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Meiner Meinung nach...

20 Nazifreunde, Rassisten, Waffen-Fetischisten, Lugner, Verschwdrungs-
Schwurbler und Demokratiefeinde reichen aus, die USA politisch zu erpressen. Mit
Auswirkungen weit Gber die Grenzen Nordamerikas hinaus, denn natirlich muss es
international verunsichern, dass ein paar durchgeknallte Frauen und Manner das
Abgeordnetenhaus eines der machtigsten Lander der Welt vor sich hertreiben kon-
nen. Leider sind die USA so nur noch Vorbilder wie Lander wie Brasilien...

Das sind keine guten Nachrichten zum Start ins Jahr 2023. Zu einer Zeit, in der so-
wieso schon viele Gewissheiten nicht mehr gelten. Wo Energie und Lebensmittel
hierzulande fur manche kaum noch zu bezahlen sind. Wo diktatorische Mal3nah-
men dem Corona-Virus standig neue Mutationen erlauben. Wo ein Ende des Krie-
ges in der Ukraine nicht abzusehen ist. Wo ein rechtsradikaler und vorbestrafter
Extremist in Israel Sicherheitsminister wird und schon nach wenigen Tagen Musli-
me provoziert. Wo ein unkontrollierbarer Gewaltmensch erklart, er wolle Nordkorea
zur gréRten Atommacht des Planten machen.

Ja, ein Jahr kdnnte besser beginnen. Damit mussen wir klarkommen. 50 Wochen
noch haben wir Zeit und Gelegenheit, ein gutes Jahr fir uns daraus zu machen.
Denn die Zuversicht hat tberlebt. In diesem Sinne interpretiere ich die Ergebnisse
einer Umfrage der Stiftung flr Zukunftsfragen. ,Das Zeitalter des Egoismus neigt
sich seinem Ende entgegen. Zunehmend mehr Bilrger haben erkannt, dass die
eigene Lebensqualitat, der eigene Wohistand und die Zukunft nachfolgender
Generationen malRgeblich sowohl durch das eigene aber auch das Verhalten
anderer beeinflusst wird", fasst die Stiftung zusammen.

So wollen drei Viertel der Befragten optimistischer denken. Fast genauso viele
mdchten kinftig 6fter zuhdren, ohne gleich zu kritisieren. Rund 70 Prozent neh-
men sich vor, nachhaltiger zu leben und zu handeln. Die Halfte will mehr Ver-
antwortung bernehmen.

Nehmen wir es in diesem Sinne mit dem neuen Jahr auf. 2023, wir sind bereit
fur Dich.

Viel Spal3 beim Lesen!
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Immac
Sonderzahlung

Die Anleger des Immac-
Fonds ,,Pflegezentrum Ham-
burg“ erhalten eine aul3eror-
dentliche Ausschiittung in
Hoéhe von 15 Prozent. Ein
beim Pflegeheim Emilienhof
vorzeitig vollzogener Pach-
terwechsel ermdglichte es
der HKA Hanseatische Kapi-
talverwaltung als Servie-
KVG, eine einmalige Son-
derausschittung in Héhe von
1.065.000 Euro auszuzahlen.
Ermdglicht wurde die Zah-
lung durch die friihzeitige
Beendigung des bestehenden
Pachtvertrags und eine damit
fallig gewordene Ausgleichs-
zahlung seitens des Pachters.

Deutsche Finance
Fonds aufgeldst

Die Deutsche Finance Group
hat mit der Ausschiittung des
Gesellschaftskapitals und der
Investitionserldse des
»Institutional Property Part-
ners Fund 1“ im Dezember
2022 die Laufzeit des AIF
abgeschlossen und den Fonds
aufgeldst. Uber die Laufzeit
hat er damit ein Gesamter-
gebnis von 148 Prozent vor
Abzug von Steuern erwirt-
schaftet. Der Fonds investier-
te global und gemeinsam mit
finanzstarken, professionel-
len Investoren breit diversifi-
ziert in institutionelle Invest-
mentstrategien aus der Asset-
klasse Immobilien. Die Di-
versifikation erfolgte dabei
nach Regionen und Sektoren
und weiteren Diversifikati-
onsparametern. Somit hat das
Unternehmen im Jahr 2022
zwei Publikumsfonds liqui-
diert und das Kapital der
Anleger zurtckgefiihrt.
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Fonds-Checks

I'Die USA, Supermarkte, Infrastruktur
nd Energien standen 2022 im Fokus
der Sachwertebeteiligungen.

Fonds im Jahr der Zeitenwende

Kanzler-Wort spiegelt sich 2022 auch im Angebot der Sachwerte wider

Héatten Sie damit gerechnet, wie
schnell sich die Welt wandelt? Zu
Beginn des Jahres 2022 lebten wir
noch in einem anderen Zeitalter. Die
Zinsen lagen nicht héher als 1,5 Pro-
zent, die Inflation betrug gerade ein-
mal zwei Prozent, Benzin und Diesel
kosteten deutlich weniger als zwei
Euro, und kaum jemand machte sich
Gedanken darliber, wie er seine Gas-
oder Stromrechnung bezahlen soll.

Jetzt sind die Zinsen auf bis zu vier
Prozent gestiegen, Lebensmittel sind
so teuer wie niemals zuvor, und was
aus dem Krieg in der Ukraine wird,
steht in den Sternen. Artilleriegefechte
um Landgewinne in Europa statt Bier-
gefechte um Immobilien in européi-
schen Bestlagen — das ist die neue
Realitat, die sich auch in Sachwertebe-
teiligungen widerspiegelt

Manche der komprimierten Fonds-
Checks stammen aus der Zeit vor Hy-
per-Inflation und Krieg. Bitte beachten
Sie das auf den folgenden Seiten. An-
dere beriicksichtigen bereits die Markt-
und sonstigen Entwicklungen. Das gilt
nicht nur fir die Immobilienfonds, son-
dern auch fir Angebote mit anderen
Sachwerte-Assets. Einige sind ausplat-
ziert, andere noch zu haben. Viel Spaf3
beim Lesen des Riickblicks.

Kaltmiete bietet
Potenzial

Wohnungsfonds-Anbieter d.i.i. will
Nebenkosten deutlich senken

400.000 neue Wohnungen, davon
100.000 mit Sozialbindung. Dieses
Ziel hat sich die Ampel in ihrem Koa-
litionsvertrag gesetzt. Hehres Ziel,
leider weit verfehlt. Aber hatte das
genugt, die Wohnungsnot vor allem
in den Metropolen zu lindern? Eben-
so wichtig ist es, den Bestand zu
sanieren und zum Beispiel energe-
tisch auf den aktuellen Stand zu
bringen. Dieses Konzept verfolgt der
AIF ,Wohnimmobilien Deutschland
2“ der Wiesbadener d.i.i. Invest.

Markt: Dieser Begriff ist zu einem
meiner Lieblinge geworden: Systemre-
levante Immobilien. Dazu zahlen die
Segmente, die in der Pandemie nicht
gelitten, sondern im Gegenteil eher
gewonnen haben: Fach- und Super-
markte, Lagerhallen und andere Lo-
gistikimmobilien,  Pflegeheime  und
Wohnungen. Nach Angaben des Sta-
tistischen Bundesamts hat die Einwoh-
nerzahl Deutschlands 2020 trotz wei-
terhin geringer Geburtenrate mit 83,2
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Millionen Menschen einen Hochststand erreicht. Zu-
gleich wéachst die Zahl der Haushalte in Deutschland
seit vielen Jahren und wird dies weiter tun — bis 2035
rechnet das Statistische Bundesamt mit einem weite-
ren Anstieg um rund eine Million. Zugleich nimmt der
Anteil an Ein- und Zweipersonenhaushalten stetig zu,
wohingegen Mehrpersonenhaushalte abnehmen.
Somit entfallt zunehmend mehr Wohnraum auf im
Schnitt immer weniger Personen. Die angenomme-
nen Faktoren sorgen dafiir, dass der Bedarf an
Wohnflache weiterhin steigen dirfte.

Konzept: d.i.i. verfolgt ein eigenes Konzept, um
die Einnahmemdglichkeiten der Fondszeichner zu
stabilisieren. Das Stichwort hei3t Umverteilung. d.i.i.
hat sich zum Ziel gesetzt, die Kaltmiete zu erhdhen,
gleichzeitig aber die Nebenkosten zu mindern. Unter
dem Strich bleibt somit die Belastung fur die Mieter
gleich. Weiterer Vorteil: Die energetische Sanierung
verringert die CO2-Belastung, was dem Klimaschutz
zugute kommt. Durch verbesserte Warmedammung,
den Austausch alter Fenster und den Einbau einer
energiesparenden Heizungsanlage kann es gelingen,
den Stand eines Neubaus mit entsprechendem Kom-
fort zu erreichen. Der Anbieter wirbt damit, Gber den

Werbemitteilu.

