
UNTERNEHMENSANALYSE

Zum CHECK-Wertungssystem
Jedes ernstzunehmende Invest-
ment verdient eine individuelle
und in allen Punkten systema-
tische Rekonstruktion und Aus-
wertung der wichtigsten Leis-
tungsmerkmale. Die CHECK--
Analyse bereitet die Projektent-
wicklungsqualität und Marktpo-
sitionierung der Fondsangebote
verdichtet auf und bewertet sie in
ihrem spezifischen Markt.  Die
CHECK-Benotung dient der ver-
gleichenden Einordnung des An-
gebots zum aktuellen Zeitpunkt
der Analyseveröffentlichung. Gibt
der Markt veränderte Parameter
vor (z.B. Kaufpreisschwankun-
gen, Wechselkurssprünge, neue
Risikotypen wie biometrische
Risiken, Länderrisiken, Steuerge-
setzänderungen, Marktübersätti-
gungen) wird einerseits der Maß-
stab vergangener Bewertungen
zugrunde gelegt. Zusätzlich wer-
den neue Parameter - z.B. bei der
Positionierung der Fondsprojekte
in veränderten,  neuen  Märkten -
in das bestehende CHECK-Be-
wertungssystem aufgenommen
und an das Risiko-/Rendite-Profil
des seit 10 Jahren geltenden
CHECK-Sicherheits- und Rendi-
tesystems angepasst. Der
CHECK-Initiator analysiert und
bewertet geschlossene Fonds
seit 1991.

Analyse- und 
Bewertungserfahrung seit 1991

Ratings geschlossener Fonds

Leistungsbilanz 2006/2007
Stand: Februar 2008

Stephan Appel
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Wohlüberlegte In-
vestmententschei-
dungen bedürfen pro-
fessioneller Ratings,
die langfristig überprüf-
bar und glaubwürdig
sind.  

Wertungsunabhängig-
keit ist die wichtigste
CHECK-Analyse-
Arbeitsgrundlage: ein
verlässliches Research
zu den wichtigsten
Sicherheits- und
Renditeparametern aus
Investorensicht ist nur
möglich mit einer von
Vertriebs- und Initiator-
interessen grundsätz-
lich unabhängigen
Sichtweise.

Der strikte Verzicht auf
Vertrieb und die
Unabhängigkeit von
Kapitalgebern verschie-
denster Herkunft wie
Banken, Vertriebe,
Verlage etc. ermöglicht
einen unverstellten
Blick auf die Stärken
und Schwächen ge-
schlossener Fonds. 

Das Analyseteam "Unternehmensanalyse Stephan
Appel" hat seit 1997 ca. 350 Unternehmensanalysen in ei-
ner Auflage von ca. 2 Mio. Druckexemplaren veröffent-
licht. Unter dem markenrechtlich geschützten CHECK-
Layout wurden mit einem Team von ca. 5 Mitarbeitern seit
1997 unter dem Namen CHECK-Analyse und CHECK-
CHART in den Segmenten Immobilien-, Schiffs-, Wind-
kraft-, Umwelt-, Medien-, Venture Capital- und Private
Equity-Beteiligungsangebote analysiert und bewertet.
CHECK-Analysen werden auf zwei oder vier Seiten prä-
sentiert und sind nach einem sechsstufigen System auf-
gebaut, gegliedert in die Kapitel: “Die Initiatoren” (mit
Performanceangaben zum Initiator), “Das Beteiligungs-
unternehmen” (mit Angabe und Auswertung der beteilig-
ten Fondspartner und deren Leistungshintergrund), “Zur
Investition und Finanzierung” (mit einer Analyse und Be-
wertung der Mittelherkunft und der Mittelverwendung),
“Zum Ertragspotenzial” (mit Analyse und Auswertung der
über den Fondserfolg entscheidenden operativen
Erfolgsstrategie der im Markt operierenden Management-
gesellschaften), “Zum Markt” (mit Einordnung der aktuel-
len und langfristigen Ertragspotenziale des Fondsobjek-
tes/des Fondsobjekttyps im Wettbewerb), “Zur Rendite-
kalkulation” (mit Rekonstruktion der Ertragschancen auf
Basis der CHECK-Marktanalyse) und “Resumee” (mit der
zusammenfassenden Schlussfolgerung, die die Gesamt-
note begründet. 
Das CHECK-Analysesystem wurde von Stephan Appel in
etwa fünfjähriger Vorarbeit entwickelt und hat sich als
brauchbares Qualifizierungssystem geschlossener
Fonds bewährt. Analyseerfahrungen sammelte der
CHECK-Analyse-Herausgeber seit 1991. Seinerzeit analy-
sierte er Fonds zunächst als  angestellter Analyst bei ei-
nem Hamburger Wettbewerber bis 1995, beriet und be-
gleitete Initiatoren bei Fonds-Projektentwicklungen im In-
und Ausland bis 1997, während das CHECK-Analyse-
system marktreif ausgearbeitet wurde. Seit 1997 wurden
im Durchschnitt jährlich ca. 35 CHECK-Analysen veröf-
fentlicht und verbreitet. Zu den Analysemärkten Schiff-
fahrt und Immobilie kamen die Märkte Spezielfonds
(Flugzeugfonds), Medien, Neue Energien, Private Equity,
Leasingfonds, Policenfonds (Deutschland, England,
USA) und Mittelstandsfonds hinzu. Hauptmerkmal der
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CHECK-Analyse-Marktstellung ist neben der knapp 15jährigen Präsenz am
Markt für geschlossene Fonds die Flexibilität, fundierte Expertise in 7
Marktsegmenten auf- und ausgebaut zu haben. Der konsequente Verzicht
auf Kapitalgeber aller Art schließt unerwünschte Einflussnahmen auf unsere
Arbeit aus. CHECK behauptet sich in einem Markt von etwa 5
Wettbewerbern. Die CHECK-Wertungskriterien (Rendite und Sicherheit) wer-
den im CHECK-SYSTEM (letzter Stand: Dezember 2005) veröffentlicht.

Zum Werdegang
Der als Betriebswirt, Philologe, Sozialwissenschaftler und Germanist exa-
minierte und als Wirtschaftsjournalist ausgebildete Analyst Stephan Appel
schrieb und produzierte von 1985 bis 1991 (nach einem DAAD-Stipendium
Anfang der 80er Jahre über eine politikwissenschaftliche Arbeit zur Partei-
enforschung in Italien) für dpa, NRZ, ZDF (WISO), DLF und NDR Berichte,
Reportagen sowie Wirtschafts- und Umweltanalysen, bevor er von 1991 bis
Ende 1995 als Analyst bei der G.U.B. in Hamburg  rund 300 Unternehmens-
analysen verfaßte. 1996 folgten Projektentwicklungen und Prospektie-
rungen, PR-Beratungen für Initiatoren geschlossener Fonds und die
Umsetzung des CHECK-Analyse-Systems als eigenständiges Analyse- und
Bewertungsverfahren am Markt für geschlossene Fonds. Im selbst initiier-
ten NachCHECK-Selbstüberprüfungsverfahren werden als einzigem
Analysehaus Deutschlands die CHECK-Ratings seit 1998 in etwa jährlichem
Abstand überprüft, in einer Leistungsbilanz eingestuft und die Ergebnisse
im Internet unter: www.check-analyse.de veröffentlicht.   

Expansionsziel
Das CHECK-Analyse-System ist neben dem Markt für geschlossene Fonds
grundsätzlich auch auf Fondstypen und Investments anderer Kapitalmärkte
anwendbar. Zum Beispiel dort, wo klassischerweise auch andere Gesell-
schaftsformen üblich sind (Private Equity, US-Settlement-Policen, europä-
ische LV-Produkte, Leasingsfonds, GBR-Investmentpools). 
In Holland, in einem dem deutschen Markt ähnlichen Umfeld, ist CHECK
erstmals in einem europäischen Umfeld - seit 2000 - präsent. Um diese
Potenziale auszuschöpfen und umzusetzen, ist CHECK neben einer
Expansion aus eigener Kraft an Kooperationen mit in- und ausländischen
Partnern interessiert. 

