdkapital der Objektgesellschaft 

BVT Capital Partners IX, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Entwicklung eines Gewerbegrundstückes in Brickell Commons, einem exklusiven Wohn- und Geschäftsbezirk von 
Miami, Florida. Der Joint Venture-Partner war die Taylor Development & Land Company.

Fondsdaten

Fondstyp	 Private Placement
Investitionsvolumen 	1 3.500.000 US$
Fondsvolumen Eigenkapital 	 4.450.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital 1	 8.800.000 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	1 998
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	 Nur Grundstücksverkauf. Ursprünglich war die Entwicklung eines
	 Shopping Centers geplant; aufgrund eines attraktiven alternativen
	 Kaufpreisangebotes wurde das erworbene Land im November 1998 
	 weiterveräußert.
Ausschüttung kumuliert SOLL	 5.518.000 US$
Ausschüttung kumuliert IST	 5.927.400 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL 	 5.518.000 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST 	 5.927.400 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	12 4,0%
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	1 33,2%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	1 6,0% (Kapitalbindung 18 Monate)
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST	 44,3% (Kapitalbindung 9 Monate)
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Fremdkapital der Objektgesellschaft 
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BVT Capital Partners X, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Entwicklung des Sawgrass Isles Plaza Shopping Centers im Großraum Ft. Lauderdale in Coral Springs, Florida. Der Joint 
Venture-Partner war die Paradise Sawgrass Ltd., ein Unternehmen der Paradise Development Group.

Fondsdaten

Fondstyp	 Private Placement
Investitionsvolumen 	11. 550.000 US$
Fondsvolumen Eigenkapital 	2. 700.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital 1	 9.300.000 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	1 998
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	 Fertiggestellt im März 2000,
	 verkauft im Oktober 2000
Ausschüttung kumuliert SOLL	 3.283.200 US$
Ausschüttung kumuliert IST	 3.620.700 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL	 3.283.200 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST	 3.620.700 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	121 ,6%
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	1 34,1%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	1 6,0% (Kapitalbindung 16–17 Monate)
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST	1 6,4% (Kapitalbindung 25 Monate)
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Fremdkapital der Objektgesellschaft 

BVT Capital Partners XI, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Entwicklung, Vermietung, Bewirtschaftung und den Verkauf des „Centro Ybor“, eines Urban Retail/Entertainment 
Centers. Das Center liegt in Tampa, Florida, im historischen Stadtteil Ybor City. Die Developmentpartner waren Steiner + Associates und 
The Sambler Group.

Fondsdaten

Fondstyp	 Private Placement
Investitionsvolumen 	 49.726.000 US$
Fondsvolumen Eigenkapital 	 9.100.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital 1	 HUD-Kredit: 9.070.000 US$; Baudarlehen: 16.150.000 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	1 999
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	 Fertiggestellt im Oktober 2000, Verkauf im Dezember 2006
Ausschüttung kumuliert SOLL	1 4.275.580 US$
Ausschüttung kumuliert IST 2	 siehe Fußnote
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL 	1 4.275.580 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST 2	 siehe Fußnote
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	1 57,0% 
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST 2	 siehe Fußnote
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	1 4,5% (Kapitalbindung 4 Jahre)
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST 2	 siehe Fußnote
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Fremdkapital der Objektgesellschaft 
2   Am 22.12.2006 wurde gemeinsam mit den Kommanditisten der Entschluss gefasst, das Center zu veräußern, wodurch eine weitgehende Tilgung des Bankdarlehens erreicht wurde, eine Rückführung der  
   Anlegergelder jedoch nicht möglich war. Allerdings gelang es, mit dem Käufer eine „Earn Out“-Klausel (eine Art Besserungsschein) zu verhandeln, über die die Kommanditisten die Chance haben, am künftigen  
   Erfolg des Centro Ybor teilzuhaben. Unter bestimmten Voraussetzungen können die „Earn Out“-Beträge bis zu 55 Prozent des ursprünglich investierten Eigenkapitals der Fondsgesellschaft ausmachen.
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BVT Capital Partners XII, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Entwicklung, Vermietung und den anschließenden Verkauf des Cooper Marketplace Shopping Centers und des Val Vista 
Marketplace Shopping Centers. Die Neighborhood Shopping Center liegen in Gilbert, Maricopa County im Großraum Phoenix, Arizona. Der 
Developmentpartner war die J&R Holdings, III LLC, ein Unternehmen der Pederson Group.

Fondsdaten

Fondstyp	 Private Placement
Investitionsvolumen 	11. 775.000 US$
Fondsvolumen Eigenkapital 	2. 580.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital 1	 9.650.000 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	1 998
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	 Fertiggestellt im September 1999,
	 verkauft im Oktober 2000 bzw. April 2002
Ausschüttung kumuliert SOLL	 3.018.600 US$
Ausschüttung kumuliert IST	 3.195.533 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL	 3.018.600 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST	 3.195.533 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	11 7,0% 
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	12 3,9%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	1 7,0% (Kapitalbindung 12 Monate)
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST 2	1 5,8% (Kapitalbindung 31 Monate)
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Fremdkapital der Objektgesellschaft
2   Bezogen auf das durchschnittlich gebundene Eigenkapital in Höhe von 1.501.301 US$

BVT Capital Partners XIII, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Entwicklung, Vermietung und den anschließenden Verkauf eines Neighborhood Shopping Centers sowie zweier nicht 
für das Shopping Center benötigter Grundstücksteile. Das Shopping Center liegt in Madison, Georgia, ca. 50 Meilen westlich von Atlanta. Der 
Developmentpartner war die Madison Crossing, LLC, ein Unternehmen der Michael Caldwell Gruppe.

Fondsdaten

Fondstyp	 Private Placement
Investitionsvolumen 	 5.597.000 US$
Fondsvolumen Eigenkapital 	1.2 70.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital 1	 k. A.
Ende des Zeichnungszeitraums	1 999
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	 Fertiggestellt im September 1999,
	 verkauft im Februar 2001
Ausschüttung kumuliert SOLL	1. 438.910 US$
Ausschüttung kumuliert IST	1. 634.490 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL	1. 438.910 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST	1. 634.490 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	11 3,3%
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	12 8,7%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	1 6,0% (Kapitalbindung 12 Monate)
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST	1 3,5% (Kapitalbindung 26 Monate)
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Fremdkapital der Objektgesellschaft 



IG34

I m m o b i l i e n  G l o b a l  a l s  K a p i t a l a n l a g e
C a p i t a l  Pa r t n e r s  F u n d s  
A u f g e l ö s t e  F o n d s 

BVT Capital Partners XV, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Entwicklung, Vermietung, Bewirtschaftung und den anschließenden Verkauf eines „Mixed use“-Projekts, „The Prome-
nade“, mit Einzelhandels-, Gastronomie- und Büroflächen. Das Projekt liegt in Scottsdale im nördlichen Teil des Großraums Phoenix, Arizona. 
Der Developmentpartner war die Promenade Holdings, LLC, ein Unternehmen der Pederson Group, Inc.

Fondsdaten

Fondstyp	 Private Placement
Investitionsvolumen 	12 3.752.000 US$
Fondsvolumen Eigenkapital 	2 7.000.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital 1	1 30.608.281 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	1 999
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	 Phase I in 2005
	 Phase II in 2007
Ausschüttung kumuliert SOLL	 43.842.754 US$
Ausschüttung kumuliert IST	 59.387.439 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL	 43.842.754 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST 	 59.387.439 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL 	1 62,4%
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	22 0,0%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL 2	1 6,1% (Kapitalbindung 54 Monate)
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST 3	1 9,0% (Kapitalbindung 96 Monate)
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Fremdkapital der Objektgesellschaft
2   Bezogen auf das durchschnittlich gebundene Eigenkapital SOLL in Höhe von 23.199.067 US$
3   Bezogen auf das durchschnittlich gebundene Eigenkapital IST in Höhe von 21.168.261 US$

BVT Capital Partners XXII, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Entwicklung des „Cranston Parkade“ Shopping Centers in Cranston / Providence, Rhode Island. Der Joint Venture- 
Partner war die Cranston Parkade, LLC, ein Unternehmen der First Hartford Realty Corporation.

Fondsdaten

Fondstyp	 Private Placement
Investitionsvolumen 	 30.500.000 US$
Fondsvolumen Eigenkapital 	 7.550.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital 1	2 0.900.000 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	2 001
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	 Fertiggestellt im September 2001,
	 verkauft im April 2005
Ausschüttung kumuliert SOLL	 9.671.550 US$
Ausschüttung kumuliert IST	 9.879.945 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL 	 9.671.550 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST 	 9.879.945 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	12 8,1%
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	1 30,9%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	1 5,3% (Kapitalbindung 22 Monate)
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST 2	11 ,4% (Kapitalbindung 49 Monate)
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Fremdkapital der Objektgesellschaft
2   Bezogen auf das durchschnittlich gebundene Eigenkapital in Höhe von 4.989.176 US$
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BVT Capital Partners XXIII, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Entwicklung, Vermietung und Verkauf des „Cox Creek“ Shopping Centers in Florence, Alabama. 
Der Developmentpartner war die Florence Property Investments, LLP, ein Unternehmen der GBT Realty Corporation.

Fondsdaten

Fondstyp	 Private Placement
Investitionsvolumen 	1 5.150.000 US$
Fondsvolumen Eigenkapital 	 3.000.000 US$ = 
	 760.000 US$ Barkapital und 2.240.000 US$ Avalbürgschaft
Fondsvolumen Fremdkapital 1	 k. A.
Ende des Zeichnungszeitraums	2 000
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	 Fertiggestellt im April 2001,
	 verkauft im September 2001
Ausschüttung kumuliert SOLL	 3.505.307 US$
Ausschüttung kumuliert IST	 3.740.696 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL 	 3.505.307 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST 	 3.740.696 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL 2	1 66,5%
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST 2	1 97,5%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL 2	 49,9% (Kapitalbindung 18 Monate)
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST 3	 47,8% (Kapitalbindung 27 Monate)
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Fremdkapital der Objektgesellschaft
2   Bezogen auf das eingesetzte Barkapital in Höhe von 760.000 US$
3   Bezogen auf das durchschnittlich gebundene Barkapital in Höhe von 694.231 US$

BVT Capital Partners XXV, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Entwicklung, Vermietung und den anschließenden Verkauf des „Eagle Square“ Shopping Centers in Providence, Rhode 
Island. Der Joint Venture-Partner war die Feldco Providence, LLC, ein Unternehmen des Developmentpartners Barry E. Feldmann.

Fondsdaten

Fondstyp	 Private Placement
Investitionsvolumen 	2 6.500.000 US$
Fondsvolumen Eigenkapital 	 6.000.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital 1	21. 500.000 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	2 002
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	 Fertiggestellt in 2003,
	 verkauft Mitte 2005
Ausschüttung kumuliert SOLL	 7.920.000 US$
Ausschüttung kumuliert IST	 8.442.662 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL 	 7.920.000 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST 	 8.442.662 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	1 32,0%
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	1 41,0%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	1 5,1% (Kapitalbindung 18 Monate)
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST	1 6,8% (Kapitalbindung 29 Monate)
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Fremdkapital der Objektgesellschaft 
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BVT Chapel Hills, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Entwicklung, Vermietung und den anschließenden Verkauf des „Westland Terrace“ Shopping Centers. 
Das Shopping Center liegt in Orlando, Florida, an der State Road 50 und der Apopka Vineland Road.

Fondsdaten

Fondstyp	 Private Placement
Investitionsvolumen 	1 6.100.000 US$
Fondsvolumen Eigenkapital 	 8.300.000 US$ 
Fondsvolumen Fremdkapital 1	 8.200.000 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	1 998
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	 Fertiggestellt im Juni 2001,
	 Center verkauft im Oktober 2003, die zwei restlichen Parzellen
	 wurden im Januar 2005 und Februar 2006 veräußert
Ausschüttung kumuliert SOLL	1 0.665.500 US$
Ausschüttung kumuliert IST	11. 318.564 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL	1 0.665.500 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST 	11. 318.564 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL 	12 8,5%
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST 	1 36,4%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL 	1 9,0% (Kapitalbindung 18 Monate)
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST 2	11 ,5% (Kapitalbindung 59 Monate)
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Fremdkapital der Objektgesellschaft
2   Bezogen auf das durchschnittlich gebundene Eigenkapital in Höhe von 5.268.000 US$
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BVT Capital Partners XVII, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelt sich um den Ankauf des Falls Village Shopping Centers mit anschließender Renovierung und Erweiterung sowie den Verkauf 
nicht für das Shopping Center benötigter Grundstücksteile. Das Shopping Center liegt im nördlichen Teil der Stadt Raleigh, North Carolina, 
und wurde bereits veräußert. 

Fondsdaten

Fondstyp	 Private Placement
Fondsgesellschaft	 BVT Capital Partners XVII, L .P.
Firma und Sitz des Komplementärs	 BVT Development Corporation, Inc., Atlanta
Firma und Sitz des Fondsverwalters	 BVT Management Services, Inc., Atlanta
Firma und Sitz des Treuhänders	 Boult, Cummings, Conners & Berry, PLC, Nashville, Tennessee
Garantiegeber	 entfällt
Fondswährung	 US$
Mindestbeteiligung	1 00.000 US$ (zzgl. 5% Agio)
Emission	 April 2000
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	 50
Fondslaufzeit	 ursprünglich 18 Monate
Rückabwicklung	 entfällt
Investitionsvolumen 1	2 0.922.000 US$
Agio SOLL	 302.500 US$
Agio IST	 302.500 US$
Eigenkapital ohne Agio SOLL	 6.050.000 US$
Eigenkapital ohne Agio IST 	 6.050.000 US$
Fremdkapitalstand brutto SOLL 2	 Townhouses: 3.500.000 US$
Fremdkapitalstand brutto IST 2	 Townhouses: 1.542.821 US$
Fremdwährungsdarlehen	 entfällt
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	12 4,0%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	1 6,0%
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1	 Ohne Townhouse-Projekt
2	 Fremdkapital der Objektgesellschaft; Stand 31.12.2009; Kreditlinie von bis zu 2.000.000 US$, die durch die Häuser besichert wird;  
	 auf die ursprüngliche Prospektangabe wird hier nicht näher eingegangen, da teilweise bereits veräußert
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Entwicklung und Perspektive

Das Shopping Center wurde nach Abschluss 
der Renovierungs- und Um- bzw. Ausbau-
maßnahmen im Oktober 2002 veräußert. 
Dabei wurden rund 44 Prozent des Eigenka-
pitals an die Anleger zurückgeführt.

Nach umfangreichen planungs- und zeitin-
tensiven Genehmigungsverfahren erfolgte 
im Sommer 2004 auf dem angrenzenden 
Grundstück, das ebenfalls zum Vermögen der 
Fondsgesellschaft gehört, der Start für die 
Entwicklung eines Wohnparks mit insgesamt 
24 Townhouses bzw. Stadthäusern. Hier war 
ursprünglich Bürobebauung vorgesehen, die 
aber wegen der stark rückläufigen Nachfrage 
infolge der September-11-Marktreaktion Än-
derungen in der Projektplanung erforderte.

Bei der Anfang Oktober 2006 jährlich 
stattfindenden „Parade of Homes“ wurden 
die Townhouses mit einer „Special Fea-
ture“-Award für Küchendesign, Qualität der 
Konstruktion und der verbauten Materialien 
ausgezeichnet. Die „Parade of Homes“ ist 
eine Veranstaltung in und um die Wohnim-
mobilie, die jährlich in Raleigh stattfindet 
und bei der sich potenzielle Käufer über alle 
teilnehmenden Wohnimmobilien informieren 
und diese auch besichtigen können.

Insgesamt konnten bisher zwölf Häuser fer-
tiggestellt werden, von denen sechs bis Ende 
2007 verkauft wurden. Die Schwierigkeiten 
am Markt für Einfamilienhäuser, die seit Mit-
te des Jahres 2007 zu Turbulenzen am Hypo-
thekenmarkt und zu einer stark rückläufigen 
Nachfrage nach Einfamilienhäusern führten, 

haben naturgemäß negativen Einfluss auf 
das Townhouse-Projekt. Da sich Hausver-
käufe in dem gegenwärtigen Marktumfeld 
weiterhin als nicht möglich erweisen, ist 
man dazu übergegangen, die sich noch im 
Bestand befindlichen Häuser zu vermieten. 

Solange der Markt für Einfamilienhäuser  
und Townhouses keine wesentliche Belebung 
erfährt, wird vom Bau der übrigen vorgese-
henen Häuser vernünftigerweise abgesehen, 
um der Fondsgesellschaft keine wirtschaft-
lichen Belastungen aufzulegen. Eine Progno-
se über den weiteren Verlauf des Projektes 
in Bezug auf das Tempo der Hausverkäufe 
und der dabei erzielbaren Preise ist vor dem 
Hintergrund der augenblicklichen Marktsitu-
ation schwer möglich.
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BVT HBavaria, L.P. - Hofbräuhaus Las Vegas

Investitionsgegenstand und -art
Es handelt sich um die Entwicklung, den Neubau und den anschließenden Betrieb des Hofbräuhauses Las Vegas als nahezu identische Kopie 
des Münchner Originals. Das Hofbräuhaus Las Vegas, Nevada, liegt an der Paradise Road / Harmon Avenue, gegenüber vom Hard Rock Cafe. 
Bauherr ist die BVT HBavaria, L.P. 

Fondsdaten

Fondstyp	 Private Placement
Fondsgesellschaft	 BVT HBavaria, L.P.
Firma und Sitz des Komplementärs 	 BVT HBavaria, Inc., Atlanta, und HBavaria, LLC, Las Vegas
Firma und Sitz des Fondsverwalters	 BVT Management Services, Inc., Atlanta
Firma und Sitz des Treuhänders	 Boult, Cummings, Conners & Berry, PLC, Nashville, Tennessee
Garantiegeber	 entfällt
Fondswährung	 US$
Mindestbeteiligung	2 00.000 US$ (zzgl. 5% Agio)
Emission	 Januar 2003
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	 32
Fondslaufzeit 	 entfällt
Rückabwicklung	 entfällt
Investitionsvolumen 	11. 950.000 US$
Agio SOLL	 400.000 US$
Agio IST	 400.000 US$
Eigenkapital ohne Agio SOLL	 8.000.000 US$
Eigenkapital ohne Agio IST 	 8.000.000 US$
Fremdkapitalstand brutto SOLL 	 3.000.000 US$
Fremdkapitalstand brutto IST 	 3.572.950 US$
Fremdwährungsdarlehen	 entfällt
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	1 6,0-18,0%
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)
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Entwicklung und Perspektive

Das Hofbräuhaus Las Vegas ist ein stark un-
ternehmerisch geprägtes Geschäftsmodell, 
bei dem in der eigenen Immobilie in 1A-Lage 
getreu dem Münchener Vorbild der langfri-
stige Betrieb einer Bier- und Speisegaststätte 
mit 816 Sitzplätzen über einen 20-Jahre-
Lizenzvertrag mit dem Staatlichen Hofbräu-
haus München in eigener Regie erfolgt.

Entgegen den Erwartungen erwies sich 
anfänglich die Zugkraft der Marke „HB“ 

als noch nicht stark genug, so dass seit 
der Eröffnung im Jahre 2004 Marketing-
investitionen in deutlich höherem Ausmaß 
als ursprünglich budgetiert notwendig 
waren, um die Etablierung in dem hoch 
kompetitiven Gastronomie- und Unterhal-
tungsgeschäft in Las Vegas zu erreichen. Die 
bisherigen Ergebnisse blieben somit hinter 
den Prognosen zurück, sind aber seit dem 
Geschäftsjahr 2006 positiv mit deutlich stei-
gender Tendenz. Im Jahr 2009 konnte trotz 
der schwierigen wirtschaftlichen Situation 
in den USA und insbesondere in Las Vegas 

ein operativer Überschuss vor Abschreibung 
in Höhe von 818.570 US-Dollar erreicht wer-
den. In den Jahren 2008 und 2007 hatte sich 
der operative Überschuss vor Abschreibung 
auf 1.225.380 US-Dollar und 883.676 US-
Dollar belaufen.

Um das wirtschaftliche Potential des Hof-
bräuhauses Las Vegas in vollem Umfang zu 
heben, haben die Gesellschafter entschieden, 
den geschäftsführenden Komplementär, der 
die Geschäfte vor Ort führt, abzulösen. Die-
ser setzt sich hiergegen gerichtlich zur Wehr.
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BVT Capital Partners XXVII, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelt sich um die Entwicklung, Vermietung, Bewirtschaftung und den anschließenden Verkauf eines kleinen Neighborhood Retail Strip 
Center in Smyrna, Großraum Atlanta, Georgia. Der Developmentpartner ist die Garner Group Investment, LLC, in Atlanta. 

Fondsdaten

Fondstyp	 Private Placement
Fondsgesellschaft	 BVT Capital Partners XXVII, L.P.
Firma und Sitz des Komplementärs	 BVT Development Corporation II, Inc., Atlanta 
	 und Garner Group Investment, LLC, Atlanta
Firma und Sitz des Fondsverwalters	 BVT Management Services, Inc., Atlanta
Firma und Sitz des Treuhänders	 kein Treuhänder, direkt an Developmentpartner
Garantiegeber	 entfällt
Fondswährung	 US$
Mindestbeteiligung	 300.000 US$ (zzgl. 5% Agio)
Emission	 September 2006
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	1
Fondslaufzeit 	 ursprünglich 18 Monate
Rückabwicklung	 entfällt
Investitionsvolumen 	 4.900.000 US$
Agio SOLL	 50.000 US$
Agio IST	 50.000 US$
Eigenkapital ohne Agio SOLL	1. 000.000 US$
Eigenkapital ohne Agio IST 	1. 000.000 US$
Fremdkapitalstand brutto SOLL 1	 3.900.000 US$
Fremdkapitalstand brutto IST 1	 3.898.091 US$
Fremdwährungsdarlehen	 entfällt
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	1 31,5%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	21 ,0%
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Fremdkapital der Objektgesellschaft; Stand 31.12.2009
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Entwicklung und Perspektive

Das Eigenkapital des Fonds konnte im Sep-
tember 2006 kurzfristig an einen Investor 
platziert werden, so dass bereits im Oktober 
2006 mit dem Bau des Strip Centers „Shops 
at Silver Comet“ unmittelbar neben einem 
etablierten Neighborhood Shopping Center 
an einer vielbefahrenen Straßenkreuzung 
begonnen werden konnte. Der Bau wurde 
termingerecht im August 2007 fertiggestellt 
und war bereits zu 92,6 Prozent an Mieter 
wie Starbucks, FedEx Kimco und weitere 
Mieter langfristig vermietet. Die Vollvermie-
tung wurde nur kurze Zeit später erreicht.
 
In 2008 konnte schließlich ein attraktiver 
Kaufvertrag mit einem amerikanischen In-
vestor unterschrieben werden. In Folge der 
Finanzmarktkrise sagte die Bank des Käufers 
diesem jedoch die zuvor zugesicherte Finan-
zierung ab, so dass der Verkauf nicht mehr 
vollzogen werden konnte.

Aufgrund des, vor allem für Immobilienfi-
nanzierungen, noch immer sehr restriktiven 

Kreditmarktes bleiben reguläre An- bzw. 
Verkäufe auch weiterhin auf ein Minimum 
begrenzt. Auch wären in der gegenwärtigen 
Situation hohe Abschläge beim Verkaufs-
preis hinzunehmen, mittels derer ein Käufer, 
sofern er überhaupt eine Finanzierung 
erhält, die schlechteren Konditionen seiner 
Bank kompensieren würde. Der Verkauf 
dieses Projektes erscheint deshalb erst nach 
Eintritt einer ausreichenden Entspannung an 
den Finanzmärkten und einer nachhaltigen 
Erholung der US-Wirtschaft sinnvoll. Daher 
ist es sehr erfreulich, dass die bestehende 
Projektfinanzierung trotz der schwierigen 
Kreditmarktsituation ohne Erfordernis 
einer Sondertilgung um 2 Jahre bis August 
2011 verlängert werden konnte, so dass die 
nunmehr längere Projekthaltezeit in dieser 
Hinsicht unproblematisch ist. 

Allerdings hatte die Rezession in den USA  
im Jahr 2009 wie erwartet erhebliche Aus-
wirkungen auf den Einzelhandel, denen sich 
auch das „Shops at Silver Comet“-Shopping 
Center nicht entziehen konnte. So erfor-
derten die generelle Vielzahl verfügbarer 

Einzelhandelsflächen in den USA wie auch 
die zum Teil erheblichen Umsatzrückgänge, 
die Mieter in Folge der Krise zu verzeichnen 
hatten, die Gewährung von Mietreduzie-
rungen. Bedauerlicherweise mussten zwei 
Mieter des Shopping Centers im 1. und  
2. Quartal 2010 ihre Geschäfte aufgrund  
finanzieller Schwierigkeiten dennoch aufge- 
ben. Nachdem eine der insgesamt zehn Miet- 
flächen des „Shops at Silver Comet“-Shop-
ping Centers bereits seit einem längeren 
Zeitraum verfügbar ist, verzeichnet das 
Shopping Center damit derzeit drei Freiflä-
chen, die intensiv durch das Vermietungs-
management vermarktet werden. 

Bis zum 31.12.2009 konnten aus erwirt- 
schafteten Liquiditätsüberschüssen Aus- 
schüttungen von insgesamt 271.000 US-
Dollar bzw. 27,1 Prozent des investierten 
Eigenkapitals geleistet werden.
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BVT Capital Partners XXVIII, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelt sich um die Entwicklung, Vermietung, Bewirtschaftung und den anschließenden Verkauf des Neighborhood Shopping Centers 
„Scottsdale North Marketplace“ in Scottsdale, Raum Phoenix, Arizona. Developmentpartner ist die J&R Holdings XIV, LLC, ein Unternehmen der 
Pederson Group. 

Fondsdaten

Fondstyp	 Private Placement
Fondsgesellschaft	 BVT Capital Partners XXVIII, L.P.
Firma und Sitz des Komplementärs	 BVT Development Corporation II, Inc., Atlanta 
	 und J&R Holdings XIV, LLC, Arizona
Firma und Sitz des Fondsverwalters	 BVT Management Services, Inc., Atlanta
Firma und Sitz des Treuhänders	 Boult, Cummings, Conners & Berry, PLC, Nashville, Tennessee
Garantiegeber	 entfällt
Fondswährung	 US$
Mindestbeteiligung	 300.000 US$ (zzgl. 3% Agio)
Emission	 Juni 2007
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	1 6
Fondslaufzeit	 ursprünglich 24 Monate
Rückabwicklung	 entfällt
Investitionsvolumen 	2 8.718.215 US$
Agio SOLL	2 08.500 US$
Agio IST	2 08.500 US$
Eigenkapital ohne Agio SOLL	 6.950.000 US$
Eigenkapital ohne Agio IST 1	 8.146.000 US$
Fremdkapitalstand brutto SOLL 2	21. 768.215 US$
Fremdkapitalstand brutto IST 2	1 8.311.064 US$
Fremdwährungsdarlehen	 entfällt
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	1 31,4%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	1 5,7%
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Die Gesellschafter der BVT Capital Partners XXVIII, L.P. haben am 26. August 2009 einer Kapitalerhöhung zugestimmt, in derem Zuge der Gesellschaft 1.196.000 US$ zusätzliches Eigenkapital zugeführt wurde.
2   Fremdkapital der Objektgesellschaft; Stand 31.12.2009
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Entwicklung und Perspektive

Die Platzierung des Eigenkapitals konnte 
kurzfristig im August 2007 abgeschlossen 
werden. Aufgrund des äußerst zufriedenstel-
lend verlaufenden Baufortschrittes konnten 
bereits im Oktober 2007 die ersten Flächen 
des Scottsdale North Marketplace Shopping 
Centers von den örtlichen Behörden zur 
Vermietung und Nutzung abgenommen 
werden. Im November 2007 wurde pünktlich 
und planmäßig die Fläche des Hauptmieters 
AJ’s Fine Foods eröffnet. Aufgrund dieser 
Belebung des Shopping Centers konnten 
im Laufe des Jahres 2008 zunächst weitere 
Flächen an attraktive Mietpartner vermietet 
werden. 

Allerdings hatte die Rezession in den USA in 
der Folge erhebliche Auswirkungen auf den 
Einzelhandel, denen sich auch das Scottsdale 
North Market Place Shopping Center nicht 
entziehen konnte. Dies hatte zur Folge, dass 
der gemäß Angebotsprospekt für Mitte 2009 
vorgesehene Projektverkauf nicht möglich 
war.

Die ansonsten überaus dynamische 
Wachstumsregion Phoenix / Scottsdale, 
Arizona, wurde von dem wirtschaftlichen 
Abschwung besonders hart getroffen, wie 
CB Richard Ellis in ihrem Marktbericht des 
zweiten Quartals 2010 zur Metropolregi-
on Phoenix berichtet. So hat sich dort in 
13 aufeinander folgenden Quartalen die 
Leerstandsrate im Einzelhandel auf nunmehr 
12,2 Prozent erhöht. Ein Jahr zuvor, Ende 
des 2. Quartals 2009, lag diese noch bei 10,5 
Prozent. Darüber hinaus haben die spür-
baren Finanzierungsengpässe in Verbindung 
mit der generellen Konsumzurückhaltung 
dazu geführt, dass die Anmietung neuer 
Geschäftsflächen für Einzelhändler gegen-
wärtig sehr schwierig ist. Aktuell sind rund 
50 Prozent der Flächen vermietet. 

Eine erfreuliche Entwicklung gibt es be-
züglich des Hauptmietvertrages. Während 
noch im Juli 2009 Bashas’, die Mutterge-
sellschaft des Hauptmieters AJ’s Fine Foods, 
ein Gläubigerschutzverfahren nach Chapter 
11 eingeleitet hatte, mit dem Ziel, ihre Ver-
bindlichkeiten neu zu strukturieren und die 
langfristige Überlebensfähigkeit der Firma 
zu sichern, stellte diese am 5. Februar 2010 
bei Gericht den Antrag auf Fortsetzung des 
bestehenden Mietvertrages mit dem North 
Marketplace Shopping Center. Erfreulicher-
weise wurde der Antrag am 7. Juli 2010 vom 
Gericht ohne Änderungen angenommen und 
bewilligt. Dies bedeutet somit, vorbehaltlich 

eventueller Einsprüche Dritter, die Fort-
setzung des bestehenden Mietvertrages 
mit AJ´s Fine Foods zu den ursprünglich 
vereinbarten Konditionen, verbunden mit der 
Pflicht, alle eventuellen Zahlungsrückstände 
innerhalb von 6 Monaten zu begleichen. 

Neben dieser positiven Nachricht konnte 
zuvor mit Wirkung zum 3. November 2009 
auch die auslaufende Projektfinanzierung 
um zunächst zwei weitere Jahre verlängert 
werden. Es besteht zudem unter bestimmten 
Bedingungen die Option zu einer weiteren 
Verlängerung um ein Jahr. Im Rahmen der  
Darlehensprolongation wurde eine Sonder- 
tilgung in Höhe von 1,181 Mio. US-Dollar 
geleistet, sodass die Restvaluta zum 
31.12.2009 von zuvor 19,499 Mio. US-Dollar 
auf 18,311 Mio. US-Dollar reduziert werden 
konnte. Bei Bedarf können Teile dieser Sonder- 
tilgung im Rahmen der Vermietung für 
Mieterausbauten und Maklergebühren 
bereitgestellt werden. Finanziert wurde diese 
Sondertilgung durch eine Einlage der Fonds-
gesellschaft. Hierzu wurde auf der Gesell-
schafterversammlung vom 26. August 2009 
eine Kapitalerhöhung in Höhe von maxi- 
mal 1,2 Mio. US-Dollar beschlossen, die dann  
im Anschluss zu einer tatsächlichen Kapital- 
erhöhung von 1,196 Mio. US-Dollar führte,  
was einer Quote von 99,66 Prozent entspricht.  
Im Vorfeld hatte bereits der 50 Prozent Part-
ner Pederson Einlagen in das Joint Venture 
in Höhe von insgesamt 2,2 Mio. US-Dollar 
erbracht, die im Wesentlichen ebenfalls für 
Tilgungsleistungen verwendet wurden.

Wie auch national wird die weitere Ent-
wicklung des Einzelhandels im Großraum 
Phoenix / Scottsdale signifikant von der 
Entwicklung am Arbeitsmarkt abhängen. In 
der Vergangenheit erwies sich Phoenix als 
eine der national am schnellsten wach-
senden regionalen Wirtschaften. Dieses 
Wachstum kam jedoch in Zyklen und die 
Varianz von der langfristigen Trendlinie hat 
sich seit Mitte 2000 erhöht. So hat Phoenix 
grundsätzlich bemerkenswerte Boom- aber 
auch Abschwung-Zyklen erfahren. 

Demnach bleibt abzuwarten, ob sich die Re-
gion in den nächsten Jahren wirtschaftlich 
auch wieder schneller erholt oder sich ent-
sprechend den Erwartungen von Analysten 
eines  landesweiten gemäßigten Wachstums 
entwickelt. 

Da der gewerbliche Immobiliensektor auf 
den Konjunkturverlauf jeweils erst zeitver-
setzt reagiert, wird für die Vermietungssitu-
ation des North Marketplace Shopping Cen-

ters im weiteren Verlauf des Jahres zunächst 
eine noch sehr verhaltene Entwicklung er-
wartet, bevor dann in 2011 und insbesondere 
ab 2012 von einer verbesserten Performance 
mit steigenden Vermietungsquoten und 
wieder höheren Mieterträgen ausgegan-
gen werden kann. Eine Aussage über den 
Zeitpunkt eines möglichen Projektverkaufs 
hängt wesentlich von der Schnelligkeit der 
wirtschaftlichen Erholung in den USA und 
insbesondere in der Metropolregion Phoenix 
ab. Im Vordergrund steht daher zunächst die 
kontinuierliche Erhöhung des Vermietungs-
standes durch den Fachpartner Pederson.
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BVT CAP XXIX, L.P.

Investitionsgegenstand und -art 

Es handelt sich um die Entwicklung, Vermietung, Bewirtschaftung und den anschließenden Verkauf des Neighborhood Shopping Centers 
„The Summit at Towne Lake“ sowie eines weiteren Grundstückteils in Woodstock, Großraum Atlanta, Georgia. Developmentpartner ist die Con-
cordia Properties, LLC.

Fondsdaten

Fondstyp	 Private Placement
Fondsgesellschaft	 BVT Capital Partners XXIX, L.P.
Firma und Sitz des Komplementärs	 BVT Development Corporation II, Inc., Atlanta 
Firma und Sitz des Fondsverwalters	 BVT Management Services, Inc., Atlanta
Firma und Sitz des Treuhänders	 kein Treuhänder, direkt an Developmentpartner
Garantiegeber	 entfällt
Fondswährung	 US$
Mindestbeteiligung	 300.000 US$ (zzgl. 3% Agio)
Emission	 Mai 2008
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	 6
Fondslaufzeit	 ursprünglich 24 Monate
Rückabwicklung	 entfällt
Investitionsvolumen 	1 4.517.000 US$
Agio SOLL	 64.200 US$
Agio IST	 64.200 US$
Eigenkapital ohne Agio SOLL	2.1 40.000 US$
Eigenkapital ohne Agio IST 	2.1 40.000 US$
Fremdkapitalstand brutto SOLL 1	12. 600.000 US$
Fremdkapitalstand brutto IST 1	12.2 02.190 US$
Fremdwährungsdarlehen	 entfällt
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	1 37,9%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	1 8,9%
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Fremdkapital der Objektgesellschaft; Stand 31.12.2009

I m m o b i l i e n  G l o b a l  a l s  K a p i t a l a n l a g e
C a p i t a l  Pa r t n e r s  F u n d s  
L a u f e n d e  F o n d s
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Entwicklung und Perspektive

Die Platzierung des Eigenkapitals konnte 
kurzfristig im Juli 2008 abgeschlossen wer-
den. Der Baubeginn des Shopping Centers 
erfolgte planmäßig Anfang Juni 2008 nach 
Eigentumsübergang des Grundstückes.

Aufgrund des zügigen Baufortschrittes 
konnten die ersten Flächen des „The Summit 
at Towne Lake“-Shopping Centers schon im 
Januar 2009 von den örtlichen Behörden zur 
Vermietung und Nutzung abgenommen wer-
den. So wurde das Hauptgebäude mit 45.000 
SF (über 75 Prozent der Gesamtmietfläche) 
an den Hauptmieter L.A. Fitness übergeben, 
mit dem bereits im Vorfeld ein Mietvertrag 
über 15 Jahre einschließlich Verlängerungs-
optionen abgeschlossen werden konnte 
(Mietvertragsabschluss April 2008). 

Im weiteren Verlauf konnten vier zusätzliche 
Flächen an attraktive Mieter, deren Angebote 
sehr gut zu dem Hauptmieter und dessen 
Kunden passen, über Laufzeiten von 10 
und 5 Jahren vermietet werden. Allerdings 
hatte die Rezession in den USA im Jahr 
2009 wie erwartet erhebliche Auswirkungen 
auf den Einzelhandel, denen sich auch das 
„The Summit at Towne Lake“-Shopping 
Center nicht entziehen konnte. So verläuft 
der Vermietungsfortschritt aufgrund der 

konjunkturellen Lage in den USA nicht so 
schnell wie erwartet und das Shopping 
Center verzeichnet derzeit noch einen 
Leerstand von 12 Prozent. Potentielle Mieter 
lassen sich in dem gegenwärtigen Markt-
umfeld mit der Entscheidung über eine 
Anmietung verständlicherweise wesentlich 
mehr Zeit als sonst üblich, auch liegen die 
zurzeit realisierbaren Mietpreise unter dem 
Prospektansatz. 

Aufgrund des, vor allem für Immobilienfi-
nanzierungen, noch immer sehr restriktiven 
Kreditmarktes bleiben reguläre An- bzw. 
Verkäufe zudem auch weiterhin auf ein 
Minimum begrenzt, so dass von dem ur-
sprünglich bis Dezember 2009 vorgesehenen 
Verkauf des Shopping Centers und eines 
weiteren zum Verkauf vorgesehenen Grund-
stücksteils zunächst abgesehen wurde. Auch 
wären in der gegenwärtigen Situation hohe 
Abschläge beim Verkaufspreis hinzunehmen, 
mittels derer ein Käufer, sofern er überhaupt 
eine Finanzierung erhält, die schlechteren 
Konditionen seiner Bank kompensieren 
würde.

Das mit der Regions Bank über 12,6 Mio. 
US-Dollar abgeschlossene Baudarlehen läuft 
noch bis Mai 2011, so dass die nunmehr 
längere Projekthaltezeit in dieser Hinsicht 
unproblematisch ist. 
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Im Jahr 2004 gelang es BVT durch ein Joint 
Venture mit Fairfield Residential LLC, eine der 
führenden Projektentwicklungsfirmen für so 
genannte Class-A-Apartmentanlagen in den 
USA, mehr unternehmerisch ausgerichteten 
Anlegern die Möglichkeit zu bieten, sich als 
Limited Partner (Kommanditist) an der Ent-
wicklung, der Vermietung und dem späteren 
Verkauf von Apartmentanlagen im Class-A-
Segment zu beteiligen. 

Für ein Engagement speziell im US-Wohnim-
mobilienbereich („Multi-Family Housing“) 
sprechen vor allem das hohe und kontinuier-
liche Bevölkerungswachstum in den USA und 
die historisch positive Performance von US-
Apartmentanlagen im Vergleich zu anderen 
Assetklassen. Hinzu kommt ein, insbeson-
dere im Vergleich zu Deutschland, liberales 
US-Mietrecht, welches unter anderem keine 
Begrenzungen im Hinblick auf die Durch-
setzbarkeit von Mieterhöhungen vorsieht.

Neben der Zusammenarbeit mit Fairfield sind 
Kooperationen mit weiteren Projektpartnern 
möglich, wenn sich dies aufgrund qualitativ 
hochwertiger Investitionsmöglichkeiten 
anbietet.

Auch bei den Entwicklungsvorhaben dieser 
Fondsserie achtet die BVT im Interesse ihrer 
Investoren auf die Erfüllung bestimmter Vor-
bedingungen. Hierzu gehört zum Beispiel, dass 
als Projektpartner nur erfahrene US-Develo- 
per mit positivem Leistungsnachweis in 
Frage kommen und dass vor Leistung der 
Kapitaleinlage der BVT-Fondsgesellschaft in 
das jeweilige Joint Venture die Grundstücke 
gekauft bzw. fest unter Vertrag genommen 
und zur vorgesehenen Bebauung genehmigt 
sind.

Bislang wurden sechs Fonds mit einem 
Investitionsvolumen von insgesamt rund 
722,6 Mio. US-Dollar aufgelegt, die zusam-
men elf Apartmentanlagen mit insgesamt 
4.427 Wohnungen entwickelt haben. Auf 
der Veräußerungsseite kann diese Fondsserie  
einen ersten großen Erfolg ausweisen: Im 
August 2007 wurde das Projekt des Fonds 
Nr. 1 neun Monate früher als geplant ver-

kauft, wobei die Rendite für die Anleger mit 
durchschnittlich rund 21 Prozent p. a. um 
gut 60 Prozent über der Ergebnisprognose 
gemäß Beteiligungsprospekt lag.

Projektpartner Fairfield

Fairfield ist seit über 30 Jahren mit der Ent-
wicklung und Verwaltung hochwertiger Wohn-
anlagen sehr erfolgreich im Geschäft und 
gehört zu den führenden Unternehmen in 
seiner Branche. Gemäß Ranking des US-Fach-
journals „Builder Magazine“ lag Fairfield im 
Jahr 2008, wie schon im Vorjahr, auf Platz 3 
der Top-10-Projektentwicklungsfirmen in den 
USA, die zusammen einen Marktanteil von 
rund 20 Prozent haben. 

Seit 2008 konzentrieren sich die Aktivitäten 
von Fairfield aufgrund der schwierigen 
Situation am Kredit- und Immobilienmarkt 
insbesondere auf die Verhandlungen mit 
Kreditgebern von laufenden Projektfinan-
zierungen und Eigenkapitalpartnern in den 
jeweiligen Joint-Venture-Objektgesellschaf-
ten. Die Finanzierungsseite ist aufgrund der 
Kreditklemme, insbesondere für Immobilien
finanzierungen, eine der größten Herausfor-
derungen für Developmentfirmen wie Fair-
field. Bei den Verhandlungen mit den Eigen-
kapitalpartnern geht es um die Leistung der 
von den Banken im jetzigen Kreditmarktum-
feld für die Refinanzierungen häufig gefor-
derten Sondertilgungen. Grund für das 
Erfordernis von Sondertilgungen ist, neben 
bankeninternen Richtlinien, dass in dem 
durch die schwierige Wirtschafts-, Arbeits-
markt- und Finanzmarktsituation stark belas-
teten Marktumfeld bestimmte wirtschaft-
liche Vorbedingungen für eine Kreditver
längerung in der Regel nicht erfüllt werden 
können. Dies gilt insbesondere für die bank-
seitigen Vorgaben über Beleihungsgrenzen, 
d. h. die Einhaltung eines bestimmten Ver-
hältnisses von Kreditbetrag zu aktuellem 
Objektwert („Loan-to-Value“). 
 
Im zweiten Halbjahr 2009 begann Fairfield 
als Kreditgarant für sämtliche Projektfinan-
zierungen Gefahr zu laufen, von einer Garan-
tiefall-Welle überrollt zu werden. Daher hat 

sich das Unternehmen im Dezember 2009 
unter Gläubigerschutz gemäß Chapter 11 des 
amerikanischen Insolvenzrechts begeben, 
um die Firma zu restrukturieren. Durch die 
Reorganisation der Firma sollte ein neues 
solides Fundament für die Fortführung der 
bisherigen Aktivitäten und – sobald sich die 
Marktbedingungen wieder gebessert haben – 
die Wiederaufnahme von Neugeschäft  
geschaffen werden. Fairfield konnte das 
Chapter 11 Verfahren per 2. August 2010 
erfolgreich abschließen.

Die Funktionen von Fairfield als Developer, 
Generalunternehmer, Projekt- und Vermie-
tungsmanager bleiben auch im Rahmen der 
neuen Struktur erhalten. Das Objekt- und 
Vermietungsmanagement läuft an allen 
Standorten weiter und erzielt gute bis sehr 
gute Belegungsfortschritte, abgesehen von 
den marktseitig zurzeit erforderlichen Kon-
zessionen. Die überdurchschnittliche Qua-
lität der Leistungen des Fairfield Vermie-
tungs- und Verwaltungsteams hat sich auch 
während des Chapter 11 Verfahrens fort-
gesetzt und in dem anhaltend schwierigen 
Marktumfeld weiterhin bestens bewährt.

Entwicklungen 
am US-Mietwohnungsmarkt 

Die wesentliche Verschärfung der kon-
junkturellen Lage in den USA nach dem 
Zusammenbruch der US-Investmentbank 
Lehman Brothers Mitte September 2008 hat 
seit Ende 2008 auch spürbaren Einfluss auf 
den US-Mietwohnungsmarkt – wenn auch 
in geringerem Maße als in anderen Immobi-
liensektoren.
 
