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P&R Container Investitions Programm

DAS ANGEBOT

Investitionsvorhaben
B Erwerb von standardisierten See-
fracht-Containern. Zugleich wird ein Ver-
waltungsvertrag fiir die Container abge-
schlossen. Grundlage der vorliegenden
Analyse ist das Angebot Nr. 196.
B Es sind mindestens sechs Container
zum Preis von je 2.100 Euro abzunehmen.
Sofern mindestens elf Container erwor-
ben werden, gilt ein Rabatt von 15 Euro
pro Container. Ab 21 Containern betrégt
der Rabatt 25 Euro pro Stiick.

Verkiufer und Verwalter

B P&R Container Vertriebs- und Ver-
waltungs-GmbH, Griinwald bei Miinchen
(P&R).

B P&R wurde 1975 gegriindet und be-
fasst sich damit, Container fiir Anleger in
Verkehr zu bringen und als Kapitalanlage
aufzubereiten. Aktuell verwaltet P&R
mehr als 950.000 TEU (20-FuB-Contai-
nereinheiten), die sich iiberwiegend im
Eigentum privater Investoren befinden.
Das vorliegende Containerkonzept wird
angabegemif von mehr als 35.000 Inves-
toren genutzt.

Beteiligte
B Treuhdnder und Mittelverwendungs-
kontrolleur (auf Wunsch): Treumandat
GmbH Wirtschaftspriifungsgesellschaft,
Miinchen.
B Mieter der Container: Verschiedene
internationale Container-Leasinggesell-
schaften und Reedereien, die im Prospekt
nicht konkret benannt sind.

Wirtschaftliches Konzept

B GemilB dem Angebot Nr. 196 erwerben
die Investoren neue 20-Fuf3-Standardcon-
tainer. Gleichzeitig wird ein fiinfjdhriger
Verwaltungsvertrag mit P&R abgeschlos-
sen, in dem eine Miete von 0,73 Euro pro
Tag garantiert wird. Die Auszahlung er-
folgt vierteljahrlich 30 Tage nach Quartals-
ende per Verrechnungsscheck. P&R ver-
pflichtet sich, die Container nach Ablauf
des Verwaltungsvertrages auf Wunsch
von den Investoren zu erwerben.

B Erfolgsprognose: Die Garantiemiete
entspricht 12,69 Prozent p.a. des Kauf-
preises ohne Rabatte. Durch den lau-
fenden Wertverlust liegt der Riick-
kaufswert der Container nach Ablauf
des Verwaltungsvertrages unter dem
Kaufpreis. Die Nachsteuerrenditen des
Angebotes Nr. 196 fiir den Kauf von elf
Containern betragen gemif dem ,,Ren-
dite-Berechnungsbeispiel“ je nach per-
sonlicher ~ Steuerprogression  zwischen
4,87 und 6,41 Prozent p.a. (bezogen auf
das durchschnittlich eingesetzte Investi-
tionskapital).

Rechtliches Konzept
B Die Investoren werden Eigentiimer der
Container.
B Es handelt sich um einen standardisier-
ten Kauf- und Verwaltungsvertrag, der
um das jeweils giiltige Angebot ergénzt
wird. P&R garantiert, dass zum Zeitpunkt
des Erwerbs bereits ,,ein Miet- oder Agen-
turverhéltnis® fiir die Container besteht.
B Laut Kauf- und Verwaltungsvertrag
konnen die Container auf Dritte tibertra-
gen werden, sofern diese in den Verwal-
tungsvertrag eintreten.
B Die Investoren erzielen laut einer aktu-
ellen steuerlichen Beurteilung eines Steu-
erberaters und Wirtschaftspriifers ,,sonsti-
ge Einkiinfte® aus der Vermietung beweg-
licher Gegenstinde. Werbungskosten er-
geben sich im Wesentlichen aus der Ab-
schreibung der Container (AfA, Abset-
zung fiir Abnutzung) in Héhe von zehn
Prozent p.a. VerduBerungsgewinne sind
angabegemal fiir private Investoren steu-
erfrei.
B Sofern gewiinscht, kann die Treuman-
dat GmbH als Einzahlungstreuhdnder
und Mittelverwendungskontrolleur einge-
setzt werden. Hierbei wird eine Gebiihr
von 0,75 Prozent des Gesamtkaufpreises
fallig. Weitere Dienstleistungskosten der
Investitionsphase (Vertrieb, Konzeption
etc.) sowie der Deckungsbeitrag von P&R
sind mit dem Kaufpreis abgegolten und
werden nicht separat ausgewiesen.