ZBI - Werthaltige Investments
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KfW-Standard die Nebenkosten bei Gas und Strom
um die Halfte zu senken.

Meiner Meinung nach... Wohnungsfonds fiir private
Kapitalanleger, der nicht alleine auf weiter steigende
Preise und Mieten setzt. Das Konzept sieht vor, die
Nebenkosten zu senken und die Ersparnis der Kalt-
miete draufzuschlagen, so dass die Belastung fiir die
Mieter nahezu gleich bleibt. Keine dumme Idee. Geht
die Kalkulation auf, steigen die Einnahmen der Anle-
ger auch ohne Ubertreibungen an den Wohnungs-
maéarkten.

Living in the USA

BVT hat Platzierung des
»Residential 17" gestartet

Wohnungsfonds

Ende des Jahres schloss 2021 Jamestown end-
gultig seinen aktuellen US-Immobilienfonds und
macht dann erst mal rund ein halbes Jahr Pause
bis zum Nachfolger. Doch das bedeutete nicht,
dass es fir private Kapitalanleger keine Mdéglich-

Der Spezialist fiir Wohnimmobilien

Emissionshaus mit iiber 20 Jahren Erfahrung
am deutschen Wohnimmobilienmarkt

Wertgemeinschaft fiir Investments und Wohnen
durch Teilhabe, Langfristigkeit und Verbindlichkeit

Entwicklung von Immobilienfonds
fiir private und institutionelle Anleger

Kernkompetenzen aus einer Hand

fiir Ein-/Verkauf, Verwaltung, Sanierung und Projektentwicklung

1l
I
L[]
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|

Dies ist eine unverbindliche Information der ZBI Fondsmanagement GmbH, Henkestrale 10, 91054 Erlangen, die keine
Anlageberatung oder Anlagevermittlung fiir eine Beteiligung an den durch die ZBI Fondsmanagement GmbH aufgelegten
Fonds darstellt. Weitere Informationen finden Sie auf der Website www.zbi.de.

Zentral Boden
Immobilien Gruppe

ZB


http://www.zbi.de
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Union Investment
Starkes Insti-Geschéaft

Union Investment hat ihr
Geschaft mit Immobilienl6-
sungen fiir institutionelle
Kunden im Jahr 2022 ausge-
baut. Das Fondsvolumen in
Immobilien-Publikums- und
Spezialfonds, individuellen
Fondslésungen und Service-
KVG-Mandaten stieg im
laufenden Geschaftsjahr um
mehr als 15 Prozent und er-
reicht damit einen Stand von
insgesamt 19,8 Milliarden
Euro (Stichtag: 30. Novem-
ber 2022). Im laufenden Jahr
hat Union Investment Kapi-
talzusagen institutioneller
Immobilienanleger von mehr
als 1,1 Milliarden Euro ein-
geworben.
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keiten gab, in amerikanische Immo-
bilien zu investieren. Bei der Miinch-
ner BVT beteiligen sich Anleger mit
dem ,Residential 17 an der Finan-
zierung von Wohnungsprojekten in
den USA.

Wie die laufende Nummerierung verrat,
ist das Angebot inzwischen Routine fir
BVT. Bereits seit 2004 legt das Emis-
sionshaus geschlossene Fonds mit
Wohnungs-Projekten auf — und hat da-
mit in der Regel gute Ergebnisse fir
seine Kunden erzielt.

Markt: Die USA, nach China und In-
dien das Land mit der drittgro3ten Be-
volkerung der Welt, ist eines der weni-
gen hochentwickelten Lander mit einer
stets positiven demografischen Ent-
wicklung. Dies spiegelt sich auch in der
Zahl der jahrlichen Haushaltsgrindun-
gen in den USA wider, die in direkter
Verbindung mit dem Bedarf an neuem
Wohnraum steht. So kamen allein im

Jahr 2019 rund 1,78 Millionen Haushal-
te hinzu, ein Anstieg von 1,5 Prozent.
Dieser Entwicklung steht vor allem in
Amerikas produktivsten Stadten ent-
lang der Kisten ein akuter Mangel
an passendem Wohnraum gegenuber.
So zeigte Freddie Mac, einer der
groldten Hypothekengeber der USA,
dass es Ende 2020 einen Wohnungs-
mangel in Héhe von 3,8 Millionen Woh-
nungen gab, untypischerweise trotz der
pandemiebedingten  Rezession im
selben Jahr.

Meiner Meinung nach... Geschlosse-
ner US-Immobilienfonds mit kurzer
Laufzeit. Schon nach drei bis vier Jah-
ren sollen Anleger ihr Geld zuriickbe-
kommen — plus rund 30 Prozent ihres
Einsatzes. Wie bei Projektentwicklun-
gen Ublich, flieBen die Gewinne haupt-
sachlich zum Ende der Laufzeit. Und
wie bei Projektentwicklungen auler-
dem Ublich, spiegelt die erhéhte Rendi-
techance die Risiken wider. BVT ist ein

DFI \WOHNEN 1
Investition in deutsche
Wohnimmobilien (AlF)

> Barelts fiir den Fonds erworbene Wohnlmmoblllen im Bestallld H

DFI WOHNEN | Geschlossene Investment GmbH & Co. KG

I-' e ey :;i'“

DEUTSCHE
FONDSIMMOBILIEN
VERTRIEBS GMBH

Wir freuen uns auf lhren Anruf. Tel +49 89 6931459-30 info@dfi-vertrieb.de

© DFI Deutsche Fondsimmobilien Vertriebs GmbH, maBgeblich sind ausschlieBlich der Verkaufsprospekt (inkl. Anlagebedingungen, Gesellschafts-
und Treuhandvertrag und Nachtrage), die wesentlichen Anlegerinformationen (,Verkaufsunterlagen) sowie die Zeichnungsunterlagen.
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erfahrener Investor in US-Wohnungs-projekte. Fur
Anleger, die mindestens 30.000 Dollar in eine unter-
nehmerische US-Beteiligung investieren mdchten.

Hochspannung im
Portfolio

Okorenta bringt ersten Publikums-AIF mit Lade-
saulen fur Elektro-Autos

Wir kennen geschlossene Publikums-AIF mit Im-
mobilien, Erneuerbaren Energien, Private Equity
und gebrauchte Fondsanteile. Friher hatten wir
aulRerdem Schiffe, Flugzeuge und Lokomotiven.
Doch das ist neu. Okorenta bringt den ersten
Fonds mit Investitionen in Strom-Zapfséaulen fur
Elektro-Autos. Ab 10.000 Euro plus funf Prozent
Agio beteiligen sich Anleger am AIF ,Okorenta
Infrastruktur 13E".

Markt: VW-Chef Herbert Diess rat von Autos mit
Benzin-Motoren ab. Ampel-Koalition will E-Autos
starker fordern. Jeder vierte kann sich Kauf von

-7 wealthcap

real asset & investment
manager

In echte Werte investieren.
Vorausschauend. Resilient. Fundiert.

Als einer der fihrenden Real-Asset- und Investment-Manager
in Deutschland gestalten wir fur unsere institutionellen und
privaten Anleger echte Werte in den Bereichen Immobilien,
Private Equity und Multi Asset.

Mehr als 35 Jahre Erfahrung sind die Grundlage fiir unsere
Fahigkeit, die Werte von morgen schon heute zu erkennen
und zu gestalten.

Erfahren Sie mehr: www.wealthcap.com/echte-werte

5 Jahre
Erfahrung
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Elektro-Autos vorstellen. Schlagzeilen aus Zeitungen
Ende 2021. Sie zeigten deutlich, in welche Richtung
die Automobilbranche steuert. Okorenta informiert in
seinen Verkaufsunterlagen, dass nach Schétzungen
der Bundesregierung bis 2030 in Deutschland sieben
bis zehn Millionen E-Autos fahren wirden. Andere
Schéatzungen gehen sogar von bis zu 15 Millionen
aus. Derzeit sind es rund eine Million Fahrzeuge.
Was fehlt, sind 6ffentlich zugangliche Ladestationen.
Im Mai 2022 standen gerade einmal 41.000 Strom-
Tankstellen zur Verfigung. Ein ziigiger Ausbau ist
also dringend nétig.

Einnahme-Mdéglichkeit: Geschwindigkeit st
Trumpf. Aktuell dauert es immer noch deutlich langer
ein Elektro-Auto zu laden als einen Verbrenner voll-
zutanken. Die schnellsten Saulen schaffen eine
Reichweite von bis zu 300 Kilometern in zehn Minu-
ten. Dann kostet die Kilowattstunde aber auch bis zu
89 Cent. An den lahmsten Stationen mit einer Kapa-
zitat von bis zu 22 Kilowattstunden kostet die Einheit
39 bis 49 Cent (Stand: Mitte 2022).