Ausschlaggebend hierfür ist insbesondere 
die verschlechterte Lage am US-Arbeits-
markt, die dazu geführt hat, dass vorüber-
gehend weniger neue Haushalte gegründet 
und stattdessen vermehrt Wohngemein-
schaften gebildet werden oder auch inte-
rimsweise zurück ins Elternhaus gezogen 
wird. Als zweiter wesentlicher Einflussfaktor 
erweist sich der so genannte ”Shadow-
Market“. Hierbei handelt es sich um zusätz-
liches Flächeninventar, welches vom Eigen-

I m m o b i l i e n  G l o b a l  a l s  K a p i t a l a n l a g e
R e s i d e n t i a l  U S A  F u n d s
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Allgemeine Anmerkung:

Bitte beachten Sie, dass aufgrund des Residential-Development-Fondskonzeptes die übliche VGF-Standarddarstellung des wirtschaftlichen Ergebnisses bei den nachfolgenden Fonds nicht möglich ist. Aufgrund der 
Konzeption der Residential Serie (Projektentwicklung) wird nicht zwischen Investitions- und Bewirtschaftungsphasen unterschieden. Dies führt zu einer abweichenden Darstellung gegenüber den VGF-Leitlinien.

Residential USA Funds

Residential USA 2

Residential USA 1

Dallas

Houston

Raleigh

Boston

Residential USA 5

Residential USA 4

Residential USA 6

Residential USA 3

Phoenix

Las Vegas
Denver

Washington, D.C.

Austin

Aufgelöste Fonds

Laufende Fonds

tumsmarkt (sowohl Häuser als auch Eigen-
tumswohnungen) temporär am Mietmarkt 
angeboten wird, bis sich der Eigentumsmarkt 
wieder stabilisiert hat. 

Durch die beiden vorgenannten Faktoren hat  
sich der Wettbewerb um Mieter erhöht, was 
derzeit zu einer Verzögerung bei der Durch-
setzbarkeit von Mietsteigerungen führt sowie  
zu der Notwendigkeit, zur Gewinnung neuer 
Mieter erhöhte Anreize (wie zum Beispiel ein 
bis zwei Monate Mietfreiheit) zu bieten. 

Experten erwarten gegen Ende 2010 die 
Konsolidierung und ab 2011 den Wiederauf-
schwung des US-Mietwohnungsmarktes, 
der damit schneller als die anderen US-Im-

mobiliensektoren in eine Erholungsphase 
eintreten würde. Getragen wird dieser 
Ausblick einerseits durch die fundamen-
talen demografischen Daten, welche die 
Wohnungsnachfrage in den USA ohnehin 
generell unterstützen, sowie durch die 
Tatsache, dass sich das Neubauvolumen in 
den vergangenen Monaten stark reduziert 
hat und auch in den kommenden Monaten 
aufgrund der noch immer ausgetrockneten 
Kreditmärkte Prognosen zufolge sehr niedrig 
bleiben wird. Damit würde die erwartete 
wieder ansteigende Wohnungsnachfrage 
auf ein deutlich begrenztes Flächenangebot 
treffen, was gute Perspektiven für stei-
gende Auslastungsraten und Mieten bietet. 
Mietsteigerungen dürften sich zunächst im 

Abbau von Mietanreizen zeigen. So bedeutet 
zum Beispiel die Zurücknahme einer Miet-
konzession von einem Monat Mietfreiheit 
eine Erhöhung der wirtschaftlichen Aus- 
lastung von rund 8 Prozent.

Bezüglich späterer Exits rechnet das 
Fondsmanagement derzeit damit, dass 
das Verkaufsmarketing für die Objekte der 
Residential USA Funds 2, 3, 4 und 5 gegen 
Ende 2012 wieder aufgenommen werden 
kann und für die Objekte des Fonds 6 zwi-
schen Ende 2013 und 2015. Dies unter der 
Voraussetzung, dass sich bis dahin die US-
Wirtschaft, insbesondere der Arbeitsmarkt, 
wieder nachhaltig belebt und die Finanz-
marktlage ausreichend entspannt hat.
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A u f g e l ö s t e  F o n d s

BVT Residential USA 1, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um die Entwicklung, Vermietung, kurzfristige Bewirtschaftung und den anschließenden Verkauf einer Class-A-Apartmentan-
lage, „The Reserve at Peabody“. Das Projekt hat seinen Standort in Peabody im Nordosten des Großraums Boston, Massachusetts. Der Develop
mentpartner war die Fairfield Peabody, L.P., ein Unternehmen der Fairfield-Gruppe. 

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Investitionsvolumen 	 85.519.786 US$
Fondsvolumen Eigenkapital	1 8.250.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital 1	 63.933.021 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	2 005
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	 Verkauft Mitte August 2007,
	 Verkauf prospektiert April 2008
Ausschüttung kumuliert SOLL	2 6.476.058 US$
Ausschüttung kumuliert IST	2 8.225.825 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL 	2 6.476.058 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST 	2 8.225.825 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	1 45,1% 
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST 2	1 57,4%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	1 3,2% (Kapitalbindung 41 Monate)
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST 2	2 0,9% (Kapitalbindung 33 Monate)
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Fremdkapital der Objektgesellschaft; Rückzahlung am 17.08.2007 bei Objektverkauf
2   Bezogen auf das durchschnittlich gebundene Eigenkapital IST
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BVT Residential USA 2, L.P.        

Investitionsgegenstand und -art
	
Es handelt sich um die Entwicklung, Vermietung, kurzfristige Bewirtschaftung und den anschließenden Verkauf einer Class-A-Apartmentanla-
ge, „Fairfield Green at Marlborough“. Das Projekt hat seinen Standort in Marlborough, im Westen des Großraums Boston, Massachusetts. Der 
Developmentpartner ist Fairfield Marlborough, LLC, ein Unternehmen der Fairfield-Gruppe.

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Fondsgesellschaft	 BVT Residential USA 2, L.P.
Firma & Sitz des Komplementärs	 BVT Residential Development Corp. II, Atlanta, Georgia
Firma & Sitz des Fondsverwalters	 BVT Real Estate Development, Inc., Atlanta, Georgia
	 BVT Holding GmbH & Co. KG, München
Firma & Sitz des Treuhänders	 Boult, Cummings, Conners & Berry, PLC, Nashville, Tennessee
Garantiegeber	 entfällt
Fondswährung	 US$
Mindestbeteiligung	 50.000 US$ (zzgl. 3% Agio)
Emission	 Juni 2005
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	22 6
Fondslaufzeit 	 48 Monate
Rückabwicklung	 entfällt
Investitionsvolumen 	 60.655.722 US$
Agio SOLL	 390.000 US$
Agio IST	 390.000 US$
Eigenkapital ohne Agio SOLL	1 3.000.000 US$
Eigenkapital ohne Agio IST 1 	1 4.658.700 US$
Fremdkapitalstand brutto SOLL 2	 46.672.952 US$
Fremdkapitalstand brutto IST 2	 46.244.049 US$
Fremdwährungsdarlehen	 entfällt
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL 	1 55,3%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL 	1 3,8%
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Die Gesellschafter der BVT Residential USA 2, L.P. haben im 4. Quartal 2009 einer Kapitalerhöhung zugestimmt, in derem Zuge der Gesellschaft 1.658.700 US$ zusätzliches Eigenkapital zugeführt wurde, 
   von dem zum 31. Dezember 2009 noch 30.937 US$ ausstanden.
2   Fremdkapital der Objektgesellschaft; Fremdkapitalstand brutto IST = Stand 31.12.2009

I m m o b i l i e n  G l o b a l  a l s  K a p i t a l a n l a g e
R e s i d e n t i a l  U S A  F u n d s 
L a u f e n d e  F o n d s
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Entwicklung und Perspektive

Die Bauphase beim Projekt „Fairfield Green 
at Marlborough“ konnte bereits im Mai 2007, 
und damit vier Monate früher als geplant, 
abgeschlossen werden. Die Vollvermietung 
(Auslastungsrate der Wohnanlage von min-
destens 95 Prozent) wurde erstmals im No-
vember 2007, drei Monate früher als geplant, 
erreicht und konnte seitdem fast durchge-
hend gehalten bzw. überschritten werden. 
Im August 2010 waren 325 von insgesamt 
332 Apartments vermietet, was einer Auslas-
tungsrate von 98 Prozent entspricht. 

Ähnlich der landesweiten Situation bleibt 
der Mietwohnungsmarkt im Großraum 
Boston von einem starken Wettbewerb um 
Mieter gekennzeichnet. Wie allerorten ist 
auch hier der Arbeitsmarkt ein wesentlicher 
Faktor. Da Boston unter anderem stark auf 
die Finanzwirtschaft ausgerichtet ist, sind 
die Auswirkungen der Krise in diesem Sektor 
auch deutlich zu spüren. Der Abbau von Stel-
len zeigt sich unter anderem in einer redu-
zierten Nachfrage nach Mietwohnraum.

Deshalb sind Mieterhöhungen derzeit noch 
nicht durchsetzbar, so dass die Nominal-
mieten rund 8 Prozent unter Budgetansatz 
liegen. Auch die Gewährung von Mietanrei-
zen – üblich ist insbesondere die Gewährung 
von einigen Wochen Mietfreiheit – und ein 
deutlich höherer Marketingaufwand zur 
Mietergewinnung müssen in diesem Mark-
tumfeld bis auf weiteres beibehalten werden. 

Sehr erfreulich sind die Erkenntnisse, zu 
denen im zweiten Quartal 2010 eine Studie 
der US-Research- und Brokerfirma Marcus & 
Millichap kommt: Gerade der Apartment-
markt in den Nordenglandstaaten und hier 
insbesondere Boston befinde sich im Erho-
lungsprozess schon weiter als die meisten 
anderen regionalen Märkte in den USA und 
dürfte somit Vorreiter der erwarteten lan-
desweiten Entwicklung sein, so deren Fazit.

Das Fondsmanagement rechnet derzeit damit,  
dass das Verkaufsmarketing für „Marlborough“  
gegen Ende 2012 wieder aufgenommen 
werden kann (siehe auch Seite 49).

Die ursprüngliche Projektfinanzierung über 
rund 46,7 Mio. US-Dollar lief am 30.04.2009 
aus und wurde zunächst befristet verlängert. 
Die Verhandlungen über eine zweijährige 
Kreditverlängerung wurden im März 2010 
erfolgreich abgeschlossen. Zuvor war zur 
Leistung der von den Banken geforderten 
Sondertilgung durch die Anleger der BVT 
Residential USA 2, L.P. eine Kapitalerhöhung 
von bis zu 15 Prozent des ursprünglichen 
Fondseigenkapitals (1,95 Mio. US-Dollar) 
beschlossen worden, die im Anschluss zu 
einer tatsächlichen Kapitalerhöhung von 
rund 1,66 Mio. US-Dollar führte.
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BVT Residential USA 3, L.P.

Investitionsgegenstand und -art

Es handelt sich um die Entwicklung, Vermietung, kurzfristige Bewirtschaftung und den anschließenden Verkauf von zwei Class-A-Apart-
mentanlagen, „Fairfield at RTP“ im Großraum Raleigh-Durham, North Carolina, und „Fairfield at Sugar Land“ in Houston, Texas. Die Develop
mentpartner sind Fairfield RTP, LLC, und Fairfield Bellfort, LLC, beides Unternehmen der Fairfield-Gruppe.

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Fondsgesellschaft	 BVT Residential USA 3, L.P.
Firma & Sitz des Komplementärs 	 BVT Residential Development Corp. III, Atlanta, Georgia
Firma & Sitz des Fondsverwalters	 BVT Real Estate Development, Inc., Atlanta, Georgia
	 BVT Holding GmbH & Co. KG, München
Firma & Sitz des Treuhänders	 entfällt
Garantiegeber	 entfällt
Fondswährung	 US$
Mindestbeteiligung	2 0.000 US$ (zzgl. 3% Agio)
Emission	 Januar 2006
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	 325
Fondslaufzeit	 48 Monate
Rückabwicklung	 entfällt
Investitionsvolumen 	 72.804.670 US$
Agio SOLL	 468.000 US$
Agio IST	 468.000 US$
Eigenkapital ohne Agio SOLL	1 5.600.000 US$
Eigenkapital ohne Agio IST 	1 5.600.000 US$
Fremdkapitalstand brutto SOLL 1	 55.985.791 US$
Fremdkapitalstand brutto IST 1	 55.353.991 US$
Fremdwährungsdarlehen	 entfällt
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL 	1 54,4%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL 	1 3,6%
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Fremdkapital der Objektgesellschaft; Fremdkapitalstand brutto IST = Stand 31.12.2009

I m m o b i l i e n  G l o b a l  a l s  K a p i t a l a n l a g e
R e s i d e n t i a l  U S A  F u n d s 
L a u f e n d e  F o n d s
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Entwicklung und Perspektive

„Fairfield at RTP“
Das Projekt „Fairfield at RTP” wurde plan-
mäßig im September 2007 fertig gestellt. Der 
Vermietungsstart hatte sich von September 
2006 auf Februar 2007 verschoben – zum 
einen bedingt durch die in 2006 eingetre-
tene, jedoch wieder aufgeholte zeitliche Ver-
zögerung beim Baufortschritt, zum anderen, 
da die Bauabnahme des Clubhauses mit 
dem Vermietungsbüro durch die städtischen 
Behörden einige Wochen später als geplant 
erfolgte. Die Vollvermietung (Auslastung 
der Wohnanlage zu mindestens 93 Prozent) 
wurde Mitte März 2009 erreicht. Im August 
2010 waren 404 von 434 Apartments ver-
mietet, was einer Auslastungsquote von  
93 Prozent entspricht.

Ähnlich der landesweiten Situation, wie  
unter „Entwicklungen am US-Mietwoh-
nungsmarkt“ auf Seite 48 f. dargestellt,  
bleibt der Mietwohnungsmarkt im Großraum 
Raleigh von einem starken Wettbewerb um  
Mieter gekennzeichnet. Ein wesentlicher 
Faktor ist auch hier der Arbeitsmarkt. Hinzu 
kommt ein vorübergehend erhöhtes regio-
nales Flächenangebot, verursacht dadurch, 
dass derzeit neue Objekte auf den Markt 
kommen, mit deren Bau vor 18-24 Monaten 
begonnen wurde. Deshalb sind Mieter-
höhungen derzeit nicht durchsetzbar; die 

Nominalmieten liegen um rund 6 Prozent 
unter Prospektansatz. Auch die Gewährung 
von Mietanreizen, im vorliegenden Fall in 
Form von Preisnachlässen, bleibt in diesem 
Marktumfeld bis auf Weiteres erforderlich.

Die Verhandlungen über eine weitere Ver-
längerung des Projektkredits um zwei Jahre 
(bis Januar 2012) in Höhe von ursprünglich 
rund 34,55 Mio. US-Dollar bzw. 34,11 Mio. 
US-Dollar per Februar 2010 konnten von 
Fairfield und BVT im ersten Quartal 2010 
erfolgreich abgeschlossen werden. Die sehr 
moderate Sondertilgungsforderung der Bank 
in Höhe von 0,6 Mio. US-Dollar wurde aus 
vorhandenen Liquiditätsüberschüssen der 
Projektgesellschaft beglichen.

„Fairfield at Sugar Land“
Der Baufortschritt beim Projekt „Fairfield 
at Sugar Land“ war der Planung deutlich 
voraus, so dass die Baufertigstellung bereits 
in der ersten Maihälfte 2007 und somit drei 
Monate früher als geplant erfolgen konnte. 
Ende November 2007, gut einen Monat frü-
her als geplant, konnte erstmals die Vollver-
mietung erreicht werden. Im August 2010 
waren 340 der insgesamt 360 Apartments 
vermietet, was einer Auslastungsrate von  
94 Prozent entspricht.

Ebenfalls sehr positiv ist, dass die aktuellen 
Nominalmieten trotz der äußerst schwieri-
gen Marktbedingungen in Höhe des Pros- 
pektansatzes liegen. Lediglich die Gewäh-
rung von Mietanreizen ist auch in dieser 
Region marktüblich und wird dementsprech-
end auch bei „Fairfield at Sugar Land“ beibe-
halten, um die hervorragende Auslastung 
der Wohnanlage zu halten. 

Die Laufzeit des Projektkredits für „Sugar 
Land“ in Höhe von ursprünglich 21,44 Mio. 
US-Dollar bzw. 21,215 Mio. US-Dollar 
per Februar dieses Jahres ist dieselbe wie 
für „RTP“ und stand im November 2009 
ebenfalls zu einer weiteren Verlängerung an. 
Diese konnte ebenfalls im ersten Quartal 
2010 erfolgreich und gegen Leistung einer 
ebenso wie bei „RTP“ sehr niedrigen Sonder-
tilgungsleistung von 0,6 Mio. US-Dollar ver-
handelt werden. Die neue Laufzeit beträgt 
18 Monate (bis April 2011).

Aktualisierte Verkaufsplanung für beide 
Wohnanlagen:
Das Fondsmanagement rechnet derzeit 
damit, dass das Verkaufsmarketing für „RTP“ 
und „Sugar Land“ gegen Ende 2012 wieder 
aufgenommen werden kann (siehe auch 
Seite 49).
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BVT Residential USA 4, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
	
Es handelt sich um die Entwicklung, Vermietung, kurzfristige Bewirtschaftung und den anschließenden Verkauf von zwei Class-A-Apartment-
anlagen, „Fairfield Green at Dedham“ im Süden des Großraums Boston, Massachusetts, und „Fairfield at Addison Circle“ in Addison im Norden 
des Großraums Dallas, Texas. Die Developmentpartner sind Fairfield Dedham, LLC, und Fairfield Addison, LLC, beides Unternehmen der Fairfield-
Gruppe.

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Fondsgesellschaft	 BVT Residential USA 4, L.P.
Firma & Sitz des Komplementärs	 BVT Residential Development Corp. IV, Atlanta, Georgia
Firma & Sitz des Fondsverwalters	 BVT Real Estate Development, Inc., Atlanta, Georgia
	 BVT Holding GmbH & Co. KG, München
Firma & Sitz des Treuhänders	 entfällt
Garantiegeber	 entfällt
Fondswährung	 US$
Mindestbeteiligung	2 0.000 US$ (zzgl. 3% Agio)
Emission	 November 2006
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	 679
Fondslaufzeit 	 35 Monate
Rückabwicklung	 entfällt
Investitionsvolumen 	121.21 9.461 US$
Agio SOLL	 768.000 US$
Agio IST	 768.000 US$
Eigenkapital ohne Agio SOLL	2 5.600.000 US$
Eigenkapital ohne Agio IST 	2 5.600.000 US$
Fremdkapitalstand brutto SOLL 1	 92.335.165 US$
Fremdkapitalstand brutto IST 1	 92.117.970  US$
Fremdwährungsdarlehen	 entfällt
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL 	1 39,5%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL 	1 3,5%
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Fremdkapital der Objektgesellschaft; Fremdkapitalstand brutto IST = Stand 31.12.2009

I m m o b i l i e n  G l o b a l  a l s  K a p i t a l a n l a g e
R e s i d e n t i a l  U S A  F u n d s 
L a u f e n d e  F o n d s
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Entwicklung und Perspektive

„Fairfield Green at Dedham”
Bedingt durch die zum Teil sehr strenge 
winterliche Witterung 2007 / 2008 und 
schleppende Genehmigungsprozesse seitens 
der lokalen Behörden verzeichnete der bis 
dahin planmäßig verlaufene Baufortschritt 
eine Verzögerung von mehreren Wochen. 
Die Bauphase konnte im ersten Quartal 2009 
abgeschlossen werden. Die ursprünglich für 
Ende März 2008 vorgesehene Eröffnung des 
Clubhauses mit Vermietungsbüro erfolgte 
aufgrund der vorgenannten Entwicklungen 
im Juli 2008; dies war auch der offizielle 
Vermietungsstart. Im August 2010 waren 
278 der insgesamt 285 Apartments vermie-
tet, was einer Auslastung von 98 Prozent 
entspricht. 

Nachdem der Vermietungsfortschritt zu-
nächst etwas langsamer als geplant verlau-
fen war, belebte sich die Vermietung erwar-
tungsgemäß nach der planmäßigen Eröff-
nung des benachbarten „Legacy Place Shop-
ping and Lifestyle Centers“ im Sommer 2009. 
Die Vollvermietung (Auslastungsgrad der 
Wohnanlage von 95 Prozent) wurde erstmals 
im Oktober 2009 erreicht.

Ähnlich der landesweiten Situation bleibt der 
Mietwohnungsmarkt im Großraum Boston 
von einem starken Wettbewerb um Mieter 
gekennzeichnet. Wie allerorten ist auch hier 
der Arbeitsmarkt ein wesentlicher Faktor. Da 
Boston unter anderem stark auf die Finanz-
wirtschaft ausgerichtet ist, waren die Auswir
kungen der Krise in diesem Sektor auch 
deutlich zu spüren. Der Abbau von Stellen 
zeigt sich unter anderem in einer reduzierten 
Nachfrage nach Mietwohnraum.

Deshalb sind Mieterhöhungen derzeit noch 
nicht durchsetzbar, so dass die Nominal-
mieten rund 6 Prozent unter Budgetansatz 
liegen. Auch die Gewährung von Mietanrei-
zen – üblich ist insbesondere die Gewährung 
von einigen Wochen Mietfreiheit – und ein 
deutlich höherer Marketingaufwand zur 
Mietergewinnung müssen in diesem Mark-
tumfeld bis auf weiteres beibehalten werden. 

Sehr erfreulich sind die Erkenntnisse, zu de-
nen im zweiten Quartal 2010 eine Studie der 
US-Research- und Brokerfirma Marcus & 
Millichap kommt: Gerade der Apartmentmarkt 
in den Nordenglandstaaten und hier insbe-
sondere Boston befinde sich im Erholungs-
prozess schon weiter als die meisten anderen 
regionalen Märkte in den USA und dürfte 
somit Vorreiter der erwarteten landesweiten 
Entwicklung sein, so deren Fazit.

Der im Oktober 2010 auslaufende Projekt-
kredit über rund 51,5 Mio. US-Dollar konnte 
frühzeitig um drei Jahre (bis Mai 2013: 
gerechnet ab vorgezogenem Refinanzie-
rungszeitpunkt) verlängert werden. Darüber 
hinaus gelang es, mit der kreditgebenden 
Bank eine sehr moderate Sondertilgung in 
Höhe von 2,2 Mio. US-Dollar zu verhandeln. 
In weiteren Verhandlungen mit der Bank 
konnte BVT, gemeinsam mit Fairfield, im 
Interesse der Anleger im Residential Fonds 4 
liquiditätsschonende Zahlungsmodalitäten 
erreichen. Bei Abschluss der Kreditverlänge-
rung wird zunächst nur eine Sondertilgung 
von 1,5 Mio. US-Dollar fällig. Ein solcher 
Betrag kann aus vorhandener Liquidität 
der „Dedham“-Projektgesellschaft geleistet 
werden. Die restlichen 0,7 Mio. US-Dollar 
sollen dann bis Ende 2010 aus bis dahin 
budgetierten Vermietungsüberschüssen 
gezahlt werden.

„Fairfield at Addison Circle“
Die Bauphase wurde im Frühjahr 2009 ab-
geschlossen, nachdem der Baufortschritt ab 
Mai 2007 durch extrem heftige Regenfälle 
im Bundesstaat Texas, insbesondere im Mai 
und Juni, eine deutliche Beeinträchtigung 
erfahren hatte, so dass sich eine zeitliche 
Verzögerung von einigen Wochen ergab. Die 
anschließenden sehr langwierigen Bearbei-
tungen erforderlicher Genehmigungen für 
die nächsten Bauabschnitte durch die lokalen 
Behörden verursachten eine weitere zeitliche 
Beeinträchtigung des Baufortschritts. 
Infolgedessen verschob sich der Beginn 
der 19-monatigen Vermietungsphase von 
November 2007 auf März 2008. Im Juli 2009 
wurde erstmals die Vollvermietung (Auslas-
tungsgrad der Wohnanlage von 93 Prozent) 

erreicht. Zuvor hatte sich Fairfield’s Stra-
tegie, im Frühjahr 2009 zur Erhöhung der 
Vermietungsgeschwindigkeit vorübergehend 
die Mietanreize zu erhöhen – nicht zuletzt 
im Hinblick auf die im November 2009 anste
henden Refinanzierungsverhandlungen, als 
erfolgreich erwiesen. Die Gewährung von 
Mietanreizen bleibt bis auf Weiteres erfor-
derlich; diese konnten aber von acht Wochen 
oder länger Mietfreiheit wieder auf vier bis 
maximal acht Wochen, je nach Mietvertrag, 
reduziert werden. Mieterhöhungen sind bis 
auf weiteres noch nicht durchsetzbar, so dass 
die Nominalmieten derzeit um 10 Prozent  
unter Prospektansatz liegen,  jedoch über 
denjenigen vergleichbarer Projekte an die-
sem Standort. 

Im August 2010 waren 405 der insgesamt 
414 Apartments vermietet, was einer Auslas-
tung von 98 Prozent entspricht.

Die Verhandlungen über die Refinanzie-
rung des ursprünglichen Projektkredits für 
über 41 Mio. US-Dollar konnten im ersten 
Halbjahr 2010 erfolgreich abgeschlossen 
werden. Gegen Leistung einer auch hier sehr 
moderaten Sondertilgung in Höhe von 2,25 
Mio. US-Dollar wurde eine Verlängerung des 
Kredits um zwei Jahre (bis Dezember 2012) 
erreicht. Davon wurden 1,25 Mio. US-Dollar 
über eine mit den Anlegern der BVT Residen-
tial USA 4 beschlossene Kapitalerhöhung in 
Höhe von 8 Prozent des Fondseigenkapitals 
finanziert.

Aktualisierte Verkaufsplanung für beide 
Wohnanlagen:
Das Fondsmanagement rechnet derzeit 
damit, dass das Verkaufsmarketing für 
„Dedham“ und „Addison“ gegen Ende 2012 
wieder aufgenommen werden kann (siehe 
auch Seite 49).
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BVT Residential USA 5, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
	
Es handelt sich um die Entwicklung, Vermietung, kurzfristige Bewirtschaftung und den anschließenden Verkauf einer Class-A-Apartmentan-
lage, „Dulles Corner“ im Fairfax County, Raum Washington, D.C. Der Developmentpartner ist Fairfield Dulles Corner, LLC, ein Unternehmen der 
Fairfield-Gruppe.

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Fondsgesellschaft	 BVT Residential USA 5, L.P.
Firma & Sitz des Komplementärs	 BVT Residential Development Corp. V, Atlanta, Georgia
Firma & Sitz des Fondsverwalters	 BVT Real Estate Development, Inc., Atlanta, Georgia
	 BVT Holding GmbH & Co. KG, München
Firma & Sitz des Treuhänders	 entfällt
Garantiegeber	 entfällt
Fondswährung	 US$
Mindestbeteiligung	1 50.000 US$ (zzgl. 3% Agio)
Emission	 Januar 2007
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	 71
Fondslaufzeit 	 31 Monate
Rückabwicklung	 entfällt
Investitionsvolumen 	11 5.225.697 US$
Agio SOLL	 441.000 US$
Agio IST	 441.000 US$
Eigenkapital ohne Agio SOLL	1 4.700.000 US$
Eigenkapital ohne Agio IST 	1 4.700.000 US$
Fremdkapitalstand brutto SOLL 1	 89.636.564 US$
Fremdkapitalstand brutto IST 1	 84.874.543 US$
Fremdwährungsdarlehen	 entfällt
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL 	1 38,6%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL 	1 5,0%
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Fremdkapital der Objektgesellschaft; Fremdkapitalstand brutto IST = Stand 31.12.2009

I m m o b i l i e n  G l o b a l  a l s  K a p i t a l a n l a g e
R e s i d e n t i a l  U S A  F u n d s 
L a u f e n d e  F o n d s
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Entwicklung und Perspektive

„Fairfield at Dulles Corner“
Das Projekt besteht aus insgesamt 453 
Apartments, aufgeteilt in zwei Bauphasen mit 
jeweils einem vierstöckigen Gebäude (Phase 
1: 171 Einheiten; Phase 2: 282 Einheiten). 

Nach Baubeginn im August 2006 wurde der 
erste Gebäudekomplex (Phase 1) im Juli 2008 
fertiggestellt. Im August 2010 waren hier alle 
der insgesamt 171 Apartments vermietet, was 
einem Vermietungsstand von 100 Prozent 
entspricht. Aufgrund äußerst restriktiver  
Genehmigungsverfahren erfolgte der Beginn 
der Bauarbeiten beim zweiten Gebäudekom-
plex (Phase 2) verspätet im Januar 2008 und 
der Abschluss der Bauphase im Wesentlichen 
Ende August 2009. Vermietungsstart für Pha-
se 2 war planmäßig Ende Februar 2009. Die 
so genannte stabile Auslastung (96 Prozent) 
wurde Anfang Juli 2010 erreicht. Im August 
2010 waren hier 276 der insgesamt 282 
Apartments vermietet, was einer Auslastung 
von 98 Prozent entspricht und im Plan liegt.

Auf die gesamte Apartmentanlage bezogen 
beträgt die Auslastung bei insgesamt 447 
vermieteten Apartments rund 99 Prozent. 
Die durchschnittliche Nominalmiete liegt 
aufgrund des schwierigen Marktumfelds 
rund 8,5 Prozent unter Prospektansatz.  Die 
Gewährung von Mietanreizen zur Gewinnung 
neuer Mieter bleibt einstweilen weiterhin 
erforderlich.

Nach erfolgter Zustimmung durch die Kom-
manditisten im Mai 2008 wurde aus Opti-
mierungsgründen die Baufinanzierung für 
Phase 2 mit einer anderen Bank abgeschlos-
sen als für Phase 1 und damit einhergehend 
die Objektgesellschaft (Joint Venture), an der 
die Fondsgesellschaft ursprünglich beteiligt 
war, restrukturiert. Es bestehen nunmehr  
zwei Gesellschaften (Phase 1 Gesellschaft 
und Phase 2 Gesellschaft), deren Anteile zu 
100 Prozent von einer neuen Holding-Ge-
sellschaft gehalten werden. Die Fondsge-
sellschaft ist zu gleichen Voraussetzungen 
an dieser Holding-Gesellschaft beteiligt wie 
zuvor an der Objektgesellschaft. Die Restruk-

turierung erlaubt der Holding-Gesellschaft, 
entweder Phase 1 und 2 als ein Projekt oder 
aber Phase 1 und 2 getrennt zu veräußern.

Die Verhandlungen über die Refinanzierung 
beider Baukredite wurden in 2009 bzw. 2010 
rechtzeitig aufgenommen und dauern derzeit 
noch an (Stand: August 2010). Nach Ab-
schluss der Verhandlungen soll den Anlegern 
der BVT Residential USA 5, L.P. ein Vorschlag 
unterbreitet werden, das Eigenkapital des 
Fonds um den für die Erfüllung der im heu-
tigen Marktumfeld üblichen Sondertilgungs-
forderungen der Banken benötigten Betrag 
zu erhöhen. (In den vergangenen Monaten 
konnte bereits mit den Anlegern der Residen-
tial USA Fonds Nr. 2 und 4 eine solche Kapi-
talerhöhung erfolgreich umgesetzt werden; 
fast alle Anleger hatten dem Vorhaben zuge-
stimmt und sich beteiligt.)

Das Fondsmanagement rechnet derzeit damit, 
dass das Verkaufsmarketing für „Dulles Cor-
ner“ gegen Ende 2012 aufgenommen werden 
kann (siehe auch Seite 49).
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BVT Residential USA 6, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
	
Es handelt sich um die Entwicklung, Vermietung, kurzfristige Bewirtschaftung und den anschließenden Verkauf von mehreren Class-A-Apart-
mentanlagen an ausgewählten Standorten in verschiedenen Regionen der USA. Projektpartner ist Fairfield Residential, LLC.

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Fondsgesellschaft	 BVT Residential USA 6, L.P.
Firma & Sitz des Komplementärs	 BVT Residential Development Corp. VI, Atlanta, Georgia
Firma & Sitz des Fondsverwalters	 BVT Real Estate Development, Inc., Atlanta, Georgia
	 BVT Holding GmbH & Co. KG, München
Firma & Sitz des Treuhänders	 entfällt
Garantiegeber	 entfällt
Fondswährung	 US$
Mindestbeteiligung	2 0.000 US$ (zzgl. 3% Agio)
Emission	 Mai 2007
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	1. 524
Fondslaufzeit 	 48 Monate ab Vollinvestition (erreicht im September 2008)
Rückabwicklung	 entfällt
Investitionsvolumen 	2 67.180.000 US$ 
Agio SOLL	1. 500.000 US$
Agio IST	1. 772.700 US$ 
Eigenkapital ohne Agio SOLL	 50.000.000 US$
Eigenkapital ohne Agio IST 	 59.090.000 US$ 
Fremdkapitalstand brutto SOLL 1	1 31.261.020 US$
Fremdkapitalstand brutto  IST 1	1 60.673.696 US$
Fremdwährungsdarlehen	 entfällt
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL 	1 49,2%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL 	12 ,3%
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Fremdkapital der Objektgesellschaften; Fremdkapitalstand brutto IST = Stand 31.12.2009

I m m o b i l i e n  G l o b a l  a l s  K a p i t a l a n l a g e
R e s i d e n t i a l  U S A  F u n d s 
L a u f e n d e  F o n d s
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Entwicklung und Perspektive

Nachdem zu Beginn der Zeichnungsfrist kon-
zeptgemäß erst ein konkretes Projekt – „The 
Bryson at Southpark Meadows“ im Großraum 
Austin, Texas – feststand, konnten bereits im 
Juli und August 2007 zwei weitere Projekte 
positiv geprüft und in das Fondsportfolio 
aufgenommen werden. Hierbei handelte es 
sich um „DTC IV West“ in Denver, Colora-
do, und „Dynamite Mountain Ranch“ im 
Großraum Phoenix, Arizona. In 2008 wurde 
schließlich die Option zur Aufstockung des 
Fondseigenkapitals ausgeübt, um Anfang 
September 2008 in das vierte und letzte 
Projekt – „Centra 1“ in Las Vegas, Nevada 
– zu investieren.

„The Bryson at Southpark Meadows“
Nach planmäßigem Baubeginn im April 2007 
konnte in den folgenden Monaten ein er-
heblicher Zeitvorsprung beim Baufortschritt 
erzielt werden, so dass die Wohnanlage be-
reits Ende Februar 2009 und damit 6 Monate 
früher als geplant fertiggestellt wurde. Die 
Vermietungsaktivitäten verlaufen planmäßig 
und die so genannte stabile Auslastung von 
93 Prozent wurde Anfang Juli 2010 erreicht. 
Im August 2010 waren 643 der insgesamt 
670 Apartments vermietet; dies entspricht 
einer Auslastung von 96 Prozent. Die Mieten 
liegen um rund 7 Prozent unter Prospekt-
ansatz, da die ursprünglich prospektierten 
Mieterhöhungen aufgrund der anhaltend 
schwierigen Marktsituation bislang nicht 
durchsetzbar sind. Die Gewährung von Miet-
anreizen zur Gewinnung von  Neumietern ist 
auch im Großraum Austin üblich.

„DTC IV West“
Auch bei dieser Anlage, mit deren Bau im 
August 2007 begonnen wurde, war der Bau-
fortschritt der Planung zeitlich weit voraus, 
so dass die Bauphase bereits im Mai statt 
August 2009 abgeschlossen werden konnte. 
Der offizielle Vermietungsstart für „DTC IV 
West“ erfolgte planmäßig Ende Januar 2009 
mit Eröffnung des Clubhauses und Vermie-
tungsbüros. Im August 2010 waren 242 der 
insgesamt 270 Apartments vermietet, was 
einer Auslastung von 90 Prozent entspricht. 
Bis zur stabilen Auslastung (254 Wohnun-
gen bzw. 94 Prozent) fehlen nur noch 12 Miet- 
verträge. Dieses Vermietungsziel hätte 

gemäß Planung zu Beginn dieses Jahres 
erreicht sein sollen. Grund für die zeitliche 
Verzögerung ist zum einen die saisonbedingt  
schleppend verlaufene Vermietung in den 
Wintermonaten 2008 / 2009 und 2009 / 2010 
sowie – als regionaler Faktor – ein vorüber-
gehend erhöhtes Flächenangebot im Markt. 
Die Nominalmieten bei „DTC IV West“ liegen 
aufgrund der gegenwärtigen Marktgegeben-
heiten rund 11 Prozent unter Prospektansatz. 
Auch hier ist die Gewährung von Mietanrei-
zen zur Gewinnung neuer Mieter üblich.

„Dynamite Mountain Ranch“
Nach planmäßigem Baustart im Septem-
ber 2007 konnte die Bauphase im Juni 
2009 abgeschlossen werden. Der offizielle 
Vermietungsstart für „Dynamite Mountain 
Ranch“ erfolgte aufgrund einer Verzögerung 
bei der Bauabnahme des Clubhauses mit 
Vermietungsbüro Mitte Februar 2009 und 
damit ca. 8 Wochen später als geplant. Im 
August 2010 waren 245 der insgesamt 307 
Apartments vermietet, was einer Auslas-
tungsrate von 80 Prozent entspricht. Für 
diese Wohnanlage sah der ursprüngliche 
Zeitplan die Erreichung der stabilen Auslas-
tung (286 Wohnungen bzw. 93 Prozent) im 
1. Quartal 2010 vor. Grund für die zeitliche 
Verzögerung ist vor allem der so genannte 
Schattenmarkt, von dessen Auswirkungen 
vier Regionen bzw. Bundesstaaten der USA 
besonders betroffen sind, darunter Phoe- 
nix / Arizona (neben Nevada, Kalifornien und 
Florida). Daneben schlagen sich hier auch 
die Auswirkungen der allgemeinen Wirt-
schafts- und Arbeitsmarktlage sehr deutlich 
nieder. Diese Einflussfaktoren erhöhen 
das Flächenangebot und drücken auf die 
Mietpreise. Infolgedessen musste man das 
Mietniveau gegenüber den prospektierten 
Mieten stark nach unten anpassen. Die 
Nominalmieten liegen daher mit über -30 
Prozent leider deutlich unter Prospektansatz, 
jedoch auf dem derzeit in Phoenix geltenden 
Marktmietniveau und im Vergleich zu den 
weiteren Wohnanlagen dieser Qualität im 
direkten Marktumfeld sogar im obersten 
Bereich. Auch Mietanreize zur Gewinnung 
von Neumietern sind erforderlich. 

„Centra 1“
Nach Beginn der Bauphase im September 
2008 gehen auch bei diesem Projekt die 

Bauarbeiten planmäßig voran und sollten 
im Oktober 2010 abgeschlossen sein. Die 
Vermietungsphase begann Mitte Dezember 
2009, nachdem sich die behördliche Bauab-
nahme für das Clubhaus mit Vermietungs-
büro leicht verzögert hatte. Im August 2010 
waren 210 der insgesamt 456 Apartments 
vermietet, was einer Auslastungsrate von 
46 Prozent entspricht. Bezogen auf die 
bereits fertig gestellten und in Vermietung 
befindlichen 302 Apartments beträgt der 
Vermietungsstand rund 70 Prozent, was ein 
sehr gutes Ergebnis ist, angesichts dessen, 
dass an der Wohnanlage noch gebaut wird 
und es somit für die Mieter zu gewissen 
Beeinträchtigungen kommt. Ähnlich wie im 
Großraum Phoenix üben auch hier die Fak-
toren Schattenmarkt und Auswirkungen der 
schwierigen Wirtschafts- und Arbeitsmarkt-
situation starken Druck auf die Mieten aus, 
die auch hier entsprechend deutlich unter 
Prospektansatz liegen. Die Gewährung von 
Mietanreizen ist ebenfalls notwendig.

Refinanzierung der ursprünglichen  
Baukredite
Die Verhandlungen über die Refinanzierung 
der ursprünglichen Baukredite für alle vier 
Wohnanlagen wurden in 2010 rechtzeitig 
aufgenommen und dauern derzeit noch an 
(Stand: August 2010). Nach Abschluss der 
Verhandlungen soll den Anlegern der BVT 
Residential USA 6, L.P. ein Vorschlag unter-
breitet werden, das Eigenkapital des Fonds 
um den für die Erfüllung der im heutigen 
Marktumfeld üblichen Sondertilgungsfor-
derungen der Banken benötigten Betrag 
zu erhöhen. (In den vergangenen Monaten 
konnte bereits mit den Anlegern der Resi-
dential USA Fonds Nr. 2 und 4 eine solche 
Kapitalerhöhung erfolgreich umgesetzt wer-
den; fast alle Anleger hatten dem Vorhaben 
zugestimmt und sich beteiligt.)

Aktualisierte Verkaufsplanung für alle 
vier Wohnanlagen:
Das Fondsmanagement rechnet derzeit da- 
mit, dass das Verkaufsmarketing für „South-
park“ und „DTC IV West“ in 2013 aufgenom-
men werden kann. Für „Dynamite Mountain“ 
und „Centra 1“ wird ein Verkauf voraussicht-
lich nicht vor 2015 möglich sein (siehe auch 
Seite 49).
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Im Jahr 1994 startete BVT die erfolgreiche 
US Retail Income Fund Serie. Zusammen 
mit der innovativen Weiterentwicklung 
dieses Fondskonzeptes Mitte 2002, dem BVT 
Shopping USA Portfolio Fund, wurden hier 
bislang acht Fonds mit einem Investitions-
volumen von rund 400 Mio. US-Dollar für 
40 Neighborhood Shopping Center in acht 
Bundesstaaten der USA aufgelegt.

Der BVT Shopping USA Portfolio Fund bot 
Anlegern erstmals die Möglichkeit, sich an 
einem erweiterbaren Immobilien-Portfolio zu 
beteiligen, sowie die Wahl zwischen drei ver-
schiedenen Beteiligungsvarianten (klassische 
Beteiligung, Wiederanlageprogramm oder 
ein Ansparprogramm). 

Die Standorte der einzelnen Fondsobjekte 
liegen in gewachsenen oder entwicklungs-
starken Regionen, überwiegend im Süden 
und Südosten der USA. Neighborhood Shop-
ping Center sind Nahversorgungszentren für 
Güter und Dienstleistungen des täglichen 
Bedarfs mit einer Mietfläche von ca. 54.000 
bis 150.000 SF und einem Einzugsgebiet 
von bis zu fünf Meilen Radius sowie einer 
Bevölkerungsanzahl von mindestens 50.000 
Einwohnern mit mittleren bzw. überdurch-
schnittlichen Haushaltseinkommen.

Eine regional marktführende Lebensmittel-
supermarktkette als Hauptmieter mit einem 
langfristigen Mietvertrag sowie diverse 
mittlere und kleinere Nebenmieter, die 
Waren und Dienstleistungen des täglichen 
Bedarfs abdecken (z. B. Drogerien, Reinigung, 
Restaurants, Frisör), charakterisieren die 
typischen Neighborhood Shopping Center 
der BVT US Retail Income Fund Serie.

Die Grundlage für den Erfolg besteht im Be-
sonderen auf einer guten infrastrukturellen 
Anbindung der Einkaufszentren. Neben den 
grundsätzlichen Vorteilen der Einzelhandel-
simmobilien als Investitionsobjekt kommt, 
insbesondere in schwächeren Konjunktur-

phasen, ein zusätzlicher, von Investoren sehr 
geschätzter Sicherheitsaspekt von Neighbor-
hood Shopping Centern zum Tragen: Sie ha-
ben sich als vergleichsweise unabhängig von 
wirtschaftlichen Schwankungen erwiesen, 
da Lebensmittel und sonstige Konsumgüter 
und Dienstleistungen des täglichen Bedarfs 
zu allen Zeiten benötigt werden. 

So konnten sich die noch laufenden US Re-
tail Income Funds auch im Jahr 2009, trotz 
der schwierigen wirtschaftlichen Situation  
in den USA, mit weiterhin überwiegend 
hohen Vermietungsquoten und wirtschaft-
lich soliden Ergebnissen behaupten. Die 
Ausschüttungen für das Jahr 2009 erfolgten 
in Höhe von 3 bis 6,50 Prozent. Das gesamte  
Ausschüttungsvolumen belief sich auf rund 
7,3 Mio. US-Dollar. 

Das durchschnittliche wirtschaftliche Ergeb-
nis der bislang abgewickelten Fonds dieser 
Serie beläuft sich auf 8,24 Prozent p. a.

Entwicklung der 
US-Einzelhandelsimmobilien

Die Rezession in den USA zeigte im Jahr 
2009 erwartungsgemäß erhebliche Auswir-
kungen auf den amerikanischen Einzelhan-
del. Die andauernde Krise am Häusermarkt 
und die zunehmende Verschlechterung der 
Arbeitsmarktsituation veranlassten die US-
Bürger dazu, ihre Konsumausgaben spürbar 
zurückzufahren. So fielen die US-Einzel-
handelsumsätze im Vergleich zum Vorjahr 
um 6,2 Prozent und markierten damit den 
größten Rückgang seit Beginn der Aufzeich-
nungen im Jahr 1992. Bis dahin war einzig 
im Jahr 2008 ein Rückgang der Einzelhan-
delsumsätze um 0,5 Prozent verzeichnet 
worden. 

