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AI Airports International 
Zwischenbericht zum 30. September 2008 

Neues Board of Directors sieht sich gezwungen, beträchtliche Abschreibung der AI-
Beteiligungen vorzunehmen – Operative Performance der Beteiligungen liegt unter den 
Erwartungen – Wertberichtigung der TAV-Investition belastet AI-Ergebnis erheblich 

Jersey, 4. Dezember 2008 – Das am 28. Juli 2008 neu gewählte Board of Directors von AI Airports 
International (AI) veröffentlichte heute den Zwischenbericht zum 30. September 2008. „Die Zahlen 
des Zwischenberichts für das 3. Quartal widerspiegeln nun die mangelhaften Management- und 
Investitions-Entscheidungen, die durch das frühere Managementunternehmen Meinl Airport 
Managers (MAM, eine 100%-ige Tochtergesellschaft der Meinl Bank) vorbereitet und durch das 
frühere Board umgesetzt wurden”, erläutert Wolfgang Vilsmeier, Chairman des AI Board of Directors. 
„Unsere Verpflichtung besteht darin, unseren Anlegern gegenüber ein realistisches Bild der Lage des 
Fonds abzugeben. Daher waren wir gezwungen, beträchtliche Abschreibungen unserer 
Vermögenswerte und einen außergewöhnlich hohen Wertminderungsaufwand zu berücksichtigen.” 
Insgesamt betragen die Abschreibungen, der Wertminderungsaufwand (impairment) und die 
einmaligen Rückstellungen für die ersten neun Monate beinahe EUR -127 Mio. und bewirken somit 
ein Ergebnis vor Steuern von EUR -129,96 Mio. – bei konsolidierten Erlösen in Höhe von EUR 6,7 Mio. 

Der Nettovermögenswert (NAV) zum 30. September 2008 beträgt EUR 449,62 Mio. oder EUR 6,63 
pro ausgegebenem Zertifikat. Basierend auf dem Marktwert der AI-Beteiligung an der TAV Airports 
Holding per 2. Dezember 2008 müsste der NAV auf EUR 399,14 Mio. oder 5,89 pro Zertifikat 
reduziert werden. 

Für dieses enttäuschende Ergebnis ist vorwiegend die TAV-Investition von AI verantwortlich. Im 
November 2007 erwarb das frühere Board einen Anteil von 10,1% an TAV, einem an der Börse 
Istanbul notierten türkischen Flughafenbetreiber, zu einem Betrag von EUR 185,29 Mio. Der 
Marktwert (fair value) zum 30. September 2008 betrug EUR 86,07 Mio. Die Differenz zwischen dem 
Wert zum 31. Dezember 2007 (der bereits beträchtlich niedriger als zum Zeitpunkt des Erwerbs war) 
und dem geringeren Wert zum 30. September 2008 bewirkt einen Wertminderungsverlust 
(impairment) von EUR 65,18 Mio. „Die Entscheidung des früheren Board of Directors, rund ein Drittel 
des von den AI-Anlegern bereit gestellten Kapitals in nur eine Beteiligung zu investieren, widersprach 
nicht nur jeder ausgewogenen Investitionsstrategie, sondern erwies sich auch als viel zu riskant,” 
meint Vilsmeier. Zudem ist zu erwarten, dass der seit dem 1. Oktober 2008 fortgesetzte Verfall des 
TAV-Aktienkurses noch weitere signifikante Wertberichtigungskosten zur Folge haben wird, die im 
Jahresabschluss für 2008 zu berücksichtigen sind. Zum 30. November 2008 betrug der TAV-
Aktienkurs 3,08 türkische Lira (3. Oktober 2008: 6,15), woraus sich ein Wert von EUR 37,77 Mio. für 
die AI-Beteiligung an TAV bei einem Wechselkurs von 1,99 (1 EUR = 1,99 TRY) ergeben würde, der 
damit deutlich niedriger ausfällt als der Buchwert zum 30. September 2008. Zusätzlich mussten auch 
die Call Options – in Höhe von 4% des gesamten von TAV ausgegebenen Kapitals – um EUR 8,72 Mio. 
auf einen Marktwert von EUR 0,5 Mio. abgeschrieben werden. 

