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Boomtown Orlando Wenn Arbeits-
markt und Infrastruktur wachsen,
sollten Investoren einsteigen. Seite 2

Erfolgreiche USA Was der umstrittene
US-Président richtig macht, schatzt
Prof. Steffen Metzner ein. Seite 5

Mieter mit Zukunft Im deutschen
Einzelhandel behaupten sich die
Lebensmittelanbieter. Seite 3

B Nachgedacht

AufSenpolitisch mag Donald Trump
nach nur einem Jahr Amtszeit be-
reits erheblichen Schaden verur-
sacht haben, doch wenn man sich
die wirtschaftlichen Rahmendaten
der USA anschaut, miissen selbst
Trump-Kritiker ihre Meinung revi-
dieren. Entgegen allen Erwartungen
sprechen die Fakten zunéchst fiir
die Wirtschaftspolitik des kontro-
versen Prasidenten. Dass gesunkene
Arbeitslosenzahlen, umfangreiche
Steuersenkungen und eine frohlo-
ckende Borse gut fiir die USA sind,
ist klar. Doch wie verdndert dies die
Weltwirtschaft? Prognosen dazu
sind zunéchst verhalten, zu komplex
erscheinen die Wechselreaktionen
im internationalen Finanzkonstrukt.
Welchen Einfluss Trump auf seine
Handelspartner hat und wie deut-
sche Anleger, die in die erfolgreichen
US-Immobilien-Fonds der BVT inves-
tieren, von diesen Zahlen durchaus
profitieren kénnen, mochten wir in
dieser Ausgabe fiir Sie beleuchten.
Ich wiinsche Thnen viel Spal3 mit der
aktuellen Ausgabe.

lhr Tibor von Wiedebach-Nostitz
Geschaftsfiihrender Gesellschafter
BVT Holding
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US-Wirtschaft auf Erfolgskurs

Donald Trump liefert weitaus bessere Ergebnisse, als Skeptiker befiirchtet hatten

Is Donald Trump vor rund
anderthalb  Jahren
Prasidenten der Vereinig-
ten Staaten gewdhlt wurde, be-

zum

fiirchteten viele Okonomen schon
schlimmste Verwerfungen fiir die
amerikanische und auch fiir die glo-
bale Wirtschaft. Trumps Versprechen
,2America first lief$ bei zahlreichen
Beobachtern die Furcht vor Abschot-
tung und einem Ende des globali-
sierten Wirtschaftsgefiiges aufkei-
men, mit verheerenden Folgen fiir
die Konjunktur.

Welche Folgen Trumps kiirzlich
beschlossene Strafzélle auf Alumini-
um und Stahl noch haben werden,

bleibt vorerst freilich offen. Doch
eins hat das Publikum in den ver-
gangenen rund 18 Monaten lernen
konnen: Trump iiberrascht Freunde
wie Gegner mit markigen Spriichen,
harten Drohungen und Ad-hoc-Ent-
scheidungen per Twitter, doch der
neue Prisident bleibt flexibel. Er
rudert oft wieder zuriick, vollzieht
Kehrtwenden wie in seiner Nordko-
rea- und China-Politik und zeigt sich
bereit zu Kompromissen und Versoh-
nung.

,Gute Deals“ will Trump, der er-
folgreiche Immobilienmogul, fiir
sein Land erzielen. Das hat er ver-
sprochen. Nach rund 18 Monaten im

Weillen Haus liest sich seine Bilanz
weitaus besser, als von vielen er-
wartet wurde. Im vergangenen Jahr
wuchs das Bruttoinlandsprodukt
(BIP) der USA um 2,5 Prozent und
damit sogar um ein halbes Prozent
mehr als unter der Prisidentschaft
Barack Obamas.

Auch der zuvor schon boomende
Arbeitsmarkt setzte seine erfolgrei-
che Entwicklung fort. Zum Jahres-
ende 2017 sank die Erwerbslosen-
rate auf nur noch 4,1 Prozent, was
quasi Vollbeschéftigung entspricht.
,Das Verbrauchervertrauen bewegt

>> Lesen Sie weiter auf Seite 4
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111.527.920.000 Euro

etrug 2017 die Summe der Exporte aus Deutsch-

land in die USA. Das sind 4,31 Prozent mehr als im

Vorjahr und setzt einen stetigen Anstieg seit 2002
fort. Exportschlager sind Kraftwagen und Kraftwagenteile
mit knapp 29 Milliarden, Maschinen mit 19 Milliarden und
pharmazeutische Erzeugnisse mit 13,5 Milliarden Euro.
Produkte ,Made in Germany* sind in den USA beliebt, fast
9 Prozent der gesamten deutschen Exporte landen in den
Vereinigten Staaten. Mehr als eine Million Jobs in Deutsch-
land héingen direkt oder indirekt von den Exporten in die
USA ab. Umgekehrt schaffen deutsche Unternehmen in den
USA ebenfalls Hunderttausende Jobs. Somit sollte auch
2018 gute Resultate bringen, vorausgesetzt, die Politik ver-
stellt die Weichen dafiir nicht.

Highlights

11 % mehr am Rhein

In den Rheinmetropolen sind
Biirofldchen so gefragt, dass die
Mieten enorm steigen. Seite 3

Top Select investiert klug

Der aktuelle Top Select Fund
diversifiziert die Investi-

tion nach Klassen, aber &
auch temporar. Seite 6

Hochattraktiv: Mezzanine

Entscheidend fiir den Erfolg ist
die Auswahl der richtigen Partner
und Projekte. Seite 7

Leuchtendes Symbol

Bereits 1928 wurde der Grund-
stein fiir das Chrysler Building
gelegt. Bei der Eroffnung im Mai
1930 war es mit 319 Metern das
hochste Gebaude der Welt. Nur
knapp ein Jahr spiter wurde es
jedoch vom Empire State Building
mit knapp 400 Metern Hohe ab-
gelost. Das Chrysler Building ent-
stand in einer bewegten Zeit: Die
USA befanden sich in einer schwe-
ren Wirtschaftskrise, gleichzeitig
fand ein unerbittlicher Wettlauf
zwischen verschiedenen Architek-
ten und Investoren statt, wer das
hochste Gebaude der Welt bauen
wiirde. Walter Percy Chrysler, Au-
tomobil-Mogul und Griinder des
Chrysler-Konzerns, konnte das
Rennen damals vorerst fiir sich
entscheiden. In nur elf Monaten
wurde das Gebaude errichtet. Al-
lerdings sollte es noch knapp 20
Jahre dauern, bis das Bauwerk
1950 seinen ersten Profit brach-
te. 2008 iibernahmen arabische
Investoren des Emirats Abu Dhabi
die Mehrheit des Buildings. Noch
heute ist das Chrysler Building gut
besucht, rentabel und prégt die
Skyline von New York.
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IMMOBILIEN USA

Orlando ist mehr als Disneyland

Die Stadt liegt im Ranking der boomenden Metropolen an der Spitze und zieht mehr Touristen an als New York.
Der Job-Motor lduft auf Hochtouren.

DAS BEVOLKERUNGSWACHSTUM IN ORLANDO

Starker Zuwachs, starke Perspektiven

ummer eins beim Zuwachs
an Jobs 2016, Nummer
zwei beim Einkommens-
zuwachs und den zweiten Platz
beim Bevolkerungswachstum: Diese
Rénge hat das Forbes-Magazin der
Disney-Stadt Orlando zugewiesen.
Im Ranking der ,America’s Fastest-
Growing Cities 2017“ nimmt die
Florida-Metropole stets die obersten
Plétze ein.

Als Walt Disney im Jahr 1963 auf
der Suche nach einem Standort fiir
seine Walt Disney World Orlando
iiberflog, soll er ,That’s it“ gesagt
haben. Das ist es! Die Stadt ist seit-
dem zur Tourismus-Hauptstadt der
USA geworden, noch vor New York
und Los Angeles. Mit Walt Disney
begann der Aufschwung. Schon
bald nachdem die Disney World
1971 ihre Tore geodffnet hatte, wur-
de Orlando weltberithmt und zog
immer mehr Unternehmen aus der
Freizeitbranche in ihren Bann. Das
Universal Orlando Resort mit seinen
spannenden Themen- und Action-
parks sowie die Sea World Orlando
ergdnzen heute das Parkvergniigen
mit exotischen Tieren und atembe-
raubenden Achterbahnerlebnissen.
Orlandos Besucherzahlen steigen
jahrlich, bis auf 68 Millionen Men-
schen 2016. Im vergangenen Jahr
wurden bereits innerhalb der ersten

Nicht nur die Einwohnerzahl steigt, auch Arbeitsangebot und Infrastruktur wachsen stetig.
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sechs Monate 60,7 Millionen Touris-
ten gezahlt.