Investitionsobjekte: Okorenta will mit seinem AIF
in Ultra-Schnell-Ladestationen des Weltmarktfihrers
Alpitronik investieren. Mit einer maximalen Lade-
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Hannover Leasing
Gemeinde als Mieter

Nach Abschluss mehrerer
Mietvertrage Gber rund 3.000
Quadratmeter mit der Ge-
meinde Rotterdam ist das
von Hannover Leasing als
Asset Manager verwaltete
denkmalgeschiitzte Biiro-
hochhaus Central Post in
Rotterdam wieder vollstandig
vermietet. Neben der Ver-
mietung von freien Fl&chen
im Erdgeschoss und im ers-
ten Obergeschoss konnte
gleichzeitig ein Teil des
zweiten Obergeschosses neu
vermietet werden. Das ehe-
malige Postsortierzentrum
gehdrt heute zu den bedeu-
tendsten Architekturdenkma-
lern der Stadt.
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leistung von bis zu 300 Kilowatt kénnen
Autofahrer an diesen High Power Char-
ger ihre Wagen erheblich schneller mit
Energie befullen als an den bislang
Ublichen Strom-Zapfsaulen. Je nach
Leistung kdnnen die Batterien inner-
halb von zehn Minuten mit bis zu 300
Kilometer Reichweite aufgeladen wer-
den. Okorenta betont, dass der Strom
aus den Ladesadulen zu 100 Prozent
aus Erneuerbaren Energien stammt.

Meiner Meinung nach... Publikums-
AIF mit einem komplett neuen Asset.
New-Energy-Experte Okorenta bietet
die Beteiligung an Ladestationen fir
Elektro-Autos an. Erfahrungswerte gibt
es hier nicht. Die Zeichner vertrauen
also der Prognose des Unternehmens.
Die Vorhersagen beruhen auf Studien
und Erwartungen der politischen Ent-
scheider. Klar ist, dass die Zahl der
Elektro-Autos in den kommenden Jah-
ren deutlich steigen wird. Daher ist es
fur die Investoren richtig und wichtig,

die besten Standorte so friihzeitig wie
mdglich zu sichern. Stichwort: Netzsta-
bilitdt. Hier befindet sich der Flaschen-
hals. Denn irgendwann kann die Kapa-
zitdt der Ladestationen nicht mehr
grol3artig verbessert werden, nur noch
die technischen Mdglichkeiten der Au-
tobatterien. Fir Anleger, die offen sind
fir Innovationen und keine Angst ha-
ben vor unternehmerischen Risiken.

Artikel-8-Fonds

Hannover Leasing bringt Publikums-
AlIF mit Burogebéaude in Augsburg

Eine Studie der IREBS-Business-
School und der Privatbank Beren-
berg zeigt, dass Blroimmobilien
auch in den nachsten zehn Jahren
eine wichtige Anlageklasse fir In-
vestoren und Finanzierer bleiben
dirften. Allerdings missen sie BU-

Seit 25 Jahren investiert IMMAC mit einer hervorragenden

Kompetent und personlich.
Ihr Fondsspezialist fUr Sozialimmobilien.

Performance im Segment der Pflegeimmobilien.

= |[mmobilien mit langfristiger und nachhaltiger Perspektive

= Hohe Rendite bei monatlicher Ausschittung

= Expertise und Erfolge aus 25 Jahren mit Gber

180 Sozialimmobilien

© Gargantiopa/iStock

IMMAC Immobilienfonds GmbH
GroBe TheaterstraBe 31-35

20354 Hamburg

2 =
IMMAC

lhre Ansprechpartner

Thomas F. Roth
Florian M. Bormann

Tel. +49 40.34 99 40-0

vertrieb@ MMAC.de

www.IMMAC.de
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DEUTSCHE FINANCE INVESTMENT FUND 18
GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG

INSTITUTIONELLE
INVESTITIONSSTRATEGIE

DF DEUTSCHE FINANCE INVESTMENT GMBH
| M M O Bl |_ | E N LeopoldstraBe 156
80804 Munchen

Telefon +49(0)89-649563-0
Telefax +49(0)89-649563-10

» Investieren mit dem Marktfahrer funds@deutsche-finance.de

. . . . B . www.deutsche-finance.de/investment
» Institutionelle Investitionsstrategie fur Privatanleger
Diese Anzeige ist kein Angebot, sondern eine unverbind-
liche Werbemitteilung. Die Angaben konnen eine Aufkla-

» |nV€StItI0nen |n d|e ASSth|aSS€ |mmObI|Ien rung oder Beratung durch Ihren Betreuer nicht ersetzen.
Die Einzelheiten zu den von der DEUTSCHE FINANCE

» Streuung in mehrere weltweite borsenunabhingige rSbeatndore Anmbon o o it e veenio
di t h isch Beteili bund

Investments Risiken, entnehmen Sie bitte jeweils dem alcin far eine

Anlageentscheidung ~ maBgeblichen  Verkaufsprospekt

» StrategiSChe POthO“O-Anpassungen Wéihrend der nebst eventuellen Nachtragen, den Anlagebedingungen

und den wesentlichen Anlegerinformationen. Sie er-

Laufzeit des |nveStmentf0ndS halten die vorgenannten Dokumente in deutscher Spra-

che kostenfrei bei der DF Deutsche Finance Investment
GmbH, LeopoldstraBe 156, 80804 Miinchen oder unter

» Beteiligungssumme ab 5.000 EUR zzgl. 250 EUR Agio www.deutsche-finance-group.de.

Bildquelle: AdobeStock_257930112
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ros kunftig differenziert betrachten. Neben der
Lage werden flexible Nutzungsmaoglichkeiten ent-
scheidend. Hannover Leassing will die neuen
Chancen nutzen und bringt den Publikums-AIF
»Campus" mit einem Biiro-Neubau im Augsburg.

Die Corestate-Tochter Hannover Leasing wirbt in ih-
ren Verkaufsunterlagen mit dem Hinweis ,Artikel 8
Offenlegungsverordnung. Was verbirgt sich hinter
diesem burokratischen Begriff? J.P. Morgan Asset
Management hat die Verordnung der Européi-
schen Union Uber nachhaltigkeitsbezogene Offenle-
gungspflichten im Finanzdienstleistungssektor (EU
SFDR) verstandlich zusammengefasst, an der ich
mich im Folgenden orientiere: Die EU SFDR soll es
Anlegern erleichtern, zwischen nachhaltigen Anlage-
strategien zu unterscheiden und sie zu vergleichen.
Sie will eine groRRere Transparenz schaffen, ob und
wie Finanzprodukte 6kologische und/oder soziale
Merkmale aufweisen, in nachhaltige Anlagen inves-
tieren oder nachhaltige Anlageziele verfolgen.

Die EU SFDR verlangt von Vermogensverwaltern
und Anlageberatern Offenlegungen in Bezug auf zwei
wichtige Aspekte: Nachhaltigkeitsrisiken und wesent-
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liche nachteilige Auswirkungen. Dariber teilt sie die
Fonds in drei verschiedene Kategorien ein, je nach-
dem, inwieweit Nachhaltigkeit berticksichtigt wird. Fur
jede Kategorie sind verbindliche Anlagekriterien mit
spezifischen Angaben erforderlich. Diese Kategorien
entsprechen den Artikeln 6, 8 und 9 innerhalb der EU
SFDR und sind im Folgenden zusammengefasst:

Artikel-6-Strategien integrieren ©kologische, soziale
und Governance-Aspekte in den Anlageentschei-
dungsprozess oder erklaren, dass sie Nachhaltig-
keitsrisiken als nicht relevant erachten und die zusétz-
lichen Kriterien gemal Artikel 8 oder 9 nicht erfillen.
Artikel-8-Strategien fordern soziale und/oder dkologi-
sche Merkmale und investieren auch in nachhaltige
Anlagen, jedoch ist ihr Hauptziel nicht das nachhaltige
Investieren. Artikel-9-Strategien verfolgen ein nach-
haltiges Anlageziel. Mit dem ,Campus” haben die An-
leger nach Einschatzung von Hannover Leasing ein
Produkt nach Artikel 8 ausgewahlt, also ein Investiti-
onsobjekt, das zum Beispiel wenig Energie ver-
braucht.

Meiner Meinung nach... Immobilienfonds mit einem
in dieser Zeit eher ungewodhnlichen Asset. Anleger

Marketing-Anzeige \

Jetzt In
Jamestown
Investieren

Unser neuer Fonds Jamestown 32 bietet

lhnen die Méglichkeit, sich an professionell
bewirtschafteten, vermieteten Immobilien

in den USA zu beteiligen.

In 39 Jahren haben uns bereits 80.000
Investoren ihr Vertrauen geschenkt.