ECKDATEN
€
Kaufpreis pro Container 2.100"
Mindestinvestition
(sechs Container) 12.600

Garantierte jahrliche Mietein-

nahme pro Container fiir die Lauf-

zeit des Verwaltungsvertrages 266
Riickkaufswert nach fiinf Jahren ~ 1.295

Rendite nach Steuern’ bei einer
Steuerprogression von

0% 6,41 % p. a.
30 % 5,38 % p.a.
35% 5,20 % p.a.
40 % 5,02 % p.a.
45 % 4,87 % p.a.

! Rabatte: Ab dem Erwerb von 11 Containern 15 Euro pro
Container, ab dem Erwerb von 21 Containern 25 Euro
pro Container.

2 GemiB dem Rendite-Berechnungsbeispiel zum Angebot
Nr. 196, bezogen auf das durchschnittlich eingesetzte In-
vestitionskapital.

ANBIETER

P&R Container Vertriebs- und
Verwaltungs-GmbH

Nordliche Miinchner Strafie 8
82027 Griinwald bei Miinchen

Telefon: 0 89 / 6 41 60 60
Telefax: 0 89/ 6 49 24 85

www.pundr.de
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B Langjihrig erfahrener und erfolgreicher
Anbieter: P&R ist seit fast 30 Jahren mit der
Aufbereitung von Seecontainern als Kapital-
anlage befasst. Seit 1981 erfolgt dies in der
vorliegenden Form durch Kauf der Contai-
ner seitens der Investoren, Abschluss eines
Verwaltungsvertrages und Riickkauf durch
P&R. Gemil einem Priifbericht der Treu-
mandat GmbH haben stichprobenartige
Uberpriifungen fiir die Jahre 2002 und 2003
ergeben, dass P&R die Mietzahlungen ver-
einbarungsgemdf geleistet hat und auch die
Riickkédufe der Container vertragsgemif
durchgefiihrt wurden. Entsprechend positiv
sind auch die ab 1982 von Treumandat und
die zuvor ab 1975 von einer anderen Wirt-
schaftspriifungsgesellschaft durchgefiihrten
Vorpriifungen ausgefallen. Insofern wird seit
Aufnahme der Geschiftstitigkeit liickenlos
eine erfolgreiche Geschiftstatigkeit testiert.

I Investition in genormte Seefrachtcontai-
ner: Die angebotenen Container sind gemaf
Prospekt genormt und verfiigen iiber die not-
wendigen internationalen Zulassungen. Dies
ermoglicht einen weltweiten Einsatz der
Container, fiir die laut Kauf- und Verwal-
tungsvertrag auch bereits Miet- beziehungs-
weise Agenturvertrdge bestehen. Branchen-
tibliche Risiken wie Verlust, Beschddigung
und Diebstahl sind prospektgemdfs durch
umfangreiche Versicherungen auf Kosten
der Mieter abgedeckt. Auch Wartungs- und
Reparaturmafinahmen sind angabegemif}
von den Mietern zu {ibernehmen.

I Risikostreuung beziiglich der Vermie-
tung: Die Container sind bei Vertragsab-
schluss mit dem Investor bereits an renom-
mierte internationale Container-Leasinge-
sellschaften vermietet. Nach Kenntnis der
G.U.B. aus vorausgegangenen Analysen
stellt die zwischenzeitlich erlangte GroBe des
von P&R betreuten Containerbestandes
einen wichtigen Vorteil bei Vertragsver-
handlungen mit diesen Gesellschaften dar.
Zwecks Risikostreuung werden den Leasing-
gesellschaften jeweils nur bestimmte Contai-
nerkontingente zur Nutzung {ibertragen.