Anders als andere Vergniigungszo-
nen im Lande haben sich die Spaf3-
parks in Orlando als relativ krisen-
fest erwiesen. Auch 2008 und 2009
knickten die Besucherzahlen kaum
ein. Das liegt daran, dass das An-
gebot der Freizeitparks in Orlando
vor allem auf Familien mit kleinen
Kindern abzielt. Andere Segmen-
te in der Freizeitbranche hingegen
erlitten wiahrend der Krisenjahre
schwere Einbriiche. Orlando blieb
vergleichsweise verschont. Zur Sta-

= Tampa (377.165)

Orlando (277.173)

bilitdt trégt auch das weltbekannte
Orange Convention Center bei. Es
ist in den Vereinigten Staaten das
zweitgrofite Kongresszentrum und
bietet internationalen Gésten eine
Flache von mehr als 230.000 Qua-
dratmetern.

Der Tourismus ist der grofite, aber
nicht einzige wirtschaftliche Motor
der gesamten Metropolregion mit
rund 2,5 Millionen Einwohnern.
Auch Forschung, Bildung, Einzel-
handel und Hightech geben der
Region wirtschaftlichen Schwung.
Bedeutsam ist der Riistungs- und

Quelle: United States Census Bureau

Verteidigungssektor, denn Lockheed
Martin und andere Unternehmen
aus der Branche sind in Orlando an-
séssig. Die Pldne der US-Regierung,
den Wehretat weiter zu erhohen,
diirften die Wirtschaft in der Region
weiter befliigeln.

Laut Forbes entstanden in den
Jahren 2014 bis 2017 durchschnitt-
lich {iber 45.000 neue Arbeitsplétze
jéhrlich. Die Arbeitslosenrate lag
Ende vorigen Jahres mit nur 3,4 Pro-
zent deutlich unter dem US-Durch-
schnitt. Dies griindet nicht zuletzt
darauf, dass Orlando iiber einen

Pool bestens qualifizierter Fachkraf-
te verfiigt. Mit 64.300 Studenten ist
die University of Central Florida die
grofdte der USA. Sie z#hlt national
wie international zu den innovativs-
ten Hochschulen iiberhaupt. Ergédnzt
wird diese Spitzenakademie durch
34 weitere Hochschulen, Colleges
und technische Bildungsstitten im
Umfeld. Innerhalb der vergangenen
fiinf Jahre ist die Zahl der Einwoh-
ner in der Metropolregion um iiber
12 Prozent gewachsen. Jéhrlich
kommen rund 53.000 neue Bewoh-
ner hinzu. Die City Orlando als Kern
des Ballungszentrums zihlte 2016
rund 277.000 Einwohner.

Dynamik an
Wachstum und Business wird ein-

Die einzigartige

gebettet in eine moderne und hoch-
effiziente Verkehrsinfrastruktur aus
Autobahnanschliissen und Bahnver-
bindungen. Der Orlando Internati-
onal Airport erreichte im nationa-
len Vergleich im vergangenen Jahr
Rang 13 unter den 25 am meisten
frequentierten Flughéfen. Die Zahl
der Fluggiste erzielte einen neuen
Hochststand mit iiber 43 Millionen
Orlando im sonnigen
Florida bietet Touristen aus dem

Personen.

In- und Ausland iibers gesamte Jahr
hinweg milde bis tropische Tempe-
raturen und der néchste Badestrand
ist nicht weit entfernt.

Begehrter Wohnungsmarkt

Schnell steigende Mieten im Herzen Floridas

Lake Eola Park in Downtown Orlando, Florida

he hottest market for inves-

I tors“, loben amerikanische
Immobilieninvestoren die
Boomtown in Florida. Wer in den

Wohnungsmarkt
trifft mit Orlando zurzeit die beste

investieren will,

Wahl. Das urteilt niemand Geringe-

res als der groBte Verband der US-
Wohnungswirtschaft, die National
Apartment Association (NAA).

In ihrer neuen Marktstudie zeigt die
NAA auf, dass Orlando gegenwar-
tig zum bundesweit begehrtesten
Standort in den USA geworden ist.

Die Mietpreise sind 2017 um fast 5
Prozent gestiegen, weitaus stdrker
als im langjéhrigen Durchschnitt.
Der Nachfragedruck ist riesig. Leer-
stinde gibt es kaum noch, da sich
die Marktauslastung auf 95,8 Pro-
zent erhoht hat — was deutlich iiber
dem Durchschnitt rangiert. Dies
liegt nicht zuletzt daran, dass Or-
lando einen grofen Zustrom neuer
Bewohner verbuchen kann. Be-
sonders interessant ist dabei, dass
gleichzeitig die Hauseigentumsquo-
te immer noch weit unter dem Vor-
krisenniveau liegt. Sie betrug im vo-
rigen Jahr gerade mal 58,4 Prozent
— gegeniiber 71,8 Prozent im Jahr
2007. Damit liegt Orlando sogar
noch deutlich unter dem US-Durch-
schnittswert von 62,9 Prozent. Die
niedrige Hauseigentumsquote ist Er-
gebnis dessen, dass sich viele, vor al-
lem jlingere Amerikaner, den Traum
vom Eigenheim nicht mehr leisten
koénnen - oder auch nicht mehr an-
streben, um flexibel auf die Anfor-
derungen der modernen Arbeitswelt
reagieren zu konnen. Fiir Investitio-
nen im Mietwohnungsmarkt auf je-
den Fall beste Voraussetzungen. BVT
priift aktuell verschiedene Projekte
im Groraum Orlando/Tampa.

US-Steuerreform

Wie wirkt sie sich auf deutsche Anleger aus?

it dem Tax Cuts and Jobs
MAct trat am 1. Januar
2018 die grolte Steuer-

reform der Vereinigten Staaten seit
Ronald Reagan und bislang wich-
tigste Errungenschaft von Prasident
Donald Trump in Kraft. Sie lockt
mit einer auf 21 Prozent reduzier-
ten Korperschaftssteuer, einer scho-
nenderen Repatriierungssteuer zur
Riickfiihrung von Gewinnen und
Vermogen aus dem Ausland und
einer geringeren Besteuerung soge-
nannter C-Corporations. Privatper-

Projektentwicklungsfonds werden durch
die US-Steuerreform noch interessanter.

sonen profitieren zunachst nur tem-
porédr von der Reform. Wie sie sich
auf die Investition deutscher Anleger
in US-amerikanische BVT-Projekte
auswirkt, weils Marcus Schaetzke
von International Investor Services,
Inc., einem Unternehmen der BVT
Unternehmensgruppe.  Schaetzke
und sein Team bieten einen umfas-
senden Steuer- und Buchhaltungs-
service fiir deutsche Staatsbiirger,
die in US-Immobiliengesellschaften
investieren. ,Aus US-steuerlicher
Sicht haben die BVT-Projektentwick-
lungsfonds den Vorteil, dass keine
laufenden Einkiinfte, sondern Ver-
duflerungsgewinne, also Long Term
Capital Gain, erzielt werden. Hier
gelten besondere Steuersitze, die
abhingig von den gesamten USA-
Einkiinften des Steuerpflichtigen im
Jahr der VerdufRerung des Projektes
0, 15 oder 20 Prozent betragen kon-
nen®, so Schaetzke. Anleger konnen
also durchaus profitieren, wenn sie
die gilinstige US-Besteuerung fiir
neue Investitionen nutzen.
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BVT ERTRAGSWERTFONDS NR. 6 GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVESTMENT KG (ERTRAGSWERTFONDS NR. 6)

Kartoffeln & Co. liegen im Trend

Bei den Ladenumsatzen gewinnt der Lebensmittelbereich gegeniiber Non-Food.
Dabei sind Nahversorgungsmarkte in Wohnortndhe attraktiv.

ticher, Elektronik, Jeans und

Shirts: Wer damit im Einzel-

handel aufgestellt ist, zahlt
zu den Verlierern der Digitalisie-
rung. Gewinner hingegen sind Le-
bensmittel-, Blumen-, Drogerie- und
,Wir erleben
eine nie dagewesene Umsatzver-
schiebung von Non-Food zu Food“,
so Manuael Jahn, Head of Business

Zeitschriftenhindler.

Development bei Habona Invest.

Der kiirzlich veroffentlichte Habo-
na Report nennt deutliche Zahlen:
Die Ladenumsitze fiir Bekleidung
sind zwischen 2012 und 2017 um
7,6 Prozent gesunken, der Umsatz
mit Unterhaltungselektronik sogar
um 28,1 Prozent, obwohl der private
Konsum insgesamt im selben Zeit-
raum um rund 12 Prozent zulegte.
Fiir Investoren von Handelsimmobi-
lien ist dies ein Signal zur Weichen-
stellung. Der Trend geht in Richtung
Lebensmittel, Drogerieartikel, auch
Tabakwaren, Blumen und Zeitschrif-
ten.