CHECK-Produkte sind:
CHECK-ANALYSE, 
CHECK-CHART
CHECK RESEARCH,
CHECK-RATING-REPORT 
CHECK-WERKSTATT,
CHECK-FONDS DES JAHRES NACHHALTIGKEIT
PRECHECK
NachCHECK
What’s going Fonds?!
I-CHECK für institutionelle Initiatoren (Aktienrating)
rechts: CHECK-Produktbeispiele
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König & Cie.: Marenave AG
Präambel zum Dachfonds

Die Zeichnung dieses Dachfonds erlaubt dem Investor, mit relativ klei-
nen Anlagesummen gleichzeitig die Angebote des Emissionshauses
aus mehreren Segmenten der Branche zu zeichnen und von dessen
Know-how in verschiedenen Segmenten zu profitieren. Für 50 % des In-
vestitionsvolumens sollen Schiffsfonds,  für 20 % LV-Policenfonds und für
jeweils 15 % Private Equity- und Immobilienfonds gezeichnet werden.
Die gewählte Portfoliostruktur spiegelt die aktuellen Investit ionsschwer-
punkte des Emissionshauses wider. Die K & C-Performance in diesen
Segmenten rechtfertigt diese Gewichtung,  die mit Hilfe des Dachfonds-
managements und Zustimmung des Beirats verändert werden kann. Der
Dachfondsanleger beteiligt sich mittelbar an der Gesamtperformance
des Emissionshauses.  In der Praxis hat  sich die K & C-Strategie bewährt,
neue Investitionssegmente erst dann in den Branchenmix aufzunehmen,
wenn die entwickelten Anlageprodukte ihre Ertragskraft und ihre Fonds-
fähigkeit an belegbaren Beispielen bereits bewiesen haben. Je nach
Platzierungsstand und aktuellen Beteiligungsangeboten kann der Dach-
fonds K & C-Fonds bis ca. Ende März 2008 zeichnen. 

Die Initiatorin 

Initiatorin ist die König & Cie. GmbH & Co. KG, Hamburg. Die 1999
gegründete Emissionsgesellschaft König & Cie. legte bisher 57 Fonds
mit einem Gesamtinvestit ionsvolumen von ca. EUR 2,6 Mrd. auf. Per Sal-
do erreichen die Ist-Werte aller aufgelegten Fonds fast genau die Plan-
werte (vorbildlich transparenter Geschäftsbericht per Ende 2005). Nur
wenige Fonds (Windkraft/8 Schiffe) liegen mit ihren Ergebnissen hinter
den Planwerten (insgesamt 6 %). Bei den Tilgungen liegen die Fonds
kumuliert ca. 11,6 % über Plan. Anleger können auf ein vielseitig enga-
giertes, in den Fondssegmenten Schiffe, Immobilien, Windkraft, Zweit-
markt-Kapitallebensversicherungen (deutsche und englische), Private
Equity, demnächst auch im Segment Mezzanine/Immobilienentwick-
lung/USA aktives, anlegerorientiertes Fondsmanagement bauen. 

Zur K & C-Schiffsfondsperformance

Von bisher 36 aufgelegten Schiffsfonds tilgten per 31.12.2006 nach eige-
nen Angaben mindestens 31 plangemäß, 17 davon über Plan. Mindes-
tens 20 zahlten plangemäß aus, 5 davon über Plan. Die kumulierten Be-
triebsergebnisse aller noch laufenden Fonds liegen mit EUR 18,645 Mio.
per 31.12.2005 über Plan (dazu haben wesentlich die Tankerfonds bei-
getragen). Kumuliert wurden 94 % der Planwerte ausgezahlt. Vor dem
Hintergrund der volatilen Schiffsmärkte in den letzten 6 Jahren (Kurs-,
Betriebskosten- und Charterrisiko) eine vergleichsweise überdurch-
schnittliche Performance. Die Kombination von Festchartern und spot-
marktabhängigen Schiffsbetriebskonzepten in Flottenfonds hat sich be-
währt. Einnahmechancen sind nicht durch Fixierung auf langfrist ige Fest-
chartern gekappt. Überplanmäßige Betriebskostensteigerungen können
dadurch kompensiert, Einnahmechancen gesichert werden. Das Schiff-
fahrts-Know-how des Emissionshauses ist branchenweit anerkannt. Die
K & C-Flot tenfonds genießen Modellcharakter. 

Zur K & C-Policenperformance "Deutsche Leben"

Deutsche Leben I (=DL I) erzielt eine Rückkaufswertentwicklung des
632 Policen-Portfolios von ca. 5,6 % (Quelle: cash.life, Vorjahr ca. 6 %,
Stand: Mitte 2006), so dass eine Rendite auf den inneren Policenwert
von ca. 7,37 % bezogen auf den Sparanteil errechnet werden kann (Vor-
jahr: 7,8 %). Ca. 76 % des Sparanteils der Prämien fließen in den verzins-
lichen Deckungsstock (der Rest in Kosten und Risikoanteil, Erfahrungen
der Versicherungswirtschaft, map-Report, CHECK-Recherchen).  Die Per-
formance der Nachfolgefonds in diesem Segment lässt, da die aktuelle
Zins-, Aktien- und Immobilienentwicklung nach oben zeigt, zurzeit eine
mindestens gleich gute Entwicklung erwarten (siehe: “Zum Markt für
deutsche Zweitmarktpolicen”).

Zur K & C-Policenperformance "Britische Leben"
Per Ende 2006 wurden 2.590 Policen zu durchschnit tlich 114,6 % der
Rückkaufswerte erworben. Britische Leben I (kurz: BL I) wird 2008 vo-

raussichtlich, wie geplant , 10 % ausschütten. Die Eigenkapitalzwischenfi-
nanzierung wurde per 01.12.2005 zurückgeführt,  der Fonds im Juni
2006 geschlossen. Ein Liquiditätsvorteil ergab sich durch die Umwand-
lung des Darlehens zum Ankauf des Start-up-Portfolios in 2004, Kursge-
winn: ca. TEUR 328. Den Managern ist es nachhaltig gelungen, "unter-
halb der prospektierten Werte einzukaufen" (BL I ca. 1,5 % unter Pro-
spektwert). Die Garantieboni übersteigen teilweise die Kaufpreise der Po-
licen (aktueller Zeitwert), so dass der Fonds - vor dem Hintergrund der
hohen Bonität der englischen Versicherer - Assets mit einem überdurch-
schnittlich niedrigen Risikopotenzial erwirbt. Die Fondsprognose unter-
stellt einen Policenwertzuwachs von 9,45 % p. a. Zurzeit erzielen die Ver-
sicherer bezogen auf die Rückkaufswerte eine Performance von ca. 12 %
p. a. Ferner haben die englischen Versicherer mit ihren Anlagen per Mit-
te 2006 brut to zwischen 15 % und 20 % p. a. bezogen auf das gesamte
Anlageportfolio erzielt; das hat zu einer überdurchschnittlichen Garantie-
zuweisungserhöhung der BL I-Policen geführt. Zurzeit liegen die Wertzu-
wächse/die Policenverzinsungen über den Erwartungen (mit steigender
Tendenz).

Zur K & C-Immobilienfondsperformance

Bisher wurden 4 Hollandfonds mit einem Investitionsvolumen von insge-
samt ca. EUR 44,8 Mio. gezeichnet. Dank ausreichend kalkulierter Liqui-
dität konnten Mindereinnahmen bei geringer gestiegenen Mieten als er-
wartet (Inflation war niedriger als kalkuliert) und geringfügig höheren
Instandhaltungsaufwendungen bisher kompensiert werden (Ausschüt-
tungen planmäßig). Immobilienfahrung bringt Tobias König außerdem
aus Gesellschaften wie der Tobias König Immobilien, Hamburg/Dresden
mit, deren Inhaber er ist. Seit 2006 wurde ein professionelles und erfah-
renes Immobilienkonzeptionsteam aufgebaut, dessen leitender Manager
Erfahrung aus mehrjährigem US-Immobilienport foliomanagement mit-
bringt. Aus diesem Erfahrungshintergrund heraus wurde ein US-Mezza-
nine-Opportunity-Fonds zur Finanzierung von US-Immobilien entwickelt,
der in Kürze auf den Platzierungsmarkt kommt. Auch wenn die K & C-
Immobilienperformance wichtige Bewährungsproben noch vor sich hat,
darf mit umsichtigen Managemententscheidungen bei Standortwahl,
Inflationsprämissen und Vermietungsprognosen gerechnet werden. 

Zur K & C-Private Equity Performance 

König & Cie. bringt in die neu errichtete Private Equity-Fondssparte des
Emissionshauses den Schlüsselpartner bmp ein, eine ehemalige Roland
Berger-Beteiligung. K & C verfügt über einschlägiges Know-how in den
Bereichen Schifffahrt,  Immobilienwirtschaft  und Kapitalversicherungs-
zweitmarkt. Dieser Erfahrungs- und Netzwerkhintergrund ist für etablierte
Zielfonds ("Heuschrecken") wie Carlye, Wellington, Oak Hill Capital, Fran-
cisco Partners (zur Performance siehe CHECK 28/05), ferner neuerlich
Gilde, Mangrove, KKR, THL und Terra Firma von großer Bedeutung, denn
Ziel dieser Fonds ist, bei der Auswahl der Investoren Zugang zu den eu-
ropäischen Ne tzwerken der Industrie-,  Handels- und Dienstlei s-
tungsunternehmen zu gewinnen. K & C/bmp haben den Rang eines ins-
titutionellen Investors, und bmp gilt nach CHECK-Recherchen selbst als
"Top Quartile Zielfonds" im IT-Sektor. bmp hat seit ca. 15 Jahren Due Dili-
gence-Erfahrung bei der Investition und Wertschöpfung von Unterneh-
menspotenzialen von IT-, Life Science-, Technologie- und Dienstleis-
tungsunternehmen erworben und gilt als Branchenkenner mit einem
professionellen Due Diligence- und Direktinvestmenthintergrund. Die
bmp-Direktinvestments entwickeln sich laut Dr. Kalliwoda Research
“überdurchschnittlich gut”. Die beiden strategisch verbundenen Unter-
nehmen K & C/bmp haben bewiesen, dass sie bei einem Beteiligungs-
stand per Ende 2006 von 80 % des geplanten Kommanditkapitals (= ca.
EUR 30 Mio.) in einem guten Jahr einen qualitativ hohen Zielfondsplat-
zierungsstand erreicht haben. Erste Rückflüsse aus bereits abgerufenem
Kapital von zurzeit ca. EUR 1 Mio. belegen die Leistungsfähigkeit der
ausgewählten Zielfonds (siehe dazu auch die CHECK-Analyse 12/06). 