Gemil verschiedenen Presseveroffentli-
chungen kann kiinftig weiterhin von hohen
Wachstumsraten im internationalen Contai-
nerverkehr ausgegangen werden. Dies ist
grundsétzlich giinstig, vor dem Hintergrund
der garantierten Mieten jedoch nur von ein-
geschrinkter Bedeutung fiir die Investoren.
Daneben kommt insbesondere der wirt-
schaftlichen Leistungsfahigkeit von P&R
eine besondere Bedeutung zu. Zwei aktuelle
Bankreferenzen lassen auf eine giinstige Un-
ternehmensentwicklung schliefen. Zudem
liegt eine aktuelle Bestdtigung eines Wirt-
schaftspriifers vor, dass die von P&R im Rah-
men der aufgelegten Investitionsprogramme
garantierten Mietauszahlungen in 2002 und
2003 vollstdndig durch die realisierten Con-
tainer-Mietertrage abgedeckt wurden. Vor
dem Hintergrund der zugleich bereits sehr
langjdhrig vereinbarungsgemil abgewickel-
ten Auszahlungen von Mieten und Riick-
kaufswerten erscheint die Wahrscheinlich-
keit eines plangeméBen Verlaufs als sehr
hoch.

W Rechtliche Besonderheiten: Investoren
werden unmittelbar Eigentiimer der Contai-
ner und beteiligen sich nicht an einem Fonds.
Deshalb enthélt der Prospekt keine umfas-
senden Gesellschaftsvertrage, Investitions-
pldne nebst Erlduterungen etc. und fallt ins-
gesamt recht knapp aus. Zudem wird — im
Gegensatz zu den P&R-Angeboten aus dem
Bereich der geschlossenen Fonds - kein Pros-
pektgutachten erstellt. Die Rechte und
Pflichten aus den Mietvertragen der Contai-
ner gehen beim Erwerb auf den Investor
tiber. Die Abwicklung des Mieteinzugs er-
folgt jedoch iiber P&R. Bei einem Ausfall
von P&R wiirden die Investoren weiterhin
die Vermietungsrechte halten, miissten
zwecks praktischer Durchsetzbarkeit jedoch
moglichst einen neuen Verwalter bestellen.
Zudem wiirden sich Chancen und Risiken
von Marktschwankungen beziiglich der Ver-
mietung und spiteren VerdufBerung der Con-
tainer fiir die Investoren ergeben. Aus heuti-
ger Sicht erscheint dieser theoretische Fall
jedoch als unwahrscheinlich.

B Keine separaten Verwaltungsgebiihren:
Sofern die tatsdchlichen Mieteinnahmen des
jeweiligen Containers unter dem Festmietbe-
trag liegen, geht dies zu Lasten von P&R. Im
Gegenzug kann P&R allerdings auch einen
etwaigen Mietiiberschuss vereinnahmen.
Entsprechend sind auch beim Kauf- und Ver-
kauf der Container Abweichungen zu den
jeweiligen Marktkonditionen von P&R aus-
zugleichen. Da die Abwicklung der P&R-
Angebote in Euro erfolgt, die internationa-
len Containermietvertrage jedoch iiblicher-
weise in US-Dollar abgeschlossen werden,
entfallen auch die Chancen und Risiken aus
Wihrungsschwankungen auf P&R. Eine wei-
tere Vergiitung des Verwaltungsaufwandes
erfolgt nicht. Die G.U.B. verzichtete auf
Grund der Gesamtkonstellation des Investi-
tionsmodells auf die iibliche Berechnung von
Kennzahlen.