Diese Bereiche gehoren zur Rub-
rik der Nahversorgung und wachsen
noch stérker als der Non-Food-Be-
reich. Obwohl auch im Food-Segment
der Internetvertrieb steigt, stofdt er
doch an enge Grenzen. Nach den Zah-
len der Gesellschaft fiir Konsumfor-
schung liegt die Onlinequote gerade
mal bei rund 1 Prozent. Die Margen

DAS BVT-PORTFOLIO

4,56 %

15,53%

79.91%

Essen, Trinken, Schminken

Als Anlageobjekte sind Immobilien interessant, die den Trend zur Nahversorgung abdecken. BVT setzt bei ihren Immobilienfonds
schon seit Langem auf diese Entwicklung. Hier einige Beispiele aus dem BVT-Portfolio:

15,37%

10,63 % A

74%

23,85%

46,18 %

29,97 %

BVT Ertragswertfonds 4: BVT Ertragswertfonds 5: IFK Sachwertfonds 2:

FMZ Ladenburg, Wallstadter Str. FMZ Mechernich-Kommern, Kélner Str. FMZ Griesheim, Oberndorfer Str. 109
Gesamtmietflache: 4.828,00 m?2 Gesamtmietflache: 7.463,90 m? Gesamtmietfldche: 3.146,06 m?
Anteil Lebensmittel-/ Anteil Lebensmittel-/ Anteil Lebensmittel-/

Getrankemarkte: 3.858,00 m? Getrankemarkte: 5.523,43 m? Getrankemarkte: 942,74 m?
Anteil Drogerie: 750,00 m? Anteil Drogerie: 793,77 m? Anteil Drogerie: 750,27 m?

® Lebensmittelmarkt und Discounter

bei Milch und Gemiise sind knapp,
die Kosten fiir den Online-Handel
hoch, denn die Ware muss wéhrend
der Lieferung frisch gehalten wer-
den. Aber bei steigendem Umsatz
von Kartoffeln & Co. steigt der Bedarf
an Verkaufsflachen, vor allem in er-
reichbarer Néhe statt auf der griinen
Wiese an der Stadtgrenze. Die BVT
investiert bereits seit 14 Jahren mit
ihrer Ertragswertfonds-Serie in die-
se aussichtsreiche Immobilienklasse.

Biiromieten im Aufwind

Im Rheinland sollen die Biromieten um bis zu
11 Prozent steigen. EWF-Anleger profitieren.

eit 2002 lag der Biiroleerstand

in den Rheinmetropolen Koln,

Diisseldorf und Bonn nicht
mehr so niedrig wie derzeit. Die
hohe Nachfrage trifft auf ein schma-
les Angebot, denn die Neubautétig-
keit entwickelte sich in den letzten
Jahren verhalten.

Infolgedessen erwartet Scope In-
vestor Services laut einer neuen Stu-
die bis 2021 ein kréftiges Wachstum
bei den Mietpreisen. Am stédrksten

il

soll es in Kolner Eins-a-Lagen mit
11,2 Prozent ausfallen, ausgehend
vom 2017er-Niveau. In der Dom-
stadt rechnen die Analysten abseits
der Toplagen insgesamt mit 10,2
Prozent, in Bonn mit 9 und in Diis-
seldorf mit 8,6 Prozent.
Haupttreiber ist die steigende Bii-
robeschiftigtenzahl, die in den drei
Stadten mit dhnlichen Wachstums-
raten anziehen soll wie die Miet-
preise. Auch das Umland profitiert

® Drogeriemarkt

Auch der neue Ertragswertfonds Nr.
6 investiert neben einem Biirogebéu-
de in ein Nahversorgungszentrum.
Erwartet werden jéhrliche Ausschiit-
tungen in Hohe von durchschnittlich
5 Prozent.b:2

Mit diesem Schwerpunkt setzt
sich die BVT vom umkémpften Ter-
rain der institutionellen Investoren
deutlich ab. Deren Fokus bei den
Handelsimmobilien liegt auf den

grollvolumigen  Shoppingcentern,

® Weitere Nutzer

die oft fiir dreistellige Millionenbe-
trage gehandelt werden, nicht selten
zum Preis der 30-fachen Jahresmie-
te. Bei Druck auf die Mieten durch
Wettbewerbsintensivierung plus an-
haltenden Investitionsbedarf kann
dies zur Herausforderung werden.
Anders bei Nahversorgungszentren:
Der Mieterbestand ist relativ stabil,
die Kosten fiir Umgestaltungen sind
deutlich geringer als bei den Shop-
pingcentern, der Online-Handel ist

FMZ = Fachmarktzentrum

kaum eine Bedrohung. Vor allem
Nahversorgungszentren mit Lebens-
mittelangebot an kleineren, gut ge-
legenen Standorten mit Parkraum
sind die Gewinner des Trends. Die
BVT Ertragswertfonds fokussieren
auf solche Center und ermoglichen
Privatanlegern so, ihr Portfolio iiber
ertragsstarke und zukunftstriachtige
Standorte zu streuen.

1Ausnahme 2026: einmalige Reduzierung der Ausschiittung

auf 0,8 %

?Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fur die kinftige
Wertentwicklung

BUROS IN DER RICHTIGEN LAGE

Sowohl die Ertragswertfonds (EWF) als auch die IFK Sachwertfonds haben
rechtzeitig in Biroimmobilien in Nordrhein-Westfalen investiert.

Fronss o e | et

EWF 1 Objekt Koln, Breite Strale 161-167/Gertrudenstrale 30-36/WolfstraRe 18 2004 7.362
EWF 1 Objekt Disseldorf, Schanzenstrale 54a und 56 2004 5.526
EWF 2 Objekt K6ln, Christophstr. 2-12/Gereonstr. 58/ Probsteigasse 12-18 2005 8.580
EWF 2 Objekt Hannover, Badenstedter StraBe 221 und 223 2005 3.241
EWF 3 Objekt Koln, ,,Corpus Haus", Aachener Stralle 186 2007 4.504
EWF 3 Objekt Bonn, Kennedyallee 91-103 2007 5.424
EWF 3 Objekt Aachen, ,High-Tech-Center", Kackertstrale 10 2007 9.146
EWF 4 Objekt Bonn, Euskirchener StraRe 80 2009 6.822
EWF 4 Objekt Bonn, OxfordstraRe 15 2009 3.425
EWF 4 Objekt Bonn, Oxfordstrale 19 2009 3.038
EWF 5 Objekt Disseldorf, MiinsterstralRe 246-248 2010 5.041
EWF 5 Objekt Neuss, Zollstrale 1-7 2010 2.192
EWF 5 Objekt K6ln, Universitatsstrale 1/Luxemburger Strale 150 2010 3.772
EWF 6 Objekt Langenfeld, Elisabeth-Selbert-StralRe 4 2016 4.772
IFK 1 Objekt Bonn, Heinrich-Konen-Str. 1 2008 8.720
IFK 1 Objekt Essen, Kruppstr. 41 2010 6.990
IFK 2 Objekt Disseldorf, Ludwig-Erhard-Allee 9 2011 5.588
IFK 2 Objekt Bonn, Andreas-Hermes-Str. 7-9 2012 10.334

von diesem Nachfrageschub: Fiir
den Rhein-Sieg-Kreis etwa rechnet
Scope mit 9,2 Prozent hoheren Bii-
romieten in den Top-Lagen und 8,3
Prozent in den Nebenlagen. Fiir An-

leger der Ertragswertfonds (EWF)
von BVT bedeutet diese Entwicklung
ein weiteres Chancenplus, denn der
Fokus der EWF-Serie liegt auf dem
Rheinland, und viele der Fonds sind

in Bliroimmobilien investiert. So be-
inhaltet beispielsweise das Portfolio
des aktuellen BVT Ertragswertfonds
Nr. 6 ein Biiro- und Laborgebaude in
Langenfeld bei Diisseldorf.
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> Fortsetzung von Seite 1

sich auf historischen Hochststian-
den“, lobt Christian Diirr, Geschéfts-
flihrer Immobilien Global der BVT
Holding.
dence Index des Conference Board
erreichte im April dieses Jahres ei-
nen Wert von 128,7 und hat seit Ja-
nuar bereits um rund vier Punkte zu-
gelegt. Damit liegt der Index aktuell
auf einem Stand wie zuletzt 2001.“
Die US-Wirtschaft werde Prognosen

,Der Consumer Confi-

zufolge auch in den kommenden
beiden Jahren stark zulegen.