Direkt informieren:

jamestown.de/jamestown-fonds/
Jjamestown-32

Hinweis: Jamestown 32 beteiligt sich nicht an dem abgebildeten Objekt.
Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bittelesen Sie den Prospekt und das
Basisinformationsblatt, bevor Sie-eine.endgliltige Anlageentscheidung
treffen. Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte und Informationen Gber
zugangliche Instrumente kollektiver Rechtsdurchsetzung ist in deutscher
Sprache im Verkaufsprospekt im Kapitel ,Rechtliche Hinweise® enthalten
und unter https:/wwwjamestown.de/media/downloads/jamestown-32/
verkaufsunterlagen/jt32_prospekt.pdf abrufbar. Verkaufsprospekt und
Basisinformationsblatt sind u. a. bei der Jamestown US-Immobilien GmbH,
Marienburger Str. 17, 50968 Koln erhaltlich.


http://www.jamestown.de/jamestown-fonds/jamestown-32
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Industria
Zwei Wohnanlagen

Der offene Immobilien-
Publikumsfonds ,,Fokus
Wohnen Deutschland* von
Industria hat zwei Mehrfa-
milienhduser in Nirnberg
und Frth mit zusammen 55
Wohneinheiten erworben.
Verkauferin ist die EcoLoft
Gruppe AG, ein auf gefor-
derten Wohnungsbau spezia-
lisierter Projektentwickler
und Bautréger mit eigener
Planungskompetenz und Sitz
in Nirnberg. Die Gesamtin-
vestitionssumme fir beide
Objekte belduft sich auf gut
23 Millionen Euro. Die Int-
real fungiert als Service-
KVG fiir den Fonds, Indust-
ria als Asset Manager.
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beteiligen sich an einem Blrogebaude
in Augsburg. Der Neubau ist an eine
Vielzahl von Mietern vergeben, die ihre
Flachen zehn Jahre oder langer nut-
zen. Augsburg scheint auf der Gewin-
nerstralle, weil Unternehmen eine Al-
ternative zu den teureren Biros in
Minchen suchen. Welche Auswirkun-
gen Corona dauerhaft auf die Nutzung
von Buroflachen haben wird, ist offen.
Klar ist, dass viele Mitarbeiter keine
Lust mehr auf Home-Office haben.

Covid pusht Nach-
frage nach Labor-
Immobilien

Deutsche Finance bringt nachste
Tranche an Projektentwicklung in
Boston

mit der d.i.i.

Die Entwicklung von Immobilien ist
ein Geschéft nicht ohne Risiken. Vor
und wahrend der Bauphase kdnnen
viele unvorhergesehene Dinge pas-
sieren, die Auswirkungen haben auf
die Rentabilitat des Investments. Es
hilft, wenn ein Unternehmen bereits
bewiesen hat, dass es das Business
versteht. Mit dem , Deutsche Finance
Investment Fund 20“ finanzieren pri-
vate Kapitalanleger gemeinsam mit
professionellen Investoren den Bau
einer kombinierten Blro- und Labor-
Immobilie in der Nahe von Boston.

Vor wenigen Monaten verkiindete
Deutsche Finance die vorzeitige Auf-
I6sung eines Vorgangerfonds. Mit dem
Fonds Nummer 15 beteiligten sich die
Anleger an der Entwicklung einer ahnli-
chen Immobilie auf dem Campus der
Hochschule in Somerville nahe Boston.
Neun Monate vor dem geplanten Ende
des Fonds kundigt das Unternehmen

Wir sind Wohnimmobilien.

Investieren Sie

Fir jeden Anleger das richtige Portfolio.

Wir sind Ihr Ansprechpartner — wenn Sie renditestark und zugleich grundsolide ,in Stein” anlegen wollen.

Die d.i.i. Investment GmbH bietet ein breites Spektrum an mal3geschneiderten Investitionsmaoglichkeiten fiir private,
semiprofessionelle und professionelle Investoren — von Sondervermadgen bis zu unseren geschlossenen alternativen
Immobilienfonds (AIF), die sich durch eine hohe Nachfrage und verldssliche Ertragsstarke auszeichnen.

Seien Sie dabei: https:/www.dii.de/investment

dll Invest
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seinen privaten Investoren einen Ruckfluss von 140
Prozent an — nach Abzug des Einsatzes also ein
Plus von 35 Prozent. Damit erhalten die Privatanle-
ger nach 27 Monaten ihre Einlage plus eine Verzin-
sung von rund 16 Prozent p.a. zuriick. Der nun ge-
startete ,Investment Fund 20 — Club Deal Boston III*
verfolgt ein &hnliches Konzept. Anleger beteiligen
sich ab 25.000 Dollar plus funf Prozent Agio.

Objekt: Bei dem Angebot handelt es sich um eine
Tranche fir Privatanleger, Uber die sie sich gemein-
sam mit institutionellen Investoren an einer Projekt-
entwicklung fir ein Labor-Blro-Gebaude mit 24.300
Quadratmetern Flache beteiligen. Der institutionelle
Club Deal ist das dritte Projekt der Deutsche Finance
Group in der Region Boston. Die geplante Immobilie
befindet sich 1,5 Kilometer von den Stadtteilen
Kendall Square und Harvard Square in Cambridge
entfernt, die als das Zentrum der Biotech- und Phar-
maforschung in Neuengland gelten.

Meiner Meinung nach... Tranche an einem Projekt-
entwicklungsfonds fur private Kapitalanleger. Sie
beteiligen sich an der Finanzierung einer kombinier-
ten Blro— und Laborimmobilie in der N&he von Bos-
ton. Ein Vorgangerfonds konnte vorzeitig mit attrakti-
ven Ergebnissen beendet werden. Doch das ist kei-
ne Gewahr auf kiinftige Erfolge. Fir Anleger, die auf
héhere Renditen setzen und die damit verbundenen
Risiken ertragen kénnen.

Dezentrale Energie-
Versorgung

Luana Capital: Nachrangdarlehen zur Finanzie-
rung klimafreundlicher Infrastrukturprojekte

Wer aus dem Rathaus kommt, ist immer schlau-
er. Aber dass sich Deutschland abhangig ge-
macht hat von Gaslieferungen aus Russland, war
keine gute ldee. Moralisch fragwirdig und dazu
noch teuer, denn die extrem steigenden Energie-
preise trieben die Inflation auf zehn Prozent. Wirt-
schaftsminister Robert Habeck hatte Zwischen-
zeitlich sogar die Frihwarnstufe eines Notfall-
plans ausgerufen mit dem Ziel, die Versorgung
zu sichern. Alles also gar nicht so trivial.

Schauen wir uns also Beteiligungsmodelle genauer
an, die in Erneuerbare Energien investieren. Denn
alles, was uns zu Selbstversorgern macht, verdient
in diesen Tagen Aufmerksamkeit. Luana Capital bie-
tet aktuell eine Vermoégensanlage fir private Kapital-
anleger an. Uber das Nachrangdarlehen
.Energieversorgung Deutschland” beteiligen sich
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Anleger an der Finanzierung der ,LCF Blockheiz-
kraftwerke Deutschland 8“. Letztlich flieBt das
Kapital in einen Blind-Pool klimafreundlicher Infra-
strukturprojekte zur dezentralen Energieversorgung
von Immobilien.

Neben Blockheizkraftwerken mit einem Wirkungs-
grad von bis zu 90 Prozent kommen aufRerdem
Warmepumpen, Photovoltaik- und Solarthermieanla-
gen, Stromspeicher und Brennstoffzellen als Investi-
tionsobjekte in Frage. Langfristige Energielieferver-
trage mit im Vorfeld akkreditierten Endkunden sollen
in Kombination mit dem diversifizierten Investitions-
ansatz ein hohes Mafll an Einnahmensicherheit
schaffen, die die Basis fiir die halbjahrlichen Zins-
zahlungen bildet. Anleger erzielen mit der Unterneh-
mensfinanzierung nicht nur einen attraktiven Zins,
sondern leisten durch die COZ2-Einsparungen im
Vergleich zur konventionellen Energieversorgung
einen messbaren Beitrag zum Klimaschutz. So wirbt
Luana flr sein Angebot.

Meiner Meinung nach... Nachrangdarlehen zur Fi-
nanzierung von Blockheizkraftwerken. Anleger stel-
len ihr Kapital einem Blind-Pool zur Verfiigung. Die
Investitionsobjekte stehen noch nicht fest. Solche
Konzepte sind kinftig nicht mehr als Vermdgensan-
lage mdoglich, sondern nur noch tber von der BaFin
regulierte Alternative Investmentfonds. Anbieter Lua-
na ist seit 2008 aktiv. Zunachst als Anbieter von Be-
teiligungsmodellen, inzwischen als Energieversorger
mit eigenen Anlagen. Die Leistungsbilanz als Initiator
ist nicht makellos. Wer Interesse an dem Nachrang-
darlehen hat, sollte auf jeden Fall weitere Informatio-
nen einholen.

Hoffnung auf Biontech 2.0

HMW legt neuen MIG Fonds 17 auf - Investition in
Portfolio mit Start-ups

Biontech — dieser Begriff steht fir eine wirksame
Waffe gegen die weltweite Corona-Pandemie. Fir
manche Investoren aber auch fir ein extrem er-
folgreiches Investment. Die  Start-up-Anleger
Andreas und Thomas Striingmann sind dadurch
in den Club der reichsten Deutschen geraten.
Aber auch Kleinanleger profitierten. Zum Bei-
spiel die Zeichner einiger Venture-Capital-Fonds
der MIG AG. Mit dem ,MIG 17" legt das Emissi-
onshaus einen weiteren Publikums-AIF far Anle-
ger auf, die unternehmerische Risiken tragen
kdnnen.