Das Beteiligungsunternehmen
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Dachfondskosten  

FONDS - TEST Nr. 02/07

22. Januar 2007, Preis: EUR 38,-

UNTERNEHMENSANALYSE

STEPHAN APPEL

Wichtiger Hinweis: CHECK untersucht und bewertet die Wirtschaftlichkeit geschlossener Fonds. Auch eine

positive Benotung bedeutet keine Gewähr gegen das Verlustrisiko. Unternehmensbeteiligungen der hier

untersuchten Art sind keine sicheren Geldanlagen im Sinne eines Pfandbriefs, einer Festgeldanlage oder

eines Sparbuchs. CHECK wertet Informationen des Angebotes zum aktuellen Zeitpunkt der Emission aus.

Das CHECK-Ergebnis:Das CHECK-Ergebnis:

Sicherheit: 1,24 (DF)

Rendite: 2,3 (DF)

GESAMT-
NOTE: 

1,77 (DF)

R = Marke gem. § 41 Markengesetz
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FONDS - TEST Nr. 14/07

23. Mai 2007, Preis: EUR 38,-

Die Initiatorin
Initiatorin ist die im August 2006 neu gegründete elbfonds GmbH mit S itz
in  Hamburg. Sie legt als ihre erste E mission die Direkt Invest Polen auf.
G eschäftsführe r sind St ephan Groht,  zuständig für Marketing, Koope-
rationsmanagement und Ver trieb, sow ie Hans-Jürgen Tippmann, zust än-
dig für die Bereiche Betr iebsorganisation, Produktstrategie und - konzep-
tion. He rr  Groht hat als Anlage- und Vermögensberater 15 Jahre  lang
Vertriebs- und insbesondere Immobi lienerfa hrung gesa mme lt und als
ve rantwort li cher Ve rtriebsleiter auch Produkte im Segment Neue Ener-
gien umgesetzt. Herr  Tippmann,  studierte r Wirtschaftsin formatiker, war
bereits während seines Studiums als freiberuflicher Unternehmensbe-
rat er  mit S chwerpunkt  IT-Coa ching tä tig und hat diverse D AX-Unter-
nehmen und Marktführer unterschiedliche r B ra nchen beraten (darunter
die E rgo- Versiche rungsgruppe und die RWE DEA). Herr T ippmann ist
auf Fondskonstruktion und ein ef fizientes Partnernetzwerk spezialisier t.
Mit dem Vertriebsprofi Groht i st ein konzeptions- und pla tzierungsstarkes
Initiatorenteam entstanden. Ideell  und finanziell unterstü tzt wi rd die junge
Initiatorin durch den CHECK gut bekannten Treuhänder Mar tius, de r zu-
sammen mit der elbfonds GmbH (jeder zu 50  %) die Elbtreuhand Martius
G mbH gründete, die Gründungskommandi tist der Fonds KG Di rekt In-
vest Polen ist. Flankiert von einem beanstandungsfreien Prospektgutach-
ten und einem die A ngemessenheit der steuerlichen Konzeption bestäti-
genden Steuergutachten haben sich die Initia toren professionell beraten
lassen und e in  schlüssiges Beteiligungskonzept vorgelegt, das seinen
operativen Erfolg (Kauf von Immobi lien und Entwicklung von Immobilien-
projekten in Polen) nach Platzierung von mindestens ca. EUR 2 -4 Mio.
voraussichtlich beweisen wi rd. Dafür liegen ausre ichend a ussage fähige
Voraussetzungen vor.  Bis zum Zeitpunkt der ersten Invest itionen wird
das CHECK- Rating als PRECHECK gew er tet und gibt den aktuellen Pro-
jektentwicklungsstand pe r Ma i 2007 wieder . Mit  dem  vol lständigen
CHE CK-Rating kann mit Konkretisierung der ersten Investitionen ge rech-
net werden, wenn das Startr isiko - mögl icherweise be reits Mi tte des
Jahres 2007 - überwunden wurde. 

Das Beteiligungsunternehmen
Ab EUR 10.000  + 5 % Agio können sich Anleger innerhalb von 14 Tagen
na ch Annahme der  Be itrittserklä rung über die Treuhandkommanditistin
Elbtreuha nd Martius G mbH, Ham burg, als Treugeber be i der  Direkt
Invest Polen 1. Immobil ien Portfolio Fonds GmbH & Co. KG (kurz: Direkt
Invest Polen), Hamburg, betei ligen. "Di rekt", dami t ein kompliziertes Ge-
nehmigungsverfahren mit dem polnischen Innenministe rium ve rmieden
wird. Anlässl ich einer indirekten Beteil igung (wie bei einem Wet tbe-
werbsfonds in  2002 ), stehen zurzeit a ufwändige gesellscha ftsrechtl iche
Umstellungen an. Der Treugeber kann bei  “Di rekt Invest Polen 1 ” zwar
Direktkommandi ti st we rden, dies ist jedoch nicht zu empfehlen, da ein
Direktkommandi tist der polnischen Einkommensst euer unterläge,  eine
monatliche Steuererklärung in Polen einreichen müsste und eine höhere
Steuer zu entrichten hätte  als als Treugeber . K örperschaften werden in
Polen günstiger besteue rt. Die Zeichnungsfr ist endet 31.12.2007 . Gesel l-
schaftszweck ist der E rwerb von Bestandsimmobilien (ausgenommen:
Wohnimmobil ien) und Immobi lienprojektentwic klungen - etw a je zur
Hälfte -, die ein  Portfolio von ausschließlich in  Polen be legenen Grund-
stücken mit Gewerbe- und Wohnimmobil ien bilden, mit dem Ziel, die er-
worbenen Immobi lien zu verwal ten, zu vermieten und nach Wertsteige-
rung zu zu ve rkaufen. Persönlich haftende Gesellschaft er in  ist die Elbver-
waltung GmbH. Allein ige Geschäftsführer sind He rr Stephan Groht und
Herr Hans-Jürgen Tippmann. Der früheste Kündigungszei tpunkt: 31.12 .
2012. Die Fondsgeschä ftsführung kann durch Verlängerung der Fonds-
laufzei t (z.B. um einen besseren Verka ufszei tpunkt der Fondsobjekte
abzuwarten) den K ündigungszei tpunkt 2 mal ein Ja hr, bis 31.12.2014,
ve rlänge rn. Wichtigste Fondspartner in Polen sind die "International  Real
Estate Services I.R .E.S ." ( IRES), Warschau, und die Muttergesellschaft
"Crea ting Real E sta te Developement Opprtunities C.R.E.D.O ." (CREDO),
Wien, mi t zah lre ichen Niede rlassungen in  Osteuropa. Die leitenden
Mana ger akquirie ren, entwicke ln , verwal ten und ve räußern se it vielen
Jahren erfolgreich Gewerbeimmobi lien in  Polen und Ost europa.