Doch wéhrend Trump und seine
Republikaner die wirtschaftlichen
Erfolge als eigene Leistungen feiern,
behaupten Demokraten, der neue
Président ernte nur das, was Obama
zuvor gesat habe. Die Wahrheit diirf-
te wohl in der Mitte liegen. Denn
neben den Prdsidenten entschei-
det in den USA die Zentralbank,
das Federal Reserve System (Fed),
nicht unwesentlich tiber die 6kono-
mischen Rahmenbedingungen. ,Die
Fed beeinflusst die US-Wirtschaft
durch ihre Zinspolitik direkter, als
es Prasident und Kongress tun konn-
ten”, ZDF-Korrespondentin
Maya Déhne. Bis vergangenen Feb-
ruar war die Fed vier Jahre lang von

meint

der Demokratin Janet Yellen gefiihrt
worden.

Dennoch, mit Trumps Wirtschafts-
politik sind laut einer Umfrage des
Meinungsforschungsinstituts Gallup
58 Prozent der Befragten zufrieden.
Da tut es auch keinen Abbruch, dass
laut Statista im ersten Jahr der Re-
gierung Trump die Staatsverschul-
dung um rund 1 Prozent auf 21,09

Der US-amerikanische Arbeitsmarkt im Aufwind: Allein der Apple-Konzern verspricht 20.000 neue Jobs.

Billionen US-Dollar bis Mirz 2018
angestiegen ist. Auch das Auflen-
handelsdefizit konnte Trump bislang
nicht bremsen. 2017 erreichte es
dem Statistikdienst zufolge mit rund
863 Milliarden US-Dollar eine Gro-
Renordnung wie zuletzt 2008.

Doch auch die Schwéchen gehen
gewiss nicht allein auf das Konto des
hellblonden Bad Boys, zu dem er oft
in Medien stilisiert wird. Trump will
ausgelagerte Jobs der grofen Welt-

konzerne zuriick in die USA holen.
Das hat er seinen Wahlern verspro-
chen. Und es scheint zu funktionie-
ren. Der Technologieriese Apple ver-
spricht schon, 20.000 neue Jobs in
seinem Heimatland zu schaffen.
Ermoglicht durch
Trumps Steuerreform. Denn erst
durch sie erhalten Apple und auch
andere in den USA beheimatete Glo-
bal Player den Anreiz, ihr im Aus-
land, oft in Steueroasen, geparktes

wird dies

Kapital zuriick auf den inldndischen
Markt zu holen. Auf Auslandsver-
mogen, das zuriicktransferiert wird,
fallt nunmehr ein stark reduzierter
Steuersatz zwischen 8 und 15,5 Pro-
zent an. Die Unternehmenssteuer
haben Trump und sein Team von 36
auf 21 Prozent reduziert.

Uber solche Schritte freuen sich
Wirtschaft und Anleger. ,Fiir den
US-Immobilienmarkt sind dies wei-
terhin gute Nachrichten®, konstatiert

BVI-Manager Diirr. ,Die Perspek-
tiven fiir Investments im Segment
Multi-Family Residential, in dem
wir seit Jahren vorrangig aktiv sind,
bleiben unserer Einschétzung nach
unverdndert attraktiv.”
Steuerentlastungen,

ches Wachstum und zunehmende
Beschiftigung sind relevante Fakto-
ren fiir Investoren auf dem Immobi-
lienmarkt. Die Preise ziehen weiter
an. So erwartet die US-Maklerver-
einigung NAR (National Associati-
on of Realtors) in diesem Jahr eine
Wertsteigerung von 5,5 Prozent. Im
vergangenen Jahr erst waren die Im-
mobilienpreise landesweit fast um
7 Prozent in die Hohe geschossen.
Besonders Wohnimmobilien
gefragt. Lawrence Yun, Chefékonom

wirtschaftli-

sind

der NAR, spricht bereits von einer
Angebotsknappheit, weil die Nach-
frage grof3 sei, aber sich kaum noch
Verkéufer finden lieen. Dies treibe
die Preise massiv in die Hohe.

In diesem Umfeld sieht sich die
BVT in ihrer Investmentstrategie be-
stitigt. Bereits seit 42 Jahren liegt
der Fokus auf dem US-Immobilien-
markt. Mit 13 Experten ist die BVT
an ihrem Standort Atlanta direkt am
Markt prasent und bietet deutschen
Anlegern Service aus erster Hand.

Als fiir Anleger besonders attrak-
tiv erweist sich die Projektentwick-
lung von Wohnimmobilien, auf die
sich BVT seit 2004 konzentriert.
Nach den aktuellen Daten und den
ersten Deals des neuen Prisidenten
diirfte das Investitionsumfeld in den
USA aller Voraussicht nach auch in
den kommenden Jahren vielverspre-
chend bleiben.

Keine Atempause bei
Residential USA-Serie

Laufende Projektentwicklungen bei den Fonds 9 und
10, Folgefonds in Vorbereitung

uf Class-A-Apartmentanla-
gen in boomenden US-Me-
tropolen konzentriert sich
die BVT Residential USA-Fondsserie
—und bietet damit sowohl fiir Privat-
als auch fiir semiprofessionelle und
professionelle Anleger attraktive

Aktuell

Investitionsmoglichkeiten.

wurde die Beteiligung von Residen-
tial USA 6 am Fondsobjekt Mosaic
erfolgreich verduflert (siehe Artikel
rechts). Erfreuliche Fortschritte ver-
melden zudem die Fonds 9 und 10.
Die zum Residential USA 9 gehorige
Apartmentanlage ,Lakeway Com-
mons“ in Boston, bestehend aus fiinf

Die neuen BVT-Fonds setzen auf den wachsenden US-Wohnungsmarkt, hier die
Apartmentanlage ,Lakeway Commons" des Residential USA 9 in Boston.*

Gebiuden, ist seit Anfang April kom-
plett bezugsfertig. Die Vermietungs-
aktivitdten laufen erfolgreich. Mit
Stand Mitte Juni sind bereits iiber 65
Prozent der insgesamt 250 Wohnein-
heiten vermietet. Fiir zwei der drei
Fondsobjekte des Residential USA
10!, dessen Platzierung planméaRig
zum 31. Dezember 2017 abgeschlos-
sen wurde, starteten die Baumal3-
nahmen unmittelbar nach Abschluss
der Closings des Grunderwerbs. Fiir
das dritte Fondsobjekt ,Inner Belt“
laufen die Due-Diligence-Manah-
men.

Wegen der groflen Investoren-
nachfrage wird die Residential-
Familie auch in diesem Jahr weiter
wachsen. Parallel zu einem Publi-
kums-AlIE der fiir das vierte Quartal
2018 geplant ist, konzipiert die BVT
einen weiteren Residential USA-
Fonds fiir institutionelle Investoren.!
Der Investitionsfokus soll bei bei-
den iiber Boston hinaus ausgeweitet
werden, aktuell sind fiir den (nicht
risikogemischten) Publikums-AIF
Projekte im Groffraum Orlando/
Tampa, Florida, in Priifung - fiir den
institutionellen Fonds' im Groffraum
New York und Washington D.C.

Kein Vertrieb an Privatanleger

Erfreulicher Abschluss fiir die
Anleger in Las Vegas

Hochwertige Apartmentanlagen an ausgewadhlten
Standorten — die BVT-Strategie zeigt Erfolg.

Insgesamt 456 Apartments in 8 Gebduden gehéren zur Class-A-Anlage ,Mo-
saic” in Las Vegas. Die Beteiligung von BVT Residential USA 6 wurde Ende
April zu attraktiven Konditionen verdul3ert. Der Fonds hélt damit nur noch
eines von urspriinglich vier Objekten. Auch fiir dieses laufen bereits die Ver-

kaufsvorbereitungen.
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INTERVIEW

,2Auslandisches Geld ist
durchaus willkommen*

Dr. Steffen Metzner, Professor fir Immobilienwirtschaft und -6konomie an der
NBS Northern Business School in Hamburg, tiber aktuelle Trends auf den US-Markten

Herr Prof. Metzner, iiber ein Jahr
nach Donald Trumps Amtsantritt
geht es der US-Wirtschaft so gut
wie schon lange nicht mehr. Die
Wirtschaft wéchst, die Arbeits-
losenzahlen befinden sich im
Sinkflug, die Borsenkurse haben
um fast 20 Prozent zugelegt.
2017 jagte ein Dow-Jones-Rekord
den nachsten. Was macht dieser
politisch so umstrittene Prasident
in der Wirtschaft richtig?

Prof. Steffen Metzner: Die USA
profitierten zuletzt davon, dass sich
ihre Wirtschaftsstruktur auf wachs-
tumsstarke Segmente konzentriert.
Der Dienstleistungssektor bestimmt
circa 79 Prozent der Wirtschaftsleis-
tung, gemessen am BIB wahrend
dieser Wert in Deutschland nur bei
circa 69 Prozent liegt. Innovative

— und gleichzeitig sehr grofde —
Hightech-Unternehmen wie Apple,
Microsoft, Amazon oder Alphabet,
also Google, haben ihren Sitz in den
USA. Diese Strukturen ermoglichen
ein schnelles Wachstum in einem
weltweit giinstigen Konjunkturum-
feld.