Konzeption: Denn das sind Venture-Capital-
Investitionen in jedem Fall: Ein Risiko fur die Anle-



HIH Invest
Artikel-9-Fonds

HIH Invest hat das Fonds-
portfolio um den ,,HIH Green
Energy Invest” erweitert. Der
erste Artikel-9-Fonds des
Investmenthauses ist nach
luxemburgischem Recht auf-
gelegt. Der offene Spezial-
fonds hat nun sein erstes Ob-
jekt erworben und soll auf
750 Millionen Euro Fonds-
volumen wachsen. Er inves-
tiert langfristig in Photovol-
taik- und Onshore-
Windkraft-Projekte. Im Fo-
kus stehen bestehende Anla-
gen und baureife Projekte.
Primare Ziellander sind
Deutschland, Frankreich,
Italien und Spanien.

ger. Langst nicht jedes Zielunternehmen
wird zur Goldgrube. Manche erweisen
sich als Niete, und dann ist der Einsatz
futsch. Mit der Streuung auf eine Reihe
von Nachwuchs-Firmen will der Anbieter
das Risiko mindern. Stichwort: Diversifi-
kation. Der Fonds verteilt das Kapital
seiner Zeichner Uber mehrere Branchen,
Unternehmen und Reifegrade der Fir-
men: Steht es noch ganz am Anfang
oder kurz vor dem nachsten Schritt, zum
Beispiel einem Borsengang.

Auswahl: Das MIG-Management ko-
operiert bei der Wahl der Zielunterneh-
men mit externen Fachleute. ,GroR3e
Family Offices und professionelle Ven-
ture-Capital-Geber fungieren als Co-
Investoren der MIG Fonds. Diese brin-
gen nicht nur eigenes Kapital fur den
nachsten Wachstumsschritt mit, sondern
ebenso Sachverstand, Erfahrung und
machtige Netzwerke", wirbt das Unter-
nehmen in seinen Verkaufsunterlagen.
Gemeint sind zum Beispiel die Brider
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Striingmann, die bei einer Vielzahl von
Zielunternehmen gemeinsam mit den
Publikumsfonds investiert haben.

Branchen: ,Der MIG Fonds 17 inves-
tiert in wachstumsstarke Schlissel-
industrien des 21. Jahrhunderts. Im Fo-
kus stehen dabei junge, innovative Un-
ternehmen, die sich deutlich von der
Konkurrenz abheben. Mit Ihrer Investiti-
on in den MIG Fonds 17 starken Sie
visionare Griinder und unterstiitzen Un-
ternehmen, die neue Wege gehen. lhre
wegweisenden Technologien und bahn-
brechenden Produkte sichern nachhalti-
gen Wohlistand und erschaffen neue
Markte fur eine bessere Welt. Gemein-
sam mit tausenden MIG-Investoren for-
dern Sie den wirtschaftlichen Wandel
und schaffen zukunftsfahige Arbeitsplat-
ze." So ist der Plan.

Meiner Meinung nach... Venture-
Capital-Fonds fir private Kapitalanleger
mit Spielgeld. Hinter den friihen Investi-

Wir leben

Immobilien.«



http://www.verifort-capital.de
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Wechsel Dich

Professor Giinter VVornholz
hat das ,,Institut fir Immo-
bilienOkonomie* gegriindet:
www.institut-fuer-
immobilienoekonomie.de.
Darin widmet er sich der
immobiliendkonomischen
Forschung. Der Schwerpunkt
liegt in der Analyse der Ent-
wicklung von Immobilien-
wirtschaft und Immobilien-
markten sowie das Aufzeigen
von Losungsansatzen. Dabei
bildet die Homepage die
Plattform fiir die Veroffent-
lichungen. Neben Beitrdgen
und Artikeln zu aktuellen
Fragestellungen ist auch eine
Schriftenreihe fur umfang-
reichere Studien geplant.
Vornholz ist auch regelméaRi-
ger Autor von Artikeln zur
Immobilienwirtschaft im
Fondsbrief.

Die Commerz Real hat Nico-
le Arnold (42) in den Vor-
stand berufen. Sie folgt auf
Siegfried Eschen, der wieder
zur Commerzbank zurtick-
gekehrt ist. Arnold kommt
von BNP Paribas Real Estate
Investment Management,
wo sie seit Januar 2020 die
Funktionen des Chief Opera-
ting Officer und Chief Finan-
cial Officer ausiibte. Davor
war sie sieben Jahre bei der
Universal Investment tatig,
zuletzt als Director Real Es-
tate Investment Management.

Hans-Joachim Kleinert (62)
wird mit Wirkung zum 30.
Juni 2023 seine Tétigkeit als
CEO und Geschaftsfiihrer
der KanAm Grund Group
beenden und ein Aufsichts-
ratsmandat Ubernehmen. Er
bleibt weiter Gesellschafter
und steht der Geschaftsfiih-
rung beratend zur Seite, de-
ren Vorsitz Olivier Catusse
(47) tbernimmt.
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tionen stehen unkalkulierbare Risiken.
Lauft es wie geplant oder besser, kon-
nen Anleger richtig Kasse machen.
Wenn nicht, dann nicht. Auf jeden Fall
brauchen die Anleger einen langen
Atem. Auch die Biontech-Investoren
mussten geduldig sein. Mehr als 10.000
von ihnen zahlten 2008 zu den Grin-
dungsinvestoren des Unternehmens,
das urspringlich und immer noch an der
Erforschung von Impfstoffen gegen
Krebs arbeitet. MIG z&hlt mit einer 20-
jahrigen Historie und seinem Netzwerk
zu Co-Investoren zu den erfahrenen An-
bietern der Venture-Capital-Branche.

Baumarkt-Fonds
hoch drei

Hahn Gruppe setzt bei Publikums-AlF
auf den Trend zum Selbermachen

Eins kdénnen wir dem Fondsanbieter
Hahn Gruppe nicht vorwerfen: Dass
er auf den Zug der stark gefragten
Fach- und Supermarkte aufgesprun-
gen ist. Ganz im Gegenteil hat sich
das Unternehmen aus Bergisch Glad-
bach schon vor Jahrzehnten auf die-
se Nische in den Einzelhandelsimmo-
bilien spezialisiert. Aktuell platziert
Hahn den ,Pluswertfonds 179“, ein
Dreier-Portfolio mit Obi-Baumarkten.

Objekte: Die drei Baumarkte befinden
sich in Herzogenrath und Huckelhoven,
beides Nordrhein Westfalen zwischen
Aachen und Mdnchengladbach, und im
bayerischen Schwandorf. Die Immobilien
kommen insgesamt auf eine Mietflache
von 30.755 Quadratmeter und stammen
zweimal aus den Jahren 2009 und ein-
mal aus 2012. Die Hahn Gruppe ist un-
bestritten Experte fiir gro3flachige Fach-
markte und hat die nétigen Zugange, um
solche Objekte zu erwerben. Sie bieten
den Vorteil, dass die Kommunen Han-
delsimmobilien in dieser GréRe nur sehr
restriktiv genehmigen. Einmal gestattet,
durften die Méarkte daher auch fir ande-
re Mieter interessant sein. Der Einkaufs-
faktor liegt bezogen auf die Jahresmiete
beim rund 17,4-fachen. Das ist bei der
allgemeinen Marktlage nicht zuviel.

Markt: Die gesamte Branche legte im
ersten Pandemie-Jahr hierzulande so-
gar um 13,8 Prozent auf insgesamt
mehr als 22 Milliarden Euro zu (nur am
Rande: Das ist gerade einmal die Half-
te des Betrags, den Elon Musk fir Twit-
ter bezahlt, krank, oder?). Im ersten
Halbjahr 2021 ging der Umsatz wegen
Lockdown-Beschréankungen, Material-
engpassen und steigenden Preisen
zurlick. Grundsatzlich prasentierte sich
die Baumarkt-Branche — &ahnlich wie
der Lebensmittelhandel — widerstands-
fahig gegen den Online-Handel.

Meiner Meinung nach... Hahn-Fonds
mit drei Baumarkten, die alle an OBI
vermietet sind. Die Baumarkte sind gut
durch die Pandemie gekommen. Das
heil3t nicht, dass die Branche komplett
widerstandsfahig ist. Die Pleiten von
Praktiker und Max Bahr sind noch
allzu lange her. OBI als Marktfiihrer mit
4,6 Milliarden Umsatz sollte sich be-
haupten, wobei Anleger das Mieter-
Klumpenrisiko akzeptieren. Sollte der
Nutzer ausfallen, durften die Standorte
fir andere Mieter interessant sein,
denn Mérkte in dieser Grofe werden
von den Kommunen kaum noch gestat-
tet. Ob die Anschlusszinsen realistisch
kalkuliert sind, wird sich zeigen. Die
Hahn Gruppe ist jedenfalls ein absolu-
ter Experte in diesem Markt und akzep-
tierter Fondsanbieter.