Auch die Erhöhung der Leerstandsquoten 
setzte sich im Bereich der Einzelhandels-
immobilien wie erwartet fort. Neighbor-
hood und Community Shopping Center 

verzeichneten laut dem amerikanischen 
Immobilienspezialisten REIS im Laufe des 
vergangenen Jahres einen Anstieg der durch-
schnittlichen Leerstandsquote von 9,7 auf 
10,7 Prozent im 4. Quartal 2009. Die durch-
schnittliche Vermietungsquote des BVT 
Neighborhood Shopping Center Portfolios 
konnte im Jahr 2009 dank aktivem und 
erfolgreichem Property Management mit 
95,6 Prozent jedoch erneut auf vergleichs-
weise hohem Niveau gehalten werden. Die 
entsprechende durchschnittliche Leerstands-
quote von 4,4 Prozent lag hiermit weiterhin 
deutlich unter dem nationalen Durchschnitt. 
Der Druck auf die Mietpreise für Einzelhan-
delsflächen hielt angesichts der Vielzahl ver-
fügbarer Flächen und der deutlichen Rück-
gänge der Einzelhandelsumsätze weiter an.

Die Ankaufsrenditen (Cap Rates) für 
Einzelhandelsimmobilien verzeichneten 
im Jahr 2009 einen weiteren Anstieg und 
lagen laut CB Richard Ellis im 4. Quartal in 
einer Spanne von 8,2 bis 9,8 Prozent. Der 
Transaktionsmarkt konnte wie schon im 
Vorjahr zu keiner neuen Dynamik finden und 
bleibt von einer nachhaltigen Stabilisierung 
der Finanzmärkte abhängig. Der Bau neuer 
Einzelhandelsobjekte blieb erwartungsgemäß 
auf ein Minimum begrenzt. 
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US Retail Income Fund, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um einen geschlossenen US-Immobilienfonds, der 1994 in fünf Neighborhood Shopping Center im Süden und Südosten der 
USA an den Standorten Ocala, Citrus Hills und Orlando (Florida) sowie Charlotte (North Carolina) investierte. 

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Fondsvolumen Eigenkapital	1 5.200.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital	1 4.200.000 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	1 995
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	2 001
Ausschüttung kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe
Ausschüttung kumuliert IST	2 4.107.200 US$
Laufende Ausschüttung kumuliert SOLL	 8.755.200 US$
Laufende Ausschüttung kumuliert IST	 8.755.200 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL	 keine Prospektangabe
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST	1 5.352.000 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe 
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	1 59%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL	 keine Prospektangabe
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST  	 8,43%
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

US Retail Income Fund II, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um einen geschlossenen US-Immobilienfonds, der 1996 in drei Neighborhood Shopping Center im Süden und Südosten 
der USA an den Standorten Tampa (Florida), Atlanta (Georgia) und Charlotte (North Carolina) investierte. 

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Fondsvolumen Eigenkapital	11. 650.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital	11. 650.000 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	1 996
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	2 003
Ausschüttung kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe
Ausschüttung kumuliert IST	1 9.886.550 US$
Laufende Ausschüttung kumuliert SOLL	 6.023.050 US$
Laufende Ausschüttung kumuliert IST	 6.023.050 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL	 keine Prospektangabe
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST	1 3.863.500 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe 
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	1 71%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL 	 keine Prospektangabe 
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST  	1 0,13%
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)
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US Retail Income Fund III, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um einen geschlossenen US-Immobilienfonds, der 1997 in vier Neighborhood Shopping Center im Süden sowie Süd- 
und Nordosten der USA an den Standorten Ft. Lauderdale und Miami (Florida), Charlotte (North Carolina) sowie Hartford (Connecticut) 
investierte. 

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Fondsvolumen Eigenkapital	2 0.300.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital	1 3.500.000 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	1 997
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	2 003
Ausschüttung kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe
Ausschüttung kumuliert IST	 30.724.050 US$
Laufende Ausschüttung kumuliert SOLL	 9.541.000 US$
Laufende Ausschüttung kumuliert IST	 9.612.050 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL	 keine Prospektangabe
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST	21.112. 000 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe 
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	1 51%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL 	 keine Prospektangabe 
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST  	 8%
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

US Retail Income Fund IV, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelte sich um einen geschlossenen US-Immobilienfonds, der in fünf Neighborhood Shopping Center im Süden sowie Süd- und Nordos-
ten der USA an den Standorten Vero Beach und Orlando (Florida), Atlanta (Georgia) sowie Hagerstown (Maryland) investierte. 

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Fondsvolumen Eigenkapital	 32.200.000 US$
Fondsvolumen Fremdkapital	1 8.000.000 US$
Ende des Zeichnungszeitraums	1 998
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	2 004
Ausschüttung kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe
Ausschüttung kumuliert IST	 47.334.000 US$
Laufende Ausschüttung kumuliert SOLL	1 4.490.000 US$
Laufende Ausschüttung kumuliert IST	1 4.490.000 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL	 keine Prospektangabe
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST	 32.844.000 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe 
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST	1 47%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL 	 keine Prospektangabe
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST 1  	 7,61%
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1  Die 7,61% p. a. beziehen sich auf das durchschnittlich gebundene Eigenkapital.
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US Retail Income Fund V, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelt sich um einen geschlossenen US-Immobilienfonds, der in fünf Neighborhood Shopping Center im Süden und Südosten der USA an 
den Standorten Tampa, Ft. Lauderdale und Miami (Florida) sowie Atlanta (Georgia) investiert hat. 

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Fondsgesellschaft	 US Retail Income Fund V, L.P.
Firma und Sitz des Komplementärs 	 VuWB Investments, Inc., N.Y.
	 BVT Institutional Investments, Inc., Atlanta
Firma und Sitz des Fondsverwalters	 BVT Management Service, Inc., Atlanta
Firma und Sitz des Treuhänders	 Stock, Reinelt & Partner, München
Garantiegeber	 entfällt
Fondswährung	 US$
Mindestbeteiligung	 30.000 US$ (zzgl. 5% Agio)
Emission	 Dezember 1998
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	 556
Fondslaufzeit	 prospektiert bis 2010
Rückabwicklung	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Investitionsphase
Gesamtinvestition SOLL 	 55.500.000 US$ 
Gesamtinvestition IST 	 55.422.037 US$
Agio SOLL	1. 487.500 US$
Agio IST	1. 487.500 US$
Eigenkapital ohne Agio SOLL	2 9.750.000 US$
Eigenkapital ohne Agio IST	2 9.750.000 US$
Platzierungsgarantien	 entfällt
Fremdkapitalstand brutto SOLL	2 5.950.000 US$
Fremdkapitalstand brutto IST	2 5.692.037 US$
Fremdwährungsdarlehen	 entfällt, da Darlehen in gleicher Währung beantragt wurde

Soll-Ist-Vergleich der Bewirtschaftungs- / Betriebsphase
Fremdkapitalstand SOLL	22. 495.000 US$
Fremdkapitalstand IST	2 0.873.168 US$
Liquiditätsreserve SOLL	 358.000 US$
Liquiditätsreserve IST 1	 479.318 US$
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1	 Die Ausschüttung für das Jahr 2009 erfolgt gemäß Gesellschaftsvertrag im Jahr 2010 und wurde deshalb von der Liquiditätsreserve in Abzug gebracht.
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Entwicklung und Perspektive

Die Beteiligungsgesellschaft war in 2009 
in vier Neighborhood Shopping Center in 
Wachstumsregionen bzw. an etablierten 
Standorten in den Bundesstaaten Florida 
und Georgia investiert. Das fünfte Shopping 
Center, Hawks Crossing in Coral Springs, 
Florida, des syndizierten Portfolios wurde 
bereits im Jahr 2004 erfolgreich veräußert.

Die Ausschüttungen konnten bis einschließ-
lich 2008 jeweils in prospektierter Höhe er-
folgen. Um dem Fonds vor dem Hintergrund 
der schwierigen Situation in den USA und an-
gesichts anstehender Reparatur- und Instand-
haltungsarbeiten einen ausreichenden Puffer 
zur Verfügung zu stellen, wurde für das Jahr 
2009 erstmals eine reduzierte Ausschüttung 
in Höhe von 5,75 Prozent des investierten 
Eigenkapitals, welches seit 2005 – nach Ver-
kauf von Hawks Crossing und Refinanzierung 
von Lakewood Plaza – 24.611.313 US-Dollar 
beträgt, vorgenommen. Der Vermietungs-
stand des noch in der Verwaltung befind-
lichen Immobilienportfolios lag im Jahr 2009 
durchschnittlich bei 96,5 Prozent.

Butler’s Crossing Shopping Center,
Watkinsville / Großraum Athens, Georgia
Vermietbare Gesamtfläche: 75.505 SF
Eröffnung: November 1997
Hauptmieter: Publix Super Markets, Inc. 
(51.420 SF bzw. 68,1 Prozent)
Größter Nebenmieter: Blockbuster Videos, 
Inc. (6.500 SF bzw. 8,6 Prozent)
Sonstige Nebenmietfläche: 12 Ladenein-
heiten (17.585 SF bzw. 23,3 Prozent)

Das Butler’s Crossing Shopping Center 
war im Jahr 2009 zu durchschnittlich 
96,6 Prozent vermietet. Der Hauptmieter 

Publix verzeichnete für das abgeschlossene 
Geschäftsjahr 2009 einen leichten Umsatz-
anstieg von 0,52 Prozent auf ein hervorra-
gendes Ergebnis von 626,46 US-Dollar pro 
SF. Der Gesamtumsatz belief sich damit auf 
über 32,2 Mio. US-Dollar.

Coquina Plaza Shopping Center,
Großraum Ft. Lauderdale, Florida
Vermietbare Gesamtfläche: 91.120 SF
Eröffnung: Mai 1998
Hauptmieter: Publix Super Markets, Inc. 
(51.420 SF bzw. 56,4 Prozent)
Größter Nebenmieter: Romeau`s Cuban 
Restaurant (7.800 SF bzw. 8,6 Prozent)
Sonstige Nebenmietfläche: 18 Ladenein-
heiten (31.900 SF bzw. 35,0 Prozent)

Das Coquina Plaza Shopping Center war im 
Jahr 2009 zu durchschnittlich 95,7 Prozent 
vermietet. Der Gesamtumsatz des Hauptmie-
ters Publix verringerte sich im Vergleich zum 
Vorjahr um 2,18 Prozent auf rund 21,4 Mio. 
US-Dollar, was einem Umsatzergebnis von 
416,78 US-Dollar pro SF entspricht. Dieser 
Rückgang wird im Wesentlichen auf die 
größere Konkurrenzsituation in der näheren 
Umgebung des Fondsobjektes zurückgeführt 
sowie auf die Eröffnung weiterer Publix 
Stores in diesem Gebiet. Die Räumlichkeiten 
des Hauptmieters wurden im Jahr 2009 
renoviert, wodurch das Erscheinungsbild des 
Stores deutlich aufgewertet wurde.

Lakewood Plaza Shopping Center, Groß-
raum Tampa / St. Petersburg / Clearwater,
Florida
Vermietbare Gesamtfläche: 106.999 SF
Eröffnung: Phase 1 (70.699 SF) November
1993, Phase 2 (36.300 SF) März 1997
Hauptmieter: Publix Super Markets, Inc. 
(55.999 SF bzw. 52,3 Prozent)

Größter Nebenmieter: Jo-Ann Fabrics 
(14.000 SF bzw. 13,1 Prozent)
Sonstige Nebenmietfläche: 20 Ladenein-
heiten (37.000 SF bzw. 34,6 Prozent)

Das Lakewood Plaza Shopping Center war im 
Jahr 2009 zu durchschnittlich 96,2 Prozent 
vermietet. Der Gesamtumsatz des Haupt-
mieters Publix verringerte sich in Folge der 
schwierigen Situation in den USA sowie der 
Konkurrenz durch zwei Wal-Mart Supercen-
ter im näheren Umfeld des Shopping Centers 
um 11,71 Prozent auf rund 25,2 Mio. US-
Dollar. Das entsprechende Umsatzergebnis 
von 449,81 US-Dollar pro SF lag jedoch nur 
leicht unter dem nationalen Durchschnitt 
von 455,24 US-Dollar pro SF (Stand: 2008).

The Shoppes of Paradise Lakes,
Großraum Miami, Florida
Vermietbare Gesamtfläche: 83.597 SF
Eröffnung: August 1999
Hauptmieter: Publix Super Markets, Inc. 
(51.420 SF bzw. 61,5 Prozent)
Größter Nebenmieter: Forest Lakes Learning 
Center (6.720 SF bzw. 8,0 Prozent)
Sonstige Nebenmietfläche: 15 Ladenein-
heiten (25.457 SF bzw. 30,5 Prozent)

Das The Shoppes of Paradise Lakes Shopping 
Center war im Jahr 2009  zu durchschnitt-
lich 97,7 Prozent vermietet.  Das Umsatzer-
gebnis des Hauptmieters Publix verringerte 
sich leicht um rund 1 Prozent auf 438,06 
US-Dollar pro SF. Der Gesamtumsatz belief 
sich auf über 22,5 Mio. US-Dollar.

Wirtschaftliches Ergebnis

Erlöse
in T US$

	 Soll	 Ist	

Jahr 
Aufwendungen (ohne AfA) 
(ohne Tilgung) in T US$

	 Soll	 Ist	

Tilgung nominal
in T US$

	 Soll	  Ist	

Liquiditätsergebnis
(ohne AfA) in T US$

	 Soll	  Ist	

Ausschüttung
               Soll

	   in T US$        in %	

   1998	 	 0	 128	 0	 117	 	 	 0	 11

   1999	 	 3.564	 3.899	 1.364	 1.984	 239	 239	 1.961	 1.676	 1.961	 7,50	 1.961	 7,50   

   2000	 	 4.994	 5.090	 2.466	 2.696	 273	 273	 2.255	 2.121	 2.231	 7,50	 2.231	 7,50

   2001	 	 5.049	 4.634	 2.423	 2.597	 307	 297	 2.319	 1.740	 2.231	 7,50	 2.231	 7,50

   2002	 	 5.107	 4.710	 2.439	 2.420	 342	 341	 2.326	 1.949	 2.231	 7,50	 2.231	 7,50

   2003	 	 5.174	 4.904	 2.566	 2.446	 377	 376	 2.231	 2.082	 2.306	 7,75	 2.306	 7,75

   2004 1	 	 5.221	 15.435	 2.593	 3.401	 325	 2.275	 2.303	 9.759	 2.306	 7,75	 7.360	 24,74

   2005	 	 5.296	 4.432	 2.554	 2.159	 346	 225	 2.396	 2.048	 2.454	 8,25	 2.030	 6,82

   2006	 	 5.363	 4.462	 2.407	 2.250	 375	 250	 2.581	 1.962	 2.484	 8,35	 2.055	 6,91

   2007	 	 5.444	 4.564	 2.406	 2.406	 379	 240	 2.659	 1.918	 2.529	 8,50	 2.092	 7,03

   2008	 	 5.536	 4.598	 2.746	 2.140	 143	 270	 2.647	 2.188	 2.573	 8,65	 2.129	 7,16

   2009	 	 5.606	 4.471	 2.813	 2.301	 331	 300	 2.462	 1.870	 2.678	 9,00	 1.415	 4,76

     Gesamt		  56.354	 61.327	 26.777	 26.918	 3.437	 5.086	 26.140	 29.323	 25.984	 88,25	 28.041	 95,17

Ausschüttung
                Ist

	   in T US$       in %	

1	 Das Objekt Hawks Crossing konnte Mitte Oktober 2004 erfolgreich veräußert werden (Verkaufskurs: 122%). 
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US Retail Income Fund VI, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelt sich um einen geschlossenen US-Immobilienfonds, der in vier Neighborhood Shopping Center im Süden und Südosten der USA an 
den Standorten Tampa und Miami (Florida), Charleston (South Carolina) und Nashville (Tennessee) investiert hat. 

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Fondsgesellschaft	 US Retail Income Fund VI, L.P.
Firma und Sitz des Komplementärs  	 VuWB Investments, Inc., Dallas
	 BVT Institutional Investments, Inc., Atlanta
Firma und Sitz des Fondsverwalters	 BVT Management Service, Inc., Atlanta
Firma und Sitz des Treuhänders	 Stock, Reinelt & Partner, München
Garantiegeber	 entfällt
Fondswährung	 US$
Mindestbeteiligung	 30.000 US$ (zzgl. 5% Agio)
Emission	 Oktober 1999
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	 553
Fondslaufzeit	 prospektiert bis 2011
Rückabwicklung	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Investitionsphase
Gesamtinvestition SOLL 	 40.600.000 US$ 
Gesamtinvestition IST 1	 41.080.518 US$
Agio SOLL	1.22 4.000 US$
Agio IST 1	1.2 42.000 US$
Eigenkapital ohne Agio SOLL	2 4.480.000 US$ (ursprünglich)
Eigenkapital ohne Agio IST 1	2 4.840.000 US$
Platzierungsgarantien	 entfällt
Fremdkapitalstand brutto SOLL	1 6.320.000 US$
Fremdkapitalstand brutto IST	1 6.320.000 US$
Fremdwährungsdarlehen	 entfällt, da Darlehen in gleicher Währung beantragt wurde

Soll-Ist-Vergleich der Bewirtschaftungs- / Betriebsphase
Fremdkapitalstand SOLL	1 4.769.000 US$
Fremdkapitalstand IST	1 4.769.307 US$
Liquiditätsreserve SOLL	 321.000 US$
Liquiditätsreserve IST 2	 416.732 US$
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1 	 Das Closing beim Doral Isles Plaza Shopping Center (Miami) war bei Drucklegung des Prospekts noch nicht erfolgt. Gemäß Kaufvertrag wurde der Kaufpreis durch Kapitalisierung der zum Zeitpunkt des Closings er-
zielbaren Mieterträge ermittelt, wodurch sich eine leichte Kaufpreiserhöhung ergab. Das ursprünglich vorgesehene Eigenkapital in Höhe von 24.480.000 US$ wurde daher im Januar 2000 um 360.000 US$ erhöht. 
Die Soll-Angaben entsprechen der revidierten Prognoserechnung per Januar 2000.

2	 Die Ausschüttung für das Jahr 2009 erfolgt gemäß Gesellschaftsvertrag im Jahr 2010 und wurde deshalb von der Liquiditätsreserve in Abzug gebracht.
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Entwicklung und Perspektive

Die Beteiligungsgesellschaft war im Jahr 
2009 in vier Neighborhood Shopping Center 
investiert. Der Fonds konnte sich trotz der 
nach wie vor wirtschaftlich schwierigen 
Situation in den USA behaupten und für das 
Jahr 2009 eine Ausschüttung in Höhe von 
6,50 Prozent bezogen auf das investierte 
Eigenkapital vornehmen. Der Vermietungs-
stand des Immobilienportfolios lag bei 
durchschnittlich 98,2 Prozent.

Barclay Crossing Shopping Center,
Spring Hill (Großraum Tampa), Florida
Vermietbare Gesamtfläche: 54.958 SF
Eröffnung: Februar 1998
Hauptmieter: Publix Super Markets, Inc. 
(37.888 SF bzw. 68,9 Prozent)
Größter Nebenmieter: Beef O’ Brady’s
(4.170 SF bzw. 7,6 Prozent)
Sonstige Nebenmietfläche: 9 Ladeneinheiten 
(12.900 SF bzw. 23,5 Prozent)

Das Barclay Crossing Shopping Center war 
im Jahr 2009 zu durchschnittlich 96,4 Prozent 
vermietet. Der Gesamtumsatz des Haupt-
mieters Publix verringerte sich nur leicht um 
0,33 Prozent auf rund 28,1 Mio. US-Dollar. 
Das Umsatzergebnis von 742,54 US-Dollar 
pro SF lag damit weiterhin deutlich über 
dem nationalen Durchschnitt von 455,24 
US-Dollar pro SF (Stand: 2008).

Doral Isles Plaza Shopping Center,
Großraum Miami, Florida
Vermietbare Gesamtfläche: 75.337 SF
Eröffnung: Juli 1999
Hauptmieter: Publix Super Markets, Inc. 
(37.887 SF bzw. 50,3 Prozent)
Größter Nebenmieter: Hollywood Video 
(5.250 SF bzw. 7,0 Prozent)
Sonstige Nebenmietfläche: 21 Ladenein-
heiten (32.200 SF bzw. 42,7 Prozent) 

Das Doral Isle Plaza Shopping Center war im 
Jahr 2009 zu durchschnittlich 98,1 Prozent 
vermietet. Der Hauptmieter Publix erreichte 
mit einer Steigerung um 3,93 Prozent auf 
891,62 US-Dollar pro SF erneut das höchste 
Umsatzergebnis aller BVT Shopping Center 
und lag damit mehr als deutlich über dem 
nationalen Durchschnitt von 455,24 US-Dol-
lar pro SF (Stand: 2008). Der Gesamtumsatz 
des Hauptmieters belief sich dementspre-
chend auf rund 33,8 Mio. US-Dollar.

Sweetgrass Corner Shopping Center,
Charleston / Mt. Pleasant, South Carolina
Vermietbare Gesamtfläche: 89.124 SF
Eröffnung: Erbaut in vier Phasen von 1993 
bis 1998
Hauptmieter: BI-LO, Inc. (59.824 SF bzw. 
67,1 Prozent)
Größter Nebenmieter: Tsunami Charleston, 
LLC (4.800 SF bzw. 5,4 Prozent)
Sonstige Nebenmietfläche: 14 Ladenein-
heiten (24.500 SF bzw. 27,5 Prozent)

Das Sweetgrass Corner Shopping Center 
war über das Jahr 2009 zu durchschnittlich 
97,9 Prozent ausgelastet. Der Gesamtumsatz 
des Hauptmieters BI-LO verringerte sich 
im Vergleich zum Vorjahr um 5,25 Prozent 
auf rund 20,2 Mio. US-Dollar. Dies ist im 
Wesentlichen auf den erhöhten Wettbewerb 
in der näheren Umgebung des Fondsobjektes 
zurückzuführen (Publix, Wal-Mart Supercen-
ter sowie ein weiterer BI-LO). Das entspre- 
chende Umsatzergebnis von 338,45 US-Dol-
lar pro SF stellt für einen BI-LO Supermarkt 
noch immer ein gutes Ergebnis dar, nichts-
destotrotz wird das Fondsmanagement 
die künftige Umsatzentwicklung genau 
beobachten.

Im März 2009 begab sich BI-LO freiwillig 
unter Gläubigerschutz nach Chapter 11. 
Dieses geregelte Insolvenzverfahren dient 

in den USA bekanntermaßen insbesondere 
zur Fortführung eines Unternehmens nach 
erfolgter Neuaufstellung und Reorgani-
sation. Im 2. Quartal des laufenden Jahres 
konnte BI-LO erfreulicherweise vermelden, 
dass das Chapter 11 Verfahren erfolgreich 
abgeschlossen wurde und das Unternehmen 
nun mit gestärkter Bilanz und erweiterter 
finanzieller Flexibilität hieraus hervorgeht. 
Somit darf auch weiterhin davon ausgegan-
gen werden, dass BI-LO seine Geschäfts-
tätigkeit im Sweetgrass Corner Shopping 
Center erfolgreich fortführen wird.

Crossgate Village Shopping Center,
Nashville, Tennessee
Vermietbare Gesamtfläche: 68.684 SF
Eröffnung: Juni 1998
Hauptmieter: Publix Super Markets, Inc. 
(56.129 SF bzw. 81,7 Prozent)
Größter Nebenmieter: Castle Dental Centers 
(2.955 SF bzw. 4,3 Prozent)
Sonstige Nebenmietfläche: 6 Ladeneinheiten 
(9.600 SF bzw. 14,0 Prozent)

Die Flächen des Crossgate Village Shopping 
Centers waren auch im Jahr 2009 durchgän-
gig zu 100 Prozent vermietet. Der Hauptmie-
ter Publix, welcher im Dezember 2005 seinen 
Geschäftsbetrieb eingestellt und seitdem 
nicht wieder aufgenommen hat, kam seinen 
mietvertraglichen Pflichten weiterhin in 
vollem Umfang nach (der Mietvertrag endet 
erst im Jahr 2018). Bei auslaufenden Mietver-
trägen für Nebenmietflächen wird angesichts 
der Tatsache, dass die größte Mietfläche des 
Shopping Centers leer steht, seitens des Ver-
mietungsmanagements dem Halten der be-
stehenden Mieter Priorität eingeräumt. Die 
gewährten Mietkonditionen liegen deshalb 
zum Teil deutlich unter der durchschnittlich 
prospektierten Mietrate.

1	 Die Ausschüttungen beziehen sich auf das erhöhte Eigenkapital in Höhe von 24.840.000 US$.
2	 Rumpfgeschäftsjahr vom 01.10.1999 bis 31.12.1999, kumuliertes Bewirtschaftungsergebnis nur nachrichtlich, Ergebnisprognose ab 2000 auf Basis der revidierten Prognoserechnung.

Wirtschaftliches Ergebnis

Erlöse
in T US$

	 Soll	 Ist	

Jahr 
Aufwendungen (ohne AfA) 
(ohne Tilgung) in T US$

	 Soll	 Ist	

Tilgung nominal
in T US$

	 Soll	  Ist	

Liquiditätsergebnis
(ohne AfA) in T US$

	 Soll	  Ist	

Ausschüttung
               Soll 1

	   in T US$        in %	

   1999 2	 	 0	 542	 0	 476	 	 	 0	 66   

   2000	 	 3.454	 3.720	 1.535	 1.800	 107	 107	 1.812	 1.814	 1.863	 7,50	 1.863	 7,50

   2001	 	 3.510	 3.454	 1.500	 1.820	 115	 124	 1.895	 1.509	 1.863	 7,50	 1.863	 7,50

   2002	 	 3.503	 3.455	 1.544	 1.510	 123	 123	 1.836	 1.822	 1.863	 7,50	 1.863	 7,50

   2003	 	 3.518	 3.616	 1.575	 1.650	 132	 132	 1.811	 1.834	 1.863	 7,50	 1.863	 7,50

   2004	 	 3.579	 3.715	 1.536	 1.597	 142	 142	 1.901	 1.976	 1.863	 7,50	 1.863	 7,50

   2005	 	 3.545	 3.767	 1.617	 1.720	 152	 152	 1.776	 1.894	 1.863	 7,50	 1.863	 7,50

   2006	 	 3.688	 3.863	 1.504	 1.669	 163	 163	 2.021	 2.031	 1.925	 7,75	 1.925	 7,75

   2007	 	 3.727	 3.952	 1.522	 1.669	 175	 175	 2.030	 2.108	 1.925	 7,75	 1.925	 7,75

   2008	 	 3.778	 3.950	 1.533	 1.787	 188	 188	 2.057	 1.975	 1.987	 8,00	 1.490	 6,00

   2009	 	 3.834	 3.882	 1.536	 2.184	 201	 201	 2.097	 1.497	 1.987	 8,00	 1.615	 6,50

   Gesamt		  36.136	 37.916	 15.402	 17.882	 1.498	 1.509	 19.236	 18.526	 19.002	 76,50	 18.133	 73,00

Ausschüttung
                Ist 1

	   in T US$       in %	
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US Retail Income Fund VII, L.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelt sich um einen geschlossenen US-Immobilienfonds, der in vier Neighborhood Shopping Center im Süden und Südosten der USA an 
den Standorten Atlanta und Columbus (Georgia), Orlando (Florida) und Houston (Texas) investiert hat. 

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Fondsgesellschaft	 US Retail Income Fund VII, L.P.
Firma und Sitz des Komplementärs  	 VuWB Investments, Inc., Dallas
	 BVT Institutional Investments, Inc., Atlanta
Firma und Sitz des Fondsverwalters	 BVT Management Service, Inc., Atlanta
Firma und Sitz des Treuhänders	 Stock, Reinelt & Partner, München
	 Boult, Cummings, Conners & Berry PLC
Garantiegeber	 entfällt
Fondswährung	 US$
Mindestbeteiligung	 30.000 US$ (zzgl. 5% Agio)
Emission	 Mai 2000
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	 312
Fondslaufzeit	 prospektiert bis 2011
Rückabwicklung	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Investitionsphase
Gesamtinvestition SOLL 	 37.330.000 US$ 
Gesamtinvestition IST 	 37.433.491 US$
Agio SOLL	1.1 65.000 US$
Agio IST	1.1 65.000 US$
Eigenkapital ohne Agio SOLL	2 3.300.000 US$ 
Eigenkapital ohne Agio IST 1	2 3.300.000 US$
Platzierungsgarantien	 entfällt
Fremdkapitalstand brutto SOLL	1 4.200.000 US$
Fremdkapitalstand brutto IST	1 4.200.000 US$
Fremdwährungsdarlehen	 entfällt, da Darlehen in gleicher Währung beantragt wurde

Soll-Ist-Vergleich der Bewirtschaftungs- / Betriebsphase
Fremdkapitalstand SOLL	1 4.200.000 US$
Fremdkapitalstand IST	1 4.200.000 US$
Liquiditätsreserve SOLL	 397.000 US$
Liquiditätsreserve IST 2	 -439.755 US$
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1	 Im Jahr 2002 wurde der Gesellschaftsvertrag geändert, um zwei Klassen von Kommanditisten zu ermöglichen. Das Fondseigenkapital setzt sich zusammen aus 17.300.000 US$ der Class-A-Kommanditisten und 
6.000.000 US$ des Class-B-Kommanditisten.

2	 Die Ausschüttung für das Jahr 2009 erfolgt gemäß Gesellschaftsvertrag im Jahr 2010 und wurde deshalb von der Liquiditätsreserve in Abzug gebracht.
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Entwicklung und Perspektive

Die Beteiligungsgesellschaft war im Jahr 
2009 in vier Neighborhood Shopping Center 
investiert. Um dem Fonds insbesondere vor 
dem Hintergrund der schwierigen Situation 
in den USA und angesichts anstehender 
Reparatur- und Instandhaltungsarbeiten 
eine ausreichende Liquidität zur Verfügung 
zu stellen, wurde für das Jahr 2009 eine 
reduzierte Ausschüttung in Höhe von 3 Pro-
zent des eingesetzten Kommanditkapitals 
der Anleger vorgenommen. Das Portfolio 
der Beteiligungsgesellschaft war im Jahr zu 
durchschnittlich 92,8 Prozent vermietet.

Deltona Landings Shopping Center,
Großraum Orlando, Florida
Vermietbare Gesamtfläche: 59.966 SF
Eröffnung: März 1999
Hauptmieter: Publix Super Markets, Inc. 
(37.866 SF bzw. 63,2 Prozent)
Größter Nebenmieter: Dollar Tree 
(5.220 SF bzw. 8,7 Prozent)
Sonstige Nebenmietfläche: 10 Ladenein-
heiten (16.880 SF bzw. 28,1 Prozent)

Im Jahr 2009 war das Deltona Landings 
Shopping Center zu durchschnittlich 96,1 
Prozent vermietet. Der Gesamtumsatz des 
Hauptmieters Publix belief sich auf rund 
17,1 Mio. US-Dollar. Das Umsatzergebnis 
verringerte sich damit im Vergleich zum Vor-
jahr um 10,29 Prozent auf 451,98 US-Dollar 
pro SF, womit es jedoch nur leicht unter dem 
nationalen Durchschnitt von 455,24 US-Dol-
lar pro SF lag (Stand: 2008). Der Rückgang 
wird weiterhin auf die größere Konkurrenz-
situation durch eine neue Publix Filiale 

zurückgeführt, die im Februar 2007 in einem 
neuen Shopping Center in ca. 3,5 Meilen 
Entfernung zum Fondsobjekt eröffnet hat.

Publix at Powder Springs Shopping
Center, Großraum Atlanta, Georgia
Vermietbare Gesamtfläche: 77.853 SF
Eröffnung: Mai 1999
Hauptmieter: Publix Super Markets, Inc. 
(44.270 SF bzw. 56,9 Prozent)
Größter Nebenmieter: Party Rush 
(4.200 SF bzw. 5,4 Prozent)
Sonstige Nebenmietfläche: 15 Ladenein-
heiten (29.383 SF bzw. 37,7 Prozent)

Das Powder Springs Shopping Center war 
im Jahr 2009 zu durchschnittlich 91 Prozent 
vermietet. Das Umsatzergebnis des Haupt-
mieters Publix verringerte sich im Vergleich 
zum Vorjahr um 3,96 Prozent auf 400,75 
US-Dollar pro SF. Der Gesamtumsatz belief 
sich damit auf rund 17,7 Mio. US-Dollar. 
Das Fondsmanagement wird die Umsätze an 
diesem Standort weiterhin beobachten.

Parkway Centre Shopping Center,
Columbus, Georgia
Vermietbare Gesamtfläche: 53.088 SF
Eröffnung: Februar 1999
Hauptmieter: Publix Super Markets, Inc. 
(37.888 SF bzw. 71,3 Prozent)
Größter Nebenmieter: Blockbuster Video 
(3.000 SF bzw. 5,7 Prozent)
Sonstige Nebenmietfläche: 8 Ladeneinheiten 
(12.200 SF bzw. 23,0 Prozent)

Das Parkway Centre Shopping Center ver-
zeichnete im Jahr 2009 eine durchschnitt-
liche Auslastungsquote von 93,8 Prozent. 

Der Hauptmieter Publix konnte  einen 
Gesamtumsatz von rund 25,1 Mio. US-Dollar 
erzielen. Das Umsatzergebnis belief sich 
dementsprechend auf 661,31 US-Dollar pro 
SF und lag somit lediglich leicht unter dem 
sehr guten Vorjahresniveau und deutlich 
über dem nationalen Durchschnitt von 
455,24 US-Dollar pro SF (Stand: 2008).

Kingwood Glen Shopping Center,
Großraum Houston, Texas
Vermietbare Gesamtfläche: 103.397 SF
Eröffnung: Juni 1997
Hauptmieter: Kroger (61.889 SF bzw. 
59,9 Prozent)
Größter Nebenmieter: Hasta La Pasta 
(5.240 SF bzw. 5,0 Prozent)
Sonstige Nebenmietfläche: 14 Ladenein-
heiten (36.268 SF bzw. 35,1 Prozent)

Das Kingwood Glen Shopping Center 
verzeichnete im Jahr 2009 eine durch-
schnittliche Auslastung von 91,9 Prozent. 
Die Vermietungssituation gestaltet sich an 
diesem Standort aufgrund der derzeitigen 
konjunkturellen Lage in den USA und des 
generell bestehenden Überangebotes an 
freien Einzelhandelsflächen schwierig. Das 
Vermietungsmanagement unternimmt daher 
alle Anstrengungen, um die Auslastung des 
Shopping Centers so hoch wie möglich zu 
halten. Der Hauptmieter Kroger konnte sein 
Ergebnis im Geschäftsjahr 2009 / 2010 (Mai 
2009 bis April 2010) um 0,41 Prozent auf 
510,09 US-Dollar pro SF steigern. Der erzielte 
Gesamtumsatz belief sich damit auf rund 
31,6 Mio. US-Dollar. 

1	 Die durch den Gesellschaftsvertrag geänderten Regelungen hinsichtlich der Ausschüttung von Liquiditätsüberschüssen sind in den Soll-Angaben nicht berücksichtigt.
2	 Die angegebenen Ist-Ausschüttungen zeigen ausschließlich die Ausschüttungen an die Class-A-Kommanditisten. Der Class-B-Kommanditist, ein verbundenes Unternehmen der Gesellschaft, hat ab 2003 jährliche 

Ausschüttungen in Höhe von 390.000 US$ (= 6,5%) erhalten. Die Gesamtausschüttungen an Class-A- und Class-B-Kommanditisten betragen bis einschließlich 2009 rund 12,1 Mio. U$.
3 	 Rumpfgeschäftsjahr vom 01.05.2000 bis 31.12.2000. Die Ist-Ausschüttung bezieht sich auf das in 2000 durchschnittlich gebundene Eigenkapital in Höhe von rund 1,6 Mio. US$.
4 	 Die höheren Ausgaben resultieren vor allem aus Zinsaufwendungen für die Zwischenfinanzierung von noch nicht platziertem Eigenkapital. Die Ist-Ausschüttung bezieht sich auf das in 2001 durchschnittlich 
	 gebundene Eigenkapital in Höhe von rund 6,8 Mio. US$.											         

			 

Wirtschaftliches Ergebnis

Erlöse
in T US$

	 Soll	 Ist	

Jahr 
Aufwendungen (ohne AfA) 
(ohne Tilgung) in T US$

	 Soll	 Ist	

Tilgung nominal
in T US$

	 Soll	  Ist	

Liquiditätsergebnis
(ohne AfA) in T US$

	 Soll	  Ist	

Ausschüttung
               Soll 1

	   in T US$       in %	

   2000 3	 	 2.118	 2.073	 940	 1.971	 0	 0	 1.178	 103	 1.165	 7,50	 123	 7,50

   2001 4	 	 3.199	 3.360	 1.393	 2.468	 0	 0	 1.806	 891	 1.748	 7,50	 509	 7,50

   2002	 	 3.221	 3.200	 1.406	 1.910	 0	 0	 1.815	 1.290	 1.748	 7,50	 1.427	 8,25

   2003	 	 3.239	 3.231	 1.391	 1.544	 0	 0	 1.848	 1.688	 1.748	 7,50	 1.427	 8,25

   2004	 	 3.229	 3.186	 1.589	 1.871	 0	 0	 1.640	 1.315	 1.748	 7,50	 1.298	 7,50

   2005	 	 3.282	 3.188	 1.522	 1.650	 0	 0	 1.760	 1.538	 1.748	 7,50	 1.298	 7,50

   2006	 	 3.296	 3.171	 1.462	 1.750	 0	 0	 1.834	 1.421	 1.806	 7,75	 1.341	 7,75

   2007 	 	 3.318	 3.245	 1.475	 1.879	 0	 0	 1.843	 1.366	 1.806	 7,75	 735	 4,25

   2008 	 	 3.363	 3.229	 1.483	 1.923	 0	 0	 1.880	 1.306	 1.864	 8,00	 735	 4,25        
   2009	 	 3.412	 3.017	 1.636	 1.997	 0	 0	 1.776	 1.020	 1.864	 8,00	 519	 3,00        
   Gesamt		  31.677	 30.901	 14.297	 18.963	 0	 0	 17.380	 11.937	 17.245	 76,50	 9.411	 65,75

Ausschüttung
                Ist 2

	   in T US$       in %	
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BVT Shopping USA

Investitionsgegenstand und -art
Es handelt sich um eine mittelbare Beteiligung (über eine vorgeschaltete Fonds KG) an einem geschlossenen US-Immobilien-Portfolio-Fund, 
der anfänglich in sieben Neighborhood Shopping Center im Süden und Südosten der USA investiert hat. Im März bzw. Mai 2003 wurde das 
Portfolio durch den Ankauf der Center Kedron Village, Atlanta, West Cobb Marketplace, Atlanta, und Champions Gate Village, Orlando, auf 
insgesamt zehn Objekte aufgestockt. Im Zuge einer Kapitalerhöhung wurde Mitte 2003 zusätzliches Eigenkapital in Höhe von rund 16,5 Mio. 
US-Dollar zur Zeichnung angeboten und als Reinvestitionsangebot für die Gesellschafter der US Retail Income Fund II, III und IV in kürzester 
Zeit platziert. 

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Fondsgesellschaft	 Shopping USA GmbH & Co. Erste Immobilien KG
Firma und Sitz des Komplementärs 	 Blue Capital Zweite USA Immobilien Verwaltungs GmbH, Hamburg
Firma und Sitz des Fondsverwalters	 BVT Institutional Investments Inc., Atlanta
	 VuWB Investments Inc., Dallas
Firma und Sitz des Treuhänders	 BVT Management Service, Inc., Atlanta
Garantiegeber	 entfällt
Fondswährung	 US$
Mindestbeteiligung	2 0.000 US$ (zzgl. 5% Agio)
Emissionsjahr	 Juni 2002
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	2.1 41
Fondslaufzeit	 prospektiert bis 2012
Rückabwicklung	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Investitionsphase 1

Gesamtinvestition SOLL 2	121.1 61.000 US$ 
Gesamtinvestition IST 2	121.1 61.000 US$
Agio SOLL 2	 3.159.550 US$
Agio IST 2	 3.159.550 US$
Eigenkapital ohne Agio SOLL 2	 63.191.000 US$ 
Eigenkapital ohne Agio IST 2	 63.191.000 US$
Platzierungsgarantien	 entfällt
Fremdkapitalstand brutto SOLL 2	 56.946.969 US$
Fremdkapitalstand brutto IST 2	 56.946.969 US$
Fremdwährungsdarlehen 	 entfällt, da Darlehen in gleicher Währung beantragt wurde

Soll-Ist-Vergleich der Bewirtschaftungs- / Betriebsphase 1

Fremdkapitalstand SOLL	 54.771.011 US$
Fremdkapitalstand IST	 54.771.011 US$
Liquiditätsreserve SOLL	 entfällt, da nicht prospektiert
Liquiditätsreserve IST 3	 53.642 US$
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Zahlen der Fonds- und Objektgesellschaft zusammengefasst.
2   Die BVT hat im Jahr 2003 eine weitere Tranche „BVT Shopping USA“ platziert und drei weitere Center zugekauft. Die Prognoserechung wurde per 31.12.2003 angepasst.
3	 Die Ausschüttung für das Jahr 2009 erfolgt gemäß Gesellschaftsvertrag im Jahr 2010 und wurde deshalb von der Liquiditätsreserve in Abzug gebracht.
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Entwicklung und Perspektive

Die Beteiligungsgesellschaft war im Jahr 
2009 in zehn Neighborhood Shopping 
Center investiert. Um dem Fonds vor dem 
Hintergrund der schwierigen Situation in 
den USA und angesichts anstehender Repa-
ratur- und Instandhaltungsarbeiten einen 
ausreichenden Puffer zur Verfügung zu stel-
len, wurde für das Jahr 2009 eine reduzierte 
Ausschüttung in Höhe von 5,25 Prozent des 
investierten Eigenkapitals vorgenommen.  
Der Vermietungsstand des Immobilienport-
folios lag bei durchschnittlich 95,3 Prozent.

Goolsby Pointe Shopping Center,
Großraum Tampa, Florida
Vermietbare Gesamtfläche: 75.525 SF
Eröffnung: 2000
Hauptmieter: Publix Super Markets, Inc. 
(44.265 SF bzw. 58,6 Prozent)
Größter Nebenmieter: Hollywood Video 
(5.220 SF bzw. 6,9 Prozent)
Sonstige Nebenmietfläche: 17 Ladenein-
heiten (26.040 SF bzw. 34,5 Prozent)

Das Goolsby Pointe Shopping Center war 
während des Jahres 2009 zu durchschnitt-
lich 94,7 Prozent vermietet. Der Gesamt-
umsatz des Hauptmieters Publix verringerte 
sich im vergangenen Jahr nur leicht um 0,67 
Prozent auf rund 21,4 Mio. US-Dollar. Das 
entsprechende Umsatzergebnis von 484,17 
US-Dollar pro SF lag damit noch immer 
deutlich über dem nationalen Durchschnitt 
von 455,24 US-Dollar pro SF (Stand: 2008). 

Sawgrass Center,
Großraum Fort Lauderdale, Florida
Vermietbare Gesamtfläche: 83.832 SF
Eröffnung: 2000
Hauptmieter: Publix Super Markets, Inc. 
(51.420 SF bzw. 61,3 Prozent)

Größter Nebenmieter: Dance Theatre of 
Heron Bay (3.000 SF bzw. 3,6 Prozent)
Sonstige Nebenmietfläche: 17 Ladenein-
heiten (29.412 SF bzw. 35,1 Prozent)

Das Sawgrass Center war im Jahr 2009 zu 
durchschnittlich 95,6 Prozent vermietet. 
Der Gesamtumsatz des Hauptmieters Publix 
verringerte sich im Vergleich zum Vorjahr 
um rund 12 Prozent auf etwa 32,1 Mio. US-
Dollar. Mit 624,59 US-Dollar pro SF lag das 
Umsatzergebnis jedoch noch immer deutlich 
über dem nationalen Durchschnitt von 
455,24 US-Dollar pro SF (Stand: 2008). 

Four Points Shopping Center,
Großraum Austin, Texas
Vermietbare Gesamtfläche: 119.305 SF
Eröffnung: 2000
Hauptmieter: H.E. Butt Grocery (83.343 SF 
bzw. 69,9 Prozent)
Größter Nebenmieter: Hollywood Video 
(6.600 SF bzw. 5,5 Prozent)
Sonstige Nebenmietfläche: 16 Ladenein-
heiten (29.362 SF bzw. 24,6 Prozent)

Das Four Points Shopping Center war über 
das gesamte Jahr 2009 zu 100 Prozent 
vermietet. Der Hauptmieter H.E. Butt Grocery 
verzeichnete gegenüber dem Vorjahr einen 
Anstieg des Gesamtumsatzes von 1,38 Pro-
zent auf rund 68 Mio. US-Dollar. Das Um-
satzergebnis belief sich dementsprechend 
auf deutlich überdurchschnittliche 815,70 US-
Dollar pro SF.