Außerdem sah sich das Board gezwungen, die GuV sowie die Bilanz für das Geschäftsjahr 2007 zu 
berichtigen. Gemäß den IFRS-Richtlinien und entgegen dem veröffentlichten Jahresabschluss für 
2007 hätte die negative Entwicklung des Fair Values der TAV-Aktien als Wertberichtigungsverlust 
(„impairment loss“, EUR 34,41 Mio.) berücksichtigt und in der Konzern-GuV ausgewiesen werden 
müssen (und nicht als negative „fair value reserve” in der Bilanz zum 31. Dezember 2007).
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Zusätzlich zu den beträchtlichen TAV-Wertminderungen beschloss das Board eine Neubewertung des 
AI Investmentportfolios vorzunehmen, um höchstmögliche Transparenz zu gewährleisten und den 
Anlegern ein realistisches Bild über die Lage des Fonds zu liefern. Insgesamt betrugen die 
Abschreibungen der Goodwills für Ulan Ude, Bydgoszcz, Parma und ACV EUR -43,06 Mio.  

Alle oben beschriebenen einmaligen Effekte (TAV-Wertminderung, Abschreibung der TAV-Option, 
Goodwill-Wertverlust aller bestehenden Investitionen, zuzüglich einer Rückstellung für 
Prozesskosten in Höhe von EUR 10,00 Mio.) belaufen sich auf insgesamt EUR -126,96 Mio., was zu 
einem Ergebnis vor Steuern von EUR -129,96 Mio. führt. 

Die konsolidierten Konzernerlöse betrugen in den ersten neun Monaten 2008 EUR 6,71 Mio., im 
Vergleich zu EUR 0,81 Mio. im Jahr 2007 und umfassten für diesen Zeitraum die Erlöse von Baikal 
Airport-Ulan Ude (EUR 1,73 Mio.), ACV-MS (EUR 1,48 Mio.), Bydgoszcz Airport (EUR 2,50 Mio. für die 
Monate März-September) und Parma Airport (EUR 1,00 Mio. für die Monate Juli-September). Das 
Zinsergebnis für die ersten drei Quartale belief sich auf EUR 13,80 Mio., im Vergleich zu EUR 15,86 
Mio. im Jahr 2007. Das Ergebnis vor Zinsen und Steuern (EBIT) für die ersten neun Monate im 
Geschäftsjahr 2008 beträgt EUR -69,99 Mio. 

Die konsolidierten liquiden Mittel des Fonds betrugen zum 30. September 2008 EUR 387,62 Mio. 
(davon sind EUR 351,88 Mio. Barmittel der AI Holding). 

Das Commitment des Board bleibt unverändert: Im Vordergrund steht die Maximierung des 
Shareholder Value, indem die Wertvernichtung, die das vorherige Management zu verantworten hat, 
gestoppt wird. Außerdem sollen die Kursverluste, welche die Anleger seit dem IPO erleiden mussten, 
soweit wie möglich wieder gut gemacht werden. 

Wie bereits angekündigt, hat das neue Management-Team eine umfassende Evaluierung der Lage 
des Fonds, seiner Vermögenswerte sowie seiner finanziellen und rechtlichen Verpflichtungen 
eingeleitet, die Anfang 2009 abgeschlossen sein soll. Zusätzlich lässt das Board nicht nur sämtliche 
Investitionspläne für die betreffenden Beteiligungen sondern auch deren Betriebsausgaben gründlich 
prüfen. Gemäß dem allgemeinen Trend in der Airport-Branche hat das neue Board of Directors eine 
Überprüfung des Kostenmanagements aller aktuellen Portfolio-Beteiligungen in Zusammenarbeit mit 
den lokalen Airport Management-Teams veranlasst. Jeder Ausgabeposten wird analysiert, um 
Kosteneinsparungspotenziale zu identifizieren und so die unbefriedigende finanzielle Performance 
der AI Beteiligungen zu stabilisieren.  