Im Gegensatz zu Europa, wo Inno-
vationen von Politik und Interes-
sengruppen auch gern einmal als
Bedrohungen propagiert werden,
existiert in den USA ein generell
positives Umfeld fiir neue Techno-
logien, Unternehmensgriindungen
und Risikokapital. Jede Regierung
— gleich ob demokratisch oder re-
publikanisch — ist sich dieser Stérke
bewusst. Auch Donald Trump hin-
dert hier nicht. Niedrige Steuern
halten gerade diese hochflexiblen
Branchen im Inland.

Welche Auswirkung haben die
»Trumponomics“ auf die US-Im-
mobilienmérkte?

Prof. Metzner: Die Immobilien-
mérkte folgen regelméRig der all-
gemeinen Wirtschaftsentwicklung,
wobei gewisse Time-Lags und Uber-
treibungen bekannterweise markt-
typisch sind. Mehr Beschaftigung
im Dienstleistungsbereich fiihrt zu
mehr Nachfrage nach Biiroflachen,
was Mieten und Immobilienwerte
steigen lésst. Die Beschéftigten
fragen zudem Wohnraum nach und
konnen sich dabei auch héhere
Preise leisten.

Sehr niedrige Zinsen trugen eben-
falls zur Preisentwicklung bei — mit
der gleichen Monatsrate lie3en sich
immer hohere Kaufpreise finanzie-
ren. Am Horizont zeigen sich jedoch
erste Eintriibungen der positiven

Stimmung. Die US-Notenbank er-
hohte den Leitzins erstmals um 0,25
Prozentpunkte, weitere Zinsschritte
sind angekiindigt. Damit scheint
eine Zinswende eingeleitet. Ange-
sichts der hohen Verschuldungsrate
von Unternehmen und Haushalten
in den USA sind negative Effekte

weise bremsend eingreifen. Der von
der Fed erhohte Leitzins ist als ein
solches Zeichen zu verstehen.

Die letzten Steuersenkungen dienen
im Wesentlichen zwei Zielen. Zum
einen sind sie ,,stimmendkono-
misch® zu sehen. Wahlkampfver-
sprechen werden also nach Erhalt

,Eine Uberregulierung
kann schddlich sein.”

zuerst in den Finanzierungsmérk-
ten, spater vermutlich auch in der
Realwirtschaft zu erwarten.

Der ehemalige Notenbankchef
Alan Greenspan warnt bereits vor
einer Uberhitzung der Mirkte und
sieht in der Steuerreform vom De-
zember 2017 einen Risikofaktor.
Sind diese Sorgen berechtigt?
Prof. Metzner: Mirkte verlaufen
immer mehr oder weniger zyklisch.
Bei Ubertreibungen sollte die Wirt-
schafts- und Geldpolitik klassischer-

der Wahlerstimmen eingel6st
beziehungsweise die Entlastungen
liefern Anreize fiir die weitere Zu-
stimmung.

Zum anderen zielen die unter-
schiedlichen Regelungen auch
darauf, bisher im Ausland ver-
wahrtes Kapital internationaler
Unternehmen wieder ins Inland
zurilickzufithren. Beide Ansétze sind
sicher politisch legitim und nicht
unbedingt pauschal zu verurteilen.

Wie viel Regulierung braucht ein

funktionierender Immobilien-
markt?

Prof. Metzner: Immobilien sind
aus volkswirtschaftlicher, 6kologi-
scher und sozialer Sicht iiberaus
relevant. Die Immobilienméarkte
konnen daher nicht sich selbst iiber-
lassen werden. Eine Uberregulie-
rung kann jedoch ebenso schadlich
sein. Wir erleben dies derzeit in
einigen deutschen Wohnungsmark-
ten, wo die Kombination von Bau-
recht, Mietrecht, Umweltstandards,
Biirokratie und technischen Normen
den Neubau faktisch erliegen lésst
und zu erheblicher Wohnungs-
knappheit fiihrt.

Die Regulierung sollte sich daher
auf die wesentlichen Probleme und
Risiken konzentrieren. So ist eine
maximale Warmeddmmung sicher
nicht in allen Klimazonen und fiir
alle Immobilienarten sinnvoll. Die
Baulandausweisung muss sich am
tatsichlichen Flachenbedarf und der
darstellbaren Infrastruktur orientie-
ren, was letztendlich nur auf lokaler
Ebene diskutiert werden kann.
Direkte Preiseingriffe — zum Beispiel
iiber das Mietrecht — haben sich

meist als kontraproduktiv herausge-
stellt. Hier sollte man weniger die
Mérkte selbst regulieren, sondern
besser einzelne Marktteilnehmer
angemessen unterstiitzen, etwa
durch eine individuelle finanzielle
Forderung.

Bei einer Wohneigentumsquote

von gut 63 Prozent in den USA
spielt das Mietrecht fiir die Politik
naturgemal? eine geringere Rolle als
in Deutschland mit {iberwiegender
Mietnutzung. Wichtig sind bei einer
hohen Eigentumsquote dagegen
Fragen der Finanzierung und der
entsprechenden Risiken. Hier sollte
der Handlungsbedarf regelméfig
iiberpriift werden.

Trumps viel zitiertes Motto lautet:
~<America first“. Was bedeutet das
fiir auslédndische Investoren im
Immobilienmarkt?

Prof. Metzner: Auslidndisches Geld
ist durchaus willkommen. Die ame-
rikanischen Immobilienmarkte —
hier ist vor allem das institutionelle
Segment gemeint — gehoren zu den
professionellsten und transparen-
testen der Welt. Es ist nicht abzuse-
hen, dass sich daran in absehbarer
Zeit fiir deutsche Investoren etwas
dndert. Moglicherweise besteht
jedoch ein Interesse daran, dass
amerikanische Investoren verstarkt
im eigenen Land investieren. Wird
dies durch geeignete Instrumente
gefordert, ergeben sich Effekte in
den jeweiligen Auslandsmarkten
aus Sicht der USA, so vielleicht auch
in Deutschland.

Was raten Sie Anlegern, die in US-
amerikanische Immobilienfonds
investieren wollen?

Prof. Metzner: Der Markt hat bereits
ein hohes Preisniveau erreicht. Eine
,Erholung® von diesem Ansturm

ist mittelfristig wahrscheinlich.
Immobilienzyklen kennen auch die
Phase der Marktbereinigung. Erfah-
rungsgeméal werden Randlagen und
qualitativ schlechtere Objekte dann
eher leer stehen als Top-Objekte in
integrierten CBD-Lagen. Auch lang
laufende Mietvertrage mit bonitats-
starken Mietern bieten bei Gewer-
beimmobilien eine gewisse Absiche-
rung in der Krise. Generell sollten
Investoren bei Bestandsimmobi-
lien einen langen Anlagehorizont
wéhlen, kurzfristige Gewinne sind
aktuell weniger wahrscheinlich.
Angesichts tendenziell steigender
Zinsen sind Fonds mit einer hohen
Eigenkapitalquote zu bevorzugen.
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MULTI-FASSET

IFK SELECT ZWEITMARKTPORTFOLIO GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVESTMENT KG
(IFK SELECT ZWEITMARKTPORTFOLIO FONDS)

Gebraucht und chancenreich

Uber den IFK Select Zweitmarktportfolio Fonds investieren Privatanleger in ein breit
gestreutes Zweitmarkt-Portfolio aus Immobilienbeteiligungen.

eit einigen Jahren lassen sich

auch im Immobiliensegment

iiber entsprechende Marktplat-
ze ,gebrauchte Fondsanteile“ han-
deln. Wahrend auf dem Erstmarkt
die Renditen sinken, profitieren In-
vestoren beim Kauf von Zweimarkt-
Fondsanteilen vom Verkaufsdruck
des bisherigen Anlegers und Preis-
vorteilen. Weil die Emissionen schon
vor einigen Jahren erfolgten, liegen
zudem mehr Informationen {iber die
Wirtschaftlichkeit der Immobilien
vor — auch das steigert die Chancen
des Investments.

BVT bietet nun auch Privatanle-
gern den Zugang zu diesem Markt.
Uber den IFK Select Zweitmarktport-
folio Fonds investieren sie gleich in
ein ganzes Biindel von Immobilien-
beteiligungen. Das Kapital des voll
regulierten Publikums-AlF flie3t in
Anteile an den Spezial-AIF Real Se-
lect Secondary Office Fund (Fokus
Biiroimmobilien) und Real Select

Secondary Fund (Fokus Einzelhan-
del, Logistik-, Wohn- oder Serviceim-
mobilien). So ergibt sich eine breite

Streuung und in der Folge eine Risi-
koreduktion.