Zur IRES-/CREDO-Performance
IRES/ CREDO ver fügen CH ECK-Recherchen zufolge über ein e ffizientes
N etzwerk unter örtlichen Ba uträgern, versierten Baucontrollern und meh-
reren finanzierenden Geschäftsbanken. IRES (P rojektmanagement) und
C REDO (A ssetmanagement)  nutzen gegenseitig das Know- How aus
Projektentwicklungen in  Osteuropa. CREDO, ehemals von der Zwerenz
& Krause  AG und der Constantiaprivat ba nk AG  in  2003 ins Leben geru-
fen, baut auf eine Refe renzli ste a ls Manager, Investitionsberate r,  Vermie -
t ungsmanager  und Eigenkapitalinvestor von ca. 30  mi ttleren und größe -
ren Projekten wie SA P Wien,  Technologiepa rk München, Euro Business
P ark Budapest bei  Einzelhandelscentern sowie Logistikimmobi lien und
Immobi lienvermögensverwaltungsportfolios mi t einem Volumen von ca .
E UR 1,5 Mrd. (CHECK-Einsicht in aussagefähige Unterlagen, Stand: Ja -
nuar  2007 ). Aus der Zwerenz & Krause AG, ein Immobilienprojektent-
w ickler in West- und Osteuropa sowie  Investor und Fundraiser für Immo-
bilienfonds mit mehreren EUR 100 Mio. Volumen, ist auch die IRES her-
vorgegangen. Inzwischen ist die  IRES e ine 85 % Tochter  der CREDO
Real  Estate  AG, die  ihrersei ts eine 100 %ige  Tochter der österreich ischen
C onsta nt ia Gruppe  ist (Vollba nk , Ve rmögensve rwaltungsvolumen 1 .
Quartal 2007: EUR 25,7 Mrd.). CREDO, Hauptsitz Wien, 7 Niederlassun-
gen und Pa rtnergesel lschaften, hat sich auf die Märkte in Zentral - und
Osteuropa konzentriert und in Polen bisher  ein Projektvolumen in  Höhe
von ca. EUR 200 Mio. umgesetzt . Für 2007 wird ein  Projektvolum en in
H öhe von c a. EUR 230  Mio. e rw ar te t. In 18  Deals mi t einem Gesamt-
investi tionsvolumen von EUR 190,1 Mio. wurden durch CRE DO insge -
samt 306.630 qm Nutzfläche errichtet (Geschäftsbericht 2005). Anga be -
gemäß wurde bisher jedes Projekt innerha lb eines Zeitraums von ca. 18
Monaten realisiert und mit Gewinn veräußert. Für die Constantia-Tochter
" Immoeast", Wien, ein Projektentwickler für Großprojekte in Osteuropa
(P rojektentwick lung  al le in  2006:  ca. E UR 5  Mrd., K ern umsa tz im
Vorjahresvergleich: + 180% auf EUR 159,1 Mio.), verwaltet CREDO ein
mehrstelliges Euro-Mil lionen-I mmobil ienve rmögen. Fe rner verwa lte t
CREDO Immobilienprojekte  für die Immobi lienkonze rne Europa Capital
Pa rtners und SIREO.  Unter den CREDO-Großinvestoren,  die  deren Ob-
jekte ins P or tfolio genommen haben, sind u.a. AIB,  CURZON, Akron
G roup, PBG , DEKA, Immofinanz, Globa l Stat e. Global State  i st CHECK
a ls holländisches Emissionshaus bek annt, das übe r e ine  überdurch-
schnittli ch gute Leistungsbilanz ve rfügt. Die IRES (geleitet von den Pro-
jek tsteuere rn Raine r Leu, J acek Wesolowski  und dem Consta ntia -
I mmobil ien Development G mbH-Geschäftsführungsmitglied Manfred
K rä ftne r) rea lisier te als Projektfinanziere r zusa mmen mi t polnischen
G eschäftsbanken (Töchter international aufgeste ll ter Großbanken) in den
let zten 3 ,5 Jahren jährl ich jewei ls ca. 4 mittelgroße Einzelhandels -
immobilienprojekte, die a n europäische und internationale Investoren mit
inst itu tionellem Hintergrund e rfolgre ich ve rkauft wurden. Die erziel ten
Projektentwicklungsrendi ten wurden uns mit netto ca. 15-20 % angege -
ben (Laufzei t ca. 1-2 Jahre). Die  Einkaufsrenditen der dann von institutio-
nellen K äufern erworbenen Objekte wurden mit 7-8% p.a. benannt, die
d amit leicht über dem  mitt eleuropä ischen St andard vergleichb arer
S tandorte europä ischer  Großst ädte l iegen. Beispiele realisier ter IRE S-
P rojekte: das S hopping Center "Skwer Handlowy", da s Hande ls- und
E nterta inmentzentrum "Emka" und das "Klif S hopping Centre" (Einka ufs-
zentrum mi t Büros). Das mit  eine r Gesamtfläche von 16.000 qm in  7  ver-
schiedenen Städten Polens vertretene "Skwer Handlowy" ver fügt jeweils
über  einen Supermarkt a ls Hauptmie ter und zwischen 5 und 15 weite ren
S hops. Das in Koszalin  mit eine r G esamtfläche von 35.000 qm belegene
" Emka" kombiniert Einkaufsmöglichkeiten und E nt er tainment  miteinan-
der. Das in  de r Innenstadt Warschaus l iegende "Klif Shopping Centre"
verfügt über 25.000 qm Einzelhandels- und 12.000 qm Bürofläche und
w ar  eines der ersten Einkaufszentren der Sta dt nach westlichem Stan-
dard. Ein A usfall sei bei  den IRES/CREDO-Projekten bisher n icht zu be -
klagen gewesen. Im Rahmen einer informellen Telefonauskunft e iner fi-
nanzie renden Bank, die den IRES-Manager Jacek Wesolowski sei t ca. 6
Jahren engagiert begle itet hat , ging he rvor, da ss Herr Wesolowski als
Immobi lienspezialist und genauer Kenner  der Erwartungen der finanzie -
renden Institute e in  enger und willkommener Kooperationspartner  i st. 
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1 3/97 MS “Anna Lina"
Jetzt: MS “Delphinus” 3 2 2,5 Castor Kapital 28.08.1997 Unter Plan