Towne Center at Wesley Chapel,
Großraum Tampa, Florida
Vermietbare Gesamtfläche: 69.232 SF
Eröffnung: 2000
Hauptmieter: Sweetbay / Kash n’ Karry 
(49.500 SF bzw. 71,5 Prozent)
Größter Nebenmieter: Beef O’ Brady’s (3.600 

SF bzw. 5,2 Prozent)
Sonstige Nebenmietfläche: 12 Ladenein-
heiten (16.132 SF bzw. 23,3 Prozent)

Das Towne Center at Wesley Chapel Shopping 
Center war während des Jahres 2009 zu durch-
schnittlich 97,4 Prozent vermietet. Der Ge-
samtumsatz des Hauptmieters Sweetbay ver-
ringerte sich im Vergleich zum Vorjahr leicht 
um 0,91 Prozent auf rund 20,9 Mio. US-Dol-
lar. Das Umsatzergebnis belief sich dement-
sprechend auf 421,29 US-Dollar pro SF.

Dean Taylor Crossing Shopping Center,
Großraum Atlanta, Georgia
Vermietbare Gesamtfläche: 92.319 SF
Eröffnung: 2000
Hauptmieter: Kroger (64.905 SF bzw. 70,3 
Prozent)
Größter Nebenmieter: Frontera Mex-Mex 
Grill (4.800 SF bzw. 5,2 Prozent)
Sonstige Nebenmietfläche: 15 Ladenein-
heiten (22.614 SF bzw. 24,5 Prozent)

Das Dean Taylor Crossing Shopping Center 
war im Jahr 2009 zu durchschnittlich 91,2 
Prozent vermietet. Das Umsatzergebnis 
des Hauptmieters Kroger verringerte sich 
im vergangenen Jahr um 0,35 Prozent auf 
321,40 US-Dollar pro SF. Der Gesamtumsatz 
belief sich dementsprechend auf rund 20,9 
Mio. US-Dollar. Das Fondsmanagement wird 
die Umsatzentwicklung des Hauptmieters 
weiterhin beobachten.

Tree Summit Village Shopping Center,
Großraum Atlanta, Georgia
Vermietbare Gesamtfläche: 63.299 SF
Eröffnung: 2000
Hauptmieter: Publix Super Markets, Inc. 
(44.270 SF bzw. 69,9 Prozent)
Größter Nebenmieter: Adventures in Diving 
(1.925 SF bzw. 3,1 Prozent)

1	 Zahlen der Fonds- und Objektgesellschaft zusammengefasst.
2	 Zur besseren Vergleichbarkeit sind neben den tatsächlichen Auszahlungsbeträgen auch die Kosten für die Zwischenfinanzierung der ausstehenden Einlagen für das SMART- und PLUS-Programm enthalten, da die 

Prognoserechnung ausschließlich von Volleinzahlern ausgeht.
3	 Das Jahr 2002 ist ein Rumpfgeschäftsjahr. BVT hat im Jahr 2003 eine weitere Tranche „BVT Shopping USA“ platziert und drei weitere Shopping Center zugekauft.  

Die Prognoserechnung wurde mit der 2. Tranche per 31.12.2003 angepasst.

Wirtschaftliches Ergebnis 1

Erlöse
in T US$

	 Soll	 Ist	

Jahr 
Aufwendungen (ohne AfA) 
(ohne Tilgung) in T US$

	 Soll	 Ist	

Tilgung nominal
in T US$

	 Soll	  Ist	

Liquiditätsergebnis
(ohne AfA) in T US$

	 Soll	  Ist	

Ausschüttung
               Soll

	   in T US$       in %	

   2002 3	 	 4.857	 9.797	 3.595	 6.855	 117	 212	 1.145	 2.730	 846	 7,25	 876	 7,25

   2003	 	 9.665	 12.737	 6.084	 8.295	 245	 245	 3.336	 4.197	 3.386	 7,25	 4.035	 7,25

   2004	 	 13.732	 14.021	 8.565	 8.884	 261	 261	 4.906	 4.876	 4.581	 7,25	 4.608	 7,25

   2005	 	 13.896	 14.232	 8.971	 9.223	 278	 278	 4.647	 4.731	 4.581	 7,25	 4.584	 7,25

   2006	 	 14.265	 14.795	 9.071	 9.652	 296	 296	 4.898	 4.847	 4.581	 7,25	 4.585	 7,25

   2007	 	 14.526	 14.398	 9.083	 9.972	 316	 316	 5.127	 4.110	 4.739	 7,50	 4.736	 7,50

   2008	 	 14.580	 14.306	 9.306	 9.834	 336	 336	 4.938	 4.136	 4.739	 7,50	 3.820	 6,00

   2009	 	 14.923	 13.964	 9.472	 9.871	 358	 358	 5.093	 3.735	 4.897	 7,75	 3.312	 5,25

   Gesamt		  100.444	 108.250	 64.147	 72.586	 2.207	 2.302	 34.090	 33.362	 32.350	 59,00	 30.556	 55,00

Ausschüttung
                Ist 2

	   in T US$       in %	
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Sonstige Nebenmietfläche: 11 Ladenein-
heiten (17.104 bzw. 27,0 Prozent)

Das Tree Summit Village Shopping Center 
war im Jahr 2009 zu durchschnittlich 91,4 
Prozent vermietet. Der Gesamtumsatz des 
Hauptmieters Publix verringerte sich im 
Vergleich zum Vorjahr um 4,04 Prozent auf 
rund 14,3 Mio. US-Dollar. Das Umsatzergeb-
nis belief sich damit auf 323,52 US-Dollar 
pro SF. Die vergleichsweise niedrigen Umsät-
ze von Publix an diesem Standort werden im 
Wesentlichen auf die gestiegene Konkurrenz, 
insbesondere durch weitere Publix Stores, in 
der näheren Umgebung des Fondsobjektes 
zurückgeführt.

Bethany Village Shopping Center,
Großraum Atlanta, Georgia
Vermietbare Gesamtfläche: 81.674 SF
Eröffnung: 2001
Hauptmieter: Publix Super Markets, Inc. 
(51.674 SF bzw. 63,3 Prozent)
Größter Nebenmieter: El Azteca Mexican 
Restaurant (4.200 SF bzw. 5,1 Prozent)
Sonstige Nebenmietfläche: 15 Ladenein-
heiten (25.800 SF bzw. 31,6 Prozent)

Das Bethany Village Shopping Center war im 
Jahr 2009 zu durchschnittlich 88,6 Prozent 
vermietet. Der Gesamtumsatz des Hauptmie-
ters Publix verringerte sich im Vergleich zum 
Vorjahr um 3,30 Prozent auf rund 14,7 Mio. 
US-Dollar. Das Umsatzergebnis belief sich 
damit auf 284,02 US-Dollar pro SF. Auch 
an diesem Standort werden die vergleichs-
weise niedrigen Umsätze des Hauptmieters 
auf die gestiegene Konkurrenz, u. a. durch 
Wal-Mart, Aldi und Target, in der näheren 
Umgebung des Fondsobjektes zurückgeführt. 
Das Fondsmanagement wird die Umsatzent-
wicklung auch künftig laufend beobachten. 
Publix hat angekündigt, in der zweiten 

Jahreshälfte 2010 eine Umgestaltung des 
Stores vorzunehmen.

Kedron Village Shopping Center
Großraum Atlanta, Georgia
Vermietbare Gesamtfläche: 93.356 SF
Eröffnung: 1996
Hauptmieter: Kroger (70.052 SF bzw. 75,0 
Prozent)
Größter Nebenmieter: Blockbuster Video 
(6.000 SF bzw. 6,4 Prozent)
Sonstige Nebenmietfläche: 11 Ladenein-
heiten (17.304 SF bzw. 18,6 Prozent)

Das Kedron Village Shopping Center war 
im Jahr 2009 nahezu durchgängig zu 100 
Prozent ausgelastet. Einzig im März und 
April verzeichnete das Shopping Center eine 
Freifläche, wodurch sich eine durchschnitt-
liche Auslastungsquote von 99,7 Prozent 
ergab. Der Hauptmieter Kroger konnte eine 
erneute Umsatzsteigerung um 7,47 Prozent 
auf über 33 Mio. US-Dollar verzeichnen. Das 
Umsatzergebnis pro SF belief sich damit auf 
471,34 US-Dollar.

West Cobb Marketplace Shopping Center,
Großraum Atlanta, Georgia
Vermietbare Gesamtfläche: 95.622 SF
Eröffnung: 1996
Hauptmieter: Publix Super Markets, Inc. 
(56.146 SF bzw. 58,7 Prozent)
Größter Nebenmieter: Kauffman Tire Center 
(6.587 SF bzw. 6,9 Prozent)
Sonstige Nebenmietfläche: 18 Ladenein-
heiten (32.889 SF bzw. 34,4 Prozent)

Das West Cobb Marketplace Shopping 
Center war im Jahr 2009 zu durchschnittlich 
98,6 Prozent vermietet. Der Gesamtumsatz 
des Hauptmieters Publix verringerte sich im 
Vergleich zum Vorjahr lediglich leicht um 
2,27 Prozent auf rund 29,8 Mio. US-Dollar. 

Das Umsatzergebnis pro SF belief sich damit 
auf 530,60 US-Dollar und lag deutlich über 
dem nationalen Durchschnitt von 455,24 
US-Dollar pro SF (Stand: 2008). Publix hat 
für das Jahr 2011 eine Umgestaltung des 
Stores angekündigt.

Championsgate Village Shops, Großraum
Orlando, Florida
Vermietbare Gesamtfläche: 62.699 SF
Eröffnung: 2001
Hauptmieter: Publix Super Markets, Inc. 
(44.271 SF bzw. 70,6 Prozent)
Größter Nebenmieter: Liquor at Champions-
gate (1.564 SF bzw. 2,5 Prozent)
Sonstige Nebenmietfläche: 12 Ladenein-
heiten (16.864 SF bzw. 26,9 Prozent)

Das Championsgate Village Shops Shopping 
Center war im Jahr 2009 zu durchschnittlich 
91 Prozent vermietet. Der Gesamtumsatz 
des Hauptmieters Publix verzeichnete im 
Vergleich zum Vorjahr einen signifikanten 
Rückgang um 27,65 Prozent auf rund 
17,4 Mio. US-Dollar. Das Umsatzergebnis 
von 393,40 US-Dollar pro SF sank damit 
unter den nationalen Durchschnitt. Diese 
Entwicklung wird im Wesentlichen auf die 
Eröffnung eines weiteren Shopping Centers 
in nur 1,5 Meilen Entfernung zum Fondsob-
jekt zurückgeführt, in welchem ebenfalls ein 
Publix Store Hauptmieter ist. Das Fondsma-
nagement hat bezüglich der Umsatzentwick-
lung an diesem Standort auch das Publix 
Real Estate Department kontaktiert. Dieses 
hat angedeutet, dass durchaus Umsatz-
rückgänge in Folge des neuen Publix Stores 
erwartet worden waren und dass solche in 
Kauf genommen würden, wenn durch Neu-
eröffnungen verhindert werden kann, dass 
geeignete Standorte durch die Konkurrenz 
besetzt werden. 

BVT Shopping USA (Forts.)
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Nachdem Anbieter geschlossener US-Immo-
bilienfonds über einen längeren Zeitraum 
überwiegend Entwicklungsprojekte und 
so genannte Opportunity Fonds aufgelegt 
hatten, die neben einem hohen Renditepo-
tenzial naturgemäß auch über ein höheres 
Risikoprofil verfügen, stand für BVT im Jahr 
2007 auf der Suche nach neuen Investiti-
onskonzepten im Bereich „Income Producing 
Properties“ vor allem eine im Vergleich 
höhere Sicherheit für stabile, kontinuierliche 
und von Anfang an hohe Ausschüttungen 
im Fokus. Damit sollte insbesondere für ver-
gleichsweise konservative und sicherheits-
orientierte Anleger wieder eine geeignete, 
attraktive Beteiligungsmöglichkeit angebo-
ten werden können.

Der BVT Retail USA Portfolio Fund bot ab Ok-
tober 2008 Privatanlegern die Möglichkeit, 
in ein breit diversifiziertes Portfolio von 34 
so genannten Wal-Mart Shadow Anchored 
Shopping Centern in 14 Bundesstaaten der 
USA zu investieren. Die Shopping Center be-
finden sich in unmittelbarer Nachbarschaft 
zu Supercentern von Wal-Mart, dem größten 
und erfolgreichsten Einzelhändler der Welt, 
und profitieren somit von dessen hoher Zug-
kraft. Der Großteil der Shopping Center-Mie-
ter sind darüber hinaus selbst Discounter, die 
vielfach landesweit mit tausenden Filialen 
vertreten sind, wie zum Beispiel Dollar Tree. 
Neben der vorgenannten breiten Streuung 
des Investments bedeutet die Fokussierung 
auf diese attraktiven, national erfolgreichen 

Ketten einen zusätzlichen Sicherheitsaspekt, 
denn sie decken als langfristige Mieter 
rund 75 Prozent der Mieteinnahmen ab. Ein 
weiterer Vorteil des Investments: Bei Erwerb 
des Shopping Center Portfolios konnten die 
bestehenden langfristigen Finanzierungen 
(bis März 2016 und Januar 2017), welche ge-
rade vor dem Hintergrund der Situation an 
den Kreditmärkten zu günstigen Konditionen 
abgeschlossen wurden, mit übernommen 
werden.
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Alabama	 Boaz Shopping Center
Arizona	 Douglas Shopping Center
Colorado	 La Junta Shopping Center
Florida	 Perry Shopping Center
Indiana	 Shelbyville Shopping Center
	 Tell City Shopping Center
Iowa	 Fort Dodge Shopping Center
	 Keokuk Shopping Center
	 Marshalltown Shopping Center
	 Newton Shopping Center
	 Oskaloosa Shopping Center
	 Ottumwa Shopping Center
	 West Burlington Shopping Center
Kentucky	 Radcliff Shopping Center
Louisiana	 Alexandria Shopping Center
	 Minden Shopping Center
	 Pineville Shopping Center
	 Zachary Shopping Center

Michigan	 Bad Axe Shopping Center
	 St. Johns Shopping Center
Mississippi	 Petal Shopping Center
Ohio	 Wauseon Shopping Center
Oklahoma	 Durant Shopping Center
	 Mustang Shopping Center
	 Newcastle Shopping Center
	 Shawnee Shopping Center
	 Yukon Shopping Center
Tennessee	 Pulaski Shopping Center
Texas	 Alice Shopping Center
	 Belton Shopping Center
	 Liberty Shopping Center
	 Pampa Shopping Center
	 Plainview Shopping Center
	 Tyler Shopping Center

Die Standorte im Überblick 
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I m m o b i l i e n  G l o b a l  a l s  K a p i t a l a n l a g e
R e t a i l  U S A  Po r t f o l i o  F u n d s  
L a u f e n d e  F o n d s

BVT Retail USA Portfolio Fund

Investitionsgegenstand und -art
Es handelt sich um eine mittelbare Beteiligung (über eine Joint Venture Gesellschaft) an einem gut etablierten und breit gestreuten Portfolio 
von 34 Wal-Mart Shadow Anchored Shopping Centern in 14 Bundesstaaten der USA. Joint Venture Partner ist die Schostak Brothers & Compa-
ny, Inc., die seit fast 90 Jahren erfolgreich im Bereich Retail tätig ist.

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Fondsgesellschaft	 BVT Retail USA Portfolio GmbH & Co. KG
Firma und Sitz des Komplementärs 	 BVT Beteiligungs GmbH, Grünwald
Firma und Sitz des Fondsverwalters	 BVT Holding GmbH & Co. KG, München
Firma und Sitz des Treuhänders	 ITM Immobilien Treuhand München Vermögensverwaltung GmbH, 
	 Grünwald
Garantiegeber	 entfällt
Fondswährung	 US$
Mindestbeteiligung	1 5.000 US$ (zzgl. 5% Agio)
Emissionsjahr	 Oktober 2008
Platzierungsstand	 siehe Anmerkungen unter Entwicklung und Perspektive
Anzahl der Anleger	 siehe Anmerkungen unter Entwicklung und Perspektive
Fondslaufzeit	 prospektiert bis 2019
Rückabwicklung	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Investitionsphase
Investitionsvolumen	1 35.660.000 US$ 
Agio SOLL 	1. 725.000 US$
Agio IST 	 siehe Anmerkungen unter Entwicklung und Perspektive
Eigenkapital ohne Agio SOLL 	 34.500.000 US$ 
Eigenkapital ohne Agio IST 	 siehe Anmerkungen unter Entwicklung und Perspektive
Platzierungsgarantien	 entfällt
Fremdkapitalstand brutto SOLL 1	1 01.660.000 US$
Fremdkapitalstand brutto IST 1	1 01.660.000 US$
Fremdwährungsdarlehen 	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Bewirtschaftungs- / Betriebsphase
Fremdkapitalstand SOLL 1	1 01.660.000 US$
Fremdkapitalstand IST 1	1 01.660.000 US$
Liquiditätsreserve SOLL	1 86.000 US$
Liquiditätsreserve IST 2	 0
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Fremdkapital der Joint Venture Gesellschaft
2	 Der Jahresabschluss zum 31.12.2009 lag bei Erstellung der Leistungsbilanz noch nicht vor. Es bleibt jedoch festzuhalten, dass aufgrund der langsamen Platzierungsgeschwindigkeit  

bislang keine Liquiditätsreserve gebildet werden konnte.
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Entwicklung und Perspektive

Die Fondsgesellschaft investiert über die 
BVT Retail USA, L.P.  in das  Shopping Center 
Portfolio, bestehend aus 34 Wal-Mart Sha-
dow Anchored Centern. Die Gesamtmietflä-
che beläuft sich auf 881.389 SF, verteilt auf 
insgesamt 310 Mieteinheiten. 

Die Ausschüttung für das Jahr 2008 erfolgte 
planmäßig im Juni 2009 in Höhe von 7 Pro- 
zent p. a. bezogen auf das gezeichnete Kapi- 
tal. Aufgrund der ungünstigen wirtschaft-
lichen Entwicklung in den USA, die sich ins-
besondere in der Zeit nach dem Zusammen-
bruch des Investmentbankhauses Lehman 
Brothers im September 2008 in verschärfter 
Form weltweit ausdehnte und sich, einher-
gehend mit deutlichen Einschränkungen 
beim privaten Konsum der Amerikaner, auch 
in 2009 fortsetzte, konnte das Portfolio in 
2009 rezessionsbedingt seine prognostizierte 
Performance nicht erreichen. 

Das Portfolio verzeichnete im ersten Halb-
jahr 2010 eine durchschnittliche Vermie-
tungsquote von 90,3 Prozent. Diese liegt  
4,7 Prozentpunkte unter dem Planansatz. Die 
nationale durchschnittliche Vermietungs-
quote für die vergleichbaren Neighborhood 
und Community Shopping Center lag laut 
Colliers International zum 1. Quartal 2010 
bei ca. 89 Prozent. 

Der Fachpartner Schostak Brothers & 
Company, der seit fast 90 Jahren im Bereich 
Retail tätig ist und für das Property und As-
set Management des Portfolios verantwort-
lich zeichnet, musste feststellen, dass selbst 
die normalerweise gerade in Krisenzeiten 
florierenden National Tenants im Discount-
Segment versuchen, alle Möglichkeiten 
zur Verhandlung von Mietzugeständnissen 
sowohl bei neuen Mietverträgen als auch bei 
Mietvertragsverlängerungen, den sog. Re-
newals, auszuschöpfen. Die Mieteinnahmen 
2009 lagen somit um rund 1,7 Prozent ge-
ringer als im Vorjahr. Um möglichst schnell 
wieder auf das Vorkrisenniveau zu kommen, 
werden Verträge mit geringeren Mieten mit 
kürzeren Laufzeiten abgeschlossen, um sie 
dann im Rahmen der Erholung der Märkte 
wieder schneller nach oben anpassen zu 
können.  

Die Objektfinanzierungen sind entsprechend 
der Objekt-Pools 1-5 langfristig zu günstigen  
Konditionen gesichert. Pool 1-4 (27 Shop-
ping Center) hat bei einem Zinssatz von  
5,86 Prozent p. a. noch eine Zinsfestschrei-
bung bis zum 11.03.2016, Pool 5 (7 Shopping 
Center) entsprechend 5,65 Prozent bis 
11.01.2017. Tilgungen werden ab April 2011 
(Pool 1-4) bzw. ab Februar 2012 (Pool 5) 
geleistet.

Im Laufe des Jahres 2009 waren erste  
positive Signale für eine Erholung der  
US-Wirtschaft zu erkennen. So gab es im  
3. Quartal erstmals wieder ein Wachstum 
des Bruttoinlandsproduktes gegenüber dem 
Vorquartal von annualisiert 1,6 Prozent. Im 
4. Quartal erreichte das BIP-Wachstum sogar 
annualisiert 5,0 Prozent. Auch gab es leichte 
Erholungstendenzen bei der Arbeitslosen-
quote, die aber gegen Ende 2009 mit rund  
10 Prozent noch immer recht hoch war. Dies 
hat umso mehr Bedeutung, da die US-Wirt-
schaft zu rund 70 Prozent vom privaten 
Konsum abhängt, der bei einer hohen 
Arbeitslosenquote naturgemäß verhaltener 
ausfällt. 

Im Verlauf des ersten Halbjahres 2010 verlor 
die Wirtschaftserholung an Schwung. Im  
1. Quartal betrug das BIP-Wachstum nur 
noch 2,7 Prozent. Hierbei enttäuschte ins- 
besondere der private Wohnungsbau  mit 
einem Rückgang um annualisiert 10,3 Pro- 
zent, was unter anderem auch mit dem all- 
mählichen Auslaufen der staatlichen Förder-
programme begründet werden kann. Auch 
der US-Arbeitsmarkt erholt sich weiterhin 
nur langsam. Beide Faktoren bremsen die 
Konsumbereitschaft der US-Verbraucher, 
so dass der Wachstumsbeitrag der privaten 
Nachfrage nicht so rasch die Vorkrisen- 
niveaus erreichen wird. Als Kompensation  
dienen positive Entwicklungen beim Export, 
so dass Analysten für 2010 ein positives 
Wirtschaftswachstum von 3 Prozent erwar-
ten. 

Da der gewerbliche Immobiliensektor auf 
den Konjunkturverlauf jeweils erst zeitver-
setzt reagiert, wird für die Vermietungssitu-
ation des Portfolios im weiteren Verlauf des 
Jahres zunächst eine verhaltene Entwicklung 
erwartet, bevor dann frühestens in 2011 

und insbesondere ab 2012 / 2013 von einer 
verbesserten Performance mit steigenden 
Vermietungsquoten und wieder höheren 
Mieterträgen ausgegangen werden kann.

Da sich die Fondsgesellschaft lt. Investitions- 
und Finanzierungsplan ausschließlich mit 
Eigenkapital über die beitretenden Kom-
manditisten an der US-Holdinggesellschaft 
beteiligt, gibt es auf Ebene der deutschen 
Fondsgesellschaft keine Fremdfinanzierung. 
Die US-Holdinggesellschaft hat ihre Einlage 
in das Joint Venture bereits im Februar 
2008 in Höhe von 30,6 Mio. US-Dollar voll 
geleistet und dies durch ein Darlehen bei der 
BVT Equity Holdings Inc. zwischenfinanziert. 
Die BVT Equity Holdings hat sich wiederum 
vorrangig durch einen Banken-Konsor-
tialkredit sowie weitere Darlehensgeber 
refinanziert. Die Tilgung dieses Darlehens 
erfolgt mittelbar durch den Beitritt von 
Anlegern in die Fondsgesellschaft, die Zinsen 
zahlt die US-Holdinggesellschaft anteilig aus 
dem Preferred Return von der Joint Venture 
Gesellschaft. 

Die Tatsache der nun schon seit längerer 
Zeit, und in diesem Ausmaß nicht vorher-
sehbaren, ungünstigen wirtschaftlichen 
Entwicklung in den Vereinigten Staaten 
von Amerika hat bei deutschen Anlegern zu 
einer deutlichen Zurückhaltung gegenüber 
US-amerikanischen Investments geführt. 
Deshalb wurde das Angebot bei einem 
Platzierungsstand von rund 1 Mio. US-Dollar 
vom Markt genommen. 

Die Ausschüttung für das Jahr 2009 erfolg-
te im Juni 2010 in prospektierter Höhe von 
7 Prozent p. a. Eine deutliche Erholung der 
Portfolio Performance wird nicht vor 2012 / 
2013 erwartet. 

1	 Im jeweiligen Beitrittsjahr erfolgte die Ausschüttung zeitanteilig ab dem ersten Monat nach dem Beitrittszeitpunkt.
2	 Prognosebeginn 1. Juli 2008 
3	 Der Jahresabschluss zum 31.12.2009 lag bei Aufstellung der Leistungsbilanz noch nicht vor.

Wirtschaftliches Ergebnis

Erlöse
in T US$

	 Soll	 Ist	

Jahr 
Aufwendungen (ohne AfA) 
(ohne Tilgung) in T US$

	 Soll	 Ist	

Tilgung nominal
in T US$

	 Soll	  Ist	

Liquiditätsergebnis
(ohne AfA) in T US$

	 Soll	  Ist	

Ausschüttung
               Soll 1

	   in T US$       in %	

   2008 2	 	 1.155	 0	 61	 75	 0	 0	 1.094	 -75	 1.208	 7,00	 0,3	 7,00

   2009 3	 	 2.450	 	 79	 	 0	 0	 2.371	 	 2.415	 7,00	 34	 7,00

   Gesamt		  3.605	 0	 140	 75	 0	 0	 3.465	 -75	 3.623	 14,00	 34,3	 14,00

Ausschüttung
                Ist 1

	   in T US$       in %	
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Im August 2008 erweiterte die BVT ihr Pro-
duktangebot neben den vorstehend darge-
stellten Fondsserien um den BVT Asia Real 
Estate Fund sowie den BVT Asia Real Estate 
Fund P.P. (Private Placement). Bereits im Jahr 
1995 legte BVT darüber hinaus den BVT / 
Welp Pigeon Forge, L.P. auf.

BVT Asia Real Estate Fund
Attraktive Investitionsgelegenheiten gründen
auf wachsenden Wirtschaften (Developed 
Markets), expansiver Nachfrage und auf-
strebenden Ökonomien (Emerging Markets). 
Gerade deshalb übt Asien, die wichtigste 
Boomregion der Erde, eine besondere Fas-
zination auf westliche Investoren aus. Die 
hohe wirtschaftliche Dynamik und die enor-
men Wachstumschancen Asiens bedeuten 
für die Immobilienwirtschaft der Region 
eine stetige Nachfrage in allen Segmenten. 
Wegen der Komplexität der rechtlichen und 
steuerlichen Systeme sowie der unterschied-
lichen Mentalitäten sind jedoch langjährige 
Erfahrungen und Verbindungen in den Märk-
ten der asiatischen Zielländer geradezu ein 
Muss, um dort erfolgreich investieren zu 
können. Deshalb zählen Beteiligungen an 
großen Fonds mit breiter Streuung, bei denen 
das Fondsmanagement genau diese Voraus-
setzungen erfüllt, und die eine Mischung aus 
reifen Ländern und dynamisch aufstreben-
den Regionen haben, zu den besonders 
empfehlenswerten.

Mit einem Fund-in-Fund Konzept boten der 
BVT Asia Real Estate Fund und der BVT Asia 
Real Estate Fund P.P. Privatanlegern indirekt 
Zugang zum Merrill Lynch Asian Real Estate 
Opportunity Fund (im Folgenden ML Asian 
oder Zielfonds genannt), der aufgrund der 
üblichen hohen Mindestbeteiligungsbeträge 
sonst ausschließlich institutionellen und 
sehr vermögenden privaten Investoren vor-
behalten war. Die Investmentbank Merrill 

Lynch ist im September 2008 in der Bank of 
America aufgegangen.

Der ML Asian verfügte zum Investitionszeit-
punkt über eine Reihe äußerst erfolgverspre-
chender Merkmale, die für die Zielfondsaus-
wahl ausschlaggebend waren. So verzeich-
nete er bereits vor Zeichnungsbeginn des 
BVT Asia Real Estate Funds eine hohe Inves-
titionsquote von rund 63 Prozent des ge-
planten Zielfondseigenkapitals. In Verbin-
dung mit der geplanten Laufzeit von 3 bis 
5 Jahren für einen Großteil der Projekte stand 
für die Anleger eine relativ kurze Kapitalbin-
dung von ca. 4 Jahren in Aussicht. Der Ziel-
fondsmanager, Merrill Lynch, gehörte zu den 
weltweit führenden Finanzdienstleistungs-
unternehmen mit sehr gutem Renommee, 
war bereits seit über 10 Jahren erfolgreich 
im asiatischen Immobiliengeschäft tätig und 
verfügte über eine hervorragende regionale 
Vernetzung und sehr gute Marktkenntnisse. 
Ferner ging Merrill Lynch mit 800 Mio. US-
Dollar eine ungewöhnlich hohe Eigenbetei-
ligung am Zielfonds ein, was eine große In-
teressengleichheit indizierte. Zu den Verän-
derungen bei Merrill Lynch und ihren 
Auswirkungen auf die beiden BVT Asia Real 
Estate Funds siehe Seite 85.

BVT / Welp Pigeon Forge, L.P.
Beim BVT / Welp Pigeon Forge, L.P. handelte 
es sich um ein Factory-Outlet-Mall-Konzept, 
welches im Jahr 1995 erfolgreich umgesetzt 
werden konnte. Factory Outlet Malls hatten 
sich in den USA bereits Mitte der 1990er 
Jahre zu einer innovativen, aufstrebenden 
Branche innerhalb der US-Einzelhandelsin-
dustrie entwickelt. Dieser Typ des überregio-
nalen Einkaufszentrums bietet ein attrak-
tives Einkaufsambiente mit Markenartikeln, 
umfangreichem Gastronomieangebot und 
publikumswirksamen Veranstaltungen. Re-
nommierte amerikanische und internationale 

Produzenten wie NIKE, SONY, BALLY, RALPH 
LAUREN oder LEVIS bieten den preis- und 
qualitätsbewussten Käufern aus allen Ein-
kommensschichten im Direktverkauf Marken- 
und Designerartikel zu Preisen an, die bis zu 
70 Prozent unter den regulären Einzelhan-
delspreisen liegen.

Das extrem günstige Preisniveau wird vor 
allem durch das Ausschalten von Zwischen-
händlern ermöglicht. Erfolgreiche Outlet 
Malls liegen meist in Touristikzentren oder in 
strategischen Lagen zwischen Ballungsräu-
men. Solche Standorte gewähren eine hohe 
Besucherfrequenz und eine sich ständig 
erneuernde Kundschaft, was für den Absatz 
von Gütern des nichtalltäglichen Gebrauchs 
wichtig ist. 

Im Laufe der Jahre stieg die Anzahl von Fac-
tory Outlet-Malls in den Vereinigten Staaten 
deutlich. Dies führte zu einer Konsolidierung 
des Marktes und ab 2003 bzw. 2004 waren 
zunehmend auch Umsatzrückgänge zu ver-
zeichnen. Aufgrund der strategischen Ent-
scheidung, sich aus diesem Marktsegment 
zurückzuziehen, wurde das Fondsobjekt im 
Jahre 2007 erfolgreich veräußert.

I m m o b i l i e n  G l o b a l  a l s  K a p i t a l a n l a g e
S o n s t i g e  F o n d s
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I m m o b i l i e n  G l o b a l  a l s  K a p i t a l a n l a g e
S o n s t i g e  F o n d s 
A u f g e l ö s t e  F o n d s

BVT / Welp Pigeon Forge, L.P.

Investitionsgegenstand und -art 

Es handelte sich um einen geschlossenen US-Immobilienfonds, der in ein sogenanntes Factory Outlet Center für den „Ab-Fabrik-Verkauf“ 
investierte. Factory Outlet Center bieten Herstellern einen Absatzweg für Lagerüberbestände und Kunden die Möglichkeit, Produkte zu 
reduzierten Preisen direkt vom Hersteller zu beziehen. 

Der Einkaufsmarkt war in Pigeon Forge, Tennessee, am Eingang zu den Great Smoky Mountains gelegen und verfügte über eine vermietbare 
Gesamtfläche von ca. 380.000 SF mit über 80 Outlet-Geschäften.

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener US-Immobilienfonds
Fondsvolumen Eigenkapital	1 8.700.000 US$	
Fondsvolumen Fremdkapital	1 9.700.000 US$	
Ende des Zeichnungszeitraums	1 996
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	2 007
Ausschüttung kumuliert SOLL	 keine Prospektangabe
Ausschüttung kumuliert IST 	2 9.889.820 US$
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL 	 keine Prospektangabe
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST 	1 6.422.860 US$
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert SOLL 	 keine Prospektangabe
Kapitalrückfluss vor Steuern kumuliert IST 	1 62,4%
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. SOLL 	 keine Prospektangabe
Wirtschaftliches Ergebnis vor Steuern p. a. IST 	 5,29%
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)
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I m m o b i l i e n  G l o b a l  a l s  K a p i t a l a n l a g e
S o n s t i g e  F o n d s 
L a u f e n d e  F o n d s

BVT Asia Real Estate Fund

Investitionsgegenstand und -art
Es handelt sich um ein Fund-in-Fund-Konzept zur Beteiligung am Merrill Lynch Asian Real Estate Opportunity Fund, L.P.

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener Immobilienfonds
Fondsgesellschaft	 BVT Asia Real Estate Fund GmbH & Co. KG
Firma und Sitz des Komplementärs 	 BVT Beteiligungs GmbH, Grünwald
Firma und Sitz des Fondsverwalters	 BVT Holding GmbH & Co. KG, München
Firma und Sitz des Treuhänders	 ITM Immobilien Treuhand München Vermögensverwaltung GmbH, 
	 Grünwald
Garantiegeber	 entfällt
Fondswährung	 US$
Mindestbeteiligung	1 0.000 US$ (zzgl. 5% Agio)
Emissionsjahr	 August 2008
Platzierungsstand	 siehe Anmerkungen unter Entwicklung und Perspektive
Anzahl der Anleger	 siehe Anmerkungen unter Entwicklung und Perspektive
Fondslaufzeit	 31.12.2016 mit zwei Verlängerungsoptionen um jeweils 
	 ein weiteres Jahr
Rückabwicklung	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Investitionsphase
Anzahl Zielfonds SOLL 	1  
Anzahl Zielfonds IST 	1
Gesamtinvestition SOLL	1 3.330.000 US$
Gesamtinvestition IST	 siehe Anmerkungen unter Entwicklung und Perspektive
Agio SOLL 	 666.500 US$
Agio IST 	 siehe Anmerkungen unter Entwicklung und Perspektive
Eigenkapital ohne Agio SOLL 	1 3.330.000 US$ 
Eigenkapital ohne Agio IST 	 siehe Anmerkungen unter Entwicklung und Perspektive
Platzierungsgarantien	 entfällt
Fremdkapitalstand brutto SOLL	 entfällt
Fremdkapitalstand brutto IST	 entfällt
Fremdwährungsdarlehen 	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Bewirtschaftungs- / Betriebsphase
Erlöse
Berichtsjahr SOLL	 entfällt
Berichtsjahr IST	 entfällt
kumuliert SOLL	 entfällt
kumuliert IST	 entfällt
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Ausschüttungen
Berichtsjahr SOLL	 entfällt
Berichtsjahr IST	 entfällt
Berichtsjahr SOLL bezogen auf das Eigenkapital	 entfällt
Berichtsjahr IST bezogen auf das Eigenkapital	 entfällt
kumuliert SOLL	 entfällt
kumuliert IST	 entfällt
kumuliert SOLL bezogen auf das Eigenkapital	 entfällt
kumuliert IST bezogen auf das Eigenkapital	 entfällt

Liquidität
Liquiditätsreserve SOLL	 entfällt
Liquiditätsreserve IST 1	 k. A.
Fremdkapitalstand SOLL	 entfällt
Fremdkapitalstand IST	 entfällt
Fremdwährungsdarlehen	 entfällt
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Jahresabschluss zum 31.12.2009 lag bei Leistungsbilanzerstellung noch nicht vor.

Entwicklung und Perspektive

Der BVT Asia Real Estate Fund und der auf 
Seite 86 f. beschriebene BVT Asia Real Estate 
Fund P.P. (Private Placement) haben, wie 
vorgesehen, in den Merrill Lynch Asian Real 
Estate Opportunity Fund, L.P. (im Folgenden 
ML Asia oder Zielfonds genannt) investiert. 
Der ML Asia schloss seine Platzierungsphase 
Ende September 2008 mit einem Gesamtei-
genkapital von 2,65 Mrd. US-Dollar erfolg-
reich ab. Zum 31.12.2008 war der Zielfonds 
bereits weitestgehend investiert. Mit 62 Pro-
zent des investierten Zielfonds-Eigenkapitals 
entfiel dabei der Großteil der Investitionen 
auf Japan. China verzeichnete mit 20 Pro-
zent des investierten Zielfonds-Eigenkapitals 
den zweitgrößten Anteil am Gesamtportfo-
lio, gefolgt von Südkorea und Indien, auf die 
8 bzw. 6 Prozent des investierten Zielfonds-
Eigenkapitals entfielen. Darüber hinaus 
wurden Investitionen in Hong Kong, Taiwan 
und Brisbane / Australien getätigt, deren 
Anteil sich auf insgesamt 4 Prozent des 
investierten Zielfonds-Eigenkapitals belief. 
Die durchschnittliche Fremdkapitalquote auf 
Portfolioebene betrug 58 Prozent.

Bis zum 31.12.2009 haben sich insgesamt  
98 Anleger mit einem Gesamteigenkapital 
von 2.563.000 US-Dollar an den beiden 

vorgenannten BVT Fonds beteiligt. Das Agio 
belief sich auf insgesamt 122.150 US-Dollar.

Alle asiatischen Länder hatten ab Ende 2008, 
nach der schnellen und drastischen Ver-
schärfung der weltweiten Wirtschafts- und 
Finanzmarktkrise ab dem 4. Quartal 2008, 
umfangreiche Programme zur Stützung 
ihrer Konjunktur in Gang gesetzt. Diese 
Maßnahmen waren begleitet von massiven 
Zinssenkungen durch die Notenbanken der 
jeweiligen Länder. Alle asiatischen Immobi- 
lienmärkte waren, wenn auch in unterschied- 
lichem Maße, von den Auswirkungen der 
Weltwirtschaftskrise in Form von Wachs-
tumseinbrüchen, einer rückläufigen Verbrau-
chernachfrage, Investitionszurückhaltung 
von Unternehmen und restriktiver Kredit-
vergabe der Banken betroffen. Dies dämpfte 
auch die Nachfrage nach Gewerbeimmobi- 
lien und Wohneigentum und führte zu Preis- 
rückgängen. Zu einer Kreditklemme wie zum  
Beispiel in den USA ist es vor allem in Japan  
gekommen, in China und Indien aufgrund 
regionaler Besonderheiten wie z. B. der 
Struktur des Kreditgewerbes deutlich we-
niger. Innerhalb des Japan-Portfolios des 
Zielfonds standen bis Ende 2009 Kredite im 
Umfang von rund 2,1 Mrd. US-Dollar zur 
Refinanzierung an. Die Kreditvergabepraxis 
der japanischen Banken ist in 2009 binnen 
relativ kurzer Zeit derart restriktiv geworden, 

dass Immobilienkredite, insbesondere für 
Projektentwicklungen, schwer und in der 
Regel nur gegen Leistung hoher Sondertil-
gungen zu bekommen sind. Von den in 2009 
ausgelaufenen Krediten konnten 1,5 Mrd. 
US-Dollar für durchschnittlich weitere zwei 
Jahre refinanziert werden; in Japan sind 
kurzfristige Laufzeiten üblich. Weitere 0,46 
Mrd. US-Dollar befinden sich in Verhand-
lung und bei 0,14 Mrd. US-Dollar fielen die 
Projekte an die finanzierenden Banken. 

Die Abschlussprüfer des Zielfonds sahen 
zum Jahresende 2008 einen Abschrei
bungsbedarf von 37% auf das investierte 
Zielfondseigenkapital von zu diesem Zeit-
punkt 2,46 Mrd. US-Dollar, der fast gänzlich 
das Japan-Portfolio betraf. Der Vertrieb der 
beiden BVT Asia Fonds wurde daraufhin per 
31.03.09 ausgesetzt. Im Management des 
Zielfonds kam es zu Veränderungen. Bis zum 
Jahresende 2009 (Stand: 31.12.2009) hatte 
sich der Abschreibungsbedarf nur wenig 
erhöht, auf rund 40 Prozent des investierten 
Zielfondseigenkapitals von 2,559 Mrd. US-
Dollar. Das Zielfondsmanagement rechnet 
damit, über eine gewichtete durchschnitt-
liche Restdauer der Fondslaufzeit von ca. 3 
bis 3,5 Jahren die Exits aus den Investments 
realisieren und daraus das Eigenkapital 
weitgehend zurückführen zu können.
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I m m o b i l i e n  G l o b a l  a l s  K a p i t a l a n l a g e
S o n s t i g e  F o n d s 
L a u f e n d e  F o n d s

BVT Asia Real Estate Fund P.P.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelt sich um ein Fund-in-Fund-Konzept zur Beteiligung am Merrill Lynch Asian Real Estate Opportunity Fund, L.P.

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener Immobilienfond / Private Placement
Fondsgesellschaft	 BVT Asia Real Estate Fund P.P. GmbH & Co. KG
Firma und Sitz des Komplementärs 	 BVT Beteiligungs GmbH, Grünwald
Firma und Sitz des Fondsverwalters	 BVT Holding GmbH & Co. KG, München
Firma und Sitz des Treuhänders	 ITM Immobilien Treuhand München Vermögensverwaltung GmbH, 
	 Grünwald
Garantiegeber	 BVT Holding GmbH & Co. KG, München
Fondswährung	 US$
Mindestbeteiligung	 300.000 US$ (zzgl. 3% Agio)
Emissionsjahr	 August 2008
Platzierungsstand	 siehe Anmerkungen unter Entwicklung und Perspektive
Anzahl der Anleger	 siehe Anmerkungen unter Entwicklung und Perspektive
Fondslaufzeit	 31.12.2016 mit zwei Verlängerungsoptionen um jeweils 
	 ein weiteres Jahr
Rückabwicklung	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Investitionsphase
Anzahl Zielfonds SOLL 	1  
Anzahl Zielfonds IST 	1
Gesamtinvestition SOLL 1	21. 050.000 US$
Gesamtinvestition IST	 siehe Anmerkungen unter Entwicklung und Perspektive
Agio SOLL 	2 52.600 US$
Agio IST 	 siehe Anmerkungen unter Entwicklung und Perspektive
Eigenkapital ohne Agio SOLL 1 	21. 050.000 US$ 
Eigenkapital ohne Agio IST 	 siehe Anmerkungen unter Entwicklung und Perspektive
Platzierungsgarantien	 5.000.000 US$
Fremdkapitalstand brutto SOLL	 entfällt
Fremdkapitalstand brutto IST	 entfällt
Fremdwährungsdarlehen 	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Bewirtschaftungs- / Betriebsphase
Erlöse
Berichtsjahr SOLL	 entfällt
Berichtsjahr IST	 entfällt
kumuliert SOLL	 entfällt
kumuliert IST	 entfällt
1   Davin Einlage BVT Asia Real Estate Fund: 12.630.000 US$
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Ausschüttungen
Berichtsjahr SOLL	 entfällt
Berichtsjahr IST	 entfällt
Berichtsjahr SOLL bezogen auf das Eigenkapital	 entfällt
Berichtsjahr IST bezogen auf das Eigenkapital	 entfällt
kumuliert SOLL	 entfällt
kumuliert IST	 entfällt
kumuliert SOLL bezogen auf das Eigenkapital	 entfällt
kumuliert IST bezogen auf das Eigenkapital	 entfällt

Liquidität
Liquiditätsreserve SOLL	 entfällt
Liquiditätsreserve IST 1	 k. A.
Fremdkapitalstand SOLL	 entfällt
Fremdkapitalstand IST	 entfällt
Fremdwährungsdarlehen	 entfällt
Steuerliches Ergebnis	 siehe Anmerkung zum Progressionsvorbehalt (Seite 7)

1   Jahresabschluss zum 31.12.2009 lag bei Leistungsbilanzerstellung noch nicht vor.

Entwicklung und Perspektive

Der BVT Asia Real Estate Fund P.P. investiert 
wie der BVT Asia Real Estate Fund über ein 
Fund-in-Fund Konzept in den Merrill Lynch 
Asian Real Estate Opportunity Fund, L.P. 
Es wird deshalb auf die Ausführungen auf 
Seite 85 verwiesen.