Die Auswahl geeigneter Zielfonds
fir die beiden Spezial-AIF erfolgt
mit grofSter Sorgfalt in einem zwei-
stufigen Prozess. Eine durch einen
externen Analysten iiber Jahre vor-
genommene Datenerhebung dient
im ersten Schritt als Grundlage fiir
die qualifizierte wirtschaftliche Be-
urteilung potenzieller Zielfonds.
Fiir die als aussichtsreich beurteil-
ten Zielfonds erstellt der Experte
eine  Wirtschaftlichkeitsprojektion
iiber die folgenden zehn Jahre. Im
zweiten Schritt des Auswahl- und
Investitionsprozesses priift die deri-
go GmbH & Co. KG als Kapitalver-
waltungsgesellschaft anhand dieser
Zielfondsanalysen ein mogliches In-
vestment. Unter Einschaltung ihres

umfangreichen Markt-, Immobili-

Sonnige Aussichten

Equity-Geber profitieren steuerlich von US-Solaranlagen.

ur Unterstiitzung der Solarin-

dustrie sieht das US-Steuer-

recht besondere Férdermog-
lichkeiten vor. Fiir Investoren bieten
sich bei Investitionen in Solaranlagen
attraktive Moglichkeiten. Generell
gilt, dass ein Investor, der zum Zeit-
punkt der Inbetriebnahme in eine
Solaranlage investiert ist, eine Steu-
ergutschrift (Investment Tax Credit)
in Hohe von 30 Prozent der Anschaf-
fungskosten erhalt. Wertminderun-
gen lassen sich, trotz angenommener
Nutzungsdauer von bis zu 35 Jahren,
bereits im ersten Jahr als Bonus-Ab-
schreibung monetarisieren. Interes-
sant ist, dass die Gutschrift und die
Sonderabschreibungen — gegebenen-
falls bereits bei Steuervoranmeldung
— mit bestimmten Einkunftsarten
verrechnet werden konnen. Bei ge-
ringen jahrlichen Steuerverbindlich-

keiten konnen Investoren Steuer-
verglinstigung und Abschreibungen
iiber mehrere Jahre nutzen. Uber das
Investitonsmodell ,Partnership Flip“
konnen Tax-Equity- und Sponsor-
Equity-Geber im Rahmen eines Joint
Venture Gewinne, Abschreibungen
und Steuervergiinstigungen in der
Projekt-Anfangsphase aufteilen. An-
hand eines vereinbarten Schliissels
nutzt in den ersten fiinf Jahren der
Tax-Equity-Geber die Steuernachlas-
se und Abschreibungen fast vollstin-
dig. Dafiir erhélt der Sponsor-Equity-
Geber die Uberschiisse des Projektes.
In der Folge kehrt sich das Verhaltnis
der Partizipation um. Auch deut-
sche Investoren mit US-Steuerver-
bindlichkeiten koénnen das Modell
nutzen. BVT erschlielft aktuell fiir
professionelle Investoren passende
Investitionsmoglichkeiten.

AUSWAHL- UND IN-

VESTITIONSPROZESS

Die Auswahl der Zielfonds
erfolgt in zwei Stufen:

1. Stufe

Externer Analyst erstellt

Zielfondsanalysen fir die

aussichtsreichsten Fonds

* beriicksichtigt insbesondere
die Wirtschaftlichkeits-
parameter: Vermietungs-
situation, Standort- und
Immobilienqualitdt, kiinftige
Anschlussfinanzierung,
spaterer Objektverkauf etc.

2. Stufe

derigo GmbH & Co. KG priift

und verifiziert Zielfondsana-

lysen

* Beurteilung eines moglichen
Investments auf Basis lang-
jahriger Sachwertexpertise

* Festlegung eines sinnvollen
maximalen Ankaufskurses

* Finale Investitionsentschei-

dung unter Einbeziehung der
Verwahrstelle

en- und Strukturierungs-Know-hows
kommt sie zu einem Ergebnis, ob
und zu welchem Ankaufskurs Fonds-
anteile erworben werden sollen.
Die finale Investitionsentscheidung
erfolgt unter Einbeziehung der Ver-
wabhrstelle, des Bankhauses Hauck &
Aufhéuser.

TOP SELECT FUND VI GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVESTMENT KG
(TOP SELECT FUND VI)

Kontinuierliche Investments

Der Top Select Fund VI nutzt den Diversifikationseffekt.

s ist eine beliebte Entschei-
E dungshilfe fiir Unentschlos-

sene: Sie werfen eine Miin-
ze und tippen auf Kopf oder Zahl.
Spielt man dieses Spiel einmalig,
liegt die Wahrscheinlichkeit, richtig
zu raten, bei 50 Prozent. Macht man
seine Entscheidung von zwei Wiir-
fen abhéngig, liegt die Wahrschein-
lichkeit einer richtigen Annahme
nur noch bei 25 Prozent. So dhn-
lich verhalt es sich auch, wenn man
versucht, den idealen Ein- und Aus-
stiegszeitpunkt fiir ein Investment
zu finden. Wer auf das sogenannte
Market-Timing setzt, ist davon iiber-
zeugt, aufgrund von Informationen
vorhersagen zu konnen, wann die
exakten Hoch- und Tiefphasen eines
Marktes eintreten. Doch wie gering
die Wahrscheinlichkeit ist, hier rich-
tig zu liegen, zeigt eben schon der
klassische Miinzwurf. Kurz: Den per-
fekten Ein- und Ausstiegszeitpunkt
zu finden ist wie ein Sechser im Lot-
to — einmalig schon schwer zu errei-
chen und ganz sicher nicht reprodu-
zierbar. Wesentlich besser bedient ist

daher, wer kontinuierlich investiert.

Denn so lassen sich Preisschwan-
kungen {iiber den Investitionszyklus
ausgleichen. Und sogar Konjunktur-
zyklen — also das wellenférmige Auf
und Ab einer Volkswirtschaft — in
verschiedenen Investitionsregionen
konnen gegléttet werden.

Genau diese kontinuierliche In-
vestitionsstrategie auch
das Fondsmanagement des Top Se-
lect Fund VI. Der Multi-Asset-Fonds
nutzt Diversifikationsaspekte also
gleich auf mehreren Ebenen: Neben
der Streuung tiber diverse Assetklas-

verfolgt

sen, Lander und Regionen erfolgen
Investitionen und die Wiederanla-
ge von Liquiditédt iiber die gesamte
Aufbauphase des Fonds von 12.5

Jahren. Die unter- =" "

schiedlichen ~ Kon- . = )
junkturzyklen in K“_- =__’
den verschiedenen
Investitionsregionen und deren posi-
tive Aspekte fiir Anleger werden also

gezielt genutzt.

ENERGIE UND UMWELT: 4 SAUBERE WEGE FUR INVESTITIONEN

Bereits in den 80er-Jahren hat BVT Energie und Umweltschutz als Wachstumsmarkt mit betrachtlichem
Potenzial fir Anleger identifiziert. Seitdem hat BVT unterschiedliche Wege zur Finanzierung umweltfreund-
licher Projekte erschlossen und privatem Kapital zuganglich gemacht. Ausgewahlte Investments in die
Energie- und Umwelttechnik bieten Investoren die Mdglichkeit, Projekte zu finanzieren, die mit ihren 6kolo-
gischen Grundwerten in Einklang stehen.

Einzelinvestment Co-Investition Portfoliofonds Managed Account

Vermittlung einzelner Wind-,
Solar- oder Wasserkraftanlagen

Vermittlung einzelner
Wind- oder Solaranlagen in

Kooperation mit Stadtwerken
in Deutschland

Diversifiziertes Portfolio im
Bereich regenerative Energien

Individuelle und exklusive
Zusammenstellung eines auf
die Wiinsche des Investors
zugeschnittenen Portfolios
im Bereich regenerative
Energien

Europa, USA, Kanada

KAGB-konforme
Strukturierung moglich

Deutschland,
erganzend Euroraum

Umsetzung/Verwaltung gem.
der vom Investor vorgege-
benen Anlagestrategie

Mindestinvestment
i.d.R. 5 Mio.€

Mindestinvestment
i.d.R. 5 Mio.€

Mindestinvestment
i.H.v. 10 Mio.£€

Mindestinvestment
i.d.R. 100 Mio.€

Laufzeit variabel

Laufzeit variabel

Laufzeit ca. 10 Jahre

Laufzeit variabel

(ggf. + Verlangerungsoption)
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MEZZANINE

Am Ursprung der Wertschopfungskette

BVT setzt regelmallig Mezzanine-Beteiligungsangebote auf. Neue Projekte in Aussicht

ie BVT konzipiert seit 1984
Investitionsmoglichkeiten
in deutsche Immobilien.
Mit einem ersten Mezzanine-Fonds
bot BVT ab 2011 die Moglichkeit,
die Finanzierung von Immobili-
enprojektentwicklungen mittels
Mezzanine-Kapital zu Dbegleiten.
Zum einen partizipieren Investoren
bei Projektentwicklungen zu einem
sehr viel fritheren Zeitpunkt an der
Wertschopfungskette einer Immo-
bilie. Zum anderen hatten sich die
Finanzierungsbedingungen von Ban-
ken seit der Finanzmarktkrise infol-
ge neuer Regulierungsvorschriften
deutlich verschérft, sodass auch Pro-
jektentwickler mit sehr guter Bonitat
inzwischen Bedarf an zuséatzlichem
Eigenkapital haben, um ihre Projek-
te aufzustellen. Hierzu bieten sich
Mezzanine-Beteiligungen als nach-
rangiges Kapital an.