2 4/97 MS „Valparaiso“ 1 3 2 MPC 04.07.1997 Im Plan
3 5/97 Zweite Lorenz Immobilienfonds 5 4 4,5 Zweite Lorenz KG 15.09.1997 KONGRUENT
4 6/97 MS "Valbella" 1 3 2 MPC 14.07.1997 Im Plan
5 7/97 Holland 6 2 3 2,5 MPC 28.08.1997 Über Plan
6 8/97 Drei-Städte-Fonds 3 3 3 Kempe 04.02.1998 Im Plan
7 9/97 MS "Grey Fox" 2 3 2,5 Macs Maritime 11.09.1997 i.w.i. Plan
8 10/97 Kläranlage Waßmannsdorf 1 3 2 Deutsche Immobilien Leasing 17.10.1997 Im Plan
9 11/97 MS "Valdemosa" 1 3 2 MPC 09.10.1997 Über Plan
10 12/97 2. Deutschlandfonds KG 1997 2 3 2,5 Deutsche Beamtenvorsorge 27.11.1997 unter Plan
11 13/97 MS "Pearl River" 2 2 2 MPC 19.11.1997 Im Plan
12 14/97 Windpark Utgast II 2 3 2,5 Bobikiewicz & Partner 08.12.1997 Unter Plan
13 15/97 Trias zweite KG -2 -3 -2,5 E.G.M.B. trias zweite KG 18.12.1997 Ausfall
14 01/98 Star Property Fund 1 2 1,5 GVP 23.03.1998 Über Plan
15 02/98 DLF 97/26 2 3 2,5 Kapital Consult 16.03.1998 Unter Plan
16 03/98 Holland 9 2 3 2,5 MPC 30.03.1998 Über Plan
17 04/98 MS "Yangtze River" 2 2 2 MPC 18.02.1998 Über Plan
18 05/98 DIV International Nr. 1 1 2 1,5 DIV GmbH 26.03.1998 Über Plan
19 06/98 MS "Andreas Rickmers" 2,5 2 2,25 Nordcapital 04.05.1998 Über Plan
20 07/98 Holland II 2 2,5 2,25 HCI 07.05.1998 i.w.i. Plan
21 08/98 MS "Wehr Ottensen" 3 2 2,5 Ahrenkiel Seeschiffsbeteiligungen 17.06.1998
22 08/98a MS "Wehr Ottensen" 2,5 2 2,25 Ahrenkiel Seeschiffsbeteiligungen 04.11.1998 i.w.i. Plan
23 9/98 MEGA 4 2 2,5 2,25 Dr. Görlich 18.08.1998 unter Plan
24 10/98 SIMA Grundwert 2 4 3 SIMA 04.05.1998 Im Plan
Zu 13 11/98 trias zweite KG – Berichtigung 5 5 5 trias zweite KG 26.05.1998 Ausfall
25 12/98 MS "Polar Argentina" 2 1,5 1,75 MPC 22.05.1998 i.w.i. Plan
26 13/98 HCI-Emission "Holland III" 2 2,5 2,25 HCI 19.05.1998 Über Plan
27 14/98 MS "Ketty Broevig" 3,5 2 2,75 SOMI 10.08.1998 i.w.i. Plan
28 15/98 (1) Holland 10 2 2,5 2,25 MPC 08.07.1998 i.w.i. Plan
29 15/98 (2) BB Fonds International 1 1,5 2,5 2 IBV 15.09.1998 i.w.i. Plan
30 15/98 (3) WestFonds 1 2 2,5 2,25 Westfonds 15.09.1998 i.w.i. Plan
31 16/98 MS "Polar Brasil" 2 1,5 1,75 MPC 19.06.1998 Im Plan
32 17/98 Churchill Tower (2) 2,5 (1,5) 2 2,25 Today Fund 21.07.1998 Totalverlust
33 18/98 MS "Polar Columbia" 2 1,5 1,75 MPC 27.07.1998 Im Plan
34 21/98 MS "Rio Branco" 1,5 2 1,75 MPC 25.09.1998 Im Plan
35 22/98 Trinkaus Europa Fonds Nr. 3 1,5 2,5 2 Trinkaus & Burghardt 20.10.1998 im Plan
36 23/98 MS "Polar Ecuador" 1,5 2 1,75 MPC 15.10.1998 I. w. I.. Plan
37 24/98 Holland 14 1,5 2,5 2 MPC 23.11.1998 Im Plan
38 26/98 VLCC "Bourgogne" 2 2 2 Dr. Peters 01.12.1998 Im  Plan
39 27/98 MS "E. R. Shanghai" 1,5 2 1,75 Nordcapital 03.12.1998 über Plan
40 28/98 Film-Produktions-Fonds 1,5 1,5 1,5 Allgemeine Leasing 11.12.1998 Im Plan
41 2/99 (1) MS "Rio Negro" 1,5 2 1,75 MPC 10.01.1999 Im  Plan
42 2/99 (2) DTF Container Plus 2 2,5 2,25 DTF Der Transport Fonds 11.01.1999 Im Plan
43 4/99 MS "Rio Rubio" 1,5 2 1,75 MPC 25.01.1999 Im Plan
44 5/99 Holland 15 1,5 2,5 2 MPC 08.02.1999 Über Plan
45 6/99 CinemaxX Berlin 1,5 2,5 2 Ärzte Treuhand 07.02.1999 unter Plan
46 7/99 MS "Friedrich Russ" 1,5 2 1,75 HCI 19.02.1999 Im Plan
47 8/99 MS "Polar Uruguay" 1,5 2 1,75 MPC 25.02.1999 Im Plan
48 9/99 MS "E.R. Durban" 2 2 2 Nordcapital 10.03.1999 Über Plan
49 10/99 KapHag 53: "Buckhead Station" 1 2,5 1,75 KapHag 19.03.1999 im Plan
50 11/99 BVT Kraftwerke Pool 1,5 2 1,75 BVT GmbH 26.03.1999 i.w.i. Plan
51 13/99 Holland 17 1,5 2,5 2 MPC 28.04.1999 Im Plan
52 14/99 ILG: Ring Center 1 2,5 1,75 ILG 18.05.1999 Im Plan
53 15/99 MS "Santa Felicita" 2,5 2 2,25 MPC 27.05.1999
53 15a/99 MS "Santa Felicita" 2,5 1,5 2 MPC 25.06.1999 Im Plan
54 16/99 MS "Atlantic Voyager" 2 2 2 HCI 26.07.1999 Über Plan
55 17/99 BVT Energie- und Umwelt AG 2 2,5 2,25 BVT 27.07.1999 Im Plan
56 18/99 Holland 20 1,5 2,5 2 MPC 02.08.1999 Über Plan
57 19/99 MS "Stadt München" 2,5 2 2,25 König & Cie. 08.08.1999 Unter Plan
58 20/99 MS "Santa Fabiola" 2,5 1,5 2 MPC 11.08.1999 Im Plan
59 21/99 Windpark Hocheifel 2,5 2,5 2,5 Umweltkontor 18.08.1999 Unter Plan
60 22/99 MEGA 17 2 2 2 Dr. Görlich 23.08.1999 Unter Plan
61 23/99 Junkers Park 2 2,5 2,25 KapHag 31.08.1999 Im Plan
62 24/99 MS "CCNI ARAUCO" 1,5 2 1,75 Lloyd Fonds 19.09.1999 Über Plan
63 25/99 Citicorp New Jersey 1 2,5 1,75 debis 23.09.1999 über Plan
64 26/99 Holland 22 1,5 2,5 2 MPC 03.10.1999 Unter Plan
65 27/99 Holland 23 1,5 2,5 2 MPC 12.10.1999 Über Plan
66 28/99 Vier Einzelhandelsobjekte 1,5 2,5 2 Lloyd Fonds 01.11.1999 i.w.i. Plan
67 29/99 Windpark Stotel 2,5 2 2,25 Energiekontor 02.11.1999 Unter Plan
68 30/99 Global Equity I 2,5 1 1,75 MPC 02.11.1999 unter Plan
69 31/99 Ertragsfonds 1 München 1,5 2,5 2 Wert-Konzept 26.11.1999 i.w.i. Plan
70 32/99 Ludwigshafen "Walzmühle" 1 2,5 1,75 BVT 02.12.1999 Unter Plan
71 01/00 MS "Viking Star"/"Viking Danube" 2 2,25 2,125 premicon AG 03.01.2000 Über Plan
72 02/00 Maritim 1,5 2,5 2 KapHag 07.01.2000 siehe 30/01
73 03/00 Europa Fonds 4 Schweiz 1 2,75 1,875 Trinkaus & Burghardt 18.01.2000 Über Plan
74 04/00 Holland 26 1,5 2,25 1,875 MPC 01.02.2000 I. w. I. Plan
75 05/00 Rendite-Fonds Europa 1,5 2,25 1,875 MPC 02.03.2000 I. w. I. Plan
76 06/00 Global Equity II 2,5(VC) 1(VC) 1,75 (VC) MPC 07.03.2000 Unter Plan
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77 07/00 Holland XIV 1,5 2,25 1,875 HCI 16.03.2000 I. w. I. Plan
78 08/00 Private Equity I 2,25 (VC) 1 (VC) 1,625 (VC)HCI 05.04.2000 I. w. I. Plan
79 09/00 MS "Scan Germania" 2,5 1,75 2,125 MPC 25.05.2000 Unter Plan
80 10/00 Konsum Fonds 1 1 2,5 1,75 Konsum KIB 31.05.2000 I.W.I.Plan
81 11/00 MS "Scotia" 2,25 1,75 2 Lloyd Fonds 29.06.2000 Über Plan
82 12/00 Europa Fonds Nr. 5 1,25 2,5 1,875 Trinkaus & Burghardt 03.07.2000 Im Plan
83 13/00 Windpark Dirlammen 2 2,25 2,125 Energiekontor 13.07.2000 Unter Plan
84 14/00 Holland 28 1,5 2,25 1,875 MPC 02.08.2000 i.w.i. Plan
85 15/00 MS "Atlantic Carrier" 2,25 2 2,125 König & Cie. 21.08.2000 i.w.i. Plan
86 16/00 Crescat Equity I 2,25 (VC) 1 (VC) 1,625 (VC)Norddeutsche Vermögensanlage 21.08.2000 i.w.i. Plan