DAS FAZIT

P&R ist langjahrig erfahren und erfolgreich
in der Verwaltung von Containern und der
Autbereitung von Investitionskonzepten fiir
Kapitalanleger. Investoren werden nach ei-
nem seit 1981 angebotenen Modell direkte
Eigentiimer von Containern. Die Chancen
und Risiken aus der Vermietung und Ver-
wertung der Container werden nahezu voll-
stiindig von P&R getragen. Die einwandfreie
Abwicklung siamtlicher seit 1975 aufbereite-
ten Investitionsangebote wird liickenlos
durch Wirtschaftspriifertestate bestiitigt.
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WICHTIGE HINWEISE ZUR G.U.B.-ANALYSE

Diese G.U.B.-Analyse basiert auf folg:

Unterlagen: Verkaufsprospekt 04/2002, standardisierter Kauf- und Verwaltungsvertrag (03/2004), Angebot 196, Priifungsbericht fur die ,Mietauszahlungen in den

Jahren 2002 und 2003, (10. Mai 2004), zwei Bankreferenzen zu P&R (28. Mai 2004), steuerliche Beurteilung eines Steuerberaters und Wirtschaftspriifers zum Investitionsangebot (Mai 2004), Unterlagen zu voraus-

gegangenen Analysen und Antworten auf Fragen der G.U.B.

@ Die G.U.B. analysiert und beurteilt seit 1973 geschlossene Fonds
und weitere Angebote des privaten Kapitalmarktes. Die Analyse er-
folgt nach der von der G.U.B. entwickelten, eigenen Analysesys-
tematik. Die G.U.B.-Analyse stellt keine Anlageempfehlung dar,
sondern ist eine Einschatzung und Meinung insbesondere zu
Chancen und Risiken des Beteiligungsangebotes. RegelmaBige Vo-
raussetzung fir eine sehr gute Beurteilung ist der Nachweis der er-
folgreichen Emission und Realisierung eines branchengleichen Vor-
laufer-Fonds.

@ Die vorliegende Analyse basiert ausschlieBlich auf den in der Ana-
lyse jeweils im Einzelnen aufgefiihrten Informationsquellen sowie
auf den der G.U.B. zum Analysezeitpunkt vorliegenden allgemei-
nen Marktinformationen. Soweit nicht ausdriicklich anderweitig ver-
merkt, erfolgt eine Einsichtnahme in Originalunterlagen oder &f-
fentliche Register sowie eine Vor-Ort-Besichtigung von Anlage-Ob-

jekten nicht. Nach dem Zeitpunkt der Analyse eintretende bzw. sich
auswirkende Anderungen der Verhéltnisse und neuere Erkenntnis-
se sind nicht berticksichtigt.

@ Eine Uberpriifung der in Unterlagen von Anbietern enthaltenen
Angaben auf Richtigkeit und Vollstandigkeit erfolgt nicht. Zu diesem
Zweck werden von vielen Anbietern bei Wirtschaftsprifern Pros-
pektgutachten nach dem einheitlichen Standard IDW S 4 in Auftrag
gegeben. Diese Gutachten diirfen in der Regel aus rechtlichen Griin-
den in der Analyse nicht erwahnt werden. Interessierte Anleger soll-
ten daher vor einer Beteiligung selbst beim Anbieter erfragen, ob ein
solches Gutachten vorliegt.

@ Die Beurteilung durch die G.U.B. erfolgt ohne Haftungsobligo und
entbindet den Anleger nicht von einer eigenen Beurteilung der
Chancen und Risiken des Beteiligungsangebotes, auch vor dem Hin-
tergrund seiner individuellen Gegebenheiten und Kenntnisse. Es ist

deshalb zweckmaBig, vor einer Anlageentscheidung die individu-
elle Beratung eines Fachmanns in Anspruch zu nehmen.

@ Jede Beteiligung enthalt auch ein Verlustrisiko. Die Beurteilung durch
die G.U.B. bietet keine Garantie vor Verlusten und keine Gewahr fiir
den Eintritt der prognostizierten steuerlichen und wirtschaftlichen Er-
gebnisse. Grundlage fiir die Beteiligung an dem Angebot ist allein der
vollstandige Emissionsprospekt inklusive der darin enthaltenen Risi-
kohinweise, deren Beachtung ausdriicklich empfohlen wird.

Die Bewertungsstufen
E =sehr gut E = positiv
E =gut E = nicht platzierungsreif
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