Das Ziel ist nicht ein langfristiges
Investment, wie haufig bei Immobi-
lien iiblich, sondern es ist kurz- bis
mittelfristig ausgestaltet. Das bedeu-
tet, in das Projekt wird Mezzanine-

BVT stellt seit Jahren erfolgreich Mezzanine-Kapital bereit, so auch fiir die Modernisierung eines Fachmarktcenters in Mannheim.

Kapital eingebracht und durch den
Verkauf oder eine Anschlussfinanzie-
rung der Immobilien wieder zuriick-
gefiihrt. Dadurch ist der Vorteil eines
relativ zeitnahen Riickflusses von
Kapital und Verzinsung zu erwarten.
Da der Markt fiir Projektentwickler
recht intransparent ist, kommt es da-
rauf an, den richtigen Partner fiir das

Wohnungsneubau fiir Studenten
in Berlin-Wedding

In der Hauptstadt fehlen Mikroapartments. Ein neues
Projekt schafft Mezzanine-finanzierte Neubauten.

m Wedding tut sich was: Im
Stadtquartier =~ Gesundbrunnen
wird Wohnraum fiir Studenten
geschaffen. Das fast 16.000 Quad-
ratmeter groRe Areal wird komplett
saniert, damit hier ein attraktives
Umfeld entsteht. Die stark sanie-
rungsbediirftigen Studentenwohn-
heime werden abgerissen und ma-
chen damit den Weg frei fiir eine
neue Bebauung.
So entstehen an dieser Stelle 598
Mikroapartments 184 Pkw-
Stellplatzen in einer Tiefgarage. Da

mit

die Hauptzielpersonen vorwiegend
Studenten oder
sind, werden auch iiber 450 Fahr-
radeinstellplatze geschaffen. Berlin

unterliegt weiterhin einem starken

Berufseinsteiger

Zustrom: Die Einwohnerzahl stieg
binnen drei Jahren um 144.000 Men-
schen, die nach Wohnraum suchen.
Viele Studenten oder Berufsanfin-
ger sind unter den Zugezogenen,
dadurch wachst der Bedarf an guten
Studentenwohnungen und -apart-
ments. Zurzeit fehlen in Berlin fast
6.800 gehobene Mikroapartments.
Zentral in Berlin gelegen, entspricht
das Projekt Gesundbrunnen diesem
Anforderungsprofil. Auch die Anbin-
dung an den Berliner Nahverkehr ist
entsprechend gut.

Uber die BVI-ADMODUS Mezza-
nine GmbH & Co. KG haben inter-
essierte Investoren die Moglichkeit,
an der Projektentwicklung mittels
Mezzanine-Kapital teilzuhaben.

Mit dem ersten Bauabschnitt kann voraussichtlich 2019 begonnen werden.

Investment zu finden.

Die BVT verfiigt iiber eine 40-jahrige
Historie bei Immobilienbeteiligun-
gen und arbeitet im Bereich Mezza-
nine-Kapital mit einem Spezialisten,
der ADMODUS Mezzanine GmbH &
Co. KG, im Rahmen eines Gemein-
schaftsunternehmens
Zentrales Kriterium fiir ein mog-

zusammen.

liches Investment ist natiirlich die
Bonitat des Entwicklers, eventuell
mit zusétzlichen Sicherheiten. Aber
auch die Projektreife, Projektart
und der Projektstandort spielen eine
eminente Rolle. Wichtig ist auch, in
welchen Segmenten das Investment
stattfindet. So sind fiir Mezzanine-
Beteiligungen mittelstdndische Ent-

wickler genauso ideal wie kapital-
marktfdhige, die haufig iiberregional
mit betrdchtlichen Volumina erfolg-
reich am Markt tétig sind.

Das Angebot zielt auf Dealflows in
Mezzanine-Co-Investments, an de-
nen Family Offices oder vermogende
Kapitalgeber ab etwa 250.000 Euro
als stille Beteiligung partizipieren
konnen. Aufderdem stehen instituti-
onellen Anlegern individuelle Inves-
titionsmoglichkeiten offen, die den
favorisierten Projektvolumina der
Kapitalgeber angepasst sind.

Im Fokus stehen vor allem deut-
sche Wohn- und Handelsimmobilien
an nach klar definierten Kriterien
ausgesuchten Standorten. Um den
grollen Bedarf an hervorragenden
Investmentmoglichkeiten iiber Mez-
zanine-Beteiligungen zu decken, hat
sich BVT entschlossen, einen Mezza-
nine-Fonds eigens fiir die Zielgrup-
pe institutioneller Investoren (das
umfasst sowohl professionelle als
auch semiprofessionelle Anleger) zu
initiieren. Dieser ist noch fiir 2018
geplant.

IMMOBILIEN DEUTSCHLAND

Ubersicht liber abgeschlossene Mezzanine-Projekte

EH: Einzelhandel,
FMZ: Fachmarktzentrum, WB: Wohnbau

. Gesamt- | Mezzanine- - . Zeitraum der
ort Art errojekt” | investition | Kapital | haufzeit| Brzieltes | jpp., Kapital-
in TEUR in TEUR P iiberlassung

Perta. d. Mosel/ EH/FMZ 8.100 1.140 12 116x  16,10% 05/2012-06/2013
Eschweiler/
e B 6.850 1.250 16 122x  16,67% 11/2012-03/2014
';gy’g:’:rg’ :‘F’g’rf;:'é’:t’;‘e"' 18.400 1.000 12 1,15 1470% 09/2013-09/2014
sosh/ EH/FMZ 13.400 2.000 12 115x  1544% 11/2013-11/2014
Nordrhein-Westfalen ' ’ ' .
‘Qﬁ::i}vn?frttemberg Denkmal-WB 23.000 4.400 4 1,11x  29,67% 05/2014-01/2015
EH-Bestandsportfolio/ kapital- .
e et b EH/FMZ marktfahig 6000 1.200 15 1,12x  9,15% 05/2014-09/2015
pertin-Tempelhof/ EH/FMZ Kapital- g 16000 1.950 19 1,09x  683% 05/2014-12/2015
Eral;g;‘ne"/ E;'Z/t';mfllj . 19.000 4250 18 121x  1291% 07/2014-02/2016
";"a“y’é‘rﬂe"’ Premium-WB 33.300 2.600 28 138x  1450% 09/2013-02/2016
Potsdam-Babelsberg/  WB/Studenten-
Brandenburg apartments 9.370 2.000 12 1,15x  1464% 03/2015-03/2016
Potsdam-Marina/ WB 6 6% 08/ 8/2016
Brandenburg 14.300 1.500 1 1,11x  11,26% 08/2015-08/201
Mannheim/ kapital-
Baden-Wirttemberg ERAIZ marktfahig ~ 33-3°0 2.000 21 1,13x 7.11% 04/2015-01/2017
L"agy"elrs;adt/ Denkmal-WB 11.800 1.100 12 1,15x  1354% 03/2016-04/2017
g"a‘;’];r*r‘f"*°r“e“”ed’ Mischnutzung 27.800 3.800 12 1,13x  12,67% 06/2016-06/2017
Libeck/
Schleswig-Holstein W8 15.200 800 17 120x  1351% 05/2016-10/2017
Bfe”d";’;'a’f;fén EH/FMZ 7.570 1.250 21 1,22x  12,23% 02/2016-11/2017
Berlin-

WB 21.900 4.400 19 129%  17,37% 05/2016-12/2017

Friedrichshain
Gesamt

Durchschnittlich gewichtetes Multiple

Gesamt-IRR aller abgeschlossenen
Projekte*

287.740

13,53%

*Die vorstehenden Zahlenangaben beziehen sich auf die Vergangenheit — die Wertentwicklung friherer Vermégensanlagen ist kein verldsslicher Indikator fiir die Ergebnisse kinftiger

Vermégensanlagen bzw. Beteiligungsangebote.