87 17/00 MS "Scan Finlandia" 2,25 2 2,125 MPC 28.08.2000 i.w.i. Plan
88 18/00 MS "Atlantic Island" 2,25 2 2,125 König & Cie. 01.09.2000 Unter Plan
89 19/00 CAM Private Equity 2,25 (VC) 1 (VC) 1,625 (VC)BVT 07.09.2000 i.w.i. Plan
90 20/00 Private Equity Fonds I 2,20 (VC) 1 (VC) 1,6 (VC) Nordcapital 02.10.2000 i.w.i. Plan
91 21/00 MS "Artus" 2,25 2 2,125 König & Cie 05.10.2000 Über Plan
92 22/00 Global Equity III 2,25  (VC) 1 (VC) 1,625 (VC)MPC 10.10.2000 i.w.i. Plan
93 22a/00 MS "Harun J" 2 2 2 MPC 12.10.2000 Über Plan
94 23/00 MS "Atlantic Cruiser" 2,25 2 2,125 König & Cie. 27.10.2000 Unter Plan
95 24/00 MS "E.R. Berlin" 1,5 2 1,75 Nordcapital 09.11.2000 Über Plan
96 25/00 MS "Virgo J" 2 2 2 MPC 10.11.2000 Im Plan
97 26/00 Private Equity II 2,25 (VC) 0,9 (VC) 1,575 (VC)HCI 16.11.2000 i.w.i. Plan
98 27/00 MS "Santa C"-Serie 1,75 1,75 1,75 MPC 29.11.2000 Im Plan
99 29/00 MS "Wehr Blankenese" 2 1,78 1,89 Lloyd Fonds 01.12.2000 Im Plan
100 30/00 MS "Wehr Schulau" 2 1,78 1,89 Lloyd Fonds 01.12.2000 i.w.i. Plan
101 31/00 Holland 29 1,25 2,25 1,75 MPC 05.12.2000 i.w.i. Plan
102 01/01 Windpark Saubusch 2 2 2 Bobikiewicz & Partner 18.01.2001 Unter Plan
103 02/01 MS „Franklin Strait“ 2,5 2 2,25 König & Cie 22.01.2001 i. w.i. Plan
104 03/01 White Plaza 1,5 2,25 1,875 Dr Amann AG 22.02.2001 vorläufig ausgesetzt
105 05/01 MS “Victoria“ /“Virginia“ 1,5 1,75 1,625 MPC 13.03.2001 Im Plan
106 06/01 Holland 30 1,25 2,25 1,75 MPC 12.04.2001 i.w.i. Plan
107 08/01 MS „JPO Aries“ 2 1,75 1,875 HCI 02.05.2001 Über Plan
108 09/01 MS „Agaman“ 2,25 2 2,125 König & Cie 04.05.2001 Über Plan
109 10/01 BVT-CAM: Private Equity II 2,25 (VC) 1 (VC) 1,625 (VC)BVT 23.05.2001 Im Plan
110 11/01 MS „Polaris“ 2,35 2 2,175 Castor Kapital 28.05.2001 Unter Plan
111 12/01 MS „Pegasus“ 2,35 2 2,175 Castor Kapital 30.05.2001 I.w.i. Plan
112 13/01 Global Equity IV 2,20 (VC) 0,95 (VC) 1,575 (VC)MPC 14.06.2001 I.w.i. Plan
113 14/01 "MS„Maersk Zanzibar“/MS „Jaqueline“ 2,25 2 2,125 König & Cie 04.07.2001 Im Plan
114 15/01 MS „E.R. Kobe“ 1,5 2 1,75 Nordcapital 13.06.2001 Über Plan
115 16/01 MT „FOUR SMILE“ 2 1,75 1,875 HHSI Hansa Hamburg Shipping 17.07.2001 Im Plan
116 17/01 MS „Stadt Heilbronn“ 2,5 1,5 2 König & Cie 18.07.2001 Über Plan
117 18/01 blue vision 1,25 2,7 1,975 Umweltkontor 31.08.2001 Rückabwicklung
118 19/01 MS „Europe Star“ 2,5 2 2,25 Embdena 23.08.2001 Über Plan
119 20/01 MS „Atlantic Star“ 2,5 2 2,25 Embdena 17.09.2001 Über Plan
120 21/01 MS „Cape Darby“ 1,75 2 1,875 König & Cie 13.09.2001 Im Plan
121 22/01 Validia I 1,25 2,25 1,75 Ideenkapital AG 01.10.2001 Im Plan
122 23/01 Holland 35 1,15 2,25 1,7 MPC 05.10.2001 Über Plan
123 24/01 MS „Ansgaritor“ 1,75 2 1,875 Schlüssel Kapitalanlagen 15.10.2001 Im Plan
124 25/01 Canada 1 1 2,25 1,625 MPC 22.10.2001 Im Plan
125 26/01 Windpark Beerfelde 1,85 2,1 1,975 Energiekontor 05.12.2001 i.w.i. Plan
126 27/01 Holland 36 1,1 2,25 1,675 MPC 06.11.2001 i.w.i. Plan
127 28/01 MS “Santa-R-Schiffe” 1,75 2,25 2 MPC 12.12.2001 Im Plan
128 28/01 MS „Beluga Independence“ 1,6 1,75 1,675 Beluga Shipping 15.11.2001 Im Plan
129 29/01 MS „Beluga Inspiration“ 1,6 1,75 1,675 Beluga Shipping 16.11.2001 Im Plan
130 30/01 Maritim Rhein-Main Hotel 1,3 2,25 1,775 KapHag 19.11.2001 I.w.i. Plan
131 31/01 MS “Delos” 2,2 1,75 1,975 Lloyd Fonds 29.11.2001 Über Plan
132 01/02 Studio Hamburg WWP 1,75 1,75 1,75 Studio Hamburg WWP 06.09.2002 Unter Plan
133 03/02 MT „FOUR SCHOONER“ 2 1,75 1,875 HHSI Hansa Hamburg Shipping 17.01.2002 Im Plan
134 04/02 MT „Max Jacob“ 1,8 1,75 1,775 HHSI Hansa Hamburg Shipping 25.01.2002 i.w.i. Plan
135 05/02 MT „Cape Bellavista“ 1,25 2 1,625 König & Cie 04.02.2002 Im Plan
136 06/02 Immobilien Development Fonds 2 1,25 1,625 Contaurus AG 13.02.2002 Im Plan
137 07/02 Schweizerhof 1,75 2,25 2 Dr Amann AG 04.03.2002 vorläufig ausgesetzt
138 08/02 MT „Cape Bon“ 1,65 2,1 1,875 König & Cie 01.03.2002 i.w.i. Plan
139 09/02 MT „Cape Bird“ 1,65 2,1 1,875 König & Cie 08.03.2002 i.w.i. Plan
140 10/02 MT „BALTIC COMMANDER“ 1,8 1,95 1,875 GEBAB 13.03.2002 Über Plan
141 11/02 MS „Belle Ile“ 2 1,95 1,975 Castor Kapital 21.03.2002 Über Plan
142 12/02 Schiffsfonds I 1,75 2,2 1,975 HCI 02.04.2002 Über Plan
143 13/02 VLCC "Front Crown" 1,25 2 1,625 Dr. Peters 07.08.2002 Über Plan
144 14/02 Holland 38 1,13 2,25 1,69 MPC 16.04.2002 i.w.i. Plan
145 15/02 MS “Rio Alexander/Yarkon” 1,15 2,05 1,6 MPC 30.04.2002 i.w.i. Plan
146 16/02 MS “Oberon” 2,2 1,7 1,95 K&S Frisia 20.05.2002 i.w.i. Plan
147 19/02 MS "Beluga Seduction" 1,85 2 1,925 K&S Frisia 27.06.2002 Im Plan
148 20/02 MS „Heinrich Oldendorff“ 8,2 (NL) 7,9 (NL) 8,1 (NL) MPC 08.08.2002 Über Plan
149 21/02 MT "Lombardia" 1,45 1,95 1,7 FHH 07.07.2002 i.w.i. Plan
150 21a/02 BioPower I 2 1,76 1,88 Schroeder & Co 30.07.2002 Rückabwicklung
151 22/02 Holland 39 9,5 (NL) 8 (NL) 8,75 (NL) MPC 30.08.2002 Im Plan
152 23/02 Validia 2 1,12 2,18 1,65 Ideenkapital AG 18.09.2002 i.w.i. Plan
153 23a/02 MS "Savonia" 1,6 2,18 1,89 FHH 27.09.2002 i.w.i. Plan
154 24/02 Windpark Trandeiras 1,85 2,08 1,965 Energiekontor AG 30.09.2002 Unter Plan
155 25/02 MT "Oliver Jacob" 1,25 1,68 1,465 Salamon AG 11.10.2002 Über Plan
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156 26/02 Amterdam Zaanstad 1,25 2,13 1,69 König & Cie 18.10.2002 Im Plan
157 27/02 DTF Transport Fonds 1,5 2,26 1,88 DTF Der Transport Fonds 05.11.2002 Im Plan
158 28/02 MS "Cape Don" 1,55 2,08 1,815 König & Cie 25.11.2002 Im Plan
159 29/02 MS "Euro Squall" 1,75 1,78 1,765 GHF 21.11.2002 Im Plan
160 30/02 MS "Caribbean Sina" 1,78 2 1,89 WinCon/KE 27.11.2002 Im Plan
161 31/02 Bolu: Vierte Boll Kino KG 2 1,75 1,875 Bolu GmbH 20.12.2002 Unter Plan
162 01/03 5. Kommunalfonds Seldac 1,15 2,05 1,6 KITG 13.01.2003 Unter Plan
163 02/03 MT „Liguria“ 1,45 1,72 1,585 FHH 27.01.2003 i.w.i. Plan
164 03/03 Holland 41 9,0 (NL) 8,22 (NL) 8,61 (NL) MPC 10.02.2003 Im Plan
165 04/03 MT „St. Petri“ 1,45 1,5 1,475 FHH 27.02.2003 Über Plan