IG88

BVT Unternehmensgruppe
Leopoldstraße 7
80802 München
Telefon	 089 38165-0
Telefax	 089 38165-201
E-Mail	 info@bvt.de
www.bvt.de
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I m m o b i l i e n  E u r o p a  a l s  K a p i t a l a n l a g e

Seit 1992 realisiert BVT deutsche Immobilienfonds in der Rechtsform der KG. Die älteren KG-Fonds waren 

überwiegend steuerorientiert und beinhalten jeweils ein Fondsobjekt, vorwiegend in den neuen Bundeslän-

dern. Seit 2004 konzentriert sich BVT mit der Ertragswertfondsserie auf die Konzeption von ertrags- und 

ausschüttungsorientierten Fonds, die jeweils in ein aus mehreren Objekten bestehendes Immobilienport-

folio investieren.
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I m m o b i l i e n  E u r o p a  a l s  K a p i t a l a n l a g e

Im Jahr 2005 legte BVT mit dem BVT Er-
tragswert Ansparfonds Nr. 1 erstmals einen 
als Immobilien-Dachfonds konzipierten 
Ansparfonds auf. Er bietet Anlegern, die 
nicht ad hoc über einen größeren Anlage-
betrag verfügen, die Möglichkeit, sukzessive 
in ein Portfolio aus voraussichtlich 30 bis 40 
Immobilien zu investieren.

KG-Fonds bis 1999

Die acht BVT „Ost-Immobilienfonds“ 
haben die bei der Auflegung prognostizierte 
Entwicklung leider verfehlt. Deshalb liegt der 
Fokus des Bestandsmanagements bei diesen 
Fonds auf der Stabilisierung und Konsolidie-
rung der Fondsgesellschaften. 

Die Fondsobjekte – Einkaufszentren, Büro- 
und Verwaltungsgebäude sowie Handelsim-
mobilien – waren überwiegend langfristig an 
Endmieter vermietet. In den ersten Jahren 
verlief die Entwicklung der Fonds sowohl in 
steuerlicher als auch in wirtschaftlicher Sicht 
überwiegend prospektgemäß. 

Seit 2002 / 2003 ist die Einnahmesituation 
der ostdeutschen Fondsobjekte unbefrie-
digend. Ursache hierfür ist die negative 
wirtschaftliche Entwicklung in den neuen 
Bundesländern, die am Immobilienmarkt zu 
großen Leerständen und damit zu einem 

drastischen Verfall des Mietniveaus führte. 
Die bestehenden Mietverträge und -ga-
rantien konnten von den Vertragspartnern 
– teils aufgrund deren Insolvenz – viel-
fach nicht erfüllt werden. Die Folge waren 
Mietreduzierungen oder völlige Mietausfälle. 
Ebenso zogen teilweise die Großmieter nach 
Ablauf ihrer Mietverträge aus. Infolge der 
schwierigen wirtschaftlichen Entwicklung 
waren Anschlussvermietungen nur sehr 
schleppend und nur zu Mieten durchführ-
bar, die fast ausnahmslos weit unter den 
prospektierten Mietsätzen lagen.
 
Die Fondsverwaltung konzentriert sich vor 
allem auf die intensive Betreuung und Bin-
dung der verbliebenen Bestandsmieter, die 
aktive Entwicklung von Vermietungsstrate-
gien und ein konsequentes Kostenmanage-
ment. Gleichwohl haben erhöhte Leer-
stände bzw. ein reduziertes Mietniveau pro 
Quadratmeter vermieteter Fläche bei einigen 
Fonds die Mieteinnahmen derart reduziert, 
dass ein Verzicht auf Ausschüttungen nicht 
ausreicht, um bei unverändertem Schulden-
dienst den Fortbestand der Gesellschaften zu 
sichern. BVT hat deswegen gemeinsam mit 
den finanzierenden Banken und den Gesell-
schaftern Sanierungskonzepte entwickelt, 
die zu einem geringeren Schuldendienst und 
zur Beseitigung vorhandener oder möglicher 
Überschuldungen der Fondsgesellschaften 
führten. 

Zur Sanierung haben alle Beteiligten ent-
scheidende  Beiträge geleistet:

– 	Die Banken haben durch Forderungsver- 
zicht und / oder Rangrücktritt die 
Belastungen der Fonds durch Kredite 
und Schuldendienst reduziert. Durch 
den Einsatz der BVT Fondsverwaltung 
konnten von den finanzierenden Banken 
Zugeständnisse (Forderungsverzichte) in 
Höhe von annähernd 60 Mio. Euro erzielt 
werden.  

–	 Die Gesellschafter haben freiwillig Teile 
der erhaltenen Ausschüttungen zurück-
gezahlt, die Banken im Gegenzug auf die 
weitere Rückforderung von Ausschüt-
tungen verzichtet.

–	 BVT hat durch Neuvermietungsgarantien, 
die einen Mindest-Cashflow garantieren, 	
bzw. durch Zuzahlungen zu Sondertil-
gungen bei den Bankkrediten im Rahmen 
ihrer finanziellen Möglichkeiten einen 
erheblichen Beitrag geleistet. Um die 	
Sanierungsverhandlungen erfolgreich  
zu gestalten, hat BVT zusätzliche Spezi-
alisten eingestellt. Aus Verantwortung 
gegenüber ihren Anlegern unterstützt  
BVT die meisten Fonds zusätzlich durch 
die Übernahme laufender Kosten und 
durch den Verzicht auf vereinbarte 
Geschäftsführungsvergütungen. In der 
Summe hat BVT hierfür bis heute einen 
Beitrag von fast 10 Mio. Euro geleistet. 

6
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Vor dem Hintergrund der großen Nachfrage 
ausländischer Investoren nach deutschen 
Immobilien in den Jahren 2006 und 2007 
und der damit verbundenen stark ge-
stiegenen Preise hat BVT die Gelegenheit 
genutzt, einen Teil der Ostimmobilien zu 
unerwartet guten Preisen zu veräußern. 

Neben den „Ost-Immobilienfonds“ gibt es 
zwei KG-Fonds in den alten Bundesländern, 
von denen der eine („Ulm Ost“) prospektge-
mäß verläuft und der andere („Walzmühle“) 
leider hinter den Erwartungen zurückblieb.

Ertragswertfonds

Nach Auslaufen der damals vom Markt stark 
nachgefragten steuerorientierten deutschen 
Immobilienfonds konzentriert sich BVT seit 
2004 mit den Ertragswertfonds verstärkt auf 
die Initiierung und Platzierung von ertrags- 

und ausschüttungsorientierten geschlos-
senen Immobilienfonds. Dabei wird gezielt 
versucht, konstruktive Merkmale, die bei den 
steuerorientierten Fonds Ursache für deren 
Fehlentwicklung waren, zu vermeiden.

Hauptaugenmerk der neuen Strategie ist die  
Streuung des Anlagekapitals auf ein gezielt 
diversifiziertes Immobilienportfolio. So wur-
den bislang neben den klassischen Büroim-
mobilien auch gemischt genutzte Immobi-
lien mit Büro, Einzelhandel und Wohnungen 
oder Logistik- und Einzelhandelsimmobilien 
in die Portfolien der einzelnen Fonds aufge-
nommen. Grundlage der Qualitätssicherung 
ist die Übernahme des in anderen Kompe-
tenzbereichen der BVT Unternehmensgruppe 
bewährten Fachpartner-Konzeptes für den 
Bereich der deutschen Immobilienfonds. So 
werden bei der Auswahl und der Prüfung 
sowie bei der Beschaffung der Fondsobjekte 
Experten, größtenteils von der Corpus Immo-

biliengruppe, eingebunden, die, soweit erfor-
derlich, auch die technische Due Diligence 
durchführen. Corpus managt Immobilien 
großer Konzerne, Banken und institutioneller 
Kunden wie Versicherungen im derzeitigen 
Wert von 19,4 Mrd. Euro und ist damit einer 
der größten Asset Manager in Deutschland.

Die Laufzeit der Ertragswertfonds von min-
destens zehn Jahren nach Vollplatzierung 
führt zu einer für Immobilieninvestitionen 
relativ kurzen und überschaubaren Kapital-
bindung für die Anleger. Investitionsschwer-
punkt ist derzeit die prosperierende Region 
Rhein-Ruhr, in der die Corpus Immobilien-
gruppe über ein besonders dichtes Netzwerk 
verfügt. 

Die sechs Fonds der Ertragswertfonds-Serie 
entwickeln sich prospektgemäß.

Allgemeingültige Anmerkungen:

1	 Annahme bei den Steuersätzen:
	 Soll entspricht den Prospektwerten, bei den Ist-Werten wurden die gültigen Höchststeuersätze zzgl. Solidaritätszuschlag des jeweiligen Jahres zu Grunde gelegt.
	 (ab 1985: 56%, ab 1990: 53%, ab 2000: 51%, ab 2001: 48,5%, 2004: 45%, ab 2005: 42% ohne sogenannte Reichensteuer)

2	 Fondswährung DM/e:
	 Die ursprünglichen DM-Beträge wurden entsprechend in D umgerechnet und sind nicht mehr gesondert ausgewiesen (außer seinerzeitige Mindestbeteiligungshöhe).

3	 Steuerliches Ergebnis:
	 Soweit in einem Jahr Verluste entstanden sind, die lediglich mit späteren Gewinnen aus dieser Beteiligung verrechenbar sind, wurden diese beim Ausweis des steuerlichen Ergebnisses berücksichtigt.  
	 Sie führen jedoch im Jahr der Entstehung zu keiner Minderung der Einkommensteuer des Anlegers und erhöhen daher nicht den Kapitalrückfluss nach Steuern.
	 In den Beteiligungsprospekten ist sowohl die Eintragung im Handelsregister über den Treuhänder als auch die persönliche Eintragung vorgesehen. Wenn der Beteiligungsprospekt eine „Eintragung über  
	 den Treuhänder“ vorgibt, beinhaltet der Ausweis des steuerlichen Ergebnisses vom Eigenkapital in Prozent gegebenenfalls eine Entnahmebesteuerung gemäß § 15a Abs. 3 EStG. Dieses Ergebnis entspricht 
	 insoweit nicht einem Überschuss aus Vermietungstätigkeit, sondern lediglich der Bemessungsgrundlage einer vorgezogenen Besteuerung von Entnahmen.

4	 Rundungsdifferenzen:
	 Rundungsdifferenzen sind durch automatisches Auf- und Abrunden möglich.
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Fondsdaten

IstSollIstSollIstSollIstJahrAnzahlin Prozentin m2

Immo-
bilien-

typ

Stand-
orte

  Fondsname

Vermiet-
bare

Gesamt-
fläche

Vermie-
tungs-
stand

Ob-
jekte

Emis-
sion

Eigenkapital
ohne Agio

in T D

Fremd-
kapitalstand

in T D

Gesamt-
investitionen

in T D

Liquiditäts-
reserve 1

in T D

Chemnitz-Süd KG i. L. 2

Dresden-Kaditz KG 3

Dresden 
Riesaer Straße KG

Hennigsdorf I KG i. L.2 3

Hennigsdorf II KG i. L.2 3

Hennigsdorf IV KG 3

Teltow KG 3

Ulm-Ost KG

„Walzmühle“ KG i. L. 4

  Gesamt

  Total

Wirtschaftliches Ergebnis

Chemnitz

Dresden

Dresden

Berliner
Umland

Berliner
Umland

Berliner
Umland

Berliner
Umland

Ulm

Ludwigs-
hafen

Stadtteil-
center

Großmarkt-
hallen

Bürogebäude

Büro- und
Gewerbepark

Büro- und
Gewerbepark

Büro- und
Gewerbepark

Bürogebäude

Verwaltungs-
gebäude

Kino- und
Einkaufs-

center
Bürogebäude

	 42.699	 –	 1	 1997	 46.199	 42.693	 0	 95.956	 117.564	 2.102	 1.623	

	 21.555	 83	 1	 1995	 10.737	 10.368	 10.240	 24.178	 24.343	 128	 17	

	

	 38.084	 55	 1	 1996	 35.790	 44.122	 29.540	 86.613	 87.219	 774	 -3.258	

 11.457	 –	 3	 1993	 17.384	 16.213	 0	 35.678	 35.280	 899           0

	

	 11.663	 –	 3	 1994	 20.707	 15.069	 0	 37.758	 37.788	 579           0

	

	 2.230	 80	 1	 1995	 3.553	 2.635	 1.800	 6.220	 6.251	 153	 –60	

	 19.716	 54	 1	 1992	 32.347	 16.510	 7.692	 55.837	 52.849	 257	 1.019	

	 6.500	 100	 1	 1998	 8.385	 6.466	 6.466	 16.387	 16.360	 394	 396	

	 39.387	 –	 1	 1999	 14.819	 59.621	 0	 116.485	 108.697	 3.997	 632	

 193.291		  13		  189.921		  486.351

	211.304		  14		  209.350		  518.880

I m m o b i l i e n  E u r o p a  a l s  K a p i t a l a n l a g e
G e s a m t ü b e r s i c h t
K G - F o n d s  b i s  1 9 9 9

Laufende Fonds

Fondsdaten

IstSollIstJahrAnzahlin m2

Immo-
bilien-

typ

Stand-
orte

  Fondsname

Vermiet-
bare

Gesamt-
fläche

Ob-
jekte

Emis-
sion

Eigenkapital
ohne Agio

in T D

Gesamt-
investitionen

in T D

Ausschüttungen seit
Auflage insgesamt

in Prozent

Gera Bieblach KG  

  Gesamt

Wirtschaftliches Ergebnis
		  Verkaufs- /			  Kapitalrückfluss	 Wirtschaftliches
     Liquidationsergebnis	 	nach Steuern	             Ergebnis nach Steuern
					     	                       (IRR) p. a.
		  in Prozent	 	 	 in Prozent	 	 	 in Prozent	

	 Soll		  Ist	 Soll		  Ist	 Soll	 Ist

Gera- 
Bieblach

Fachmarkt-
zentrum

	 18.013	 1	 1996	 2006	 19.429	 32.529	 167,77	 25,66	 108,77	 13,91	 189,15	 82,11	 10,60	 -4,80 

	 18.013	 1			   19.429	 32.529								      
														            

-4,80

KG-Fonds bis 1999
Aufgelöste Fonds

Jahr

Auflösung /
Verkauf

Durchschnittliches wirtschaftliches Ergebnis (IRR) p. a. gewichtet nach Eigenkapital (in Prozent):

Ist
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Wirtschaftliches Ergebnis
		  Tilgung			  Gesamterlöse			  Gesamt-			  Ausschüttungen		 Steuerliches			  Kapitalrückfluss	
		  nominal	 				    	aufwendungen		 seit Auflage			   Ergebnis			  nach Steuern			
								       ohne Tilgung			  insgesamt	       	          vom Eigenkapital	
		  in T D	 	 	 in T D	 	 	 in T D	 	 	 in Prozent			   in Prozent			   in Prozent	

	 Soll		  Ist	 Soll		  Ist	 Soll		  Ist	 Soll		  Ist	 Soll		  Ist	 Soll		  Ist	

	 6.390		  65.209	 66.888		  125.870	 35.144		  40.612	 57,75		  41,09	 -53,60		  -117,22	 87,70		  99,73	

	 3.267		  3.395	 26.811		  19.391	 13.922		  17.050	 95,25		  13,30	 -18,00		  -132,38	 107,96		  62,55	

	 5.116		  19.419	 72.157		  48.517	 43.864		  31.368	 66,00		  8,25	 -72,50		  -103,98	 104,43		  69,09	

		

	

	 1.334 		  8.903 	 35.975	  	 22.475 	 18.568		  12.460	 88,00		  9,62	 -16,60		  -100,91	 96,30		  58,43	

	 1.065		  10.865	 37.318		  23.158	 17.988		  9.761	 86,00		  11,02	 -22,40		  -87,90	 97,20		  56,56	

	 340		  1.174	 5.502		  3.768	 2.990		  2.573	 70,50		  19,77	 -61,50		  -107,36	 106,87		  76,26	

	 5.820		  13.169	 73.338		  49.956	 29.219		  25.626	 109,25		  29,12	 18,60		  -50,38	 99,95		  55,74	

	 1.459		  1.459	 12.491		  11.842	 4.731		  4.487	 77,50		  71,50	 28,50		  19,47	 62,50		  64,63	

	 6.279		  78.883	 63.982		  100.349	 31.729		  27.150	 61,25		  30,21	 -2,30		  -66,08	 63,13		  65,11	

1	 Wird errechnet: frei verfügbare Guthaben, leicht liquidierbare Kapitalanlagen und Forderungen bis zu einem Jahr.
	 KK-Kredite und ähnliches kurzfristiges FK sind abzuziehen. 
2	 Objekt wurde 2008 verkauft, die Gesellschaft jedoch noch nicht liquidiert. Ist-Zahlen inkl. Verkaufserlöses.
3	 Gesellschaft wurde durch Ausschüttungsrückzahlungen der Gesellschafter und Forderungsverzichte der finanzierenden Banken saniert.
	 Die Ist-Zahlen Ausschüttungen und Kapitalrückfluss beziehen sich auf Gesellschafter, die an der Sanierung teilgenommen haben.
4	 Objekt wurde 2006 verkauft, die Gesellschaft jedoch noch nicht liquidiert. Ist-Zahlen inkl. vorläufigen Veräußerungserlöses.

Wirtschaftliches Ergebnis
		  Verkaufs- /			  Kapitalrückfluss	 Wirtschaftliches
     Liquidationsergebnis	 	nach Steuern	             Ergebnis nach Steuern
					     	                       (IRR) p. a.
		  in Prozent	 	 	 in Prozent	 	 	 in Prozent	

	 Soll		  Ist	 Soll		  Ist	 Soll	 Ist

	 18.013	 1	 1996	 2006	 19.429	 32.529	 167,77	 25,66	 108,77	 13,91	 189,15	 82,11	 10,60	 -4,80 

	 18.013	 1			   19.429	 32.529								      
														            

-4,80
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I m m o b i l i e n  E u r o p a  a l s  K a p i t a l a n l a g e
G e s a m t ü b e r s i c h t
E r t r a g s w e r t f o n d s

Fondsdaten

IstSollIstSollIstSollIstJahrAnzahlin Prozentin m2

Immo-
bilien-

typ

Stand-
orte

  Fondsname

Vermiet-
bare

Gesamt-
fläche

Vermie-
tungs-
stand

Ob-
jekte

Emis-
sion

Eigenkapital-
ohne Agio

in T D

Fremd-
kapitalstand

in T D

Gesamt-
investitionen

in T D

Liquiditäts-
reserve

in T D

Köln
Düsseldorf
Mönchen-
gladbach
Köln-Lind

Köln
Hannover
Jüchen

Aachen
Bonn 

Bornheim 
Köln

Bonn
Bornheim

Kerpen
Ladenburg

Aachen
Bonn 

Bornheim 
Köln

Dachfonds

Logistik-,
Gewerbe-,
Büro- und

Wohn-
immobilien

Büro-, 
Gewerbe- und 

Handels-
immobilien

Bürogebäude
und Fachmarkt-

zentrum
 

Büro-, Produk-
tions- und

Lagergebäude,
Handelsobjekte

Bürogebäude
und Fachmarkt-

zentrum

Blind-Pool

	 54.569	 100	 4	 2004	 29.850	 42.370	 39.258	 74.820	 74.635	 1.149	 -1.230	

	 17.447	 100	 3	 2006	 17.914	 26.089	 21.016	 41.064	 40.738	 4.655	 1.930	

	 21.128	 94	 4	 2007	 16.861	 24.418	 24.461	 41.593	 41.545	 1.786	 2.182	

  36.472	 100	 7	 2009	 20.019	 28.453	 25.458	 48.238	 47.143	 1.965	 2.464

	 –	 –	 –	 2007	 5.037	 1.220	 1.408	 5.240	 5.277	 9	 9	

	 –	 -	 -	 2005	 10.366	 0	 0	 5.213	 4.810	 157	 405	

 129.616		  18		  100.047		  214.148

 340.920		  32		  309.397		  733.028

Ertragswertfonds 
Laufende Fonds / bis 31.12.2009 emittiert

Ertrags-
wertfonds
Nr. 1

Ertrags-
wertfonds
Nr. 2 

Ertrags-
wertfonds
Nr. 3

Ertrags-
wertfonds
Nr. 4

Rücklagenfonds

Ertragswert
Ansparfonds 
Nr. 1

  Gesamt

  Summe Geschäftsbereich

Wirtschaftliches Ergebnis

1	 Noch keine Angaben möglich, da die steuerlichen Ergebnisse aus den Beteiligungen noch nicht vollständig vorliegen.
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		  Tilgung			  Gesamterlöse		   Gesamt-		               	Ausschüttungen		 Steuerliches               	Kapitalrückfluss				
		  nominal						     aufwendungen			  seit Auflage			  Ergebnis			  nach Steuern	
								       ohne Tilgung			   insgesamt	                 	vom Eigenkapital	
		  in T D	 	 	 in T D	 	 	 in T D	 	 	 	 in Prozent			   in Prozent			   in Prozent	

	
Soll		  Ist	 Soll		  Ist	 Soll		  Ist		  Soll		  Ist	 Soll		  Ist	 Soll		  Ist

	

	

	 									         1	 37,50		  37,50	 -7,10		  -34,25	 41,58		  54,28	
	 2.284		  2.284	 24.231		  24.435	 12.519		  11.585

										          2	 35,00		  35,00	 16,80		  16,29	 27,55		  27,78

	

	 1.147		  1.184	 10.745		  10.246	 5.672		  4.526		  26,00		  26,00	 6,87		  4,66	 22,95		  23,93

	 629		  629	 6.760		  6.776	 3.393		  3.162		  18,00		  18,00	 2,44		  -11,84	 16,91		  23,24

	 28		  28	 2.545		  2.482	 1.564		  1.291		  6,00		  6,00	 -3,33		  -0,62	 7,48		  6,27

	 281		  104	 494		  311	 208		  209		  0		  0	 8,56		  -2,41	 -3,79		  1,06
												          

	
0		  0	 494		  368	 0		  0		  0		  0	 0,50		  1	 -0,20		  1

Be
te

ili
gu

ng
sa

rt

Wirtschaftliches Ergebnis
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Es wurden bisher zwei Immobilienfonds mit 
Objekten in den alten Bundesländern und 
einem Gesamtinvestitionsvolumen von 125 
Mio. Euro sowie acht Immobilienfonds mit 
Objekten in den neuen Bundesländern und 
einem Gesamtinvestitionsvolumen von rund 
393 Mio. Euro platziert.

Der Verlauf der KG-Fonds ist wesentlich von 
der regionalen Entwicklung des Immobilien-
marktes, vor allem in den neuen Bundeslän-
dern, geprägt.

Wichtige allgemeine Faktoren, die bei „Ost-
Immobilien“ vom anfänglichen Boom zu den 
späteren Rückschlägen führten:

–	 In der allgemeinen Euphorie der Wieder- 
vereinigung und dem erwarteten „Auf- 
schwung Ost" wurden Anfang der 1990er  
Jahre von allen Marktteilnehmern – Immo- 
bilienunternehmen, Banken und Investo-

ren – große Hoffnungen in den Immo- 
bilienmarkt der neuen Bundesländer 
gesetzt. Dies führte zu einer sehr starken 
Bautätigkeit. 

–	 Dieser Bau-Boom war durch die hohen 
steuerlichen Anreize (insbesondere die 
Sondergebietsabschreibung) massiv  
forciert worden. 

–	 Bei Immobilienfonds führten die hohen 
Steuervorteile zu einer einseitigen Investi-
tion in Ost-Objekte. Nachträglich erwies 
sich diese Zielsetzung jedoch als falsch. 

–	 Durch die negative wirtschaftliche Ent-
wicklung in den neuen Bundesländern bei 
einem gleichzeitig enormen Neubauvolu-
men kam es zu einer nicht vorhergese-
henen Immobilienkrise. Durch die viel zu 
positive Markteinschätzung wurden statt 
echter Vollvermietungen teilweise auch 

Generalmietverträge und Garantien in 
Projektentwicklungen akzeptiert. Infolge 
des in diesem Ausmaß nicht vorherge-
sehenen Verfalls der Mietmärkte konnten 
Generalmietverträge und Mietgarantien 
von den Projektentwicklern oftmals nicht 
eingehalten werden und führten in vielen 
Fällen zu deren Insolvenz. 

–	 Zwischenzeitlich sind auch erfüllte Miet- 
verträge mit solventen Mietern ausge-
laufen und können aufgrund des Miet-
verfalls und der hohen Leerstandsquote 
nicht oder nur zu Konditionen, die weit 
unter den damals erzielten Mieten liegen, 
erneuert bzw. verlängert werden.

In den nachfolgenden Einzeldarstellungen 
der Objektgesellschaften wird auf die objekt-
spezifischen Details eingegangen.

12
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Gera-Bieblach

Dresden
Riesaer Straße

Dresden-Kaditz

Chemnitz-Süd

Teltow

Hennigsdorf IV

Hennigsdorf II

Hennigsdorf I

„Walzmühle“
(Ludwigshafen)

Ulm-Ost

Aufgelöste Fonds

Laufende Fonds
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BVT Fondsverwaltung GmbH & Co. Fachmarktzentrum Gera-Bieblach KG 

Investitionsgegenstand und -art
Es handelt sich um einen geschlossenen deutschen Immobilienfonds, der in ein Fachmarktzentrum im ostthüringischen Gera investiert hat.

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener deutscher Immobilienfonds
Fondsvolumen Eigenkapital	 19.429.091 D
Fondsvolumen Fremdkapital	 14.032.406 D 
Ende des Zeichnungszeitraums	 1996
Jahr der Auflösung / Jahr des Objektverkaufs	 Verkauf in 2006, Auflösung in 2009
Ausschüttung kumuliert SOLL 1	 32.596.157 D
Ausschüttung kumuliert IST	 4.985.601 D
Verkaufs- / Liquidationsergebnis SOLL 	 21.132.993 D
Verkaufs- / Liquidationsergebnis IST 	 2.702.549 D	
Kapitalrückfluss nach Steuern kumuliert SOLL	 189,15%
Kapitalrückfluss nach Steuern kumuliert IST	 82,11%
Wirtschaftliches Ergebnis nach Steuern (IRR) p. a. SOLL	 10,60%
Wirtschaftliches Ergebnis nach Steuern (IRR) p. a. IST	 -4,80%
Steuerliches Ergebnis	 -25,40%

1	 Kumulierte Soll-Ausschüttungen bis 2006 (Jahr des Objektverkaufs) zuzüglich Soll-Veräußerungserlös.
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Stadtteilcenter Chemnitz-Süd GmbH & Co. KG i. L.

Investitionsgegenstand und -art
Geschlossener deutscher Immobilienfonds, der in ein Einkaufszentrum mit Büro- und Freizeitflächen, gelegen in Chemnitz-Süd, investiert hat. 
Vermietbare Fläche: 42.699 m2

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener deutscher Immobilienfonds
Fondsgesellschaft	 Stadtteilcenter Chemnitz-Süd GmbH & Co. KG i. L.
Firma und Sitz des Komplementärs	 BVT Fondsverwaltung GmbH, München
	 VITA Center Immobilien-Verwaltungsgesellschaft mbH, Chemnitz
Firma und Sitz des Fondsverwalters	 Herr Josef Paul Gass
	 Geschäftsführender Kommanditist, München
Firma und Sitz des Treuhänders	 PROMETA Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft mbH, München
	 PTM Portfolio Treuhand München Vermögensverwaltung GmbH,
	 Grünwald
Garantiegeber	 entfällt
Fondswährung	 DM / D
Mindestbeteiligung	 50.000 DM zzgl. 5% Agio
Emissionsjahr	 1997
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	 745
Fondslaufzeit	 ursprünglich mindestens bis 31.12.2014
	 Veräußerung in 2008 erfolgt
Rückabwicklung	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Investitionsphase
Gesamtinvestition SOLL 1	 95.956.000 D
Gesamtinvestition IST 1	 117.564.000 D
Agio SOLL	 2.134.899 D
Agio IST	 2.241.631 D
Eigenkapital ohne Agio SOLL 	 44.993.686 D
Eigenkapital ohne Agio IST 1	 46.198.700 D
Platzierungsgarantien	 entfällt
Fremdkapitalstand brutto SOLL	 49.084.021 D
Fremdkapitalstand brutto IST 2	 61.119.523 D
Fremdwährungsdarlehen	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Bewirtschaftungs- / Betriebsphase
Liquiditätsreserve SOLL	 2.101.921 D
Liquiditätsreserve IST	 1.623.438 D
Fremdkapitalstand SOLL	 42.692.872 D
Fremdkapitalstand IST	 0 D
Fremdwährungsdarlehen	 entfällt
Steuerlicher Anerkennungsstand	 endgültige Veranlagung bis 2001
Vermietungsstand	 entfällt, da Übergang von Nutzen und Lasten in April 2008

Anmerkung:
Der Prospekt geht davon aus, dass alle Anleger direkt im Handelsregister eingetragen sind. 
Daher wird bei den steuerlichen Angaben keine Entnahmebesteuerung berücksichtigt.

1	 Die Gesamtinvestitionskosten haben sich gegenüber den Prospektangaben deutlich erhöht (4. und 5. Nachtrag zum Kaufvertrag). 
	 Bereits im Prospekt wurde auf eine mögliche Veränderung der Investitionshöhe und des Eigenkapitals hingewiesen, da sich durch den Faktorkaufpreis nach Prospektherausgabe die Beträge noch ändern.
2	 Das Fremdkapital hat sich gegenüber der Planung wegen der Erhöhung des Kaufpreises entsprechend erhöht.
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Entwicklung und Perspektive

Das Stadtteilzentrum wurde in Chem-
nitz-Süd, im Ortsteil Fritz-Heckert-Gebiet 
(derzeit ca. 45.500 Einwohner), errichtet und 
befindet sich inmitten des Wohngebietes. Es 
lieferte das bislang fehlende konzentrierte 
Angebot des Einzelhandels im Food- und 
Non-Food-Bereich. Dazu stehen Flächen für 
Dienstleistungen, Gastronomie, Kultur und 
Freizeit zur Verfügung.

Wie in der Gesellschafterversammlung 
vom 14.09.2007 beschlossen, wurde am 
31.01.2008 im Notariat Reeh in München 
das Kaufangebot der WCC Vita Center 
S.a.r.l. zum Kaufpreis von 71,25 Mio. Euro 
angenommen.

Die hierfür nötigen Voraussetzungen waren 
erfüllt, da bis zum 15.01.2008 kein höheres 
notariell bescheinigtes Kaufangebot einge-
gangen war.

Anfang April 2008 wurde der Kaufpreis 
durch den Käufer überwiesen. Anfang 
Juni 2008 wurde gemäß den Regelungen 
des Kaufvertrags ein erster Teilbetrag des 
Kaufpreises in Höhe von 37 Prozent der 
Zeichnungssumme an die Anleger ausbe-
zahlt. Der restliche Kaufpreis in Höhe von 
2,5 Mio. Euro sollte nach Ablauf der im 
Kaufvertrag geregelten Gewährleistungsfrist 
Anfang 2010 ausbezahlt werden. Der Käufer 
hat  Gewährleistungsansprüche geltend ge- 
macht, die derzeit überprüft werden. Es wird 
davon ausgegangen, dass diese Ansprüche  
großteils haltlos sind und daher der über-
wiegende Teil des Restkaufpreises an die 
Anleger ausbezahlt werden kann. Dies ent-
spricht ca. 5 Prozent der Zeichnungssumme.

Danach soll die Fondsgesellschaft gemäß 
Beschluss der Gesellschafterversammlung 
liquidiert werden.

Unter Berücksichtigung der Ausschüttung  
und der Steuervorteile könnten die Gesell-
schafter (je nach Steuersatz) nahezu 100 Pro- 
zent  des eingesetzten Kapitals zurücker-
halten.

Wirtschaftliches Ergebnis

Erlöse
in T D

	 Soll	 Ist	

Jahr 

Aufwendungen
(ohne AfA)

(ohne Tilgung) 
in T D

	 Soll	 Ist	

Liquiditätser-
gebnis (ohne AfA)

in T D

	 Soll	  Ist	

Ausschüttung
in T D / in Prozent

	        Soll	           Ist

Steuerliches 
Ergebnis vom 
Eigenkapital 1

in Prozent

	 Soll	 Ist	

Kapitalrückfluss
nach Steuern

in Prozent

 	 Soll	 Ist

Tilgung
nominal
in T D

	 Soll	 Ist	

   1998														              -95,10	 -96,26	 53,18	 53,82

   1999		  4.218	 4.854	 2.151	 3.944	 0	 0	 2.067	 910	 1.237	 2,75	 0	 0,00	 1,10	 -5,56	 2,13	 3,11

   2000		  5.624	 6.121	 3.103	 4.877	 511	 4.990	 2.010	 -3.746	 2.475	 5,50	 1.299	 2,75	 2,10	 -5,32	 4,33	 4,46

   2001		  5.624	 5.611	 3.089	 4.419	 511	 946	 2.024	 246	 2.475	 5,50	 0	 0,00	 2,10	 -5,35	 4,33	 0,00

   2002		  5.955	 6.290	 3.129	 3.344	 511	 994	 2.315	 1.952	 2.475	 5,50	 0	 0,00	 2,80	 -1,67	 3,93	 0,00

   2003		  5.969	 8.812	 3.116	 4.638	 511	 2.161	 2.342	 2.013	 2.475	 5,50	 0	 0,00	 4,20	 3,52	 3,15	 0,00

   2004		  6.052	 6.394	 3.110	 4.127	 511	 2.006	 2.431	 261	 2.475	 5,50	 0	 0,00	 4,40	 -0,67	 3,04	 0,00

   2005		  6.427	 5.937	 3.191	 4.330	 767	 2.063	 2.469	 -456	 2.475	 5,50	 0	 0,00	 5,00	 -1,69	 2,70	 0,00

   2006		  6.483	 5.616	 3.161	 4.1983	 767	 2.122	 2.555	 -7043	 2.475	 5,50	 0	 0,00	 5,20	 -1,78	 2,59	 0,00

   2007		  6.556	 5.824	 3.128	 3.958	 767	 2.185	 2.661	 -319	 2.475	 5,50	 0	 0,00	 5,50	 -0,53	 2,42	 0,00     	
   2008 2		  6.968	 70.245	 3.990	 2.748	 767	 47.742	 2.211	 19.755	 2.475	 5,50	 17.716	 38,34	 4,50	 -2,21	 2,98	 38,34     	
   2009 2		  7.012	 166	 3.976	 29	 767	 0	 2.269	 137	 2.475	 5,50	 0	 0,00	 4,60	 0,30	 2,93	 0,00

  Gesamt		 66.888	125.870	 35.144	 40.612	 6.390	 65.209	 25.354	 20.049	 25.987	 57,75	 19.015	 41,09	 -53,60	 -117,22	 87,71	 99,73

1   Da die Mehrzahl der Anleger mehr als 10 Jahre an dem Objekt beteiligt ist, wurde in der Darstellung von einem steuerfreien Veräußerungsgewinn ausgegangen.	
2   Objekt wurde verkauft, Besitz-Nutz-Lastenübergang im April 2008. Daher beinhalten die Zahlen auch den Veräußerungsvorgang. Der Soll-Ist-Vergleich ist ab 2008 nicht mehr aussagekräftig.
3   Aufgrund der Betriebsprüfung erfolgte eine Reduzierung bzw. eine Erhöhung um T D 358.
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BVT Fondsverwaltung GmbH & Co. Objekt Großmarkthallen Dresden-Kaditz KG

Investitionsgegenstand und -art
Es handelt sich um einen geschlossenen deutschen Immobilienfonds, der in einen Großmarkt mit insgesamt 4 Hallen für Obst- und 
Gemüsehandel und einem dazugehörigen Bürogebäude in Dresden investiert hat.  Vermietbare Fläche: 21.554,87 m2

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener deutscher Immobilienfonds
Fondsgesellschaft	 BVT Fondsverwaltung GmbH & Co.
	 Objekt Großmarkthallen Dresden-Kaditz KG
Firma und Sitz des Komplementärs	 BVT Fondsverwaltung GmbH, München
	 Harald von Scharfenberg, München
Firma und Sitz des Fondsverwalters	 BVT Fondsverwaltung GmbH, München
Firma und Sitz des Treuhänders	 PROMETA Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft mbH, München
	 PTM Portfolio Treuhand München Vermögensverwaltung GmbH,
	 Grünwald
Garantiegeber	 entfällt
Fondswährung	 DM / D
Mindestbeteiligung	 100.000 DM zzgl. 5% Agio
Emissionsjahr	 1995
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	 134
Fondslaufzeit	 Mindestens bis 31.12.2020
Rückabwicklung	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Investitionsphase
Gesamtinvestition SOLL	 24.178.000 D
Gesamtinvestition IST	 24.343.000 D
Agio SOLL	 536.856 D
Agio IST	 536.856 D
Eigenkapital ohne Agio SOLL	 10.737.130 D
Eigenkapital ohne Agio IST	 10.737.130 D
Platzierungsgarantien	 entfällt
Fremdkapitalstand brutto SOLL	 13.634.621 D
Fremdkapitalstand brutto IST	 13.634.621 D
Darin enthalten:
– Fremdwährungsdarlehen SOLL	 entfällt
– Fremdwährungsdarlehen IST	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Bewirtschaftungs- / Betriebsphase
Liquiditätsreserve SOLL	 127.823 D
Liquiditätsreserve IST	 17.300 D
Fremdkapitalstand SOLL	 10.367.977 D
Fremdkapitalstand IST	 10.239.878 D
Darin enthalten:
– Fremdwährungsdarlehen SOLL	 entfällt
– Fremdwährungsdarlehen IST	 entfällt
Steuerlicher Anerkennungsstand	 endgültige Veranlagung bis einschließlich 2005
Vermietungsstand	 83,06%

Anmerkung:
Der Prospekt geht davon aus, dass kein Anleger direkt im Handelsregister eingetragen ist.
Daher wird die Entnahmebesteuerung bei den steuerlichen Angaben berücksichtigt.
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Entwicklung und Perspektive

Die Dresdener Großmarkthallen liegen 
verkehrsgünstig im nordwestlichen Stadtteil 
Dresden-Kaditz am Zusammenlauf der Spitz-
hausstraße und der Kötzschenbroderstraße. 
Die Gebäude sind zum Teil sanierte und 
renovierte Altbausubstanzen sowie im Jahr 
1994 fertig gestellte Neubauhallen, die für 
den Großhandel mit Obst und Gemüse und 
sonstigen Nahrungsmitteln genutzt wurden 
und werden. 

Das Projekt wurde seinerzeit mit großer Un-
terstützung der Stadt und aus Gründen der 
Innenstadtberuhigung als Erweiterung der 
an der Peripherie liegenden Großmarkthallen 
(offizielle Bezeichnung als Großmarkthallen 
Dresden) vorangetrieben.

Für sämtliche Mietflächen und die dazu-
gehörigen Freistellplätze wurde aufgrund 
des abgeschlossenen Generalmietvertrages 
mit dem Betreiber der Großmarkthallen, 
der Firmengruppe IPV Projektierungs- und 
Vermögensverwaltungs-Gesellschaft mbH 
(zugleich Verkäuferin des Objektes) eine voll-
ständige Vermietung gewährleistet. Die IPV 
war verpflichtet, während der Laufzeit des 

zehnjährigen Mietvertrages das Mietobjekt 
zu nutzen, zu bewirtschaften und – ent-
weder selbst oder mit branchengleichen 
Untermietern – insbesondere als Fruchthof-
Großmarkt für Dresden zu betreiben.

Im Laufe des Jahres 1996 hatte die Firmen-
gruppe IPV mit mehreren ihrer Unterneh-
men wirtschaftliche Schwierigkeiten. Die 
Generalmiete wurde seit Sommer 1996 
zum Teil nicht mehr pünktlich gezahlt. Da 
sich die Liquiditätsprobleme der IPV weiter 
verschärften (und letztendlich zur Insolvenz 
führten), wurde der Betreibergesellschaft IPV 
1997 der Generalmietvertrag fristlos unter 
dem Vorbehalt von Schadensersatzansprü-
chen gekündigt. Die Mietverhältnisse werden 
seitdem mit den einzelnen Mietern direkt 
weitergeführt.

Das Management des Großmarktes wurde 
1997 von der BVT Fondsverwaltung GmbH 
übernommen. Hierzu wurde eine eigene 
Objektverwaltung aufgebaut. Die ausge-
bliebenen Zahlungen des Generalmieters, die 
geringeren Mieteinnahmen von den Endmie-
tern und der teilweise Leerstand führten zu 
Mindereinnahmen des Fonds. Nebenkosten, 
die nur teilweise auf die Mieter umlagefähig 

sind, belasten die Ausgabenseite des Fonds 
zusätzlich. Die Nebenkostenregelungen 
konnten durch Neuabschlüsse und Nach-
verhandlungen mit den Mietern verbessert 
werden.

Die aus obigen Gründen resultierende De-
ckungslücke bewirkte, dass der Kapitaldienst 
nicht mehr vollständig geleistet werden 
konnte. Nicht zuletzt deswegen wurde in 
2003 ein Sanierungskonzept gemeinsam mit 
der finanzierenden Bank ausgearbeitet, das 
eine langfristige Stabilisierung und Konso-
lidierung der Gesellschaft ermöglicht. Im 
Wesentlichen beinhaltet die Sanierungsver-
einbarung neue Finanzierungskonditionen 
und eine Darlehensreduzierung der Bank bei 
Rückführung von Teilausschüttungen der 
Kommanditisten (gegen deren Haftungs-
entlassung). BVT unterstützte den Fonds mit 
einem Eigenbeitrag von rund 1 Mio. Euro.

Die in 2008 bzw. 2009 ausgelaufenen Miet-
verträge mit einigen Großmietern konnten 
bis 2011, 2013 bzw. 2014 verlängert werden. 
Trotz des durch Zahlungsunfähigkeit 
bedingten Auszugs zweier Mieter und trotz 
der derzeitigen schwierigen Wirtschaftslage 
beträgt die Auslastung noch ca. 83 Prozent. 