Softwareschmiede
in Heidelberg

Patrizia Grundinvest setzt auf Re-
naissance der Buronutzung

Burogebaude spielten spéatestens
seit Beginn der Pandemie keine gro-
Re Rolle mehr in Immobilienfonds fur
private Kapitalanleger. Home Office
und HygienemalBhahmen erzahlten
nicht gerade eine Gberzeugende Sto-
ry — anders als Wohnungen, Super-
markte und Pflegeheime. Inzwischen
bekommen auch Biros wieder eine
Chance. Hannover Leasing setzt auf
stabile Markte, Paribus ebenfalls und
Patrizia Grundinvest mit seinem ak-
tuellen Publikums-AIF auch. Anleger
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beteiligen sich mit dem Fonds ,Heidelberg Bahn-
stadt* an einer gemischt genutzten Immobilie in
der Universitatsstadt.

Objekt: Patrizia hat 87 Millionen Euro fir die Immo-
bilie mit 26.000 Quadratmetern Mietflache gezahit. Be-
zogen auf die aktuelle Jahresmiete ein Faktor von rund
23. Mit einem Alter von knapp 30 Jahren nicht gerade
ein taufrisches Objekt. Dennoch spricht Patrizia von
dem Fonds als ESG-Strategieprodukt: Die Beleuchtung
in der Tiefgarage wurde auf LED-Leuchten umgestellt.
AuRerdem sind nahezu alle Flachen im Anlageobjekt
barrierefrei zu erreichen, und es stehen zwélf Behin-
dertenstellplatze zur Verfiigung. Das Objekt wird mit
CO2-neutralem griinen Strom beliefert, und die Behei-
zung erfolgt Gber Fernwarme.

Meiner Meinung nach... Mit mehr als 50 Millionen
Euro Eigenkapital relativ grof3er Publikums-AlIF von
Patrizia Grundinvest. Anleger beteiligen sich an
einer gemischt genutzten Immobilie in Heidelberg, wo-
bei die Buronutzung Uberwiegt. Mit einem Alter von
knapp 30 Jahren z&ahlt das Objekt zu den alteren Im-
mobilien im Teilmarkt Bahnstadt. Dafir liegt die durch-
schnittliche Miete deutlich unter dem Marktniveau. Die
Zinsen sind bis Ende 2031 zu 1,335 Prozent fix. Die
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Tilgung des Fremdkapitals ist mit jahrlich einem
Prozent mager. Sind die Zinsen nach Ablauf
der Festschreibung deutlich héher als jetzt, wovon
auszugehen ist, sollte Patrizia zlgig einen Kaufer
finden, um die Anschlussfinanzierung so knapp wie
mdglich zu halten. Vorzeitige Vertragsverlangerungen
mit den Mietern oder neuen Nutzern wéren dabei
hilfreich. Eine unternehmerische Beteiligung mit
Variablen also.

In der kommenden Ausgabe bringen wir den zweiten
Teil mit den Fonds aus dem Jahr 2022. [

Eine Reihe von Anbietern hat fir dieses Jahr ge-
schlossene Fonds mit Immobilien und anderen
Assets unter dem Thema , Nachhaltigkeit* ange-
kindigt.

Wir sind gespannt und werden mit den Anbietern und
anderen Experten dariber reden. Beim Sachwerte-
Kolloquium am 27. und 28. Februar in Miinchen. Wir
freuen uns auf neue Kontakte, alte Bekannte und
nette Gesprache.

Anmeldungen und weitere Informationen finden Sie
hier: www.sachwerte-kolloquium.de [

BVT Unternehmensgruppe
Sachwerte. Seit 1976.

M

Die BVT Unternehmensgruppe mit jahrzehntelanger Erfahrung bei deutschen und
internationalen Immobilienengagements, Energie- und Infrastrukturprojekten sowie
Unternehmensbeteiligungen bietet Anlegern attraktive Investitionsmaéglichkeiten.

Private Equity

Immobilien USA

\ T

Energie und Infrastruktur

Immobilien Deutschland

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Die Anlage in geschlossene Publikums- oder Spezial-AlF ist mit Risiken verbunden. Bitte lesen Sie den Verkaufs-
prospekt und die wesentlichen Anlegerinformationen, bevor Sie eine endgultige Anlageentscheidung treffen.

Mehr unter www.bvt.de | interesse@bvt.de | +49 89 381 65-206



FONDS

DEH
Vermietung in Bonn

Das Asset-Management der
Deutsche Fonds Holding
hat eine Flache von rund 500
Quadratmetern in Bonn an
die eLumen GmbH aus
Wachtberg vermieten. Die
Immobilie gehért zu einem
geschlossenen Fonds der
DFH-Gruppe und verfugt
tiber insgesamt 9.300 Quad-
ratmeter Blro- und Lagerfla-
chen. Mit der Neuvermietung
wurde der Vermietungsstand
auf 82 Prozent erhoht. DFH-
hat bereits mehrere Objekte
des 2003 von der IVG aufge-
legten geschlossenen Immo-
bilienfonds ,,EuroSelect 7
verduBert, zum Beispiel eine
Buroimmobilie in Niirnberg
und eine in London. Die An-
leger haben bisher 160 Pro-
zent auf ihr Kommanditkapi-
tal ausgezahlt bekommen.

Patrizia
Kitas in Finnland

Das Patrizia-Portfoliounter-
nehmen Kinland wird fiir 76
Millionen Euro ein Portfolio
aus 28 Gebduden fir soziale
Infrastruktur in Finnland von
eQ Community Properties
Ubernehmen. Das Portfolio
umfasst Einrichtungen, die
vor allem in den grofiten
Stadten Finnlands, wie Hel-
sinki, Oulu und Kuopio, oder
in deren unmittelbarer Nahe
gelegen sind. Die Immobilien
sind Uberwiegend langfristig
an fuhrende Betreiber flr
Kinderbetreuung und unter-
schiedliche Pflegeeinrichtun-
gen vermietet und haben eine
gewichtete, durchschnittliche
Restmietdauer von rund zehn
Jahren.
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Der kleine Unterschied

Neue Regeln fur den Fondsvertrieb - fir wen gelten sie?

Fur freie Vertriebspartner gelten
neue Regeln. Auch sie missen, wie
die Berater in den Banken schon seit
langerem, zusatzliche Regeln und
Vorschriften erfiillen. Doch nicht al-
les gilt fur alle. Rechtsanwalt Eric
Romba, frither Geschaftsfiihrer des
Sachwerteverbandes BSI und nun
Partner der Kanzlei Osborne Clarke,
erklart die Unterschiede.

Die Tatigkeit des 8 34f GewO-
Finanzanlagenvermittlers ist aufsichts-
rechtlich in einem Spannungsfeld zwi-
schen der Regulierung nach dem Kre-
ditwesensgesetz bzw. Wertpapierinsti-
tutsgesetz und der Gewerbeordnung zu
finden. Umfasst ist nicht nur die Tatig-
keit der Anlageberatung, sondern auch
die der Anlagevermittlung. Es stellt sich
die Frage, nach welchen Kriterien, ins-
besondere im Hinblick auf die ESG-
Anforderungen, zwischen den beiden
Tatigkeiten zu differenzieren ist. Der
vorliegende Beitrag soll diese Frage
naher beleuchten.

Hintergrund

Seit dem 2. August 2022 besteht fir
regulierte Finanzdienstleistungs- und
Wertpapierinstitute die Pflicht, die
Nachhaltigkeitspréaferenzen ihrer Kun-
den zu ermitteln und darauf basierende
Produkt zu empfehlen. Finanzanlagen-
vermittler, die mit einer Erlaubnis nach
§ 34f GewO tatig sind, waren bisher
von der Pflicht ausgenommen. Dies soll
sich mit Veroffentlichung des Referen-
tenentwurfs der Bundesregierung vom
11.11.2022 Uber einen Entwurf einer
Verordnung zur Anderung der Gewer-
beanzeige- und der Finanzanlagenver-
mittlungsverordnung &ndern. Kiinftig
sollen Finanzanlagenvermittler, die ge-
maR § 34f GewO lizensiert sind, bei
ihren Kundenberatungsgesprachen zur
Abfrage der Nachhaltigkeitspraferenzen
verpflichtet sein. Erzielt werden soll
dies durch eine Anpassung des § 1l1a
Abs. 3 Finanzanlagenvermittlungsver-
ordnung (FinVermV). Der Bundesrat
soll sich im Laufe der ersten Plenarsit-
zungen im neuen Jahr mit den geplan-

ten Anderungen auseinandersetzen.
Mit einem Inkrafttreten der Regelungen
ist im ersten Quartal 2023 zu rechnen.