166 06/03 ConRendit 1 1,7 2,26 1,98 ConRendit 11.03.2003 Im Plan
167 07/03 MS „Beluga Sensation“ 1,7 1,82 1,76 K&S Frisia 26.03.2003 Über Plan
168 08/03 Windparkdachfonds 1,6 2,17 1,885 EECH 20.05.2003 Im Plan
169 09/03 Windpark Herzogtum Lauenburg 1,8 2,06 1,93 König & Cie 11.04.2003 i.w.i. Plan
170 10/03 MT „Levantia“ 1,45 1,81 1,63 FHH 05.05.2003 i.w.i. Plan
171 13/03 Development Fonds 1 1,64 (VC) 1,8 (VC) 1,72 (VC) HCI 16.05.2003 Im Plan
172 14/03 MT „Latvia“ 1,4 2,07 1,735 FHH 20.05.2003 i.w.i. Plan
173 15/03 Validia 3 1,1 2,16 1,63 Ideenkapital AG 15.05.2003 Über Plan
174 16/03 MS “RIO Theslin und Thelon” 1,35 1,97 1,66 MPC 13.06.2003 Über Plan
175 17/03 MT “St Katharinen” 1,65 1,5 1,575 FHH 02.07.2003 Unter Plan
176 19/03 MS “Novitas-H” 2,14 1,5 1,82 Castor 30.07.2003 Über Plan
177 21/03 Financial Solutions 1,75 (BPL) 1,66 (BPL) 1,705 (BPL) EuropLeasing 11.09.2003 Unter Plan
178 22/03 US Life 1 1,6 (VC) 1,81 (VC) 1,705 (VC)HPC Capital 19.08.2003 Im Plan
179 24/03 Holland 45 9,6 (NL) 7,68 (NL) 8,64 (NL) MPC 23.06.2003 Im Plan
180 25/03 MS „Carribean Sun“ 1,78 1,82 1,8 WinCon/KE 28.08.2003 Im Plan
181 26/03 Musikfonds 2 2 (VC) 1,5 (VC) 1,75 (VC) Paroli Records 10.09.2003 Unter Plan
182 27/03 Filmproduktionsfonds 1,94 (M) 1,46 (M) 1,7 (M) Bolu GmbH 23.09.2003 Im Plan
183 28/03 Suezmax Flottenfonds1 1,35 1,97 1,66 König & Cie 08.10.2003 Über Plan
184 30/03 Twinfonds 1,43 1,89 1,66 FHH 30.10.2003 Über Plan
185 32/03 MS „Aquitania“ 1,43 1,89 1,66 FHH 19.11.2003 Über Plan
186 33/03 Deutsche Leben 1,05 2,25 1,65 König & Cie 18.11.2003 Im Plan
187 35/03 Navalia 1 1,35 1,98 1,665 Ideenkapital AG 09.12.2003 Im Plan
188 02/04 Life Value 1 1,15 (USL) 1,93 (USL)1,54 (USL)Dr Peters 06.02.2004 Im Plan 
189 03/04 Aktualisierung Validia 3 1,1 2,1 1,6 Ideenkapital AG 02.03.2004 Im Plan 
190 04/04 Leben Invest 1,0 (LBVP) 2,4 (LVBP) 1,7 (LVBP) MTV 16.03.2004 i.w.i. Plan
191 05/04 Navalia 3 1,35 1,9 1,625 Ideenkapital AG 22.03.2004 Im Plan
192 06/04 Update Suezmax Flottenfonds 1 1,35 1,5 1,425 König & Cie 29.03.2004 Über Plan
193 07/04 Update Windpark Trandeiras 1,75 1,88 1,815 Energiekontor AG 06.04.2004 Über Plan
194 08/04 MS „Heinrich Oldendorff“ 8,2 8,54 8,37 MPC 10.04.2004 Über Plan
195 09/04 Europa Fonds 1,5 2,11 1,805 Energiekontor 06.04.2004 Im Plan
196 10/04 Validia Schweiz 1,1 2,4 1,75 Ideenkapital AG 10.05.2005 Im Plan
197 12/04 MT „Cape Balbao“ 1,35 1,82 1,585 König & Cie 18.05.2005 Im Plan
198 13/04 MT „Cape Esmeralda“ 1,35 1,63 1,49 König & Cie 27.07.2004 i.w.i. Plan
199 14/04 Dr. Boll sechste KG 1,75 (m) 1,59 (m) 1,67 (M) Bolu GmbH 29.07.2004 Unter Plan
200 15/04 Holland 52 9,45 7,8 8,625 MPC 11.06.2004 Im Plan
201 16/04 OwnerShip Graig I 1,5 1,84 1,67 OwnerShip 21.06.2004 i.w.i. Plan
202 17/04 OwnerShip Graig II 1,5 1,84 1,67 OwnerShip 29.06.2004 i.w.i. Plan
203 18/04 Container 1,39 2,29 1,84 Schroeder & Co 06.07.2004 Im Plan
204 19/04 „Parkhuis Amsterdam“ 1,13 2,25 1,69 König & Cie 14.07.2004 Im Plan
205 20/04 MS „Elise Schulte“ 1,35 1,67 1,51 BS Invest 27.07.2004 Im Plan
206 21/04 Boll: Fünfte Kino KG 1,85 (M) 1,38 (M) 1,615 (M) Bolu GmbH 29.07.2004 i.w.i. Plan
207 22/04 Navalia 2 1,5 1,76 1,63 Ideenkapital AG 18.08.2004 Im Plan
208 23/04 MS „Stadt Lübeck“ 1,65 1,9 1,775 König & Cie 23.08.2004 Im Plan
209 24/04 MS „Larissa“ 1,65 1,88 1,765 HPI 30.08.2004 Über Plan
210 24a/04 Schiffsfonds OwnerShip I 1,35 1,91 1,63 OwnerShip 09.09.2004 Im Plan
211 25/04 Safeplan ‘05 1,25 (ELV) 2,11 (ELV) 1,68 (ELV) SCAIAP 15.09.2004 Im Plan
212 26/04 MS „Coral Bay“ 1,35 1,86 1,605 FHH 21.09.2004 Im Plan
213 27/04 Private Equity II 1,35 2,23 1,79 PCL-Leasing 21.09.2004 i.w.i. Plan
214 28/04 MT „Port Union“ 1,5 1,68 1,59 Ideenkapital AG 01.10.2004 Im Plan
215 29/04 Holland 55 CV 8,75 8,4 8,575 MPC Capital CV 09.11.2004 Im Plan
216 30/04 MS „Jacky Rickmers“ 1,65 1,53 1,59 Atlantic 10.11.2004 Im Plan
217 31/04 MT „Port Stanley“ 1,5 1,74 1,62 Ideenkapital AG 16.11.2004 Im Plan
218 33/04 Britische Leben 1,1 2,13 1,615 König & Cie 22.11.2004 Über Plan
219 34/04 Wohnimmobilienfonds Nr. 1 1,5 2,4 1,95 inhabitat e.G 24.11.2004 Rückabwicklung
220 35/04 MT „Port Said“ 1,5 1,76 1,63 Ideenkapital AG 29.11.2004 Im Plan
221 36/04 Optimizer Red/Blue 1,5 CIR 2,25 CIR 1,875 (CIR) VCH SH Investment Group 03.12.2004 Im Plan
222 02/05 Life Value II 1,15 (USL) 1,99 (USL)1,57 (USL)Dr Peters 12.01.2005 Im Plan
223 03/05 Prorendita I 1,11 2,13 1,62 Ideenkapital AG 26.01.2005 Im Plan
224 04/05 MT „St. Jacobi“ 1,35 1,85 1,6 Lloyd Fonds 31.01.2005 Über Plan
225 04a/05 Deutsche Leben II 1,07 2,25 1,66 König & Cie 04.02.2005 Im Plan
226 07/05 Aufbauplan II Immo+ 1,35 1,85 1,6 HSC 07.03.2005 Im Plan
227 08/05 Navi Fonds 34 1,8 1,76 1,78 DIVAG 07.03.2005 i.w.i. Plan
228 10/05 Dr. Boll: Achte Kino KG 1,75 1,8 1,775 Bolu GmbH 19.04.2005 Im Plan
229 11/05 Aufbauplan III Schiff 1,45 2,3 1,875 HSC 20.04.2005 i.w.i. Plan
230 13/05 Schiffsfonds Owner Ship IV 1,35 1,94 1,645 OwnerShip 01.05.2005 über Plan
231 14/05 US Professional Portfolio Invest 1,14 2,14 1,64 Ideenkapital AG Im Plan
232 14a/05 MS W-O Hanhan CV 8,7 8,2 8,45 MPC NV (NL) 02.06.2005 i.w.i. Plan
233 15/05 MS Westerland 1,63 1,75 1,69 Castor 07.06.2005 Im Plan
234 16/05 Zweite Professional Immobilien KG 1,75 1,53 1,64 ZBI 15.06.2005 über Plan
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235 18/05 Opportunity Amerika 1,41 (US-OPP)1,85 (US-OPP) 1,63 (US-OPP)MPC 08.07.2005 über Plan
236 18a/05 Container-Flotten-Fonds 1,4 1,58 1,49 Hanse Capital 22.07.2005 i.w.i. Plan
237 20/05 Suezmax Flotten-Fonds II 1,2 2,2 1,7 König & Cie 14.07.2005 Über Plan
238 21/05 Expert US-Life II 1,35 2,1 1,725 VCH 26.07.2005 Im Plan
239 22/05 US Life 4 1,45 2,25 1,85 HPC Capital 01.09.2005 Rückabwicklung
240 23/05 Schiffsfonds Tonnage II 1,35 1,9 1,625 OwnerShip 25.08.2005 Im Plan
241 24/05 Österreich 2 1,43 2,15 1,79 Schroeder & Co 10.08.2005 i.w.i. Plan
242 25/05 MT ”Athens Star“ 1,55 1,62 1,585 Lloyd Fonds 07.09.2005 i.w.i. Plan