Wirtschaftliches Ergebnis

Erlöse
in T D

	 Soll	 Ist	

Jahr 

Aufwendungen
(ohne AfA)

(ohne Tilgung) 
in T D

	 Soll	 Ist	

Liquiditätser-
gebnis (ohne AfA)

in T D

	 Soll	  Ist	

Ausschüttung
in T D / in Prozent

	        Soll	           Ist 2

Steuerliches 
Ergebnis vom 
Eigenkapital
in Prozent

	 Soll	 Ist	

Kapitalrückfluss
nach Steuern

in Prozent

 	 Soll	 Ist

Tilgung
nominal
in T D

	 Soll	 Ist 1	

   1995		  1.525	 1.501	 1.202	 1.666	 69	 0	 254	 -165	 0	 0,00	 113	 6,50	 -80,80	 -82,95	 46,04	 48,26

   1996		  1.565	 1.599	 835	 841	 143	 128	 587	 630	 698	 6,50	 698	 6,50	 0,90	 -0,88	 5,99	 7,00

   1997		  1.561	 1.322	 828	 1.132	 151	 147	 582	 43	 698	 6,50	 322	 3,00	 0,90	 -4,67	 5,99	 5,66

   1998		  1.557	 1.623	 821	 1.224	 160	 155	 576	 244	 698	 6,50	 322	 3,00	 0,90	 -2,75	 6,02	 4,54

   1999		  1.552	 1.424	 836	 1.230	 169	 79	 547	 115	 698	 6,50	 0	 0,00	 0,70	 -2,31	 6,13	 0,17

   2000		  1.642	 1.320	 850	 1.262	 178	 0	 614	 58	 725	 6,75	 0	 0,00	 5,20	 -4,39	 3,99	 0,00

   2001		  1.657	 1.277	 842	 1.376	 189	 82	 626	 -181	 725	 6,75	 0	 0,00	 6,80	 -5,92	 3,15	 0,00

   2002		  1.756	 1.261	 839	 1.194	 199	 153	 718	 -86	 725	 6,75	 0	 0,00	 6,80	 -4,52	 3,15	 0,00

   2003		  1.775	 1.189	 830	 1.218	 211	 690	 734	 -719	 725	 6,75	 0	 0,00	 6,80	 -5,09	 3,15	 0,00

   2004		  1.880	 1.118	 826	 943	 222	 587	 832	 -412	 725	 6,75	 -612	 -5,70	 6,80	 -3,21	 3,15	 -4,18

   2005		  1.922	 1.125	 962	 1.005	 254	 256	 706	 -136	 725	 6,75	 0	 0,00	 6,80	 -2,49	 3,15	 1,10

   2006		  1.999	 1.138	 1.092	 969	 292	 272	 615	 -103	 752	 7,00	 0	 0,00	 3,80	 -2,70	 4,99	 0,00

   2007		  2.077	 1.177	 1.074	 986	 316	 275	 687	 -84	 752	 7,00	 0	 0,00	 4,70	 -3,43	 4,51	 0,00

   2008		  2.123	 1.195	 1.053	 1.056	 343	 297	 728	 -158	 779	 7,25	 0	 0,00	 5,30	 -3,67	 4,44	 0,00

   2009		  2.219	 1.122	 1.032	 948	 371	 274	 816	 -100	 805	 7,50	 0	 0,00	 6,40	 -3,40	 4,11	 0,00 
  Gesamt		  26.811	 19.391	 13.922	 17.050	 3.267	 3.395	 9.622	 -1.054	 10.228	 95,25	 843	 13,30	 -18,00	 -132,38	 107,96	 62,55

1   Inkl. Forderungsverzicht Bank 2003-2009	
2   Anleger, der sich an Sanierung mit Einmalzahlung beteiligt hat	 / 1995: Ist: Ausschüttung erfolgte zeitanteilig in Abhängigkeit der Einlageleistung	
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Büro- und Verwaltungszentrum Dresden Riesaer Straße GmbH & Co. KG

Investitionsgegenstand und -art
Es handelt sich um einen geschlossenen deutschen Immobilienfonds, der in ein Büro- und Verwaltungsgebäude in Dresden investiert hat.
Vermietbare Fläche: 38.084 m2

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener deutscher Immobilienfonds
Fondsgesellschaft	 Büro- und Verwaltungszentrum Dresden 
	 Riesaer Straße GmbH & Co. KG
Firma und Sitz des Komplementärs	 BVT Fondsverwaltung GmbH, München
	 Harald von Scharfenberg, München
Firma und Sitz des Fondsverwalters	 BVT Fondsverwaltung GmbH, München
Firma und Sitz des Treuhänders	 PROMETA Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft mbH, München 
	 PTM Portfolio Treuhand München Vermögensverwaltung GmbH,
	 Grünwald
Garantiegeber	 entfällt
Fondswährung	 DM / D
Mindestbeteiligung	 50.000 DM zzgl. 5% Agio
Emissionsjahr	 1996
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	 487
Fondslaufzeit	 mindestens bis zum 31.12.2020
Rückabwicklung	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Investitionsphase
Gesamtinvestition SOLL	 86.613.000 D
Gesamtinvestition IST	 87.219.000 D
Agio SOLL	 1.700.045 D
Agio IST	 1.700.045 D
Eigenkapital ohne Agio SOLL	 35.790.432 D
Eigenkapital ohne Agio IST	 35.790.432 D
Platzierungsgarantien	 entfällt
Fremdkapitalstand brutto SOLL	 49.237.408 D
Fremdkapitalstand brutto IST	 48.976.143 D
Darin enthalten:
– Fremdwährungsdarlehen SOLL	 31.702.836 CHF
– Fremdwährungsdarlehen IST	 31.702.836 CHF
Historischer Wechselkurs	 0,7926

Soll-Ist-Vergleich der Bewirtschaftungs- / Betriebsphase
Liquiditätsreserve SOLL	 774.096 D
Liquiditätsreserve IST	 -3.257.866 D 
Fremdkapitalstand SOLL	 44.122.444 D
Fremdkapitalstand IST	 29.540.373 D
Darin enthalten:
– Fremdwährungsdarlehen SOLL	 30.973.549 CHF
– Fremdwährungsdarlehen IST	 0 CHF
Steuerlicher Anerkennungsstand	 endgültige Veranlagung bis einschließlich 2005
Vermietungsstand	 55%

Anmerkung:
Der Prospekt geht davon aus, dass kein Anleger direkt im Handelsregister eingetragen ist. 
Daher wird die Entnahmebesteuerung bei den steuerlichen Angaben berücksichtigt.
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Entwicklung und Perspektive

Die Liegenschaft befindet sich im innerstäd-
tischen Dresdner Stadtbezirk Nord, Ortsteil 
Pieschen, an der Riesaer Straße, Ecke Barba-
rastraße. Das Umfeld des Fondsgrundstücks 
ist ein Wohn- und Gewerbegebiet mit einer 
gewachsenen Infrastruktur. Die Fondsimmo-
bilie befindet sich inmitten eines renovierten 
Wohnungsbaubestandes; die S-Bahn-Halte-
stelle in unmittelbarer Nähe. Der historische 
Dresdner Stadtkern kann in ca. fünf Fahrmi-
nuten über die Stationen Dresden-Neustadt 
und Dresden-Mitte erreicht werden.

Durch eine umfassende Sanierung und 
sorgfältige Rekonstruktion der ehemaligen 
Industriebauten entstand in den Jahren 
1992 bis 1995 das Büro- und Verwaltungs-
zentrum Riesaer Straße 7. Es war zu Beginn 
der Fondslaufzeit als Büro- und Verwal-
tungszentrum im Wesentlichen an das 
Landratsamt Meißen, die Landeshauptstadt 
Dresden, die DeTe-Immobilien, die Gauck-
Behörde und die Allianz AG vermietet. Zum 
Zeitpunkt der Objektübernahme durch BVT 
hatten diese Mietverträge Restlaufzeiten von 
sechs bis neun Jahren und m2-Mieten von 
durchschnittlich ca. 12,90 Euro. Derzeit sind 
Neuvermietungen für ca. 6,50 Euro pro m2 
möglich.

Trotz der sehr schwierigen Marktsituation 
für Büroräume in Dresden ist es gelungen, 
die ab Ende 2002 ausgelaufenen Verträge 
mit der überwiegenden Zahl der Mieter zu 
verlängern, wenn auch zu deutlich redu-
zierten, allerdings über dem regionalen Markt 
liegenden Mietpreisen. Die ursprünglich ver-
einbarten Mietverträge mit dem Landratsamt 
Meißen und der Allianz AG wurden gegen 
Abstandszahlungen in Höhe von rd. 3,3 Mio. 
Euro mit Übernahme bestehender Untermiet-
verhältnisse vorzeitig aufgelöst.

Um die Finanzierung an die neue Situation 
anzupassen, wurde mit den beiden finan-
zierenden Banken intensiv verhandelt. Das 
Zweitrangdarlehen in Höhe von rd. 11,7 Mio. 
Euro wurde zurückgeführt. Die zweitrangfi-
nanzierende Bank hat hierbei auf insgesamt 
rd. 2 Mio. Euro ihrer Forderungen verzichtet. 
Ein Teil des Zweitrangdarlehens wurde zu 
günstigeren Konditionen neu finanziert. Die 
Darlehen bei der im ersten Rang finanzie-
renden Bank wurden ebenfalls umfinanziert, 
wodurch ein zusätzlicher Zinsvorteil von 
insgesamt 900.000 Euro für die Gesellschaft 
erzielt werden konnte.

Die Gesellschafter haben durch Verzicht 
auf ihre Ausschüttungen ab dem zweiten 
Halbjahr 1999 ebenfalls entscheidend zu der 
Entschuldung des Fonds beigetragen. 

Aufgrund eines Stadtratsbeschlusses der 
Stadt Dresden wurde festgelegt, Fremdan-
mietungen der Stadt Dresden drastisch zu 
reduzieren. Daher wurde im November 2007 
der Hauptmietvertrag der Stadt gekündigt. 
Parallel geriet die finanzierende Bank auf-
grund der Subprime-Krise in starke finanzi-
elle Probleme und drängte durch Fälligstel-
lung des Darlehens auf einen Verkauf. Durch 
intensive Verhandlungen konnte erreicht 
werden, dass der Verkauf freihändig durch 
die Geschäftsführung erfolgt und dass die 
Gesellschafter trotz des sicherlich unter dem 
Beleihungsauslauf liegenden Verkaufspreises 
am Erlös partizipieren können, sofern der 
mit der Bank verhandelte Mindestkauf-
preis erreicht wird. Durch die derzeit große 
Zurückhaltung der Banken zur Finanzierung 
ostdeutscher Büroimmobilien mit kurzläu-
figen Mietverträgen und Leerstand konnte 
die Immobilie bislang nicht zu dem von der 
Bank geforderten Preis veräußert werden. 
Mittlerweile wurde das Darlehen im Zuge 
eines Paketverkaufes an einen amerika-
nischen Investor verkauft. Neue Verhand-
lungen müssen nun geführt werden.

Wirtschaftliches Ergebnis

Erlöse
in T D

	 Soll	 Ist	

Jahr 

Aufwendungen
(ohne AfA)

(ohne Tilgung) 
in T D

	 Soll	 Ist	

Liquiditätser-
gebnis (ohne AfA)

in T D

	 Soll	  Ist	

Ausschüttung
in T D / in Prozent

	        Soll	           Ist

Steuerliches 
Ergebnis vom 
Eigenkapital
in Prozent

	 Soll	 Ist	

Kapitalrückfluss
nach Steuern

in Prozent

 	 Soll	 Ist

Tilgung
nominal
in T D

	 Soll	 Ist 1	

   1996/97		  0	 0	 0	 0	 0	 0	 0	 0	 0	 0	 0	 0	 -80,00	 -84,61	 42,40	 48,21

   1998		  5.450	 5.398	 2.740	 3.738	 250	 268	 2.460	 1.392	 1.968	 5,50	 1.968	 5,50	 -1,50	 -6,00	 6,30	 8,85

   1999		  5.509	 5.454	 3.529	 3.301	 268	 388	 1.712	 1.765	 1.968	 5,50	 984	 2,75	 -3,50	 -4,63	 7,36	 5,34

   2000		  5.647	 5.353	 3.536	 3.457	 287	 1.714	 1.824	 182	 1.968	 5,50	 0	 0,00	 -3,10	 -5,26	 7,14	 2,83

   2001		  5.926	 5.870	 3.540	 3.416	 308	 460	 2.078	 1.994	 1.968	 5,50	 0	 0,00	 -2,30	 -3,59	 6,72	 1,84

   2002		  6.019	 6.734	 3.514	 3.156	 331	 7.023	 2.175	 -3.445	 1.968	 5,50	 0	 0,00	 -2,00	 -1,63	 6,56	 0,83

   2003		  5.658	 3.006	 3.540	 2.273	 355	 1.094	 1.763	 -361	 1.968	 5,50	 0	 0,00	 -3,10	 -6,56	 7,14	 3,36

   2004		  5.822	 3.001	 3.855	 2.240	 381	 503	 1.586	 258	 1.968	 5,50	 0	 0,00	 1,70	 1,30	 4,60	 -0,62

   2005		  6.015	 3.160	 3.795	 2.563	 409	 1.570	 1.810	 -973	 1.968	 5,50	 0	 0,00	 3,40	 0,76	 3,70	 -0,34

   2006		  6.213	 3.168	 3.919	 2.279	 562	 1.100	 1.733	 -211	 1.968	 5,50	 0	 0,00	 3,70	 1,75	 3,54	 -0,78

   2007		  6.418	 3.387	 3.905	 2.248	 606	 3.887	 1.907	 -2.748	 1.968	 5,50	 0	 0,00	 4,30	 2,44	 3,22	 0,00

   2008		  6.630	 1.885	 4.012	 1.635	 654	 552	 1.965	 -302	 1.968	 5,50	 0	 0,00	 4,60	 -0,10	 3,06	 0,00

   2009		  6.849	 2.101	 3.980	 1.062	 705	 860	 2.164	 179	 1.968	 5,50	 0	 0,00	 5,30	 2,15	 2,69	 -0,43

   Gesamt		 72.157	 48.517	 43.864	 31.368	 5.116	 19.419	 23.177	 -2.270	 23.622	 66,00	 2.953	 8,25	 -72,50	 -103,98	 104,43	 69,09

1	 2001:	460 T D sind getilgt worden; im Gegenzug wurden bestehende Darlehen um 544 T D erhöht, so dass sich die Gesamtdarlehen um 83 T D erhöht haben.
	 2005:	Umschuldung der bis 2004 bestehenden Darlehen unter Berücksichtigung von vereinbarten Tilgungszahlungen von 241 T D und Tilgung durch Kursgewinne im Rahmen der Ablösung des CHF-Darlehens 
		  von 1.329 T D
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BVT Fondsverwaltung GmbH & Co. Büro- und Gewerbepark Hennigsdorf Abschnitt I KG i. L.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelt sich um einen geschlossenen deutschen Immobilienfonds, der in Büroimmobilien gelegen in einem Büro- und Gewerbepark im 
„Speckgürtel“ von Berlin investiert hat. Vermietbare Fläche: 11.457 m2

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener deutscher Immobilienfonds
Fondsgesellschaft	 BVT Fondsverwaltung GmbH & Co.
	 Büro- und Gewerbepark Hennigsdorf Abschnitt I KG i. L.
Firma und Sitz des Komplementärs	 BVT Fondsverwaltung GmbH, München
	 Harald von Scharfenberg, München
Firma und Sitz des Fondsverwalters	 BVT Fondsverwaltung GmbH, München
Firma und Sitz des Treuhänders	 PROMETA Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft mbH, München
	 wegen Insolvenzantrag ausgeschieden in 2009
Garantiegeber	 Verkäuferin
Fondswährung	 DM / D
Mindestbeteiligung	 50.000 DM zzgl. 5% Agio
Emissionsjahr	 1993
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	 248
Fondslaufzeit	 Objekt per 01.01.2008 verkauft
	 Fonds befindet sich in Liquidation
Rückabwicklung	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Investitionsphase
Gesamtinvestition (inkl. Disagio) SOLL	 35.678.000 D
Gesamtinvestition (inkl. Disagio) IST	 35.280.000 D
Agio SOLL	 869.196 D
Agio IST	 869.196 D
Eigenkapital ohne Agio SOLL	 17.383.924 D
Eigenkapital ohne Agio IST	 17.383.924 D
Platzierungsgarantien	 entfällt
Fremdkapitalstand brutto SOLL	 17.547.537 D
Fremdkapitalstand brutto IST	 17.547.537 D
Darin enthalten:
– Fremdwährungsdarlehen SOLL	 entfällt
– Fremdwährungsdarlehen IST	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Bewirtschaftungs- / Betriebsphase
Liquiditätsreserve SOLL	 899.362 D
Liquiditätsreserve IST	 0 D
Fremdkapitalstand SOLL	 16.213.577 D
Fremdkapitalstand IST	 0 D
Darin enthalten:
– Fremdwährungsdarlehen SOLL	 entfällt
– Fremdwährungsdarlehen IST	 entfällt
Steuerlicher Anerkennungsstand	 endgültige Veranlagungen bis 2005
Vermietungsstand	 Grundstück per 01.01.2008 verkauft 

Anmerkung:
Der Prospekt geht davon aus, dass alle Anlagen direkt im Handelsregister eingetragen sind. Daher wird bei den steuerlichen Angaben keine 
Entnahmebesteuerung berücksichtigt. 
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Entwicklung und Perspektive

Trotz der zufriedenstellenden Vermietungs-
situation für den Fonds innerhalb der ersten 
zehn Jahre konnte das prognostizierte 
Ergebnis nicht in vollem Umfang erzielt wer-
den. Dies liegt daran, dass der mittlerweile 
insolvente Verkäufer seinen gemäß dem 
Kaufvertrag eingegangenen Verpflichtungen 
aus abgegebenen Mieteintrittszahlungen 
teilweise nicht nachgekommen ist. Die 
Gesellschaft wurde so in den vergangenen 
Jahren durch nicht erfüllte Erstvermie-
tungs- und Mieteintrittszahlungen, die zum 
Abschluss von Vergleichen in den Jahren 
2001 bzw. 2003 führten, liquiditätsmäßig 
belastet. Des Weiteren liegen die derzeit 
erzielbaren Quadratmeterpreise wegen der 
angespannten Vermietungssituation im 
Berliner „Speckgürtel” durchschnittlich 60 
Prozent unter den bis zur zweiten Hälfte der 
1990er Jahre gezahlten Mieten. Auch sind 
Neuvermietungen, bedingt durch die hohe 
Leerstandsquote in Berlin, sehr schwierig.

Durch den Auszug des Hauptmieters, der 
Stadt Hennigsdorf, im Jahre 2004 mit ca. 
5.000 m2, wurde die Liquiditätssituation des 
Fonds stark angespannt. Eine Verlängerung 
des Mietvertrages zu damaligen marktüb-
lichen Konditionen wurde – trotz starker 
Befürwortung von BVT – von den Gesell-
schaftern abgelehnt. 

Die Liquidität des Fonds konnte trotz 
intensivster Vermietungsbemühungen nicht 
im erforderlichen Umfang wieder verbessert 
werden, so dass – bedingt durch die daraus 
resultierende Aufzehrung der Liquiditätsre-
serve – Sanierungsverhandlungen mit der 
finanzierenden Bank zwingend erforder-
lich wurden. Die Sanierung wurde Anfang 
2005, bezogen auf das Kommanditkapital 
mit einer Zustimmung von 92 Prozent der 
Gesellschafter, eingeleitet. Die auf Basis 
der Sanierung bis 31.12.2009 gewährte 
Anschlussfinanzierung konnte aufgrund der 
Erbringung der vorgesehenen Sanierungs-
beiträge, insbesondere durch den Forde-
rungsverzicht der Bank in Höhe von rund 
1 Mio. Euro sowie durch den seitens der 
Gesellschafter geleisteten Sanierungsbei-
trag in Höhe von rund 2 Mio. Euro in Form 
von Rückzahlungen von Ausschüttungen 
gegenüber dem vorangegangenen Darle-
hen, auf 14,47 Mio. Euro reduziert werden. 
Zur weiteren Stabilisierung der Liquidität 
übernahm BVT – neben dem Verzicht auf die 
laufende Geschäftsführungsvergütung und 
der Übernahme der vollen Verwaltungskos-
ten – eine Neuvermietungsgarantie in Höhe 
von insgesamt 500.000 Euro, was einem 
Sanierungsbeitrag von rund 1,1 Mio. Euro 
entspricht.  

Bedingt durch die anhaltend niedrige Ver-
mietungsquote seit Einleitung der Sanierung 
und trotz positiver Vermietungsaussichten 
für das Jahr 2007 war die finanzierende Bank 
Ende 2006 nicht mehr gewillt, die Fondsge-
sellschaft bei ihren Sanierungsbemühungen 
zu begleiten und zur Überbrückung des 
Liquiditätsengpasses weitere Zugeständnisse 
zu gewähren. Zum Jahreswechsel 2006 / 
2007 veräußerte die finanzierende Bank 
das Darlehen im Rahmen eines großen 
Portfolioverkaufs über rund eine Mrd. Euro 
an ein Tochterunternehmen der Goldman 
Sachs Gruppe (Archon Group) und kündigte 
das Darlehensverhältnis außerordentlich. In 
intensiven Verhandlungen konnte BVT mit 
dem Forderungskäufer einen freihändigen 
Verkauf der Immobilie vereinbaren. Zum 
31.12.2007 wurden die Objekte mit gleich-
zeitigem Forderungsverzicht der kreditüber-
nehmenden Archon Group veräußert. Ebenso 
verzichtete die Archon Group zu Gunsten 
der Gesellschafter auf weitere Inanspruch-
nahmen von Ausschüttungsrückzahlungen. 

Zwischenzeitlich erfolgte der Abschluss der 
Vergleichsvereinbarung, wobei sämtliche  
Forderungen und Verbindlichkeiten gegen 
Archon abgerechnet wurden, so dass die 
Fondsgesellschaft voraussichtlich im Jahr 
2010 liquidiert werden kann.

Wirtschaftliches Ergebnis

Erlöse
in T D

	 Soll	 Ist	

Jahr 

Aufwendungen
(ohne AfA)

(ohne Tilgung) 
in T D

	 Soll	 Ist	

Liquiditätser-
gebnis (ohne AfA)

in T D

	 Soll	  Ist	

Ausschüttung
in T D / in Prozent

	        Soll	           Ist

Steuerliches 
Ergebnis vom 
Eigenkapital
in Prozent

	 Soll	 Ist	

Kapitalrückfluss
nach Steuern

in Prozent

 	 Soll	 Ist

Tilgung
nominal
in T D

	 Soll	 Ist	

   1993/94		  1.264	 1.148	 742	 682	 0	 0	 522	 466	 522	 3,00	 522	 3,00	 -102,00	 -101,81	 54,00	 56,96

   1995		  1.784	 1.608	 749	 816	 0	 0	 1.035	 792	 913	 5,25	 913	 5,25	 5,30	 5,25	 2,60	 2,26

   1996		  1.884	 1.551	 803	 950	 0	 0	 1.081	 601	 913	 5,25	 913	 5,25	 5,30	 -3,17	 2,60	 3,75

   1997		  1.949	 1.790	 844	 1.029	 0	 0	 1.105	 761	 913	 5,25	 695	 4,00	 5,30	 5,21	 2,60	 1,01

   1998		  2.017	 1.706	 934	 1.012	 0	 0	 1.083	 694	 956	 5,50	 695	 4,00	 5,50	 3,01	 2,75	 2,12

   1999		  2.085	 1.622	 968	 973	 0	 0	 1.117	 649	 956	 5,50	 521	 3,00	 5,50	 1,20	 2,75	 2,33

   2000		  2.154	 1.668	 1.051	 956	 0	 0	 1.103	 712	 956	 5,50	 348	 2,00	 5,50	 0,00	 2,75	 2,00

   2001		  2.229	 1.665	 1.055	 1.061	 0	 0	 1.174	 604	 956	 5,50	 174	 1,00	 5,50	 0,00	 2,75	 1,00

   2002		  2.306	 1.264	 1.156	 1.082	 0	 0	 1.150	 182	 956	 5,50	 0	 0,00	 5,50	 0,61	 2,75	 -0,51

   2003		  2.384	 1.168	 1.161	 1.152	 0	 0	 1.223	 16	 956	 5,50	 0	 0,00	 5,70	 0,00	 2,65	 0,00

   2004		  2.467	 640	 1.546	 885	 181	 0	 740	 -245	 956	 5,50	 -2.068	 -17,88 1	  5,50	 -2,69	 2,75	 -16,60

   2005		  2.537	 177	 1.536	 662	 196	 3.077 2	 805	 -3.562	 956	 5,50	 0	 0,00	 5,50	 -4,06	 2,75	 1,80

   2006		  2.610	 472	 1.525	 871	 212	 0	 873	 -399	 1.000	 5,75	 0	 0,00	 5,80	 -3,57	 2,85	 1,58

   2007		  2.687	 219	 1.513	 215	 229	 226	 945	 -222	 1.043	 6,00	 0	 0,00	 6,00	 -1,25	 3,00	 0,55

   2008 3 4		  2.768	 5.737	 1.500	 5	 248	 5.600	 1.020	 132	 1.130	 6,50	 0	 0,00	 6,50	 0,76	 3,25	 0,00

   2009		  2.850	 40	 1.485	 109	 268	 0	 1.097	 -69	 1.217	 7,00	 0	 0,00	 7,00	 -0,40	 3,50	 0,18

  Gesamt		 35.975	 22.475	 18.568	 12.460	 1.334	 8.903	 16.073	 1.112	 15.299	 88,00	 2.713	 9,62	 -16,60	 -100,91	 96,30	 58,43

1  Die prozentuale Angabe der Ausschüttungsrückzahlung im Jahr 2004 betrifft Kommanditisten, die sich im Rahmen der Objektsanierung verpflichtet haben, einen Teil (65%) der bis 2001 erhaltenen  
	   Ausschüttungen  zurückzuzahlen. Die Angaben in T D enthalten Ausschüttungsrückzahlungen der Jahre 2004 bis 2007.
2  Die Ist-Tilgung des Jahres 2005 erfolgte im Wesentlichen durch Ausschüttungsrückzahlungen und enthält einen Forderungsverzicht der Bank (1.077 T D).
3  Mit Wirkung zum 01.01.2008 erfolgte die Veräußerung des Grundstücks. Der Veräußerungserlös wurde in vollem Umfang zur Darlehenstilgung verwendet.						    
4  Die Archon Capital Bank hat auf die Rückzahlung des Restdarlehens in Höhe von TEUR 8.644 sowie auf aufgelaufene Darlehenszinsen verzichtet.							     
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BVT Fondsverwaltung GmbH & Co. Büro- und Gewerbepark Hennigsdorf Abschnitt II KG i. L.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelt sich um einen geschlossenen deutschen Immobilienfonds, der in drei Büroimmobilien, gelegen in einem Büro- und Gewerbepark im 
„Speckgürtel“ von Berlin, investiert hat. Vermietbare Fläche: 11.663 m2

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener deutscher Immobilienfonds
Fondsgesellschaft	 BVT Fondsverwaltung GmbH & Co.
	 Büro- und Gewerbepark Hennigsdorf Abschnitt II KG i. L.
Firma und Sitz des Komplementärs	 BVT Fondsverwaltung GmbH, München
	 Harald von Scharfenberg, München
Firma und Sitz des Fondsverwalters	 BVT Fondsverwaltung GmbH, München
Firma und Sitz des Treuhänders	 PROMETA Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft mbH, München
	 PTM Portfolio Treuhand München Vermögensverwaltung GmbH,
	 Grünwald
Garantiegeber	 Verkäuferin
Fondswährung	 DM / D
Mindestbeteiligung	 50.000 DM zzgl. 5% Agio
Emissionsjahr	 1994
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	 335
Fondslaufzeit	 Objekt per 01.01.2008 verkauft, Fonds befindet sich in Liquidation
Rückabwicklung	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Investitionsphase
Gesamtinvestition SOLL	 37.757.883 D
Gesamtinvestition IST	 37.788.000 D
Agio SOLL	 1.035.366 D
Agio IST	 1.035.366 D
Eigenkapital ohne Agio SOLL	 20.707.321 D
Eigenkapital ohne Agio IST	 20.707.321 D
Platzierungsgarantien	 entfällt
Fremdkapitalstand brutto SOLL	 16.133.815 D
Fremdkapitalstand brutto IST	 16.133.815 D
Darin enthalten:
– Fremdwährungsdarlehen SOLL	 entfällt
– Fremdwährungsdarlehen IST	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Bewirtschaftungs- / Betriebsphase 
Liquiditätsreserve SOLL	 578.782 D
Liquiditätsreserve IST	 0 D
Fremdkapitalstand SOLL	 15.068.794 D
Fremdkapitalstand IST	 0 D
Darin enthalten:
– Fremdwährungsdarlehen SOLL	 entfällt
– Fremdwährungsdarlehen IST	 entfällt
Steuerlicher Anerkennungsstand	 endgültige Veranlagung bis 2005
Vermietungsstand	 Objekt wurde per 01.01.2008 veräußert

Anmerkung:
Der Prospekt geht davon aus, dass kein Anleger direkt im Handelsregister eingetragen ist. 
Daher wird die Entnahmebesteuerung bei den steuerlichen Angaben berücksichtigt.
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Entwicklung und Perspektive

Trotz der zufriedenstellenden Vermietungs-
situation für den Fonds innerhalb der ersten 
zehn Jahre konnte das prognostizierte 
Ergebnis nicht in vollem Umfang erzielt wer-
den. Dies liegt daran, dass der mittlerweile 
insolvente Verkäufer seinen gemäß dem 
Kaufvertrag eingegangenen Verpflichtungen 
aus abgegebenen Mieteintrittszahlungen 
teilweise nicht nachgekommen ist. Die 
Gesellschaft wurde so in den vergangenen 
Jahren durch nicht erfüllte Erstvermie-
tungs- und Mieteintrittszahlungen, die zum 
Abschluss von Vergleichen in den Jahren 
2001 bzw. 2003 führten, liquiditätsmäßig 
belastet. Des Weiteren liegen die derzeit 
erzielbaren Quadratmeterpreise wegen der 
angespannten Vermietungssituation im 
Berliner „Speckgürtel” durchschnittlich 60 
Prozent unter den bis zur zweiten Hälfte der 
1990er Jahre gezahlten Mieten. Auch sind 
Neuvermietungen, bedingt durch die hohe 
Leerstandsquote in Berlin, sehr schwierig.

Wie bei der Schwestergesellschaft Hennigs-
dorf Abschnitt I KG war auch bei der Hen-
nigsdorf Abschnitt II KG die wirtschaftliche 
Entwicklung in den letzten Jahren durch 
einen verhaltenen Vermietungsmarkt geprägt. 
Die Vermietungssituation verschärfte sich 
Ende 2003 / Anfang 2004 durch den vor-
zeitigen Auszug des Großmieters MobilCom 
Multimedia GmbH, der aufgrund geschäfts-

politischer Differenzen mit seinem Großin-
vestor France Telecom sein UMTS-Geschäft 
einstellen und den Standort im Fondsobjekt 
mit rund 5.000 m2 schließen musste. Hiervon 
betroffen waren diverse Subunternehmen 
mit weiteren 1.500 m2, so dass der Vermie-
tungsstand – trotz erfolgreicher Neuvermie-
tungen – dadurch und bedingt durch weitere 
Mietvertragsbeendigungen in den Jahren 
2004 bis 2006 bei lediglich ca. 36 Prozent 
lag. Infolge der daraus resultierenden Auf-
zehrung der Liquiditätsreserve der Gesell-
schaft wurden – entsprechend der Situation 
bei der Hennigsdorf Abschnitt I KG – Sanie-
rungsverhandlungen mit der finanzierenden 
Bank zwingend erforderlich. Die Sanierung 
wurde Anfang 2005, bezogen auf das Kom-
manditkapital mit einer Zustimmung von 
92 Prozent der Gesellschafter, eingeleitet. 
Die auf Basis der Sanierung bis 31.12.2009 
gewährte Anschlussfinanzierung konnte auf 
Grund der Erbringung der vorgesehenen 
Sanierungsbeiträge, insbesondere durch den 
Forderungsverzicht der Bank in Höhe von 
rund 820.000 Euro sowie durch den seitens 
der Gesellschafter geleisteten Sanierungs-
beitrag in Höhe von rund 1,8 Mio. Euro 
(Rückführung von Ausschüttungen), gegen-
über dem vorangegangenen Darlehen auf rd. 
11,8 Mio. Euro reduziert werden. Zur weite-
ren Stabilisierung der Liquidität übernahm 
BVT – neben dem Verzicht auf die laufende 
Geschäftsführungsvergütung und der Über-
nahme der vollen Verwaltungskosten – eine 

Neuvermietungsgarantie in Höhe von insge-
samt 500.000 Euro, was einem Sanierungs-
beitrag von rund 1,1 Mio. Euro entspricht.  

Bedingt durch die anhaltend niedrige Ver-
mietungsquote seit Einleitung der Sanierung 
und trotz positiver Vermietungsaussichten für 
das Jahr 2007 war die Bank Ende 2006 nicht 
mehr gewillt, die Fondsgesellschaft bei ihren 
Sanierungsbemühungen zu begleiten und 
zur Überbrückung des Liquiditätsengpasses 
weitere Zugeständnisse zu gewähren. Zum 
Jahreswechsel 2006 / 2007 veräußerte die 
finanzierende Bank das Darlehen im Rahmen 
eines großen Portfolioverkaufs über rund 
eine Mrd. Euro an ein Tochterunternehmen 
der Goldman Sachs Gruppe und kündigte 
das Darlehensverhältnis außerordentlich. In 
intensiven Verhandlungen konnte BVT mit 
dem Forderungskäufer einen freihändigen 
Verkauf der Immobilie vereinbaren. Zum 
31.12.2007 wurden die Objekte mit gleich-
zeitigem Forderungsverzicht der kreditüber-
nehmenden Archon Group veräußert. Ebenso 
verzichtete die Archon Group zu Gunsten 
der Gesellschafter auf weitere Inanspruch-
nahmen von Ausschüttungsrückzahlungen. 

Zwischenzeitlich erfolgte der Abschluss der 
Vergleichsvereinbarung, wobei sämtliche  
Forderungen und Verbindlichkeiten gegen 
Archon abgerechnet wurden, so dass die 
Fondsgesellschaft voraussichtlich im Jahr 
2010 liquidiert werden kann.
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Wirtschaftliches Ergebnis

Erlöse
in T D

	 Soll	 Ist	

Jahr 

Aufwendungen
(ohne AfA)

(ohne Tilgung) 
in T D

	 Soll	 Ist	

Liquiditätser-
gebnis (ohne AfA)

in T D

	 Soll	  Ist	

Ausschüttung
in T D / in Prozent

	        Soll	           Ist

Steuerliches 
Ergebnis vom 
Eigenkapital
in Prozent

	 Soll	 Ist	

Kapitalrückfluss
nach Steuern

in Prozent

 	 Soll	 Ist

Tilgung
nominal
in T D

	 Soll	 Ist	

   1994		  796	 738	 364	 193	 0	 0	 432	 545	 414	 2,00	 414	 2,00	 -93,60	 -93,67	 48,80	 51,65

   1995		  1.920	 1.765	 840	 787	 0	 0	 1.080	 978	 1.087	 5,25	 1.087	 5,25	 2,50	 -0,05	 4,00	 5,28

   1996		  1.943	 1.616	 855	 844	 0	 0	 1.088	 772	 1.087	 5,25	 854	 4,13	 2,60	 0,92	 3,95	 3,61

   1997		  2.062	 1.786	 920	 872	 0	 0	 1.142	 914	 1.087	 5,25	 751	 3,62	 2,80	 1,56	 3,85	 2,73

   1998		  2.127	 1.808	 952	 871	 0	 0	 1.175	 937	 1.087	 5,25	 828	 4,00	 3,70	 3,24	 3,40	 2,19

   1999		  2.197	 1.818	 1.005	 927	 0	 0	 1.192	 891	 1.087	 5,25	 621	 3,00	 5,30	 3,50	 2,60	 1,04

   2000		  2.269	 1.989	 1.031	 842	 0	 0	 1.238	 1.147	 1.139	 5,50	 311	 1,50	 5,50	 2,25	 2,75	 0,29

   2001		  2.342	 1.870	 1.065	 1.155	 0	 833	 1.277	 -118	 1.139	 5,50	 207	 1,00	 5,50	 2,12	 2,75	 -0,08

   2002		  2.419	 923	 1.084	 792	 0	 159	 1.335	 -28	 1.139	 5,50	 0	 0,00	 5,50	 -0,69	 2,75	 0,18

   2003		  2.501	 1.202	 1.109	 766	 0	 165	 1.392	 271	 1.139	 5,50	 0	 0,00	 5,60	 0,44	 2,70	 -0,23

   2004		  2.587	 525	 1.295	 541	 67	 153	 1.225	 -169	 1.139	 5,50	 -1.830	 -13,48 1	 5,50	 -1,36	 2,75	 -12,83

   2005		  2.669	 264	 1.508	 419	 169	 3.034 2	 992	 -3.189	 1.139	 5,50	 0	 0,00	 4,50	 -2,06	 3,25	 0,91

   2006		  2.747	 221	 1.502	 540	 183	 0	 1.062	 -319	 1.139	 5,50	 0	 0,00	 4,90	 -2,87	 3,05	 1,27

   2007		  2.828	 189	 1.495	 131	 198	 121	 1.135	 -63	 1.242	 6,00	 0	 0,00	 5,30	 -1,05	 3,35	 0,47

   2008 3  4		  2.912	 6.423	 1.486	 6	 215	 6.400	 1.211	 17	 1.294	 6,25	 0	 0,00	 5,80	 0,08	 3,35	 -0,04

   2009		  2.999	 21	 1.477	 75	 233	 0	 1.289	 -54	 1.450	 7,00	 0	 0,00	 6,20	 -0,26	 3,90	 0,12

  Gesamt		  37.318	 23.158	 17.988	 9.761	 1.065	 10.865	 18.265	 2.532	 17.808	 86,00	 3.243	 11,02	 -22,40	 -87,90	 97,20	 56,56

1  Die prozentuale Angabe der Ausschüttungsrückzahlungen im Jahr 2004 betrifft Kommanditisten, die sich im Rahmen der Objektsanierung verpflichtet haben,
    einen Teil (55%) der bis 2001 erhaltenen Ausschüttungen zurückzuzahlen. Die Angaben in T D enthalten Ausschüttungsrückzahlungen der Jahre 2004 bis 2007.
2  Die Ist-Tilgung des Jahres 2005 erfolgte im Wesentlichen durch Ausschüttungsrückzahlungen und enthält einen Forderungsverzicht der Bank (820 T D)
3  Mit Wirkung zum 01.01.2008 erfolgte die Veräußerung des Grundstücks. Der Veräußerungserlös wurde in vollem Umfang zur Darlehenstilgung verwendet.						    
4  Die Archon Capital Bank hat auf die Rückzahlung des Restdarlehens in Höhe von 5.269 T D sowie auf aufgelaufene Darlehenszinsen verzichtet.
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BVT Fondsverwaltung GmbH & Co. Büro- und Gewerbepark Hennigsdorf Abschnitt IV KG

Investitionsgegenstand und -art
Es handelt sich um einen geschlossenen deutschen Immobilienfonds, der in eine Büroimmobilie, gelegen in einem Büro- und Gewerbepark 
im „Speckgürtel“ von Berlin, investiert hat. Vermietbare Fläche: 2.230 m2

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener deutscher Immobilienfonds
Fondsgesellschaft	 BVT Fondsverwaltung GmbH & Co.
	 Büro- und Gewerbepark Hennigsdorf Abschnitt IV KG
Firma und Sitz des Komplementärs	 BVT Fondsverwaltung GmbH, München
	 Hennigsdorf IV Beteiligungsgesellschaft mbH, München
Firma und Sitz des Fondsverwalters	 BVT Fondsverwaltung GmbH, München
Firma und Sitz des Treuhänders	 PROMETA Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft mbH, München
	 PTM Portfolio Treuhand München Vermögensverwaltung GmbH,
	 Grünwald
Garantiegeber	 Verkäuferin
Fondswährung	 DM / D
Mindestbeteiligung	 50.000 DM zzgl. 5% Agio
Emissionsjahr	 1995
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	 68
Fondslaufzeit	 mindestens bis zum 31.12.2016
Rückabwicklung	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Investitionsphase
Gesamtinvestition (inkl. Disagio) SOLL	 6.220.000 D
Gesamtinvestition (inkl. Disagio) IST	 6.251.000 D
Agio SOLL	 176.395 D
Agio IST	 176.395 D
Eigenkapital ohne Agio SOLL	 3.553.479 D
Eigenkapital ohne Agio IST	 3.553.479 D
Platzierungsgarantien	 entfällt
Fremdkapitalstand brutto SOLL	 2.975.207 D
Fremdkapitalstand brutto IST	 2.975.207 D
Darin enthalten:
– Fremdwährungsdarlehen SOLL	 entfällt
– Fremdwährungsdarlehen IST	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Bewirtschaftungs- / Betriebsphase
Liquiditätsreserve SOLL 	 153.388 D
Liquiditätsreserve IST	 –60.134 D
Fremdkapitalstand SOLL 	 2.634.680 D
Fremdkapitalstand IST 	 1.799.886 D
Darin enthalten:
– Fremdwährungsdarlehen SOLL	 entfällt
– Fremdwährungsdarlehen IST	 entfällt
Steuerlicher Anerkennungsstand	 endgültige Veranlagungen bis 2005
Vermietungsstand	 80%

Anmerkung:
Der Prospekt geht davon aus, dass kein Anleger direkt im Handelsregister eingetragen ist. 
Daher wird die Entnahmebesteuerung bei den steuerlichen Angaben berücksichtigt.
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Entwicklung und Perspektive

Trotz der zufriedenstellenden Vermietungs-
situation für den Fonds innerhalb der ersten 
zehn Jahre konnte das prognostizierte 
Ergebnis nicht in vollem Umfang erzielt wer-
den. Dies liegt daran, dass der mittlerweile 
insolvente Verkäufer seinen gemäß dem 
Kaufvertrag eingegangenen Verpflichtungen 
aus abgegebenen Mieteintrittszahlungen 
teilweise nicht nachgekommen ist. Die 
Gesellschaft wurde so in den vergangenen 
Jahren durch nicht erfüllte Erstvermie-
tungs- und Mieteintrittszahlungen, die zum 
Abschluss von Vergleichen in den Jahren 
2001 bzw. 2003 führten, liquiditätsmäßig 
belastet. Des Weiteren liegen die derzeit 
erzielbaren Quadratmeterpreise wegen der 
angespannten Vermietungssituation im 
Berliner „Speckgürtel” durchschnittlich 60 
Prozent unter den bis zur zweiten Hälfte der 
1990er Jahre gezahlten Mieten. Auch sind 
Neuvermietungen, bedingt durch die hohe 
Leerstandsquote in Berlin, sehr schwierig.

In 2005 wurde die Einleitung von Sanie-
rungsmaßnahmen unumgänglich. Ursäch-

lich hierfür war zum einen der Wegfall des 
Hauptmieters Mercedes Benz Leasing GmbH, 
der aufgrund innerbetrieblicher Restruktu-
rierungsmaßnahmen gezwungen war, den 
Standort im Objekt mit rund 1.120 m2 (was 
ca. der Hälfte der vermietbaren Gesamtmiet-
fläche entspricht) zum 01.02.2004 aufzuge-
ben. Hinzu kam der Wegfall der wirtschaft-
lichen Absicherung durch den Verkäufer des 
Objektes Ende 2003, der seinerseits in finan-
zielle Schwierigkeiten geraten war. Den hohen 
finanziellen Belastungen, insbesondere 
durch den zu leistenden Kapitaldienst und 
den gleichzeitig vorherrschenden verhalte-
nen Vermietungsmarkt, standen daher der 
Hennigsdorf Abschnitt IV KG keine äquiva-
lenten Einnahmen mehr gegenüber, so dass 
dies zu einem fortschreitenden, für die Ge-
sellschaft lebensbedrohlichen Liquiditäts-
schwund führte. 

Durch Beschluss der Gesellschafterversamm-
lung im Juli 2005 mit Verabschiedung des 
Sanierungskonzeptes konnten wesentliche 
Weichenstellungen für eine konsolidierte 
Entwicklung der Gesellschaft getroffen wer-
den. Insbesondere durch die Rückzahlung 

von Ausschüttungsteilbeträgen über rund 
440.000 Euro seitens der Kommanditisten 
sowie einen bedingten Forderungsverzicht 
der Bank über 250.000 Euro wurden bis zum 
Frühjahr 2006 die Voraussetzungen dafür 
geschaffen, das Darlehen auf ca. 1,9 Mio. 
Euro zu reduzieren und vorzeitig, zu Sanie-
rungskonditionen, bis 2011 zu prolongieren, 
um die Fondsgesellschaft mittel- bis langfris-
tig wieder einer Werthaltigkeit zuzuführen. 
Zur weiteren Stabilisierung der Liquidität 
übernahm BVT – neben dem Verzicht auf die 
laufende Geschäftsführungsvergütung und 
der Übernahme der vollen Verwaltungskos-
ten – eine Neuvermietungsgarantie in Höhe 
von insgesamt 200.000 Euro, was einem 
Sanierungsbeitrag von rund 650.000 Euro 
entspricht.  