Ausnahmeregelungen im KWG/WpIG

Die Anlagevermittiung und —beratung
kénnen Finanzdienstleistungen im Sin-
ne des KWG oder Wertpapierdienstleis-
tungen im Sinne des WplG darstellen.
Sie fallen somit entweder unter die Er-
laubnispflicht des § 32 Abs. 1 KWG
oder die des § 15 Abs. 1 WplIG. Die
aufsichtsrechtlichen Regelungen sehen
jedoch Ausnahmen zu den bestehen-
den Erlaubnispflichten vor. Finanz-
dienstleistungsinstitute liegen begrifflich
nicht vor, wenn die Bereichsausnahme
des 8 2 Abs. 6 S. 1 Nr. 8 KWG vorliegt.
Eine gleichlautende Ausnahmerege-
lung flr Wertpapierinstitute ist in § 3
Abs. 1 S. 1 Nr. 11 WpIG zu finden. Um
Regulierungsliicken zu schlieRen, wur-
de der gewerberechtliche Erlaubnistat-
bestand nach § 34f Abs. 1 GewO in die
Gesetzessystematik eingefiigt. Der Ge-
setzgeber sieht somit vor, dass Unter-
nehmen die Anlagevermittiung und An-
lageberatung entweder auf Basis des §
32 Abs. 1 KWG/WpIG oder, sofern die
Voraussetzungen vorliegen, auf Grund-
lage der gewerberechtlichen Erlaubnis
des § 34f Abs. 1 GewO erbringen kén-
nen. Die Bereichsausnahme erstreckt
sich nur auf die in § 34f Abs. 1 Satz 1
Nr. 1-3 GewO genannten Finanzinstru-
mente. Der Gesetzgeber hat somit eine
komplexe, teils komplizierte, Verzah-
nung zwischen den aufsichtsrechtlichen
Regelungen geschaffen.

Erlaubnispflicht des 34f-Vermittlers

Die gewerberechtliche Erlaubnispflicht
nach 8 34f GewO fasst die Anlagever-
mittlung und die Anlageberatung unter
einem gemeinsamen Begriff des Fi-
nanzanlagenvermittlers zusammen und
verweist wiederum auf die Begriffsbe-
stimmungen des 8§ 1 Abs. la KWG
(gleichlautend zur Definition in § 2 Abs.
2 Nr. 3 WpIG), der zwischen den bei-
den Téatigkeiten begrifflich differenziert.

Die Anlagevermittlung wird als ,die Ver-
mittlung von Geschéaften dber die An-



schaffung und die VeraufRerung von Finanzinstrument*
definiert. Von der Vermittlung ist im bankrechtlichen Sin-
ne jede Téatigkeit umfasst, die final auf den Abschluss
von Geschéften Uber die Anschaffung und VerauRerung
von Finanzinstrumenten gerichtet ist. Der Begriff der
Anlagevermittlung im gewerberechtlichen Sinne ist je-
doch nicht deckungsgleich mit dem bankrechtlichen
Begriff. Es ist ausreichend, dass eine Vermittlungsab-
sicht vorliegt. Nicht notwendig ist, dass tatsachlich ein
wirksamer Vertrag zwischen Anlageverkaufer und Anle-
ger zustande kommt. Der Finanzanlagenvermittler muss
eine  Angemessenheitsprifung durchfihren. Hierbei
muss es von dem Anleger Informationen Uber seinen
Kenntnisstand und Erfahrungen mit Finanzanlagen ein-
holen. Auf Grundlage dieser Informationen soll der Ver-
mittler prufen, ob das konkrete Produkt fir den Anleger
angemessen ist.

Unter Anlageberatung versteht man nach § 1 Abs. la
Nr. 1la KWG (ebenso nach § 2 Abs. 2 S. 1 Nr. 4 WpIG)
.die Abgabe von persdnlichen Empfehlungen an Kunden
oder deren Vertreter, die sich auf Geschéfte mit be-
stimmten Finanzinstrumenten beziehen, sofern die Emp-
fehlung auf eine Prifung der persdnlichen Umstande
des Anlegers gestiitzt oder als fiir ihn geeignet darge-
stellt wird und nicht ausschlieRlich Uber Informationsver-
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breitungskanale oder fir die Offentlichkeit bekannt
gegeben wird“. Der Berater muss im Gegensatz zur
reinen Vermittlung eine weitergehende Geeig-
netheitsprifung vornehmen. Hierbei muss er seine
Empfehlung auf Grundlage einer Prifung der per-
sdnlichen Umstande des Anlegers aussprechen oder
als fUr ihn geeignet darstellen und diese Angaben
dokumentieren.

Pflicht zur ESG-Abfrage

Welche Informationen sich der Anlageberater Uber
die personlichen Umstande des Anlegers einholen
muss, ergibt sich wiederum aus dem 4. Abschnitt der
FinVermV. Diese Verordnung regelt die Einzelheiten
zu den Voraussetzungen der gewerberechtlichen
Erlaubniserteilung und reguliert die Geschaftstatig-
keit des Finanzanlagenvermittlers hinsichtlich seiner
Beratungs- und Dokumentationspflichten, Offenle-
gungs- und Aufzeichnungspflichten, aber enthalt
auch Regelungen uber etwaige Ordnungswidrigkei-
ten. Durch eine Anpassung des § 1la Abs. 3 Fin-
VermV, der nun auf die ,jeweils geltende Fassung"
der MIFID Il DelvVO 2017/565 verweist, wird kiinftig
auch die Pflicht zur Abfrage von Nachhaltigkeitspra-
ferenzen in das ,Regulierungskorsett* der Anlagebe-
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ratung miteinbezogen. Nachhaltigkeitspréaferenzen um-
fassen die Entscheidung eines Kunden dartber, ob und
inwieweit eines der Finanzinstrumente in seine Anlage
einbezogen werden soll (vgl. Art. 2 Nr. 7 MiFID Il DelVO
2017/ 565). Es wird dabei zwischen den folgenden In-
strumenten unterschieden:

Finanzinstrumente, bei denen der (potenzielle) Kunde
bestimmt, dass ein Mindestanteil in 6kologisch nachhal-
tige Investitionen im Sinne von Art. 2 Nr. 1 Taxono-
mieVO angelegt werden soll (a);

Finanzinstrumente, bei denen der (potenzielle) Kunde
bestimmt, dass ein Mindestanteil in nachhaltige Investiti-
onen im Sinne von Art. 2 Nr. 17 OffenlegungsVO ange-
legt werden soll (b); oder

Finanzinstrumente, bei denen die wichtigsten nachteili-
gen Auswirkungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren beriick-
sichtigt werden, wobei die qualitativen oder quantitativen
Elemente, mit denen diese Bericksichtigung nachge-
wiesen werden, vom Kunden oder potenziellen Kunden
bestimmt werden (c).

Anhaltspunkte fiir die Auslegung, wie die Pflichten zur

ustreuhand

Gemeinsam Investieren
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Abfrage der Nachhaltigkeitspraferenzen konrekt er-
fullt werden soll, ergeben sich wiederum aus den
Guidelines der ESMA (siehe ESMA35-43-2998).
Demnach sollte der Berater eine Erlauterung (auf
eine verstandliche Art und Weise) Uber das Konzept
Nachhaltigkeit und Nachhaltigkeitspraferenzen, so-
wie die Unterscheidung zwischen den verschiede-
nen Auspragungsmoglichkeiten und die Unterschie-
de hinsichtlich der Produkte ohne nachhaltige Eigen-
schaften erbringen. Er muss Informationen dariber
einholen, ob und ggf. in welchem Umfang der Kunde
Uberhaupt eine Nachhaltigkeitspraferenz hat und ob
der Kunde gegebenenfalls eine Kombination der In-
strumente bevorzugt (hinsichtlich der Finanzinstru-
mente (a) und (b)). AuBerdem ist der gewiinschte
Mindestanteil fur die Nachhaltigkeitspraferenzen zu
bestimmen. Darliber hinaus muss der Berater be-
rucksichtigen, welche wesentlichen nachteiligen
Auswirkungen (sog. prinicpal adverse impacts ,PAI“)
bei dem Finanzinstrument (c) zu berucksichtigen
sind.

Nachhaltigkeitspraferenzen sollten erst angespro-
chen werden, wenn die grundlegende Eignung eines
Finanzinstruments — anhand der Kenntnisse, der

Rezession im Euro.
Ab in die USA.

Kommen Sie mit.