243 26/05 Buss Global Container Fonds I 1,23 2,3 1,765 Buss Capital GmbH & Co. KG 05.10.2005 über Plan
244 27/05 Neunte Kino KG 1,35 2 1,675 Bolu GmbH 14.10.2005 Im Plan
245 28/05 Private Equity 1,65 1,65 1,65 König & Cie 15.11.2005 über Plan
246 29/05 ”MS Rubina & Valerie Schulte” 1,35 2,08 1,715 FHH 23.11.2005 über Plan
247 30/05 PRORENDITA II 1,11 2,05 1,58 Ideenkapital AG 16.12.2005 Im Plan
248 31/05 Dritte Professional Immobilien 1,23 2 1,615 ZBI 21.12.2005 Im Plan
249 01/06 Schiffsfonds Owner Ship III 1,55 1,95 1,75 OwnerShip 03.01.2006 über Plan
250 02/06 MittelStandsfonds 2 GmbH & Co KG 1,45 (BP) 2,0 (BP) 1,725 (BP)MIDAS 10.01.2006 Im Plan
251 03/06 Schiffsfonds OwnerShip V 1,75 (1,6) 1,96 1,855 OwnerShip 02.02.2006 Im Plan
252 04/06 Scheepsfonds W-O Chia CV 9 8 8,5 MPC NL 11.02.2006 Im Plan
253 05/06 Schiffsfonds OwnerShip II Protect 1,25 2,09 1,67 OwnerShip 16.02.2006 über Plan
254 06/06 MT “King David” 1,32 2,06 1,69 König & Cie 28.02.2006 Im Plan
255 07/06 MT ”King Dean“ 1,32 2,06 1,69 König & Cie 28.02.2006 Im Plan
256 08/06 Sheepsfonds W-O Tsjoch CV 9 8 8,5 MPC NL 02.03.2006 Im Plan
257 09/06 Private Equity Select II 1,55 (PE) 1,60 (PE) 1,575 (PE) SVF AG 20.04.2006 Im Plan
258 10/06 US-Hypotheken 1 1,35 2,2 1,775 HPC Capital 10.05.2006 Im Plan
259 12/06 Update Private Equity 1,60 (PE) 1,63 (PE) 1,615 (PE) König & Cie 12.05.2006 über Plan
260 13/06 Prorendita III 1,11 2 1,555 Ideenkapital AG 26.05.2006 Im Plan
261 14/06 Navalia 8 1,61 2,04 1,825 Ideenkapital AG 01.06.2006 Im Plan
262 15/06 TWIN FONDS 1,95 1,67 1,81 SIC 29.06.2006 platziert
263 16/06 Deutsche Leben III 1,07 2,3 1,685 König & Cie 19.07.2006 platziert
264 17/06 Österreich 3 1,6 2,35 1,975 Schroeder & Co 18.07.2006 platziert
265 19/06 Aufbauplan IV Schiff 1,35 (DF) 2,23 (DF) 1,79 (DF) HSC 04.08.2006 platziert
266 20/06 Suezmax - Tanker Fonds III 1,35 1,94 1,645 König & Cie 28.08.2006 über Plan
267 21/06 Global Container Fonds 2 1,18 2,2 1,69 Buss Capital GmbH & Co. KG 12.09.2006 platziert
268 22/06 ZBI 4: Opportunity Deutschland  1,18 (IBP) 2,2 (IBP) 1,69 (IBP) ZBI 04.10.2006 platziert
269 23/06 Immobilienportfolio Köln 1,25 2,33 1,79 Lloyd Fonds 03.11.2006 platziert
270 24/06 Alpha Patentfonds 1,75 (PtP) 1,9 (PtP) 1,825 (PtP) VEVIS 07.11.2006 platziert
271 26/06 MS "Glory" 1,4 2,17 1,785 EEH 17.11.2006 platziert
272 27/06 MS "Elbsailor" 1,75 1,9 1,825 EEH 24.11.2006 platziert
273 27a/06 Britische Leben II 1,07 2,16 1,615 König & Cie 16.12.2006 platziert
274 28/06 Update Private Equity Select II 1,53 (PE) 1,5 (PE) 1,52 (PE) SVF AG 18.12.2006 platziert
275 29/06 Holland 1 1,1 2,27 1,685 Lloyd Fonds 20.12.2006 platziert
276 01/07 Containerfonds 3 1,45 2,3 1,875 IGB 04.01.2007 platziert
277 02/07 Investment Portfolio I 1,24 (DF) 2,3 (DF) 1,77 (DF) König & Cie 22.01.2007 platziert
278 03/07 Aufbauplan VI Portfolio 1,28 (DF) 2,3 (DF) 1,79 (DF) HSC 24.01.2007 platziert
279 04/07 Twinfonds 1,48 2,15 1,815 König & Cie 05.02.2007 platziert
280 05/07 Global Container Fonds 3 1,18 2,15 1,665 Buss Capital GmbH & Co. KG 26.02.2007 platziert
281 06/07 Twinfonds 1,6 2,14 1,87 Castor 28.02.2007 platziert
282 07/07 Helios Life UK 1,14 (BPR) 2,1 (BPR) 1,62 (BPR)Helios 27.12.2006 in Platzierung
283 08/07 Mezzanine Opportunity US I 1,58 (BPR) 1,6 (BPR) 1,76 (BPR)König & Cie 04.04.2007 in Platzierung
284 09/07 US Professional Portfolio Invest 2 1,1 2,14 1,62 Ideenkapital AG 15.03.2007 in Platzierung
285 10/07 MS "Blanche" 1,35 2,14 1,745 PCE Premium Capital 02.04.2007 platziert
286 11/07 MS "Lehmann Trader" 1,64 2 1,82 EEH 05.04.2007 platziert
287 12/07 INPEQ II 1,58 (PE) 1,6 (PE) 1,59 (PE) König & Cie 21.05.2007 platziert
288 13/07 MS "Wisdom" 1,57 1,99 1,78 EEH 21.05.2007 platziert
289 14/07 Direkt Invest Polen PRECHECK elbfonds 23.05.2007 in Platzierung
290 15/07 Flex I 1,3 (DF) 2,28 (DF) 1,79 (DF) OwnerShip 22.07.2007 platziert
291 17/07 Flugzeugfonds I 1,1 2,4 1,75 Dr. Peters 28.06.2007 platziert
292 18/07 MS "NOTOS" 1,57 2 1,785 EEH 29.06.2007 platziert
293 19/07 Life Britannia 1 1,1 (PBPR) 2,05 (PBPR)1,58 (PBPR) WealthCap/HVB 04.07.2007 platziert
294 20/07 Flugzeugfonds II 1,1 2,38 1,74 Dr. Peters 16.07.2007 platziert
295 21/07 Britische Leben III 1,08 (BPR) 2,1 (BPR) 1,59 (BPR)König & Cie 16.07.2007 in Platzierung
296 23/07 US Properties Values Added 1,23 1,95 1,59 Ideenkapital AG 01.08.2007 in Platzierung
297 25/07 Private Equity Select III 1,5 (PE) 1,5 (PE) 1,5 (PE) SVF AG 24.08.2007 in Platzierung
298 26/07 fairvesta IV 1,15 (IBP) 1,5 (IBP) 1,33 (IBP) fairvesta 29.08.2007 in Platzierung
299 27/07 Update: Mezzanine Opportunity" 1,35 (MOR) 1,8 (MOR) 1,58 (MOR) König & Cie 16.07.2007 in Platzierung
300 28/07 Dubai Opportunity I Precheck Precheck Precheck VentaFonds 12.10.2007 in Platzierung
301 30/07 Asia Pacific 1,65 (PE) 2 (PE) 1,83 (PE) Rising Star Management GmbH 29.10.2007 in Platzierung
302 31/07 Premium Portfolio 1,2 (DF) 2,2 (DF) 1,7 (DF) Lloyd Fonds 29.10.2007 in Platzierung
303 33/07 Kreuzfahrtfonds 1 1,45 (CFR) 1,7 (CFR) 1,58 (CFR)Buss Capital GmbH & Co. KG 04.12.2007 in Platzierung
304 34/07 Alpha Patentfonds 2 1,55 (PtP) 2,2 (DF) 1,88 (DF) VEVIS 20.11.2007 in Platzierung
305 35/07 Conrendit 10 1,34 2,04 1,69 ConRendit 21.11.2007 platziert
306 36/07 Ottawa 1,5 (LBD) 2,2 (LBD) 1,85 (LBD)Walton Europe GmbH 23.11.2007 in Platzierung
307 37/07 ZBI SCAIAP Opportunity 1,28 (IBP 1,25 (IBP) 1,27 (IBP) SCAIAP Partners S.a.r.l. 20.12.2007 in Platzierung
Abkürzungen in der Tabelle:
BPL= Blind Pool Rating Leasing CFR= Cruise Ferry Rating CIR= CHECK Invest Rating
DF= Dach Fonds Rating IBP= Immobilien Blind Pool LBD= Land Banking Development
LVBP= Lebensversicherungen Blind Pool Rating M= CHECK Medien Rating MOR=Mezzanine opportunity Rating 
NL= Niederländische Check Analyse PBPR=Partielles Blind Pool Rating PE= Private Equity Rating
PtP= Patent Pool Rating US-OPP= US Opportunity Rating USL= US Life Settlement Rating
ELV= Englische Kapital-LV- Rating VC= Venture Capital Rating
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