Der Vermietungsstand, der Mitte 2007 durch 
Auszug eines Mieters auf rund 52 Prozent ge- 
sunken war, liegt derzeit bei rund 80 Pro-
zent. Dies führt zu einer Stabilisierung der 
Liquiditätssituation.
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Wirtschaftliches Ergebnis

Erlöse
in T D

	 Soll	 Ist	

Jahr 

Aufwendungen
(ohne AfA)

(ohne Tilgung) 
in T D

	 Soll	 Ist	

Liquiditätser-
gebnis (ohne AfA)

in T D

	 Soll	  Ist	

Ausschüttung 1

in T D / in Prozent

	        Soll	           Ist

Steuerliches 
Ergebnis vom 
Eigenkapital
in Prozent

	 Soll	 Ist	

Kapitalrückfluss
nach Steuern

in Prozent

 	 Soll	 Ist

Tilgung
nominal
in T D

	 Soll	 Ist	

   1994/95		

   1996		  325	 325	 209	 213	 0	 0	 116	 112	 178	 5,00	 50	 5,00	 -88,50	 -89,26	 55,42	 55,86

   1997		  331	 353	 209	 220	 0	 0	 122	 133	 178	 5,00	 165	 5,00	 -2,30	 -6,26	 6,31	 8,57

   1998		  341	 350	 210	 208	 0	 0	 131	 142	 178	 5,00	 178	 5,00	 -2,00	 -1,77	 6,06	 5,99

   1999		  351	 334	 211	 207	 0	 0	 140	 127	 178	 5,00	 178	 5,00	 1,30	 0,52	 4,31	 4,71

   2000		  361	 344	 212	 185	 0	 256 3	 149	 -97	 178	 5,00	 178	 5,00	 1,60	 1,44	 4,15	 4,23

   2001		  372	 348	 217	 193	 30	 22	 125	 133	 178	 5,00	 178	 5,00	 1,70	 1,24	 4,10	 4,37

   2002		  382	 343	 216	 196	 32	 46	 134	 101	 178	 5,00	 178	 5,00	 2,00	 -0,95	 3,94	 5,49

   2003		  394	 487	 216	 305	 33	 49	 145	 133	 178	 5,00	 0	 0,00	 2,30	 1,83	 3,78	 -0,94

   2004		  406	 107	 215	 212	 35	 52	 156	 -157	 178	 5,00	 0	 0,00	 2,70	 -5,97	 3,57	 2,83

   2005		  419	 67	 215	 169	 37	 0	 167	 -102	 178	 5,00	 -433	 -15,23 1	 3,10	 -5,91	 3,36	 -14,85

   2006		  433	 329	 216	 145	 40	 676 2	 177	 -492	 178	 5,00	 0	 0,00	 3,70	 2,71	 3,20	 0,00

   2007		  447	 106	 215	 105	 42	 24	 190	 -23	 178	 5,00	 0	 0,00	 3,80	 -2,17	 2,99	 0,00

   2008		  462	 127	 215	 121	 44	 16	 203	 -10	 187	 5,25	 0	 0,00	 4,30	 -2,08	 2,97	 0,00

   2009		  478	 148	 214	 94	 47	 33	 217	 21	 187	 5,25	 0	 0,00	 4,80	 -0,73	 2,71	 0,00

   Gesamt		  5.502	 3.768	 2.990	 2.573	 340	 1.174	 2.172	 21	 2.510	 70,50	 672	 19,77	 -61,50	 -107,36	 106,87	 76,26

1  Die prozentuale Angabe der Ausschüttungsrückzahlung im Jahr 2005 betrifft Kommanditisten, die sich im Rahmen der Objektsanierung verpflichtet haben,
    einen Teil (45,3%) der bis 2002 erhaltenen Ausschüttungen zurückzuzahlen. Die Angaben in T D enthalten Ausschüttungsrückzahlungen der Jahre 2005 bis 2007.
2  Die Ist-Tilgung des Jahres 2006 erfolgte im Wesentlichen durch Ausschüttungsrückzahlungen und enthält einen Forderungsverzicht der Bank (250 T D)
3  Sondertilgung in Höhe von 256 T D
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Bürogebäude Teltow Verwaltungsgesellschaft GmbH & Co. KG

Investitionsgegenstand und -art
Es handelt sich um einen geschlossenen deutschen Immobilienfonds, der in ein Bürogebäude in Teltow investiert hat. 
Vermietbare Fläche: 19.716 m2, 324 Stellplätze

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener deutscher Immobilienfonds
Fondsgesellschaft	 Bürogebäude Teltow Verwaltungsgesellschaft GmbH & Co. KG
Firma und Sitz des Komplementärs	 Bürogebäude Teltow Verwaltungs GmbH, München
	 Harald von Scharfenberg, München
Firma und Sitz des Fondsverwalters	 Bürogebäude Teltow Verwaltungs GmbH, München
Firma und Sitz des Treuhänders	 PROMETA Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft mbH, München
	 (BVT Gesellschafter)
	 PTM Portfolio Treuhand München Vermögensverwaltung GmbH,   
	 Grünwald
Garantiegeber	 entfällt
Fondswährung	 DM / D
Mindestbeteiligung	 50.000 DM zzgl. 5% Agio
Emissionsjahr	 1992
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	 289
Fondslaufzeit	 mindestens bis zum 31.12.2008
Rückabwicklung	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Investitionsphase
Gesamtinvestition (inkl. Disagio) SOLL	 55.837.000 D
Gesamtinvestition (inkl. Disagio) IST	 52.849.000 D
Agio SOLL	 1.160.633 D
Agio IST	 1.160.633 D
Eigenkapital ohne Agio SOLL	 32.346.881 D
Eigenkapital ohne Agio IST	 32.346.881 D
Platzierungsgarantien	 entfällt
Fremdkapitalstand brutto SOLL	 22.329.650 D
Fremdkapitalstand brutto IST	 20.860.709 D
Darin enthalten:
– Fremdwährungsdarlehen SOLL	 entfällt
– Fremdwährungsdarlehen IST	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Bewirtschaftungs- / Betriebsphase
Liquiditätsreserve SOLL	 257.180 D
Liquiditätsreserve IST	 1.018.572 D
Fremdkapitalstand SOLL	 16.509.615 D
Fremdkapitalstand IST	 7.691.699 D
Darin enthalten:
– Fremdwährungsdarlehen SOLL	 entfällt
– Fremdwährungsdarlehen IST	 entfällt
Steuerlicher Anerkennungsstand	 endgültige Veranlagungen bis einschließlich 2004
Vermietungsstand	 54%

Anmerkung:
Der Prospekt geht davon aus, dass kein Anleger direkt im Handelsregister eingetragen ist. 
Daher wird die Entnahmebesteuerung bei den steuerlichen Angaben berücksichtigt.
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Entwicklung und Perspektive

Das Fondsobjekt befindet sich im Techno 
Terrain Teltow (TTT) Gewerbepark Berlin in 
der Potsdamerstraße 12a, 12b, Rheinstraße 
10a, 10b, 10c, Neißestraße 2, dem von der 
Roland-Ernst-Gruppe entwickelten, ehemals 
größten Bürogewerbepark in den neuen 
Bundesländern.

Ein Großteil des Bürogebäudes war ab 1994 
an die Roland-Ernst-Projekt-Management-
Verwaltungs GmbH Nord Ost (PMV) ver-
mietet, über deren Vermögen jedoch am 
01.02.2001 das Insolvenzverfahren eröffnet 
wurde. Bereits seit dem Frühjahr 2000 hatte 
PMV die Zahlung der vertraglich vereinbar-
ten Gewerbemiete eingestellt. Die Fonds-
gesellschaft hatte jedoch Zugriff auf ein 
verpfändetes Festgeld, so dass sämtliche 
Forderungen des Fonds bis Anfang 2004 
befriedigt wurden. Nach Wegfall der Mietga-
rantie verbleiben als laufende Mieteinnahme 
nur die Einnahmen aus den tatsächlich ver-
mieteten Flächen. Der aktuelle Vermietungs-
stand beträgt 54 Prozent, wobei die Mieten 
im Durchschnitt bei rd. 50 Prozent der Erst-
vermietungssätze liegen.

Aufgrund des hohen Leerstandes (in Berlin 
und im Berliner Umland) sind Neuvermie-
tungen derzeit sehr schwierig. Als Folge des 
Mietflächenüberhangs unterliegen neue 
Mietverträge einem starken Wettbewerb und 
können folglich, wenn überhaupt, nur auf 
einem sehr niedrigen Niveau abgeschlossen 
werden.

Von der Geschäftsführung der Fondsge-
sellschaft wurden intensive Anstrengungen 
unternommen, die Chancen einer Neuver-
mietung zu verbessern (Zusammenarbeit mit 
Wirtschaftsförderungsgesellschaften und 
der Stadt, Zusammenschluss der Eigentümer 
im TTT für gemeinsames Standortmarketing 
sowie teilweise Nutzungsänderungen des 
Gebäudes).

Ein Beispiel für einen neuen Vermietungs-
ansatz gibt das Ärztehauskonzept. Hierzu 
wurden nach einer Marktevaluierung spezi-
elle Direktansprachen durchgeführt mit dem 
Ziel, das nahe Gesundheitszentrum der Stadt 
teilweise in das Bürogebäude der Teltow KG 
zu verlegen. Mittlerweile konnten bereits 
zehn Prozent der Gesamtfläche an Ärzte 
und medizinische Versorgungsunternehmen 
vermietet werden. 

Bedingt durch die schwierige Situation auf 
dem Vermietungsmarkt und die deutlich 
reduzierten Mieteinnahmen wurden Sa-
nierungsgespräche mit der finanzierenden 
Bank im Jahr 2005 geführt. Das verhandelte 
Sanierungskonzept, das von über 90 Prozent 
der Anleger beschlossen wurde, wurde wie 
folgt umgesetzt:

Rückführung von 36 Prozent der Gesamt-
ausschüttungen in Höhe von 16,5 Mio. Euro 
zur Tilgung der Darlehen, Forderungsver-
zicht der Banken in Höhe von 2,5 Mio. Euro 
sowie weitere Zugeständnisse in Höhe des 
Verzichts auf eine Vorfälligkeitsentschädi-

gung von ca. 900.000 Euro und rückwir-
kender Zinsverzicht ab 01.06.2006 in Höhe 
von ca. 270.000 Euro, Tilgungsanpassung 
auf 1,5 Prozent p. a. annuitätisch, Sondertil-
gung des Darlehens durch BVT in Höhe von 
330.000 Euro sowie Haftentlassung der Bank 
gegenüber den sanierenden Gesellschaftern 
in Höhe von ca. 3,2 Mio. Euro. Die Darlehen 
konnten dadurch auf einen Betrag von 8,3 
Mio. Euro reduziert werden und damit dem 
aktuellen Wert der Immobilie durch die ge-
ringeren Mieteinnahmen angepasst werden. 

Die Eröffnung des Großflughafens Berlin- 
Schönefeld hat sich aktuell um sieben 
Monate verzögert und ist nun für Juni 
2012 geplant. In den vergangenen Mona-
ten konnte eine vermehrte Nachfrage für 
Gewerbeflächen im Berliner Süden festge-
stellt werden. Für unsere Immobilie in Teltow 
wurde vor kurzem ein Mietvertrag mit einem 
Unternehmen der IT Branche abgeschlossen. 
Die nachgefragte Fläche beträgt 7.300 m2, 
die Mietvertragslaufzeit 5 Jahre.

Bedingt durch die positiven Entwicklungs-
aussichten und die außerordentliche Tilgung 
des Darlehens um 8,7 Mio. Euro rechnen 
wir mit einer erheblichen Verbesserung der 
Liquidität des Fonds und einem entspre-
chenden Wertzuwachs der Immobilie.
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Wirtschaftliches Ergebnis

Erlöse 1

in T D

	 Soll	 Ist	

Jahr 

Aufwendungen 1

(ohne AfA)
(ohne Tilgung) 

in T D
	 Soll	 Ist	

Liquiditätsergeb-
nis (ohne AfA) 1

in T D

	 Soll	  Ist	

Ausschüttung 2

in T D / in Prozent

	        Soll	           Ist

Steuerliches 
Ergebnis vom 

Eigenkapital 2   4

in Prozent

	 Soll	 Ist	

Kapitalrückfluss
nach Steuern 2   4

in Prozent

 	 Soll	 Ist

Tilgung 1

nominal
in T D

	 Soll	 Ist	

   1992/93		  511	 -257	 8	 70	 0	 0	 504	 -327	 0	 0,00	 0	 0,00	 -85,00	 -82,75	 42,50	 44,68

   1994		  3.226	 2.894	 1.615	 1.307	 0	 0	 1.611	 1.587	 1.393	 6,00	 1.393	 6,00	 2,20	 -0,75	 4,90	 6,40

   1995		  3.717	 4.122	 1.631	 1.376	 0	 0	 2.086	 2.746	 1.393	 6,00	 1.393	 6,00	 3,10	 5,33	 4,45	 2,96

   1996		  3.919	 4.200	 1.639	 1.975	 0	 0	 2.280	 2.225	 1.393	 6,00	 1.393	 6,00	 5,50	 3,87	 3,25	 3,88

   1997		  3.946	 3.957	 1.699	 1.890	 0	 0	 2.247	 2.067	 1.393	 6,00	 1.393	 6,00	 5,50	 3,33	 3,25	 4,26

   1998		  4.158	 4.069	 1.709	 1.610	 0	 94	 2.450	 2.365	 1.393	 6,00	 1.393	 6,00	 5,50	 4,48	 3,25	 3,50

   1999		  4.210	 3.801	 2.039	 1.893	 345	 421	 1.826	 1.487	 1.393	 6,00	 1.393	 6,00	 5,80	 2,89	 3,10	 4,38

   2000		  4.398	 3.790	 2.021	 1.606	 374	 457	 2.004	 1.727	 1.393	 6,00	 696	 3,00	 5,80	 5,15	 3,10	 0,23

   2001		  4.467	 4.106	 1.998	 1.726	 404	 483	 2.065	 1.897	 1.451	 6,25	 696	 3,00	 6,00	 5,67	 3,25	 0,10

   2002		  4.607	 4.010	 1.974	 1.683	 438	 510	 2.196	 1.816	 1.451	 6,25	 696	 3,00	 6,30	 5,51	 3,10	 0,18

   2003		  4.753	 3.481	 1.946	 1.583	 474	 536	 2.333	 1.362	 1.566	 6,75	 464	 2,00	 6,80	 4,29	 3,35	 -0,20

   2004		  4.842	 2.386	 1.916	 1.620	 513	 546	 2.414	 220	 1.625	 7,00	 0	 0,00	 7,10	 1,03	 3,45	 -0,49

   2005		  5.039	 1.710	 1.885	 2.004	 555	 586	 2.599	 -880	 1.741	 7,50	 0	 0,00	 7,80	 -2,01	 3,60	 0,89

   2006		  5.163	 4.244	 1.848	 1.849	 601	 8.995	 2.714	 -6.600	 1.799	 7,75	 -3.846 3	 -17,88	 8,20	 -2,74	 3,65	 -16,67

   2007		  5.288	 1.189	 1.808	 1.236	 650	 198	 2.830	 -245	 1.915	 8,25	 0	 0,00	 8,70	 -1,38	 3,90	 0,61

   2008		  5.461	 1.126	 1.766	 1.092	 704	 196	 2.991	 -162	 1.973	 8,50	 0	 0,00	 9,30	 -1,14	 3,85	 0,51

   2009		  5.633	 1.128	 1.719	 1.106	 762	 146	 3.152	 -124	 2.089	 9,00	 0	 0,00	 10,00	 -1,17	 4,00	 0,52

  Gesamt		 73.338	 49.956	 29.219	 25.626	 5.820	 13.169	 38.300	 11.161	 25.359	 109,25	 7.064	 29,12	 18,60	 -50,38	 99,95	 55,74

1	 Angaben betreffen Gesamtgesellschaft
2	 Angaben betreffen ausschließlich BVT-Gesellschafter
3	 Davon wurden Ausschüttungsrückzahlungen in Höhe von 388 T D in 2007 geleistet
4	 Die steuerliche Verlustzuweisung erfolgt ab dem Jahr 2006 nur an Kommanditisten mit Teilnahme an der Sanierung.
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BVT Fondsverwaltung GmbH & Co. Verwaltungsgebäude Ulm-Ost KG

Investitionsgegenstand und -art
Es handelt sich um einen geschlossenen deutschen Immobilienfonds, der in ein solide gebautes Verwaltungsgebäude mit multifunktionalen 
Büro- und Serviceflächen und gehobener Innenausstattung im Osten von Ulm investiert hat. 
Vermietbare Fläche: 6.500 m2, 122 Tiefgaragenstellplätze

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener deutscher Immobilienfonds
Fondsgesellschaft	 BVT Fondsverwaltung GmbH & Co.
	 Verwaltungsgebäude Ulm-Ost KG
Firma und Sitz des Komplementärs	 BVT Fondsverwaltung GmbH, München
Firma und Sitz des Fondsverwalters	 BVT Fondsverwaltung GmbH, München
Firma und Sitz des Treuhänders	 PROMETA Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft mbH, München
	 PTM Portfolio Treuhand München Vermögensverwaltung GmbH,
	 Grünwald
Garantiegeber	 entfällt
Fondswährung	 DM / D
Mindestbeteiligung	 50.000 DM zzgl. 5% Agio
Emissionsjahr	 1998
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	 235
Fondslaufzeit	 unbestimmt (Kündigung erstmals zum 31.12.2016 möglich)
Rückabwicklung	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Investitionsphase
Gesamtinvestition SOLL	 16.386.905 D
Gesamtinvestition IST	 16.359.996 D
Agio SOLL	 397.785 D
Agio IST	 397.785 D
Eigenkapital ohne Agio SOLL	 8.385.187 D
Eigenkapital ohne Agio IST	 8.385.187 D
Platzierungsgarantien	 entfällt
Fremdkapitalstand brutto SOLL	 7.925.024 D
Fremdkapitalstand brutto IST	 7.925.024 D
Fremdwährungsdarlehen	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Bewirtschaftungs- / Betriebsphase
Liquiditätsreserve SOLL 1	 394.206 D
Liquiditätsreserve IST 1	 396.295 D
Fremdkapitalstand SOLL 2	 6.466.296 D
Fremdkapitalstand IST 2	 6.466.296 D
Fremdwährungsdarlehen	 entfällt
Steuerlicher Anerkennungsstand	 endgültige Veranlagung bis 2005
Vermietungsstand	 100%

Anmerkung:
Der Prospekt geht davon aus, dass kein Anleger direkt im Handelsregister eingetragen ist. 
Daher wird die Entnahmebesteuerung bei den steuerlichen Angaben berücksichtigt.

1	 Die Liquiditätsreserve ist nicht um die im Folgejahr abgeflossene Ausschüttung reduziert.
2	 Der Fremdkapitalstand berücksichtigt, abweichend von der Darstellung im Prospekt, die vorschüssige Tilgung zum 31.12. des laufenden Jahres.
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Entwicklung und Perspektive

Die Fondsimmobilie befindet sich im Ge-
werbegebiet Ulm, Eberhard-Finck-Straße, 
das sich seit den 1970er Jahren zu einem 
prosperierenden dienstleistungsorientierten 
Standort entwickelt hat. In diesem Gewer-
begebiet haben sich zukunftsorientierte 
Unternehmen der Informationstechnik, des 
Handels und des Verlagswesens angesiedelt.

Das gesamte Büro- und Verwaltungsgebäu-
de mit ca. 6.500 m2 Nutzfläche wurde nach 
Fertigstellung im Jahr 1994 für 20 Jahre (bis 
30.06.2014) an die Ruefach GmbH vermietet, 
einer Verbundgruppe für Fachhändler im 
Bereich der Kommunikationselektronik. 

Im Oktober 2001 wurde sowohl der Geschäfts-
betrieb der Ruefach als auch der Interfunk 
e. G. von der R.I.C. Electronic Comunication 
Services GmbH gepachtet. Mit Wirkung zum 
30.12.2004 wurde die R.I.C. auf die Euronics 
Deutschland e. G. verschmolzen. Dadurch 
entstand eine der führenden Fachhandels-
kooperationen im europäischen Markt. Die 
zuvor erfolgreichen Händlermarken Red Zac 
und Master´s wurden in die neue Gemein-
schaft eingebracht und seit August 2006 un-
ter der neuen Händlermarke Euronics fort-
geführt. In 29 europäischen Ländern bieten 
über 6.200 Mitgliedsunternehmen mit mehr 
als 60.000 Mitarbeitern ihre Waren an. Zen-
traler Vorteil von Euronics ist die Stärkung 
sowohl des operativen Geschäftes als auch 

der Eigenkapitalausstattung. Diese Vorteile 
wirken sich auch positiv auf die Qualität des 
Mietvertrages der Fondsimmobilie aus.

Aufgrund der zuvor beschriebenen Entwick-
lung hat der Mieter seinen Hauptsitz nach 
Ditzingen verlegt. Das Mietobjekt ist daher 
aktuell zu 100 Prozent an namhafte Firmen 
durch den Hauptmieter untervermietet.

Die Ergebnisse der Gesellschaft liegen im 
Rahmen der Prospektierung. Infolge der 
Tatsache, dass das Gebäude bis zum Jahr 
2014 an einen sehr bonitätsstarken Mieter 
gebunden ist, kann weiter von einer wei-
testgehend prospektgemäßen Entwicklung 
ausgegangen werden.

31

Wirtschaftliches Ergebnis

Erlöse
in T D

	 Soll	 Ist	

Jahr 

Aufwendungen
(ohne AfA)

(ohne Tilgung) 
in T D

	 Soll	 Ist	

Liquiditätsergeb-
nis (ohne AfA)

in T D

	 Soll	  Ist	

Ausschüttung 2

in T D / in Prozent

	        Soll	           Ist

Steuerliches 
Ergebnis vom 
Eigenkapital
in Prozent

	 Soll	 Ist	

Kapitalrückfluss
nach Steuern

in Prozent

 	 Soll	 Ist

Tilgung 1

nominal
in T D

	 Soll	 Ist	

   1998		  463	 467	 378	 282	 0	 0	 85	 185	 0	 0,00	 0	 0,00	 -30,10	 -31,70	 15,88	 17,73

   1999		  941	 943	 384	 440	 0	 0	 557	 503	 273	 6,50	 23	 6,50	 3,80	 2,30	 4,50	 5,21

   2000		  976	 991	 414	 402	 119	 119	 443	 470	 545	 6,50	 605	 7,50	 3,70	 3,90	 4,55	 5,40

   2001		  1.006	 1.011	 410	 56	 124	 0	 472	 955	 545	 6,50	 545	 6,50	 4,10	 8,30	 4,34	 2,25

   2002		  1.033	 1.013	 406	 402	 130	 124	 497	 487	 545	 6,50	 545	 6,50	 4,50	 4,20	 4,13	 4,35

   2003		  1.060	 1.008	 402	 410	 135	 265	 523	 333	 545	 6,50	 545	 6,50	 4,80	 4,10	 3,97	 4,40

   2004		  1.089	 1.013	 398	 385	 142	 142	 549	 486	 587	 7,00	 587	 7,00	 5,20	 4,40	 4,26	 4,91

   2005		  1.117	 1.026	 394	 400	 148	 148	 575	 478	 587	 7,00	 587	 7,00	 5,60	 4,50	 4,05	 5,01

   2006		  1.149	 1.065	 392	 403	 154	 154	 603	 508	 587	 7,00	 503	 6,00	 6,00	 4,80	 3,84	 3,87

   2007		  1.184	 1.080	 388	 569	 162	 162	 634	 349	 671	 8,00	 503	 6,00	 6,50	 3,02	 4,57	 4,66

   2008		  1.218	 1.117	 382	 389	 169	 169	 667	 559	 671	 8,00	 503	 6,00	 7,00	 5,63	 4,31	 3,51

   2009		  1.255	 1.108	 383	 349	 176	 176	 696	 583	 671	 8,00	 503	 6,00	 7,40	 6,02	 4,10	 3,33

   Gesamt		  12.491	 11.842	 4.731	 4.487	 1.459	 1.459	 6.301	 5.896	 6.227	 77,50	 5.449	 71,50	 28,50	 19,47	 62,50	 64,63

1	 Die Tilgung ist jeweils am 31.12. für das Folgejahr vorschüssig zu entrichten.
2	 Die Angaben in Prozent der Einlage wurden entsprechend dem prospektierten Liquiditätsergebnis angepasst.
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BVT Fondsverwaltung GmbH & Co. Objekt Ludwigshafen „Walzmühle“ KG i. L.

Investitionsgegenstand und -art
Es handelt sich um einen geschlossenen deutschen Immobilienfonds. Zweck der Gesellschaft ist die Verwaltung und langfristige Vermietung 
ihres in Ludwigshafen gelegenen, als „Walzmühle“ bezeichneten Einkaufs- und Dienstleistungszentrums mit Kinozentrum und Parkhaus.  
Vermietbare Fläche: 39.387 m2

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener deutscher Immobilienfonds
Fondsgesellschaft	 BVT Fondsverwaltung GmbH & Co. Objekt Ludwigshafen „Walzmühle“ KG i. L.
Firma und Sitz des Komplementärs	 BVT Walzmühle Verwaltungs GmbH, München
Firma und Sitz des Fondsverwalters	 BVT Walzmühle Verwaltungs GmbH, München
Firma und Sitz des Treuhänders	 PROMETA Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft mbH, München
	 PTM Portfolio Treuhand München Vermögensverwaltung GmbH,
	 Grünwald
Garantiegeber	 WGS Baubetreuungs GmbH, Vertrag zur wirtschaftlichen Teilhabe 
	 bis 14.09.2009, Garantieflächen = Büroflächen oberhalb EG
Fondswährung	 D

Mindestbeteiligung	 25.000 D zzgl. 5% Agio 
Emissionsjahr	 1999
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	 285
Fondslaufzeit	 Objektverkauf per 16.02.2006
	 Fonds befindet sich in Liquidation
Rückabwicklung	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Investitionsphase
Gesamtinvestition SOLL	 116.485.000 D
Gesamtinvestition IST	 108.697.000 D
Agio SOLL	 2.210.000 D
Agio IST	 613.200 D
Eigenkapital ohne Agio SOLL	 44.705.000 D
Eigenkapital ohne Agio IST	 14.819.000 D
Platzierungsgarantien	 entfällt
Fremdkapitalstand brutto SOLL	 65.900.000 D
Fremdkapitalstand brutto IST	 86.881.500 D
Darin enthalten:
– Fremdwährungsdarlehen SOLL	 65.859.825 CHF
– Fremdwährungsdarlehen IST	 65.859.825 CHF
Historischer Wechselkurs	 1,5908
Stichtagskurs	 1,4840

Soll-Ist-Vergleich der Bewirtschaftungs- / Betriebsphase
Liquiditätsreserve SOLL	 3.997.000 D
Liquiditätsreserve IST	 631.786 D
Fremdkapitalstand SOLL	 59.621.000 D
Fremdkapitalstand IST	 0 D
Darin enthalten:
– Fremdwährungsdarlehen SOLL	 65.859.825 CHF
– Fremdwährungsdarlehen IST	 0 D
Steuerlicher Anerkennungsstand	 Betriebsprüfung 2001-2005 abgeschlossen
Vermietungsstand	 entfällt, da Besitz, Nutzen, Lastübergang 16.02.2006
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Entwicklung und Perspektive

Das Objekt liegt im Herzen von Ludwigshafen 
– Oberzentrum des Landes Rheinland-Pfalz 
mit rd. 167.000 Einwohnern – in unmittel-
barer Nähe des neuen Regionalbahnhofs 
Ludwigshafen-Mitte am Berliner Platz, an 
den sich die Ludwigshafener Fußgängerzone 
anschließt.

Die Fondsimmobilie besteht aus einem neu 
errichteten Einkaufszentrum mit Multiplex- 
Kino und angrenzendem Parkhaus sowie dem  
denkmalgeschützten Gebäude „Alte Walzmüh-
le“, das in ein Büro- und Dienstleistungsge-
bäude umgebaut wurde. Hauptmieter des 
Bürogebäudes ist die Stadt Ludwigshafen.

Generalmieterin von Einkaufscenter und 
Parkhaus war ursprünglich die Center-Plan-
Managementgesellschaft für Einkaufscenter 
mbH & Co. KG (CPM), ein Unternehmen der 
Kriegbaum-Unternehmensgruppe, die 1998 
von der Metro AG übernommen wurde.

Mieterin und Betreiberin des Kinos ist die 
Village Roadshow Exhibition GmbH & Co. KG,  
ein Unternehmen der weltweit agierenden 
Village Roadshow Ltd., Melbourne / Austra-
lien.

Infolge einer Reihe von negativen Entwick-
lungen hat der Fonds eine starke Abwei-
chung vom ursprünglich prospektierten 
Verlauf hinnehmen müssen: 

– 	Village Roadshow Exhibition hat im Herbst 
2000 bekannt gegeben, dass sie sich 
vom deutschen Markt zurückziehen wird. 
Wegen der damit verbundenen möglichen 
negativen Auswirkungen auf den beste-
henden Mietvertrag wurde der Vertrieb des 
Fonds sofort eingestellt.

– 	Geschäftsgrundlage für die Auflage des  
Fonds war das zukunftsorientierte Lud-
wigshafener Stadtentwicklungsprojekt 
„Anschluss 2000”. Die Fondsimmobilie liegt 
zwischen dem neuen Regionalbahnhof 
Ludwigshafen und dem Entwicklungsge-
biet Rheinufer Süd, welches die  beiden 
Eckpfeiler des Stadtentwicklungskonzeptes 
sind. 

	 Von der Stadt Ludwigshafen war geplant, 
mit der Bebauung des Entwicklungsge-
bietes Rheinufer Süd ab 2001 zu beginnen. 
Insgesamt sollen ca. 165.000 m2 Fläche 
für Wohnen und Dienstleistungen in 
unmittelbarer Nachbarschaft des Centers 
entstehen. Nach jahrelanger Verspätung, 
hervorgerufen vor allem durch politische 
Entscheidungen, wurde erst in 2004 mit 
der Bebauung begonnen. Der erste Teilab-
schnitt wurde in 2008 fertiggestellt.

–	 Von der Deutschen Bahn war geplant, den 
Bahnhof Ludwigshafen bis Mitte 2002 
fertigzustellen. Hervorgerufen durch Fi-
nanzierungsschwierigkeiten der Deutsche 
Bahn AG, verzögerte sich die Fertigstellung 
des Bahnhofes bis Ende 2003.

	 Da sich infolge der verspäteten Fertigstel-
lung des neuen Regionalbahnhofs und 
der verzögerten Stadtentwicklung die 
prognostizierte Passantenfrequenz nicht 
einstellte, war die Umsatzentwicklung 
sowohl im Multiplex-Kino als auch im Ein-
kaufszentrum weit geringer als ursprüng-
lich geplant.

–	 Große Probleme wurden dadurch verur-
sacht, dass das Objekt viele Baumängel 
aufwies, die vom Verkäufer, der gleichzei-
tig Projektentwickler war, vertragswidrig 
nicht unverzüglich beseitigt wurden. 

Aufgrund der Baumängel minderten die 
Mieter, insbesondere die Generalmieterin 
(CPM), ihre Mietzahlungen und drohten 
mit Kündigung der Mietverträge. Um die 
Kündigungsgefahr abzuwenden, sorgte 
die Fondsverwaltung für eine Mängelbe-
seitigung in Ersatzvornahme, bis zu deren 
Erledigung die Fondsgesellschaft allerdings 
erhebliche Mietminderungen hinnehmen 
musste. Die daraus resultierenden Scha-
densersatzansprüche hat die Fondsge-
sellschaft gegen den zwischenzeitlich in 
finanzielle Bedrängnis geratenen Verkäufer 
gerichtlich geltend gemacht. Dabei konnte 
zumindest ein überwiegender Teil der 
Mängelbeseitigungskosten für den Fonds 
wieder zurückgewonnen werden.

Angesichts dieser Situation musste die 
Fondsverwaltung eine Reihe von Anpas-
sungs- und Restrukturierungsmaßnahmen 
einleiten, die jedoch erhebliche Spuren in der 
Ertragsrechnung der Gesellschaft hinterlas-
sen haben:

–	 Da wegen der Einstellung des Anteilver- 
triebs nur etwa 25 Prozent des ursprüng-
lich geplanten Eigenkapitals für den Fonds  
eingeworben wurden, bestand eine erheb-
liche Finanzierungslücke. Auf der Gesell-
schafterversammlung im Jahr 2002 wurde 
deshalb mit über 90 Prozent Zustimmung 
der Kommanditisten beschlossen, das feh- 
lende Eigenkapital durch höheres Fremd-
kapital mit zusätzlichen Sicherheiten, die 
BVT stellte, zu ersetzen. BVT hat seinen 
Kommanditanteil entsprechend auf rund 
18 Prozent des Eigenkapitals der Fondsge-
sellschaft erhöht und auf die ihr zustehen-
den Gebühren verzichtet. Das Bankenkon-
sortium hat sich im Gegenzug dazu bereit 
erklärt, das Vorgehen durch verbesserte 
Zinskonditionen zu unterstützen.

Wirtschaftliches Ergebnis

Erlöse 1

in T D

	 Soll	 Ist	

Jahr 

Aufwendungen
(ohne AfA)

(ohne Tilgung) 
in T D

	 Soll	 Ist	

Liquiditätsergeb-
nis (ohne AfA)

in T D

	 Soll	  Ist	

Ausschüttung
in T D / in Prozent

	        Soll	           Ist

Steuerliches 
Ergebnis vom 
Eigenkapital
in Prozent

	 Soll	 Ist	

Kapitalrückfluss
nach Steuern

in Prozent

 	 Soll	 Ist

Tilgung
nominal 2

in T D

	 Soll	 Ist	

   2000										          1.254	 6,00	 557	 6,00	 -19,10	 -41,71	 16,28	 28,44

   2001		  6.846	 6.169	 3.549	 5.153	 0	 0	 3.297	 1.016	 2.796	 6,00	 808	 6,00	 1,30	 -12,62	 5,30	 12,46

   2002		  6.846	 7.838	 3.541	 5.030	 662	 661	 2.643	 2.147	 2.796	 6,00	 0	 0,00	 1,30	 -4,85	 5,33	 2,48

   2003		  6.846	 6.533	 3.517	 4.568	 694	 2.443	 2.635	 -478	 2.796	 6,00	 0	 0,00	 1,30	 -6,96	 5,33	 3,56

   2004		  7.056	 7.584	 3.491	 4.704	 727	 12.382	 2.838	 -9.502	 2.796	 6,00	 0	 0,00	 1,80	 0,02	 5,08	 -0,01

   2005		  7.062	 7.062	 3.640	 3.991	 762	 3.021	 2.660	 50	 2.854	 6,25	 0	 0,00	 1,50	 1,05	 5,48	 -0,47

   2006 3		  6.956	 64.959	 3.529	 3.434	 799	 60.376	 2.628	 1.149	 2.913 	 6,25 	 2.234	 18,21	 1,50	 -0,56	 5,52	 18,45    

   2007 3		  7.300	 39	 3.520	 96	 837	 0	 2.943	 -57	 2.913	 6,25	 0	 0,00	 2,30	 -0,39	 5,13	 0,17

   2008 3		  7.535	 25	 3.493	 132	 878	 0	 3.164	 -107	 2.913	 6,25	 0	 0,00	 2,90	 -0,72	 4,84	 0,32

   2009 3		  7.535	 140	 3.449	 42	 920	 0	 3.166	 98	 2.913	 6,25	 0	 0,00	 2,90	 0,66	 4,84	 -0,29

   Gesamt		 63.982	100.349	 31.729	 27.150	 6.279	 78.883	 25.974	 -5.684	 26.944	 61,25	 3.599	 30,21	 -2,30	 -66,08	 63,13	 65,11

1	 Die Erlöse 2005 beinhalten 303 T D Garantiemieten der WGS und 2006 27 T D.
2	 Die finanzierende Bank hat auf die Rückzahlung des Restdarlehens in Höhe von 8.735 T D bei Veräußerung in 2006 verzichtet.
3	 Aufgrund der Objektveräußerung zum 16.02.2006 beinhalten die Zahlen auch den Veräußerungsvorgang. Daher ist der Soll-Ist-Vergleich ab 2006 nicht mehr aussagekräftig.
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-	 Bei Nachverhandlung zum Kinomiet-
vertrag wurde gegen Entrichtung einer 
ratierlichen Ausgleichszahlung von Seiten 
des Kinobetreibers (die die Einnahmesi-
tuation bis 2005 verbesserte) und gegen 
Übereignung des beweglichen Inventars in 
teilweiser Anrechnung auf den Ausgleichs-
betrag einer Flächenverkleinerung und 
Mietreduzierung zugestimmt. 

-	 Zur Bereinigung unterschiedlicher Aus-
legungen des Mietvertrages mit der CPM 
und zur Herbeiführung eines Haftungs-
verbundes zum Metro-Konzern gelang 
es per 01.07.2004, im Einvernehmen mit 
den finanzierenden Banken, den Miet-
vertrag mit der CPM durch einen neuen 
Mietvertrag mit der Metro Group Asset 
Management Services GmbH (MAM) zu 
ersetzen. Die Laufzeit beider Verträge ist 
vergleichbar, bei der Miethöhe mussten 
geringe Zugeständnisse gemacht werden.

Zusätzlich zu den vorher angesprochenen 
Problemen sind die Mietpreise für Büroflä-
chen in Ludwigshafen – wie in allen deut-
schen Großstädten – unter Druck geraten. 
Die Marktentwicklung wurde dadurch ver-
schärft, dass BASF Anfang 2004 außerhalb 
des Werksgeländes angemietete Flächen 
im Umfang von 35.000 m2 kündigte (dies 
entspricht rund 13 Prozent des gesamten 
Büroimmobilienmarktes von Ludwigshafen).

Die geschilderten Anpassungsmaßnahmen 
(Erhöhung der Fremdfinanzierung einerseits 
und Reduzierung der Mieteinnahmen, insbe-
sondere aus dem Multiplex-Kino, aber auch 
aus dem Einkaufszentrum und der Bürover-
mietung andererseits) haben dazu geführt, 
dass der Fonds den Kapitaldienst nicht mehr 
erwirtschaften und Ausschüttungen nicht 
leisten konnte. 

Die finanzierenden Banken haben sich 
bereit erklärt, einen Forderungsverzicht und 
Rangrücktritt in Höhe von über 20 Mio. Euro 
auszusprechen; auch die BVT Unternehmens-
gruppe war durch Verzichte und Zugeständ-
nisse bereit, den Fonds mit insgesamt über 
5,3 Mio. Euro zu unterstützen. Bedingung 
seitens der Banken für die Sanierungsver-
einbarung war dabei, dass die Gesellschafter 
ihnen die Befugnis einräumten, gegen 
Zahlung einer abschließenden Ausschüttung 
das Fondsobjekt jederzeit veräußern zu kön-
nen. Von dieser Befugnis haben die Banken 
Anfang 2006 Gebrauch gemacht. Durch den 
Verkauf ergibt sich für die Gesellschafter ein 
negatives finanzielles Ergebnis. Dieses kann 
als Verlust aus privaten Veräußerungsge-
schäften (Aktien, Wertpapiere, Immobilien 
etc.) innerhalb dieser Einkunftsart im selben 
Jahr mit anderen Gewinnen ausgeglichen 
oder zeitlich unbegrenzt vorgetragen und 
mit künftigen Gewinnen verrechnet werden. 
Dadurch relativiert sich das negative finanzi-

elle Ergebnis für den Anleger und konnte in 
günstig gelagerten Fällen zu einem positiven 
Ergebnis der Beteiligung führen. Diese 
Verrechnungsmöglichkeit gilt auch für die ab 
2009 zu entrichtende Abgeltungssteuer auf 
Kapitalerträge. 

Nach Beendigung der Betriebsprüfung kann 
nun davon ausgegangen werden, dass im 
Jahr 2010 an die Gesellschafter noch ein 
Ausschüttungsbetrag von insgesamt 4 Pro- 
zent der Zeichnungssumme ausbezahlt  
werden kann und sodann die Liquidation  
im Jahr 2010 abgeschlossen wird. 

I m m o b i l i e n  E u r o p a  a l s  K a p i t a l a n l a g e
K G - F o n d s  b i s  1 9 9 9
L a u f e n d e  F o n d s
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I m m o b i l i e n  E u r o p a  a l s  K a p i t a l a n l a g e
E r t r a g s w e r t f o n d s

Anleger bevorzugen Investitionen, die 
bei relativ hoher Sicherheit von Anfang 
an attraktive Ausschüttungen generieren 
und die Aussicht auf Werterhaltung und 
Wertsicherung bieten.

Die 2004 neu aufgelegte BVT Ertragswert-
fondsserie ermöglicht dem sicherheitsorien-
tierten Privatanleger die Beteiligung an ren-
ditestarken diversifizierten Immobilienport-
folios in Deutschland an zukunftssicheren 
Standorten mit hoher Wirtschaftsdynamik. 

Investment-Highlights

–	 Solide vermietete und professionell  
	 verwaltete Immobilien
–	 Zentrale Lagen in Ballungsräumen  
	 mit hoher Wirtschaftsdynamik
–	 Stabilität durch Verteilung auf mehrere  
	 Objekte 
–	 Fokus auf laufende Ausschüttungen
–	 Überschaubare Laufzeit

Mit der Qualität der Objekte steht und fällt 
jede Immobilieninvestition. Attraktive und 
nutzungsgerechte Standorte, unterschied-
liche und flexible Nutzungsmöglichkeiten 
sowie eine diversifizierte Mieterstruktur sind 
die Qualitätsmerkmale, die sich in schwie-
rigen Marktphasen bewährt haben und auf 
Dauer die besten Renditeaussichten bieten.
Aus diesem Verständnis heraus wurde die 
BVT Ertragswertfondsserie mit ihrer spezi-
ellen Portfoliozusammensetzung konzipiert.

Bei der Fondskonzeption hat BVT bewusst 
auf Standorte gesetzt, die auch in schwie-
rigen Zeiten Stabilität bewiesen haben 
und perspektivisch von zunehmender 
Globalisierung und Technisierung profitieren 
werden. Dabei verteilt sich das Anlagekapital 
auf ausgewählte Immobilien unterschied-
licher Nutzungsarten an interessanten 
Mikrostandorten bei einer konsequenten 
Streuung der Mieterbranchen und der 
Mietvertragslaufzeiten.

Im Gegensatz zur monolithischen Einzel-
mieterimmobilie sind bei einem gut ge-
mischten Immobilienportfolio die mit 
der Anschlussvermietung verbundenen 
Unsicherheiten zeitlich und nutzerspezi-
fisch gestreut. Diese Struktur schafft einen 
wirkungsvollen Ausgleich bei zyklischen 
Schwankungen einzelner Branchen oder 
Immobilienmärkte und verspricht in nor-
malen Zeiten laufend steigende Erträge und 
stetiges Wachstum, unabhängig von einzel-
nen Entwicklungen.

Die BVT Ertragswertfonds orientieren sich 
konsequent an den Zielvorstellungen der 
Anleger nach höchstmöglicher Sicherheit 
mit attraktiven laufenden Ausschüttungen 
und einer relativ kurzen Laufzeit des jewei-
ligen Immobilienfonds.
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Ertragswertfonds
Nr. 4

Ladenburg

Kerpen
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I m m o b i l i e n  E u r o p a  a l s  K a p i t a l a n l a g e
E r t r a g s w e r t f o n d s
L a u f e n d e  F o n d s

BVT Ertragswertfonds Nr. 1 GmbH & Co. KG

Investitionsgegenstand und -art
Es handelt sich um einen geschlossenen deutschen Immobilienfonds, der in Logistik-, Gewerbe-, Büro- und Wohnimmobilien in Köln, 
Düsseldorf und Mönchengladbach investiert hat. Vermietbare Fläche: 54.569 m2

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener deutscher Immobilienfonds
Fondsgesellschaft	 BVT Ertragswertfonds Nr. 1 GmbH & Co. KG
Firma und Sitz des Komplementärs	 BVT Immobilien-Beteiligungsgesellschaft mbH, München
Firma und Sitz des Fondsverwalters	 BVT Immobilien Management GmbH, München
Firma und Sitz des Treuhänders	 ITM Immobilien Treuhand München
	 Vermögensverwaltung GmbH, Grünwald
Garantiegeber	 entfällt
Fondswährung	 D

Mindestbeteiligung	 15.000 D zzgl. 5% Agio 
Emissionsjahr	 2004
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	 1.031
Fondslaufzeit	 Auflösung ab 2017 nach Verkauf möglich
	 Kündigung erstmals zum 31.12.2019 möglich
Rückabwicklung	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Investitionsphase
Gesamtinvestition SOLL 	 74.820.244 D
Gesamtinvestition IST 	 74.635.244 D
Agio SOLL	 1.415.000 D
Agio IST	 1.415.000 D
Eigenkapital ohne Agio SOLL	 29.850.000 D
Eigenkapital ohne Agio IST	 29.850.000 D
Platzierungsgarantien	 entfällt
Fremdkapitalstand brutto SOLL	 44.655.244 D
Fremdkapitalstand brutto IST	 44.655.244 D
Darin enthalten:
– Fremdwährungsdarlehen SOLL	 19.205.483 CHF
– Fremdwährungsdarlehen IST	 19.205.483 CHF
Historischer Wechselkurs	 1,5410
Stichtagskurs	 1,4840 

Soll-Ist-Vergleich der Bewirtschaftungs- / Betriebsphase
Liquiditätsreserve inkl. Zusatzreserve SOLL 	 1.149.000 D
Liquiditätsreserve inkl. Zusatzreserve IST 	 -1.230.024 D
Fremdkapitalstand SOLL 1	 42.370.361 D
Fremdkapitalstand IST 1	 39.258.376 D
Darin enthalten:
– Fremdwährungsdarlehen SOLL	 15.684.478 CHF
– Fremdwährungsdarlehen IST	 15.684.478 CHF
Steuerlicher Anerkennungsstand	 2004 endgültig veranlagt
Vermietungsstand	 100%

1	 Der Fremdkapitalstand SOLL enthält einen Kontokorrentkredit von D 3.111.982
	 Zum 31.12.2009 bestand der Kontokorrentkredit nicht mehr. Neuvereinbarungen wurden erst im Jahr 2010 getroffen.
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Entwicklung und Perspektive

Der erste Fonds der 2004 aufgenommenen 
BVT Ertragswertfondsserie erzielt aus den 
Mieteinnahmen der Objekte den in der Er-
gebnisprognose des Prospekts vorgesehenen 
Liquiditätsüberschuss und entwickelt sich 
somit plangemäß. Die Immobilien konnten 
2004 zu deutlich günstigeren Konditionen 
eingekauft werden, als dies angesichts des 
sich seinerzeit belebenden deutschen Immo-
bilienmarktes möglich erschien. 

Den Kern des Fondsportfolios des BVT 
Ertragswertfonds Nr. 1 bilden zwei inner-
städtische Immobilienkomplexe:  

–	 Die Immobilie Köln / Breite Straße (Breite 
Straße 161-167, Gertrudenstraße 30-36, 
Wolfsstraße 18; etwa 30 Prozent des 
Gesamtinvestitionsvolumens) bietet 
Handels-, Büro- und Wohnflächen in 
zentraler, an die Fußgängerzone an-
schließender Lauflage bei überwiegend 
kleinteiliger Vermietung. Sie wurde 2004 
zum etwa 15,8-fachen der kalkulierten 
Jahresnettomiete für den Fonds erworben. 
Die gewerblichen Mietverträge haben 
unterschiedliche Festlaufzeiten, die  
Wohnungen sind unbefristet vermietet.  
Im Objekt gibt es keine Leerstände.