2Erlauterung IRR-Renditekennziffer: Die IRR-Renditekennziffer wird mit der Methode des internen ZinsfuRes (Internal Rate of Return) berechnet. Sie driickt die effektive Verzinsung des jeweils noch
gebundenen Kapitals aus. Sie darf deshalb nicht mit der Verzinsung (Rendite) des anfanglich investierten Kapitals gleichgesetzt werden, wie sie z.B. fiir Bundesanleihen oder andere festverzinsliche

Wertpapiere angegeben wird
Stand: 31.12.2017
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Warum die USA als Standort punkten

Die Grafik zeigt die prognostizierte Entwicklung der Bauinvestitionen im Zeitraum 2017 bis 2021. Wohneigentum und
Wohnen zur Miete halten sich die Waage. Das ist eine groBe Chance fir Kapitalanleger, die auf Immobilien bauen.

o

|}

) )

Netto Haushalte
(2017 bis 2021)

5,6 Mio.
Mieter Eigentimer
2,8 Mio. 2,8 Mio.
Mietwohnungen Hauser
1,25 Mio. 1,55 Mio.

Quelle: Green Street Advisors

Drei Fragen an
Christian Diirr,
BVT-Geschaftsfihrer
Immobilien Global

Wo sieht BVT in den USA Potenzi- waren. Damals haben wir unsere

al fiir lukrative Wohnimmobilien-

die ersten beiden Plétze belegen.
Welche Netzwerke nutzt BVT, um
solche Chancen zu erschlief8en?
Diirr: BVT arbeitet im Rahmen
von Joint Ventures mit ortlichen
Developern zusammen, die geeig-
nete Grundstiicke identifizieren.

hat, wenn es um die Bereitstellung
des erforderlichen Eigenkapitals fiir
ein Projekt zu einem festgelegten
Zeitpunkt geht.

Mitgliedschaften in Verbanden wie

Zusammenarbeit mit dem seinerzeit
Investments?

Christian Diirr: Insbesondere
seit 2013 ist BVT auf den Grofsraum
Boston fokussiert. Gleichzeitig

groliten US-Residential-Developer,
Fairfield Residential, begonnen und
gemeinsam in kurzer Zeit elf Projek-
zum Beispiel AFIRE, in deren Rah- te durchgefiihrt. Durch die besonde-

men sich die Immobilienbranche

sind wir jedoch offen fiir weitere
zukunftstrachtige Markte. Regel-
mafig analysieren wir die Metro-
polregionen hinsichtlich relevanter
Kriterien wie Job- und Bevolke-
rungswachstum, durchschnittliches
Haushalteinkommen und dessen
Wachstum. Wichtig fiir die Beurtei-
lung des Marktes sind zudem die
Absorptionsquote neu geschaffener
Mehrfamilienhauswohnungen sowie

Sie nehmen alle Vorarbeiten im
Rahmen des Predevelopments bis
zur Baureife dieser Grundstiicke

vor und fithren den Bau im Rahmen
von Maximalpreisvertrdgen mit
Generalunternehmern durch. Die
Mehrzahl unserer heutigen Deve-
loper-Kontakte ergibt sich aus ge-
zielter Kontaktaufnahme mit fiir uns
interessanten Unternehmen, die wir

in regelmifligen Abstanden trifft,
austauscht und kontakten kann,
sind dabei sehr wichtig.

Einmal im Jahr nehmen wir an der
National Housing Conference teil,
wo sich speziell die Developer und
sonstigen Marktteilnehmer des Re-
sidential-Apartmentbereichs
Erfahrungsaustausch zusammenfin-
den.

zum

ren Erfahrungen des Marktfiihrers,
der es gewohnt war, ansonsten mit
fiihrenden internationalen Pensions-
fonds als Equity-Partner zusammen-
zuarbeiten, haben wir sehr schnell
gelernt, wie man in diesem Bereich
Mérkte beurteilen und erfolgreich
angehen kann.

Die lange Prasenz am amerikani-
schen Markt und die Expertise, die
BVT dort aufweisen kann, bilden fiir

Von welchen Vorteilen profitiert
BVT als langjéhriger Marktteil-
nehmer?

Diirr: BVT hat den Markt fiir
Residential Apartments bereits im
Jahr 2003 entdeckt, also lange
bevor viele heutige Anbieter prasent

aus unserem Biiro in Atlanta scree-
nen und in den jeweiligen Mérkten
gezielt ansprechen. Dariiber hinaus
kommen Developer auch direkt auf
uns zu, da sich BVT mittlerweile

die Anzahl von Bauantrdgen und Anleger zudem eine solide Grund-
lage auch in stiirmischeren Markt-
zeiten. Das konnen wir mit unse-
ren Asset-Management-Erfolgen
insbesondere wéhrend der letzten
Weltwirtschaftskrise eindrucksvoll

belegen.

der in Bau befindlichen Wohnein-
heiten. Hierbei haben wir Orlando
und Tampa als besonders wachs-
tumsstark identifiziert. In puncto
Jobwachstum konnten die Stadte einen Namen in der Branche als zu-

sowohl 2016 als auch 2017 US-weit

verlassig und lieferfahig erworben

Bei den in dieser iQ vorgestellten Beteiligungsmoglichkeiten Ertragswertfonds Nr. 6, Top Select Fund VI und IFK Select Zweitmarktportfolio Fonds
handelt es sich jeweils um Beteiligungen an einem geschlossenen alternativen Investmentfonds (AIF) im Sinne des Kapitalanlagegesetzbuches
(KAGB). Die Beteiligung an einem geschlossenen AIF ist eine unternehmerische Beteiligung, die mit Risiken verbunden ist. Anleger stellen der
jeweiligen Investmentgesellschaft Eigenkapital zur Verfligung, das durch Verluste aufgezehrt werden kann. Die Beteiligungen sind nur einge-
schrankt handelbar. Es besteht das Risiko, dass sie nicht verduBert werden kénnen. Die Beteiligungen weisen aufgrund der vorgesehenen Zusam-
mensetzung des jeweiligen Investmentvermégens und der Abhangigkeit von der Marktentwicklung sowie den bei der Verwaltung verwendeten
Techniken eine erhdhte Volatilitat auf. Das bedeutet, dass der Wert der Anteile auch innerhalb kurzer Zeitrdume erheblichen Schwankungen nach
oben und nach unten unterworfen sein kann. Es bestehen weitere Risiken, die in den Verkaufsprospekten fiir den Ertragswertfonds Nr. 6, den Top
Select Fund VI sowie den IFK Select Zweitmarktportfolio Fonds erldutert werden. Die vorgenannten Unterlagen erhalten Sie - jeweils in deutscher
Sprache und kostenlos - in Papierform von Ihrem Anlageberater oder von der derigo GmbH & Co. KG, LeopoldstraBe 7, 80802 Miinchen, sowie
in elektronischer Form unter www.derigo.de. Bei den in dieser iQ vorgestellten Mezzanine-Beteiligungsangeboten (Beteiligungen als stiller Ge-
sellschafter an den Projektgesellschaften, die das jeweilige Projekt realisieren) handelt es sich um Vermégensanlagen im Sinne des Vermégens-
anlagengesetzes (VermAnlG), fir die kein Verkaufsprospekt aufgestellt wird; eine Prospektpflicht besteht nicht (§ 2 Absatz 1 Ziffer 3 VermAnlG).
Mit den stillen Gesellschaftsbeteiligungen sind unternehmerische Risiken verbunden, die iiberwiegend aus den von den Projektgesellschaften
vorgenommenen Projektentwicklungen und deren Finanzierung resultieren. Die Anspriiche der Investoren gegen die jeweilige Projektgesellschaft
sind nachrangig gegeniiber allen sonstigen Verbindlichkeiten der Projektgesellschaft, auch gegeniiber den nachrangigen Forderungen Dritter. Sie
kénnen nicht geltend gemacht werden, solange und soweit dies einen Grund fiir die Er6ffnung des Insolvenzverfahrens {iber das Vermoégen der
Projektgesellschaft herbeifiihren wiirde. Auch hier bestehen weitere Risiken, die in den Verkaufsunterlagen fiir das jeweilige Beteiligungsangebot
erldutert werden. Diese Verkaufsunterlagen erhalten Sie - jeweils in deutscher Sprache und kostenlos — von lhrem Anlageberater oder von der BVT
Beratungs-, Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft fiir internationale Vermégensanlagen mbH, Leopoldstrale 7, 80802 Miinchen.

' ' Ihr Kontakt zur BVT Unternehmensgruppe

Martin Krause
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Tel.: +49 (0)89 38165-209
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Jens Freudenberg
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Tel.: +49 (0)89 38165-203
E-Mail: jff@bvt.de
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Tel.: +49 (0)89 38165-161
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