„Im Gegensatz zum früheren Board verfolgen wir einen äußerst aktiven und pragmatischen 
Management-Ansatz”, fügt Vilsmeier hinzu. „Unser eindeutiges Ziel besteht darin, die geschäftliche 
Entwicklung jedes Flughafens zu stärken.” Zusammen mit dem lokalen Management arbeitet das 
Board daran, neue Wachstumspotenziale und Ertragsquellen im Aviation- und Non-Aviation-Bereich 
zu erschließen. 

Vilsmeier: „Unter dem früheren Meinl Management war AI ein virtuelles Unternehmen ohne eigene 
Infrastruktur und mit mangelhaft geführten Beteiligungen. Das neue Board hat Entscheidungs- und 
Kontrollprozesse eingesetzt, die an der Best Practice internationaler Investmentgesellschaften 
ausgerichtet sind.” Im Hinblick auf zukünftige Investitionen hat das Board eine Prüfung aller 
strategischen Optionen für das Portfolio und den Fonds veranlasst, mit dem Ziel für alle AI 
Zertifikateinhaber eine Wertsteigerung zu erzielen. Wie bereits angekündigt, können mögliche 
Schritte von der langfristigen Entwicklung einzelner Flughäfen bis hin zum Verkauf einer einzelnen 
Beteiligung oder des gesamten Portfolios reichen. Das Board geht davon aus, in diesem 
Entscheidungsprozess bis Anfang 2009 signifikante Fortschritte erzielt zu haben. Da AI im aktuellen 
Marktumfeld keine attraktiven Investment-Möglichkeiten sieht, welche den Investitionskriterien des 
neuen Board entsprechen, sind derzeit keine Neuinvestitionen geplant. AI beabsichtigt demnach 
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nicht, seine verbleibenden Barbestände in neue Projekte außerhalb des bestehenden Portfolios zu 
investieren. Neuinvestitionen könnten erst dann berücksichtigt werden, wenn AI eine realistische 
Möglichkeit für attraktive Renditen bei geringem Risiko sieht. 

Die folgende Tabelle bietet einen Überblick über die Entwicklung des Werts der Investitionen, die 
vom früheren Managementunternehmen Meinl Airport Managers während der Amtszeit des 
vorherigen Board vorgenommen wurden. 

Entwicklung der Investitionen in MEUR Kauf-
preis 

Zum 31. Dez. 
2007 

Zum 31. Dez. 
2007 
BERICHTIGT 

Zum 30. 
Sep. 2008 

 

 

AD-M Airport Design & Management GmbH 
(49%) 

5,53 5,60 2,10 2,20 1) 

ACV Management Services s.r.o. (51%) 9,39 10,12 0,00 0,00 2) 

Baikal Airport-Ulan Ude (100%) 17,52 17,52 9,52 4,96 2) 

Beteiligung TAV Havalimanlari Holding AS 
(10,1%) 

185,29 150,88 150,88* 86,07 1) 

Option über 4% der Anteile an der TAV  19,03 9,14 9,14 0,50 1) 

Sochaczew Airport – Planungsgesellschaft 
(40%) 

2,39 Februar 2008 Februar 2008 2,39 1) 

Bydgoszcz Airport (49%) 24,23 März 2008 März 2008 10,80 2) 

Parma Airport (SO.GE.A.P. S.p.A.) (67,9%) 22,02 Juli 2008 Juli 2008 7,15 2) 

 
* „Fair value loss” von EUR 34,41 Mio. in der GuV ausgewiesen (anstatt beim Eigenkapital) 
1) IFRS-Buchwert der Investments an verbundenen Unternehmen 
2) IFRS-Eigenkapital, den Anteilseignern von AI zuordenbar (gleich Nettovermögen) 
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Da diese Presseinformation ursprünglich in englischer Sprache verfasst wurde und diese Version lediglich eine deutsche 

Übersetzung der englischen Presseinformation ist, ist allein die englische Version die authentische Fassung. 