–	 Das Objekt Düsseldorf / Schanzenstraße 
(Schanzenstraße 54a und 56; etwa 23 
Prozent des Gesamtinvestitionsvolumens) 
liegt in dem bevorzugten Stadtteil Ober-
kassel. Die langfristige Vollvermietung der 
beiden selbständigen Bürogebäude an die 
Pleon Partners GmbH, ein marktführendes 
Kommunikationsberatungsunternehmen 
als Einzelmieter, generiert hohe laufende 
Erträge. Das Objekt wurde 2004 zum etwa 
13,04-fachen der kalkulierten Jahres-
nettomiete für den Fonds gekauft. Der 
Mietvertrag läuft bis 30.06.2012.

Als strategische Ergänzung runden zwei 
Speditions- und Logistikimmobilien in 
Mönchengladbach und Köln-Lind das Fonds-
portfolio ab:

–	 Das Objekt Mönchengladbach (Korschen-
broicher Straße 599, ca. 22 Prozent des 
Gesamtinvestitionsvolumens) ist an die 
P+M Logistik und Handel GmbH & Co. KG, 
eine mittelständische Logistikgesellschaft 
mit breitem Stamm an renommierten 
und langjährigen Kunden, bis 31.10.2014 
fest vermietet. Es wurde 2004 zum etwa 
10,64-fachen der kalkulierten Jahres- 
nettomiete für den Fonds erworben.

–	 Der Zielfonds hat das Objekt Köln-Lind 
(Niederkasseler Straße 20, ca. 25 Prozent 
des Gesamtinvestitionsvolumens) 2004 
zum etwa 11,11-fachen der kalkulierten 
Jahresnettomiete gekauft. Das Objekt 
wurde durch den Generalmieter Stute 
Verkehrs GmbH, eine Tochtergesellschaft 
eines international bekannten und welt-
weit operierenden Logistikkonzerns, bis 
31.12.2016 mit einem Sonderkündigungs-
recht zum 31.12.2012 fest angemietet. 
Im Objekt wird die komplette Logistik für 
die Kölner Deutz AG abgewickelt. Auf 
Grund der wirtschaftlich angespannten 
Lage der Kölner Deutz AG wurde über eine 
zeitlich begrenzte Reduzierung der Miete 
verhandelt. Im Gegenzug wurde auf das 
Sonderkündigungsrecht verzichtet, der 
Vertrag fest bis 31.12.2017 geschlossen 
und die Optionszeiträume verlängert. Dies 
führt zu einer Erhöhung der Einnahmen-
sicherheit im Fonds.

Aufgrund bisher deutlich höherer Liqui-
ditätsreserve als geplant konnten die 
Ausschüttungen planmäßig weitergeführt 
werden.

Aus heutiger Sicht wird sich der Fonds 
dennoch plangemäß entwickeln.

Wirtschaftliches Ergebnis

Erlöse
in T D

	 Soll 1		  Ist	

Jahr 

Aufwendungen
(ohne AfA)

(ohne Tilgung) 
in T D

	 Soll 2		  Ist 3	

Liquiditäts-
ergebnis

(ohne AfA)
in T D

	 Soll		   Ist	

Ausschüttung
in T D / in Prozent

	        Soll	           Ist

Steuerliches 
Ergebnis vom 
Eigenkapital
in Prozent

	 Soll	 Ist	

Kapitalrückfluss
nach Steuern

in Prozent

 	 Soll	 Ist

Tilgung
nominal
in T D

	 Soll		  Ist	

   2004		  552	 571	 54	 0	 0	 0	 498	 571	 Bet. 1	 59	 6,25	 16	 6,25	 -28,90	 -50,19	 19,97	 30,08

   2005		  4.305	 4.376	 2.490	 2.569	 0	 0	 1.815	 1.807	 Bet. 1	 708	 6,25	 418	 6,25	 2,30	 -4,35	 5,23	 8,18

										          Bet. 2	 594	 7,00	 1.169	 7,00	 1,30	 0,00	 6,42	 7,00

   2006		  4.789	 4.818	 2.516	 2.049	 415	 415	 1.858	 2.354	 Bet. 1	 708	 6,25	 445	 6,25	 4,60	 5,40	 4,23	 3,86

										          Bet. 2	 1.297	 7,00	 1.591	 7,00	 3,60	 4,40	 5,40	 5,05

   2007		  4.824	 4.807	 2.505	 2.252	 623	 623	 1.696	 1.932	 Bet. 1	 708	 6,25	 445	 6,25	 4,80	 4,84	 4,12	 4,11

										          Bet. 2	 1.297	 7,00	 1.591	 7,00	 3,80	 3,84	 5,32	 5,30	

   2008		  4.852	 4.904	 2.486	 2.297	 623	 623	 1.743	 1.984	 Bet. 1	 708	 6,25	 445	 6,25	 4,90	 5,10	 4,08	 3,99

										          Bet. 2	 1.297	 7,00	 1.591	 7,00	 3,90	 4,10	 5,27	 5,18

   2009		  4.909	 4.959	 2.468	 2.418	 623	 623	 1.818	 1.918	 Bet. 1	 708	 6,25	 445	 6,25	 5,20	 4,95	 3,95	 4,06

										          Bet. 2	 1.297	 7,00	 1.591	 7,00	 4,20	 3,95	 5,14	 5,25

										          Bet. 1	 3.599	 37,50	 2.214	 37,50	 -7,10	 -34,25	 41,58	 54,28      

   Gesamt    24.231	24.435	 12.519	 11.585	 2.284	 2.284	 9.428	 10.566	 Bet. 2	 5.782	 35,00	 7.533	 35,00	 16,80	 16,29	 27,55	 27,78

1	 Mietausfallwagnis bereits abgezogen; 
	 ab 2006: inkl. Einnahme aus eingesparten KKK-Zinsen
2	 Ohne Mietausfallwagnis; 
	 ab 2006: Zinsen gerechnet auf volle Inanspruchnahme des KKK
3	 2006: Zinsen in Höhe von 258.000 D in 2005 gezahlt für 2006
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I m m o b i l i e n  E u r o p a  a l s  K a p i t a l a n l a g e
E r t r a g s w e r t f o n d s
L a u f e n d e  F o n d s

BVT Ertragswertfonds Nr. 2 GmbH & Co. KG

Investitionsgegenstand und -art
Es handelt sich um einen geschlossenen deutschen Immobilienfonds, der in Büro-, Gewerbe- und Handelsimmobilien in Köln, Hannover und 
Jüchen (bei Mönchengladbach) investiert hat. Vermietbare Fläche: 17.447 m2

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener deutscher Immobilienfonds
Fondsgesellschaft	 BVT Ertragswertfonds Nr. 2 GmbH & Co. KG
Firma und Sitz des Komplementärs	 BVT Immobilien-Beteiligungsgesellschaft mbH, München
Firma und Sitz des Fondsverwalters	 BVT Immobilien Management GmbH, München
Firma und Sitz des Treuhänders	 ITM Immobilien Treuhand München
	 Vermögensverwaltung GmbH, Grünwald
Garantiegeber	 entfällt
Fondswährung	 D

Mindestbeteiligung	 15.000 D zzgl. 5% Agio 
Emissionsjahr	 2006
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	 541
Fondslaufzeit	 Auflösung frühestens ab 2018 nach Objektverkäufen möglich,
	 Kündigung erstmals zum 31.12.2020 möglich
Rückabwicklung	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Investitionsphase
Gesamtinvestition (inkl. Disagio) SOLL	 41.064.000 D
Gesamtinvestition (inkl. Disagio) IST	 40.738.000 D
Agio SOLL	 850.000 D
Agio IST	 850.000 D
Eigenkapital ohne Agio SOLL	 17.913.750 D
Eigenkapital ohne Agio IST	 17.913.750 D
Platzierungsgarantien	 entfällt
Fremdkapitalstand brutto SOLL	 27.236.250 D
Fremdkapitalstand brutto IST	 27.236.250 D
Darin enthalten:
– Fremdwährungsdarlehen SOLL	 10.351.500 CHF
– Fremdwährungsdarlehen IST	 10.351.500 CHF
Historischer Wechselkurs	 1,5450
Stichtagskurs	 1,4840

Soll-Ist-Vergleich der Bewirtschaftungs- / Betriebsphase 

Liquiditätsreserve inkl. Zusatzreserve SOLL 1	 4.655.180 D
Liquiditätsreserve inkl. Zusatzreserve IST 2	 1.929.771 D
Fremdkapitalstand SOLL 1	 26.089.250 D
Fremdkapitalstand IST 	 21.016.000 D
Darin enthalten:
– Fremdwährungsdarlehen SOLL	 8.579.385 CHF
– Fremdwährungsdarlehen IST	 8.522.220 CHF
Steuerlicher Anerkennungsstand	 keine endgültige Veranlagung
Vermietungsstand	 knapp 100%

1   Die Liquiditätsreserve beinhaltet einen nicht in Anspruch genommenen Kontokorrentkredit in Höhe von 5.036.250 D.
2   Die Liquiditätsreserve und das Fremdkapital beinhalten einen nicht in Anspruch genommenen Kontokorrentkredit in Höhe von 1.000.000 D.
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Entwicklung und Perspektive

Die Entwicklung des im März 2007 voll-
ständig platzierten Fonds verläuft im Plan. 
Die Investitionsphase war im Sommer 2007 
abgeschlossen, nachdem der letzte Bau-
abschnitt des Objekts Jüchen mittlerweile 
übernommen wurde.

 „Flaggschiff“ des Fondsportfolios des BVT 
Ertragswertfonds Nr. 2 ist eine Büroimmo-
bilie im Versicherungs- und Bankenviertel 
von Köln: 

Die Immobilie Köln (Christophstraße 2-12, 
Gereonstraße 58, Probsteigasse 12-18; etwa 
61 Prozent des Gesamtinvestitionsvolumens) 
ist ein dreiteiliger Bürokomplex mit Parkhaus 
in zentraler Innenstadtlage. Sie wurde 2005 
zum etwa 13,19-fachen der kalkulierten 
Jahresnettomiete für den Fonds erworben. 

Mit rd. 80 Prozent der Fläche des Objektes 
ist Gerling der Hauptmieter der Immobilie 
und zahlt damit ca. 50 Prozent der gesamten 
Mieteinnahmen der Fondsgesellschaft. Der 
Mietvertrag läuft bis 31.12.2015.

Als Portfolio-Ergänzung runden zwei Immo-
bilien mit Handelsnutzung in Hannover-Ba-
denstedt und Jüchen im Rhein-Kreis Neuss 
das Fondsportfolio ab:

–	 Das Objekt Hannover (Badenstedter Straße 
221-223, ca. 16 Prozent des Gesamtin-
vestitionsvolumens) ist mit Handels-, 
Dienstleistungs-, Büro- und Praxenflächen 
Bestandteil des „Badenstedter Marktes“. 
Es ist kleinteilig mit unterschiedlichen 
Laufzeiten vermietet, wobei Hauptmieter 
mit einem Festmietvertrag bis 31.08.2011 
die Landeshauptstadt Hannover mit rd. 
50 Prozent der Fläche ist. Es wurde 2005 
zum etwa 11,76-fachen der kalkulierten 
Jahresnettomiete für den Fonds erworben.

–	 Das Objekt Jüchen (Kölner Straße 28a-d, 
ca. 23 Prozent des Gesamtinvestitions- 
volumens) bietet großflächigem Einzel-
handel (Rewe, Rewe Getränkemarkt, Aldi, 
Kik) sowie lokalen Anbietern (Apotheke, 
Friseur, Gastronomie) eine zentrale Lage 
mit bester Verkehrsanbindung. Die Mieter 
sind bis 2017 (Rewe), 2020 (Aldi) bzw. 
2016 / 2017 (sonstige) gebunden. Der 
Fonds hat das Objekt 2005 zum etwa 
11,94-fachen der kalkulierten Jahresnetto-
miete gekauft.

Da der Großteil der Einnahmen aus langfris- 
tig laufenden Mietverträgen erwirtschaftet 
wird, geht das Fondsmanagement von einer 
auch weiterhin plangemäßen Entwicklung 
des Fonds aus.

Wirtschaftliches Ergebnis

Erlöse
in T D

	 Soll 1	 Ist	

Jahr 

Aufwendungen
(ohne AfA)

(ohne Tilgung) 
in T D

	 Soll 2	 Ist	

Liquiditätsergeb-
nis (ohne AfA)

in T D

	 Soll	  Ist	

Ausschüttung
in T D / in Prozent

	        Soll	           Ist

Steuerliches 
Ergebnis vom 
Eigenkapital
in Prozent

	 Soll	 Ist	

Kapitalrückfluss
nach Steuern

in Prozent

 	 Soll	 Ist

Tilgung
nominal
in T D

	 Soll	 Ist	

   2005		  157	 53	 33	 1	 0	 0	 124	 52	 0	 0,00	 0	 0,00	 -2,40	 0,00	 1,06	 0,00

   2006		  2.281	 2.209	 1.325	 1.053	 0	 0	 956	 1.156	 715	 6,50	 521	 6,50	 0,50	 -2,25	 6,28	 7,50

   2007		  2.738	 2.675	 1.442	 1.190	 259	 296	 1.037	 1.189	 1.164	 6,50	 1.126	 6,50	 2,70	 2,25	 5,30	 5,50

   2008		  2.781	 2.722	 1.441	 1.100	 444	 444	 896	 1.178	 1.164	 6,50	 1.164	 6,50	 3,00	 2,77	 5,17	 5,27

   2009		  2.788	 2.587	 1.431	 1.182	 444	 444	 913	 961	 1.164	 6,50	 1.164	 6,50	 3,07	 1,83	 5,14	 5,66

  Gesamt		  10.745	 10.246	 5.672	 4.526	 1.147	 1.184	 3.926	 4.536	 4.207	 26,00	 3.975	 26,00	 6,87	 4,60	 22,95	 23,93

1	 Mietausfallwagnis bereits abgezogen
2	 Ohne Mietausfallwagnis
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BVT Ertragswertfonds Nr. 3 Beteiligungs GmbH & Co. KG

Investitionsgegenstand und -art
Geschlossener deutscher Immobilienfonds, der als Kommanditist an der BVT Ertragswertfonds Nr. 3 Objekt GmbH & Co. KG beteiligt ist 
(Objektgesellschaft), die in vier Gewerbeimmobilien in Köln, Bonn, Aachen und Bornheim investiert hat. Vermietbare Fläche: 21.128 m2

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener deutscher Immobilienfonds
Fondsgesellschaft	 BVT Ertragswertfonds Nr. 3 Beteiligungs GmbH & Co. KG
Firma und Sitz des Komplementärs	 BVT Immobilien-Beteiligungsgesellschaft mbH, München
Firma und Sitz des Fondsverwalters	 BVT Immobilien Management GmbH, München
Firma und Sitz des Treuhänders	 ITM Immobilien Treuhand München
	 Vermögensverwaltung GmbH, Grünwald
Garantiegeber	 für das Projekt Aachen der Verkäufer Prinz zu Hohenlohe-Oehringen;
	 einjährige Vermietungsgarantie bis 28.02.2008 über monatlich 2.000 D
Fondswährung	 D

Mindestbeteiligung	 15.000 D zzgl. 5% Agio 
Emissionsjahr	 2007
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	 347
Fondslaufzeit	 unbegrenzt
	 (Kündigung erstmals zum 31.12.2021 möglich)
Rückabwicklung	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Investitionsphase 
Gesamtinvestition SOLL	 41.593.226 D
Gesamtinvestition IST	 41.545.000 D
Agio SOLL	 842.500 D
Agio IST	 842.500 D
Eigenkapital ohne Agio SOLL	 16.860.500 D
Eigenkapital ohne Agio IST	 16.860.500 D 4

Platzierungsgarantien	 entfällt
Fremdkapitalstand brutto SOLL	 25.047.000 D 3

Fremdkapitalstand brutto IST	 22.053.750 D 3

Darin enthalten:
– Fremdwährungsdarlehen SOLL	 13.995.210 CHF 3

– Fremdwährungsdarlehen IST	 13.995.210 CHF 3

Historischer Wechselkurs	 1,586 2

Stichtagskurs	 1,4840

Soll-Ist-Vergleich der Bewirtschaftungs- / Betriebsphase
Liquiditätsreserve SOLL 1	 1.786.060 D
Liquiditätsreserve IST 1	 2.182.000 D
Fremdkapitalstand SOLL 1	 24.418.468 D 3

Fremdkapitalstand IST 1	 24.461.468 D 3

Darin enthalten:
– Fremdwährungsdarlehen SOLL	 12.998.051,62 CHF
– Fremdwährungsdarlehen IST	 12.998.051,62 CHF
Stichtagskurs	 1,4840
Steuerlicher Anerkennungsstand	 entfällt
Vermietungsstand	 94% 



IE 43

Entwicklung und Perspektive

Der dritte Fonds der in 2004 aufgenom-
menen BVT Ertragswertfondsserie wurde 
zum 30.09.2008 planmäßig geschlossen. 

Im Zentrum des ausgewogenen Fondsport-
folios des BVT Ertragswertfonds Nr. 3 stehen 
zwei innerstädtische Büroimmobilien in Köln 
und Bonn:

–	 Das „Corpus-Haus“ in Köln (Aachenerstra-
ße 186; etwa 41 Prozent des Gesamtinves- 
titionsvolumens) ist eine Büroimmobilie 
in guter Lage an der Nahtstelle der Kölner 
City und dem Stadtteil Lindenthal. Es wur-
de Ende 2006 zum ca. 16-fachen der kal-
kulierten Jahresnettomiete für den Fonds 
erworben. Das Objekt ist zu 100 Prozent 
an die Corpus Sireo Holding GmbH & Co. 
KG (Vormals Corpus Immobiliengruppe 
GmbH & Co. KG), ein Gemeinschaftsun-
ternehmen der Sparkasse Köln / Bonn, 
der Sparkasse Düsseldorf, der Frankfurter 
Sparkasse und der M. Zimmer Holding, mit 
einer Laufzeit bis zum 31.12.2016 sowie 
einer zweimaligen Verlängerungsoption 
des Mieters um jeweils maximal fünf 
Jahre vermietet.

–	 Das Bürogebäude in Bonn (Kennedyallee 
91-103; etwa 19 Prozent des Gesamt-

investitionsvolumens) befindet sich in 
guter Lage im Stadtteil Plittersdorf. Es 
wurde Ende 2006 zum ca. 13,6-fachen 
der kalkulierten Jahresnettomiete für den 
Fonds erworben. Das Objekt ist zu 100 
Prozent an den Deutschen Akademischen 
Austausch Dienst e. V. (DAAD) vermietet, 
ein Gemeinschaftsprojekt der deutschen 
Hochschulen, welches aus Mitteln des 
Bundes, der Länder und der Europäischen 
Union finanziert wird. Der DAAD hat 
zwischenzeitlich weitere Expansionsflä-
chen im Nachbarobjekt gemietet. Der 
überwiegende Teil der Fläche ist fest 
bis 30.06.2015 angemietet. Eine bisher 
jährlich verlängerte Teilfläche (ca. 10 Pro- 
zent der Gesamtmietfläche) wurde bis 
30.06.2012 verlängert.

Das Portfolio wird abgerundet durch ein 
Bürogebäude in Aachen sowie ein Fach-
marktzentrum in Bornheim:

–	 Das „High Tech Center Aachen“ (Kacker-
straße 10, ca. 29 Prozent des Gesamt-
investitionsvolumens) befindet sich in 
guter Lage inmitten mehrerer Büro- und 
Verwaltungsgebäude im Stadtteil Lau-
rensberg. Es wurde Ende 2006 zum etwa 
11,74-fachen der kalkulierten Jahres-
nettomiete für den Fonds erworben. Das 
Objekt ist kleinteilig mit unterschiedlichen 

Laufzeiten vermietet, wobei Hauptmieter 
mit einem Festmietvertrag bis 31.03.2011 
die Nuance Communications Aachen 
GmbH mit rund 23 Prozent der Fläche ist.

	 Die derzeit geführten Mietvertragsver-
handlungen gehen von einer Verlänge-
rung des Vertrages um 5 Jahre bei einem 
Sonderkündigungsrecht nach 3,5 Jahren 
aus. Seit Erwerb konnten erfolgreich Neu-
vermietungen realisiert werden, so dass 
die Vorgaben im Prospekt erfüllt werden.

– 	Das Fachmarktzentrum Bornheim (Am 
Hellenkreuz 4, 6, 10, 12, ca. 11 Prozent 
des Gesamtinvestitionsvolumens) bietet 
großflächigem Einzelhandel (Deichmann, 
dm, Takko) sowie lokalen Anbietern 
(Sonnenstudio) eine verkehrsgünstige 
Lage in unmittelbarer Nachbarschaft zu 
der Discountmarktkette Aldi sowie einem 
McDonald’s-Restaurant. Die Mieter sind 
bis 2016 (Deichmann, dm, Takko) bzw. 
2014 (Sonnenstudio) gebunden. Der Fonds 
hat das Objekt Ende 2006 zum etwa 
13,71-fachen der kalkulierten Jahres- 
nettomiete gekauft.

Da der Großteil der Einnahmen aus langfris- 
tig laufenden Mietverträgen erwirtschaftet 
wird, geht das Fondsmanagement von einer 
plangemäßen Entwicklung des Fonds aus.

Wirtschaftliches Ergebnis

Erlöse
in T D

	 Soll 1	 Ist	

Jahr 

Aufwendungen
(ohne AfA)

(ohne Tilgung) 
in T D

	 Soll 2	 Ist	

Liquiditätsergeb-
nis (ohne AfA)

in T D

	 Soll	  Ist	

Ausschüttung
in T D / in Prozent

	        Soll	           Ist

Steuerliches 
Ergebnis vom 
Eigenkapital
in Prozent

	 Soll	 Ist 3	

Kapitalrückfluss
nach Steuern

in Prozent

 	 Soll	 Ist 3

Tilgung
nominal
in T D

	 Soll	 Ist	

    2007		  1.936	 1.996	 1.012	 814	 0	 0	 924	 1.182	 202	 6,00	 77	 6,00	 -3,08	 -21,97	 7,36	 15,73

    2008		  2.353	 2.297	 1.191	 1.296	 232	 232	 930	 769	 893	 6,00	 760	 6,00	 2,43	 0,39	 4,92	 5,83

    2009		  2.471	 2.483	 1.190	 1.052	 397	 397	 884	 1.034	 1.011	 6,00	 1.011	 6,00	 3,09	 9,74	 4,63	 1,68

   Gesamt		  6.760	 6.776	 3.393	 3.162	 629	 629	 2.738	 2.985	 2.106	 18,00	 1.848	 18,00	 2,44	 -11,84	 16,91	 23,24

1	 Mietausfallwagnis bereits abgezogen
2	 Ohne Mietausfallwagnis
3	 Die Angaben beziehen sich ausschließlich auf Anleger mit Beitritt im Jahr 2007

1    Die Liquiditätsreserve und der Fremdkapitalstand enthalten einen per 31.12.2009 nicht in Anspruch genommenen Kontokorrentkredit in Höhe von 3.036.250 D.
2	 Darlehen besteht aus zwei Teilbeträgen mit abweichenden Umrechnungskursen im Zeitpunkt der Darlehensaufnahme. Angesetzt wurde der gewichtete Durchschnittsumrechnungskurs.
3	 Fremdkapital der Objektgesellschaft
4	 Inkl. 8.150 D Kapital von Gründungsgesellschaftern der Objektgesellschaft
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BVT Ertragswertfonds Nr. 4 Beteiligungs GmbH & Co. KG

Investitionsgegenstand und -art
Geschlossener deutscher Immobilienfonds, der als Kommanditist an der BVT Ertragswertfonds Nr. 4 Objekt GmbH & Co. KG beteiligt ist (Objekt-
geselllschaft), die in sieben Gewerbeimmobilien in Bonn, Bornheim, Kerpen und Ladenburg investiert hat. Vermietbare Fläche: 36.472 m2

Fondsdaten*

Fondstyp	 Geschlossener deutscher Immobilienfonds
Fondsgesellschaft	 BVT Ertragswertfonds Nr. 4 Beteiligungs GmbH & Co. KG
Firma und Sitz des Komplementärs	 BVT Immobilien-Beteiligungsgesellschaft mbH, München
Firma und Sitz des Fondsverwalters	 BVT Immobilien Management GmbH, München
Firma und Sitz des Treuhänders	 ITM Immobilien Treuhand München
	 Vermögensverwaltung GmbH, Grünwald
Garantiegeber	 entfällt	
Fondswährung	 D

Mindestbeteiligung	 15.000 D zzgl. 5% Agio 
Emissionsjahr	 2009
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	 802
Fondslaufzeit	 unbegrenzt
	 (Kündigung erstmals zum 31.12.2023 möglich)
Rückabwicklung	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Investitionsphase 
Gesamtinvestition SOLL	 48.237.920 D
Gesamtinvestition IST	 47.143.000 D
Agio SOLL	 1.000.000 D
Agio IST	 1.000.000 D
Eigenkapital ohne Agio SOLL	 20.019.000 D 1 

Eigenkapital ohne Agio IST	 20.019.000 D 1

Platzierungsgarantien	 entfällt
Fremdkapitalstand brutto SOLL	 28.481.000 D 2 

Fremdkapitalstand brutto IST	 28.481.000 D 2 

Darin enthalten:
– Fremdwährungsdarlehen SOLL	 15.286.503 CHF 2

– Fremdwährungsdarlehen IST	 15.286.503 CHF 2

Historischer Wechselkurs	 1,4995
Stichtagskurs	 1,4840

Soll-Ist-Vergleich der Bewirtschaftungs- / Betriebsphase
Liquiditätsreserve SOLL 	 1.965.181 D
Liquiditätsreserve IST 3	 2.463.998 D
Fremdkapitalstand SOLL 4	 28.453.390 D
Fremdkapitalstand IST 	 25.458.389 D
Darin enthalten:
– Fremdwährungsdarlehen SOLL	 15.245.101,85 CHF
– Fremdwährungsdarlehen IST	 15.245.101,85 CHF
Stichtagskurs	 1,4840
Steuerlicher Anerkennungsstand	 entfällt
Vermietungsstand	  100%

1    Inkl. 14.000 D Kapital von Gründungsgesellschaftern der Objektgesellschaft.
2    Fremdkapital der Objektgesellschaft. 
3	 Die Liquiditätsreserve enthält den per 31.12.2009 nicht in Anspruch genommenen Kontokorrentkredit in Höhe von 2.995.000 D.
4	 Enthält einen Kontokorrentkredit von 2.995.000 D.

*	 Da der Jahresabschluss 2009 zum Redaktionsschluss noch nicht endgültig fertiggestellt ist, sind die dargestellten Zahlen vorläufig.
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Entwicklung und Perspektive

Der vierte Fonds der in 2004 aufgenom-
menen BVT Ertragswertfondsserie konnte 
zum 31.12.2009, somit 6 Monate früher als 
geplant, geschlossen werden.

Die Objektgesellschaft hat in sieben Immobi-
lienobjekte an vier verschiedenen Standorten 
investiert. Den Kern bilden drei Bürogebäude 
in Bonn:

–	 Das Bürogebäude Bonn, Oxfordstr. 15 
(etwa 13 Prozent des Gesamtinvesti-
tionsvolumens), liegt nur ca. 300 m 
vom Stadtzentrum entfernt in äußerst 
verkehrsgünstiger Lage. Hauptmieter 
dieses Objekts ist die Rheinische Friedrich-
Wilhelms-Universität Bonn mit einer Fest-
laufzeit des Mietvertrages bis 14.01.2018. 
Das Objekt wurde zum 14,11-fachen 
der Jahresnettokaltmiete für den Fonds 
erworben.

–	 Das in unmittelbarer Nachbarschaft 
liegende Bürogebäude Bonn, Oxfordstr. 19 
(etwa 10 Prozent des Gesamtinvestitions-
volumens), ist vollständig über das Städ-
tische Gebäudemanagement der Stadt 
Bonn an die Stadtverwaltung vermietet. 
Der Mietvertrag hatte eine Festlaufzeit bis 
zum 30.06.2011 und wurde im letzten Jahr 
vorzeitig bis 30.06.2015 verlängert. Das 
Objekt wurde zum 14,11-fachen der Jah-
resnettokaltmiete für den Fonds erworben.

–	 Das dritte  Bürogebäude Bonn, Euskir-
chener Straße 80 (etwa 18 Prozent des 
Gesamtinvestitionsvolumens), befindet 
sich im Stadtteil Endenich und ist ver-

kehrstechnisch gut angebunden. Mieter 
dieser Immobilie  sind die Bundesan-
stalt für Immobilienaufgaben mit einer 
Festlaufzeit des Mietvertrages bis zum 
30.09.2014 und die Ideal Standard GmbH mit 
einer Festlaufzeit des Mietvertrages bis 
zum 31.03.2011. Die Vertragsverlängerung 
bis 2017 ist derzeit in der Endverhand-
lung. Das Objekt wurde zum 9,93-fachen 
der Jahresnettokaltmiete für den Fonds 
erworben.

Zur Abrundung wurden dem Fondsportfolio 
eine Produktions- und Lagerhalle und drei 
Einzelhandelsobjekte beigemischt. 

–	 Die Produktions- und Lagerhalle befindet 
sich in Bornheim, Allerstr. 31 (etwa 13 Pro- 
zent des Gesamtinvestitionsvolumens), 
und ist vollständig vermietet. Mieter sind 
die EN ElectronicNetwork Bonn GmbH mit 
einer Festlaufzeit des Mietvertrages bis 
31.03.2013 und die Bonner Werkstätten 
Lebenshilfe Bonn Gemeinnützige GmbH 
mit einer fest vereinbarten Mietvertrags-
laufzeit bis zum 31.10.2017. Das Objekt 
wurde zum 11,5-fachen der Jahresnetto-
kaltmiete für den Fonds erworben.

–	 Das Einzelhandelsobjekt in Bornheim-
Walberberg, Walberberger Straße 59 (etwa 
11 Prozent des Gesamtinvestitionsvolu-
mens), ist ein wohnungsnaher Supermarkt 
mit der Nummer eins im deutschen 
Lebensmitteleinzelhandel, EDEKA, als 
alleinigen Mieter. Der Mietvertrag hat eine 
Festlaufzeit bis zum 28.02.2024. Das Ob-
jekt wurde zum 13,5-fachen der Jahres-
nettokaltmiete für den Fonds erworben.

–	 Das Einzelhandelsobjekt in Kerpen-Buir, 
Zum Schlichshof 1 und 3 (etwa 13 Pro-
zent des Gesamtinvestitionsvolumens), 
liegt an einem verkehrsgünstigen und 
zentrumsnahen Standort. Mieter dieses 
Objekts ist wiederum EDEKA und ALDI, 
welche zu den bedeutendsten Discoun-
tern in Deutschland zählen. Die beiden 
Mietverträge haben Festlaufzeiten bis  
zum Jahr 2022. Das Objekt wurde zum 
13,7-fachen der Jahresnettokaltmiete  
für den Fonds erworben.

–	 Das Einzelhandels-Nahversorungszentrum 
in Ladenburg, Wallstadter Straße 53 (etwa 
22 Prozent des Gesamtinvestitionsvo-
lumens), liegt ebenfalls verkehrsgünstig 
und sehr zentrumsnah. Auch für dieses 
Objekt konnten als Hauptmieter EDEKA 
und ALDI gewonnen werden. Als weiterer 
namhafter Mieter ist dm drogerie, eines 
der Vorzeigeunternehmen in Deutschland, 
in dem Objekt vorzufinden. Die Festlauf-
zeiten dieser Mietverträge bewegen sich 
zwischen 12 und 16,5 Jahren. Das Objekt 
wurde zum 13,5-fachen der Jahresnetto-
kaltmiete für den Fonds erworben.

Der größte Teil der Einnahmen wird aus 
mittel- und langfristigen Mietverträgen 
generiert, so dass das Fondsmanagement 
von einer plangemäßen Entwicklung des 
Fonds ausgeht. 
Durch den verkürzten Platzierungszeitraum 
ist es sogar gelungen, einen zusätzlichen 
Liquiditätspuffer für Unvorhergesehenes 
aufzubauen. 

Wirtschaftliches Ergebnis

Erlöse
in T D

	 Soll 1	 Ist	

Jahr 

Aufwendungen
(ohne AfA)

(ohne Tilgung) 
in T D

	 Soll 2	 Ist	

Liquiditätsergeb-
nis (ohne AfA)

in T D

	 Soll	  Ist	

Ausschüttung
in T D / in Prozent

	        Soll	           Ist

Steuerliches 
Ergebnis vom 
Eigenkapital
in Prozent

	 Soll	 Ist 3	

Kapitalrückfluss
nach Steuern

in Prozent

 	 Soll	 Ist 3

Tilgung
nominal
in T D

	 Soll	 Ist	

    2009		  2.545	 2.482	 1.564	 1.291	 28	 28	 953	 1.163	 250	 6,00	 789	 6,00	 -3,33	 -0,62	 7,48	 6,27       
Gesamt		  2.545	 2.482	 1.564	 1.291	 28	 28	 953	 1.163	 250	 6,00	 789	 6,00	 -3,33	 -0,62	 7,48	 6,27

1	 Mietausfallwagnis bereits abgezogen
2	 Ohne Mietausfallwagnis
3	 Die Angaben beziehen sich ausschließlich auf Anleger mit Beitritt im Jahr 2009
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BVT Ertragswert Rücklagenfonds GmbH & Co. KG

Investitionsgegenstand und -art
Geschlossener deutscher Immobilienfonds, der als Kommanditist an der BVT Ertragswertfonds Nr. 3 Beteiligungs GmbH & Co. KG beteiligt ist 
(Beteiligungsgesellschaft), die wiederum als Kommanditist an der BVT Ertragswertfonds Nr. 3 Objekt GmbH & Co. KG beteiligt ist (Objektge-
sellschaft), die in vier Gewerbeimmobilien in Köln, Bonn, Aachen und Bornheim investiert hat.

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener deutscher Immobilienfonds
Fondsgesellschaft	 BVT Ertragswert Rücklagenfonds GmbH & Co. KG
Firma und Sitz des Komplementärs	 BVT Beteiligungs GmbH, Grünwald
Firma und Sitz des Fondsverwalters	 BVT Beteiligungs GmbH, Grünwald
Firma und Sitz des Treuhänders	 ITM Immobilien Treuhand München
	 Vermögensverwaltung GmbH, Grünwald
Garantiegeber	 entfällt
Fondswährung	 D

Mindestbeteiligung	 10.000 D zzgl. 5% Agio zzgl. 3% Kapitalrücklage
Emissionsjahr	 2007
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	 77
Fondslaufzeit	 unbegrenzt
	 (Kündigung erstmals zum Ende des Geschäftsjahres möglich, in 
	 dem die Gesellschaft aus der Auflösung der Beteiligungsgesell-
	 schaft den Liquiditätserlös vollständig erhalten hat)
Rückabwicklung	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich der Investitionsphase
Gesamtinvestition SOLL	 5.239.530 D
Gesamtinvestition IST	 5.276.795 D
Agio SOLL	 250.000 D
Agio IST	 251.800 D
Eigenkapital ohne Agio SOLL	 5.000.000 D
Eigenkapital ohne Agio IST	 5.036.500 D
Platzierungsgarantien	 entfällt
Fremdkapitalstand brutto SOLL	 1.500.000 D
Fremdkapitalstand brutto IST	 1.511.000 D

Soll-Ist-Vergleich der Bewirtschaftungs- / Betriebsphase 

Liquiditätsreserve SOLL	 9.000 D
Liquiditätsreserve IST	 9.491 D
Fremdkapitalstand SOLL	 1.220.000 D
Fremdkapitalstand IST	 1.407.500 D
Darin enthalten:
– Fremdwährungsdarlehen SOLL	 entfällt
– Fremdwährungsdarlehen IST	 entfällt
Steuerlicher Anerkennungsstand	 k. A.
Vermietungsstand	 entfällt
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Entwicklung und Perspektive

Der Fonds beteiligt sich an der BVT Ertrags-
wertfonds Nr. 3 Beteiligungsgesellschaft 
GmbH & Co. KG, die ihrerseits an der BVT Er-
tragswertfonds Nr. 3 Objekt GmbH & Co. KG 
beteiligt ist. Die Objektgesellschaft hat in vier 
Gewerbeimmobilien in Köln, Bonn, Aachen 
und Bornheim investiert. Die Entwicklung 
und Perspektive der Beteiligung ist in den 
Ausführungen zur BVT Ertragswertfonds 
Nr. 3 Beteiligungsgesellschaft GmbH & Co. KG 
ausführlich dargestellt.

Anleger können gemäß §6b EStG stille Reser-
ven, die bei Veräußerung von Grund und 
Boden oder Gebäuden aufgedeckt oder in 
eine Rücklage eingestellt wurden, auf eine 
Beteiligung am BVT Ertragswert Rücklagen-
fonds übertragen. Bezogen auf die anfäng-
liche Einlagenleistung in Höhe von 70 Pro-
zent der gezeichneten Einlage ergibt sich 
nach der Prognoserechnung ein Übertra-
gungsfaktor von ca. 300 Prozent.

Wirtschaftliches Ergebnis

Erlöse
in T D

	 Soll	 Ist	

Jahr 

Aufwendungen
(ohne AfA)

(ohne Tilgung) 
in T D

	 Soll	 Ist	

Liquiditätsergeb-
nis (ohne AfA)

in T D

	 Soll	  Ist	

Ausschüttung
in T D / in Prozent

	        Soll	           Ist

Steuerliches 
Ergebnis vom 
Eigenkapital 1

in Prozent

	 Soll	 Ist	

Kapitalrückfluss
nach Steuern

in Prozent

 	 Soll	 Ist

Tilgung
nominal
in T D

	 Soll	 Ist	

    2007		  0	 0	 2	 0	 0	 0	 -2	 0	 0	 0,00	 0	 0,00	 -0,04	 -18,28	 0,02	 8,10

    2008		  198	 86	 83	 84	 107	 0	 8	 2	 0	 0,00	 0	 0,00	 3,94	 4,46	 -1,75	 -1,98

    2009		  296	 225	 123	 125	 174	 104	 -1	 -4	 0	 0,00	 0	 0,00	 4,66	 11,41	 -2,06	 -5,06

   Gesamt		  494	 311	 208	 209	 281	 104	 5	 -2	 0	 0,00	 0	 0,00	 8,56	 -2,41	 -3,79	 1,06

1	 Betrifft ausschließlich Anleger mit Beitritt 2007
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BVT Ertragswert Ansparfonds Nr. 1 GmbH & Co. KG

Investitionsgegenstand und -art
Es handelt sich um einen geschlossenen Immobilien-Dachfonds, während der Ansparphase werden stufenweise Beteiligungen an Immo-
biliengesellschaften, bevorzugt der BVT-Ertragswertfondsreihe erworben; Vermietbare Fläche: keine Angaben, da Dachfonds.

Fondsdaten

Fondstyp	 Geschlossener deutscher Immobilienfonds
Fondsgesellschaft	 BVT Ertragswert Ansparfonds Nr. 1 GmbH & Co. KG
Firma und Sitz des Komplementärs	 BVT Immobilien-Beteiligungsgesellschaft mbH, München
Firma und Sitz des Fondsverwalters	 BVT Immobilien Management GmbH, München
Firma und Sitz des Treuhänders	 ITM Immobilien Treuhand Vermögensverwaltung München GmbH,
	 Grünwald
Garantiegeber	 entfällt
Fondswährung	 D

Mindestbeteiligung	 10.000 D zzgl. 5% Agio
Emissionsjahr	 2005 bis 2007
Platzierungsstand	 geschlossen
Anzahl der Anleger	 628
Fondslaufzeit	 mindestens bis zum 31.12.2026
Rückabwicklung	 entfällt

Soll-Ist-Vergleich
Blind-Pool, Soll-Angaben betreffen Prospektbeispielrechnung 1

Soll-Ist-Vergleich der Investitionsphase
Anzahl Zielfonds SOLL	 entfällt
Anzahl Zielfonds IST	 5
Gesamtinvestition (inkl. Disagio) SOLL	 5.213.000 D
Gesamtinvestition (inkl. Disagio) IST	 4.810.000 D
Agio SOLL	 465.960 D
Agio IST	 518.319 D
Eigenkapital ohne Agio SOLL	 9.319.190 D 
	 (Prospektbeispiel 17.000.000 D abzüglich Storno 1.870.000 D = 11%) 
	 Soll-Zahl ebenfalls Kapital 10.471.000 D abzüglich 11% Stornoquote
Eigenkapital ohne Agio IST	 10.366.380 D (nach Ausschlüssen / Kapitalherabsetzungen 104.620 D) 
Eigenkapital netto 2	 4.524.820 D
Platzierungsgarantien	 entfällt
Fremdkapitalstand brutto SOLL	 0 D
Fremdkapitalstand brutto IST	 0 D
Darin enthalten:
Fremdwährungsdarlehen SOLL	 entfällt
Fremdwährungsdarlehen IST	 entfällt
Historischer Wechselkurs	 entfällt
Stichtagskurs	 entfällt
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Entwicklung und Perspektive

Der 2005 aufgelegte Anspar-Dachfonds 
ermöglicht es Anlegern, sich nach einer 
anfänglichen Einlagenleistung von zehn 
Prozent (zuzüglich Agio in Höhe von fünf 
Prozent) der Zeichnungssumme mit 90 
monatlichen Raten an einem umfangreichen 
Immobilienportfolio zu beteiligen.

Hierzu investiert der Fonds das Anlegerkapi-
tal stufenweise in ausgewählte Beteiligun-
gen an Immobiliengesellschaften, bevorzugt 
der BVT Ertragswertfondsserie. Es ist geplant, 
das Anlegerkapital so auf etwa zehn Zielfonds 
zu verteilen, welche ihrerseits wiederum je 
etwa drei bis vier Objekte halten, so dass die 

Anlegergelder auf 30 bis 40 Immobilien-
investitionen gestreut werden.

Zum 30.06.2007 wurde – wie im Gesell-
schaftsvertrag der Fondsgesellschaft vorge-
sehen – die Werbung weiteren Kommandit-
kapitals der BVT Ertragswert Ansparfonds Nr. 1 
GmbH & Co. KG mit einem Gesamtkomman-
ditkapital von 10,49 Mio. Euro beendet. Durch
Nachträge zu den Dienstleistungsverträgen 
konnte nicht nur sichergestellt werden, dass 
auch weiterhin prognostizierte 95,9 Prozent 
des anfänglich gezeichneten Kommandit-
kapitals (inkl. Agio) in Zielfonds (zzgl. Agio) 
investiert werden können, sondern auch 
die laufenden Belastungen des Fonds an 
das tatsächliche Gesamtvolumen angepasst 

werden. Bislang sind alle Anleger ihren 
Verpflichtungen zur Zahlung ihrer Einlagen 
in der Ansparphase nachgekommen.

Die Fondsgesellschaft hat zum 31.12.2009 
bereits in fünf chancenreiche Zielfonds in-
vestiert, die sich auf vier Investitionen in die 
BVT Ertragswertfondsserie (EWF 1, EWF 2, 
EWF 3 und EWF 4) und eine Investition in 
den IFK Sachwertfonds Deutschland Nr. 1 
aufgliedern. Die Entwicklung der Zielfonds 
verläuft im Plan, so dass derzeit auch bei der 
BVT Ertragswert Ansparfonds Nr. 1 GmbH & 
Co. KG keine wesentlichen Abweichungen 
von den Planungen abzusehen sind.
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Soll-Ist-Vergleich der Bewirtschaftungs- / Betriebsphase
Erlöse (ohne Ansparraten)
Berichtsjahr SOLL	 217.401 D
Berichtsjahr IST	 191.643 D
kumuliert SOLL	 493.554 D
kumuliert IST	 367.725 D

Ausschüttungen
Berichtsjahr SOLL	 0 D
Berichtsjahr IST	 0 D
Berichtsjahr SOLL bezogen auf das Eigenkapital 	 0%
Berichtsjahr IST bezogen auf das Eigenkapital 	 0%
kumuliert SOLL	 0 D
kumuliert IST	 0 D
kumuliert SOLL bezogen auf das Eigenkapital	 0%
kumuliert IST bezogen auf das Eigenkapital	 0%

Liquidität
Liquiditätsreserve SOLL	 157.090 D
Liquiditätsreserve IST	 405.172 D
Fremdkapitalstand SOLL	 0 D
Fremdkapitalstand IST	 0 D
Darin enthalten:
Fremdwährungsdarlehen SOLL	 entfällt
Fremdwährungsdarlehen IST	 entfällt
Stichtagskurs	 entfällt
Steuerliches Ergebnis	 noch keine Angaben möglich, da die steuerlichen Ergebnisse  
	 aus den Beteiligungen noch nicht vollständig vorliegen
Steuerlicher Anerkennungsstand	 keine endgültige Veranlagung

1	 Soll-Angaben sind vom prospektierten Platzierungsvolumen (17 Mio. D) auf das tatsächliche Fondsvolumen (10.471 Mio. D) proportional heruntergerechnet.
2	 Ausweis des eingezahlten Eigenkapitals
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BVT Unternehmensgruppe
Leopoldstraße 7
80802 München
Telefon	 089 38165-0
Telefax	 089 38165-201
E-Mail	 info@bvt.de
www.bvt.de