Informieren Sie sich uber unsere
einzigartige Investment-Philosophie.

www.ustreuhand.de

GEMEINSAM INVESTIEREN Lead-Investor und Fondsanleger immer auf derselben Seite
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Erfahrung und der wirtschaftlichen Situation des Kunden
— festgestellt wurde. Sobald grundsatzlich geeignete
Produkte identifiziert sind, sollte der Berater in einem
zweiten Schritt die Anlagestrategie vorschlagen, welche
die Nachhaltigkeitspraferenzen des Kunden erfillt. So-
weit kein Produkt mit entsprechenden Nachhaltigkeits-
praferenzen angeboten werden kann, darf der Berater
auch ein Produkt empfehlen, welches nicht den ur-
sprunglichen Nachhaltigkeitspraferenzen des Kunden
entspricht. Voraussetzung hierfur ist jedoch, dass der
Kunde entsprechend aufgeklart wird und seine Nachhal-
tigkeitspraferenzen diesbezuglich anpasst. Die Méglich-
keit der Anpassung der Nachhaltigkeitspréferenzen soll-
te jedoch nicht das Standardverfahren sein und jeweils
in der Geeignetheitsprifung des Kunden vermerkt wer-
den.

Fazit... Zwar verschwimmen teilweise die Grenzen zwi-
schen Beratung und Vermittlung, jedoch ist eine Auswei-
tung dieser Pflichten auf die Anlagevermittlung derzeit
nicht ersichtlich. Die Anderung des FinVermV hat nach
derzeitigem Stand nur Auswirkungen auf die Tatigkeit
der Anlageberatung. [

Eric Romba, Osborne Clarke
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Schwacherer Handel zu
hohen Zweitmarkt-Kursen

Immobilienfonds kosten im Schnitt 100 Prozent

Die Fondsboérse Deutschland konnte sich im ver-
gangenen Geschaftsfahr dem allgemeinen Trend
nicht entziehen. Der Nominalumsatz sank auf 267
Millionen Euro und damit um rund 20 Prozent
gegenuber dem Vorjahr, damals allerdings das
beste Jahr der Unternehmenshistorie.

Die Summe der vermittelten Kaufpreise kommt 2022
auf 225 Millionen Euro, was einen durchschnittlichen
Kurs von knapp 84 Prozent Uber alle Assets bedeu-
tet. Bei den Immobilienfonds betragt der Kurs im
Schnitt 99,6 Prozent, wobei der September den
starkste Monat mit rund 114 Prozent darstellt.

Schiffe kamen auf durchschnittlich 61,5 Prozent, mit
einer Range zwischen 48 und 84 Prozent. Die Fonds
mit sonstigen Assets wurden im Schnitt zu Kursen
von 46 Prozent gehandelt. Umsatzstarkster Monat
war der Februar mit 40,6 Millionen Euro, das
schwachste Quartal war das letzte mit 32,7 Millionen

Euro.(Od

#aktiverimmobilienmanager

Wir vereinen
Immobilie mit
Zukunft

Das heiBt, immer zuerst wahrzunehmen, was unsere
Kunden und Partner brauchen. Wie der Markt sich
entwickelt, wie Trends zu bewerten sind. Assets auf
dieser Basis anzubinden und erfolgreich zu managen.
Unser Weg ist nachhaltig, wir wollen einen Mehrwert fir
Gesellschaft und Umwelt schaffen. Deshalb haben wir die
UNPRI-Initiative der Vereinten Nationen flr verantwortliches
Investieren unterzeichnet. Die Umsetzung ist spurbar:
Mehrere unserer Immobilienfonds fur private oder institu-
tionelle Anleger sind bereits nachhaltig ausgerichtet.

Eine offene Denkweise, agile Prozesse und zielorientierte
Softwarelosungen sind die Grundlage, um unsere Ziele

zu erreichen. Unser Weg geht in diese Zukunft.

Wir laden Sie ein, dabei zu sein!

® Realls.

www.realisag.de
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Vier zusatzliche Umweltziele

Gesetzgeber hat technische Kriterien noch nicht vorgelegt - Konsequenzen weiter im Dunklen

Zum 1. Januar 2023 sind weitere Teile der euro-
paischen ESG-Regulierung in Kraft getreten. Bei
der Taxonomieverordnung kommen zu den zwei
bestehenden Umweltzielen vier weitere hinzu.
Bereits seit Beginn des Jahres 2022 sind die Zie-
le eins und zwei (Klimaschutz und Anpassung an
den Klimawandel) in Kraft. Neu dabei seit 1. Ja-
nuar 2023: Ubergang zu einer Kreislaufwirtschaft,
Vermeidung und Kontrolle der Umweltver-
schmutzung, Schutz der Wasser- und Meeresres-
sourcen sowie Schutz der biologischen Vielfalt
und der Okosysteme.

.Bei den neuen Teilen der Taxonomie, die zum Jah-
reswechsel kamen, tappen wir leider noch ziemlich
im Dunkeln. Der Gesetzgeber hat die technischen
Kriterien fir die Ziele drei bis sechs hislang noch
nicht vorgelegt, und folglich kénnen wir nicht beurtei-
len, ob Immobilienfonds die Umweltziele im Sinne
der Taxonomie tatsdchlich férdern, sagt Hannah
Dellemann, ESG-Beauftragte der Service-KVG
Intreal.

Auch beim anderen gro3en Regelwerk, der Offenle-
gungsverordnung, gibt es Neuerungen. Das Regel-
werk selbst ist schon seit Marz 2021 in Kraft. Nun
kommt die Level-2-Verordnung hinzu, die die ur-
springliche Verordnung weiter konkretisiert. Kern
der Neuregelungen ist, dass neue Formate fur die
Offenlegung von Artikel-8- und Artikel-9-Fonds ge-
nutzt werden muissen, welche insbesondere auf die
zu erreichenden Kennzahlen abstellen. In der Praxis
bedeutet das, dass bei Artikel-8- oder Artikel-9-
Immobilienfonds die vorvertraglichen Informationen
angepasst und in den Jahresberichten quantifizierba-
re Angaben zur Erreichung der gesetzten Ziele ge-
macht werden mussen.

Zudem miussen die negativen Auswirkungen der In-
vestitionsentscheidungen auf Nachhaltigkeitsfaktoren
— so genannte PAIl-Indikatoren (,Principle Adverse
Impact”) — auch bei nicht-nachhaltigen Fonds erfasst
werden. Diese Kennzahlen werden dann auf der
Webseite der KVG vertffentlicht. Dellemann: ,Wir
arbeiten aktuell unter Hochdruck an der Umsetzung
der Neuerungen im Rahmen der Offenlegungsver-
ordnung.”

Welche neuen Kennzahlen miissen laut Detailrege-
lungen zur Offenlegungsverordnung nun ab 1. Janu-
ar ausgewiesen werden? Es sind im Wesentlichen
drei Kennzahlen, die jede KVG fur Fondsimmobilien
ermitteln muss: erstens die Energieeffizienz, zwei-
tens die Lagerung fossiler Brennstoffe (z.B. Tank-

stellen), und ein dritter, frei wahlbarer Indikator, in
der Regel die Energieverbrauchsintensitat.

.Um die Energieverbrauchsintensitat auszuweisen,
missen wir den Energieverbrauch in Kilowattstunde
pro Quadratmeter und Jahr ermitteln. Diese Kenn-
zahl muss sowohl Uber den gesamten Fonds als
auch Uber das gesamte Portfolio einer KVG errech-
net werden. Die zweite Kennzahl, die Energieeffizi-
enz, ist eine Prozentzahl. Sie bildet das Verhéltnis
von ineffizienten Objekten zu effizienten Objekten
gemessen am Verkehrswert ab“, so Dellemann. Was
in der EU als Energieineffizient gilt, legt die Level-2-
Verordnung in einer Formel fest. Bei der Lagerung
der fossilen Brennstoffe wird der Anteil der Miete als
Bemessungsgrundlage herangezogen: ,In der Praxis
sind hier vor allem Tankstellen betroffen.”

Die Informationen missen fur den Vertrieb tber ein
spezielles Template — das so genannte EET oder
European ESG Template — erfasst werden. ,Die In-
formationen, die im EET erfasst werden missen,
sind deutlich detaillierter als bislang. Es geht zudem
auch weniger um die Qualitat, sondern mehr um die
Quantitat”, so die ESG-Expertin. ,Bislang konnte
man viele Vorgaben mit Text erfassen. Jetzt missen
die genannten Zahlen ermittelt werden.“ [

Das Letzte

Na, auch schon alle guten Vorsatze fur 2023 Uber
den Haufen geworfen? Wieder Schnitzel und Mett-
brétchen gegessen? Dazu Wein und Bier getrun-
ken? Nach der ersten Joggingrunde die Laufschuhe
erst mal weggepackt? Bei mir sieht es anders aus.
Ich verfolge 2022 einen langfristigen Plan: Politiker
will ich werden. Ich meine, wie viele Praktikanten
und Berufsanfanger entscheiden Uber unsere Zu-
kunft? Das schaffe ich auch. AuRerdem kann ich als
Politiker meine personliche finanzielle Situation leicht
verbessern, wenn mal wieder Schutzmasken oder
Ahnliches benétigt werden.

Weiterer Vorteil: Die Zugangsvoraussetzungen fur
den Job sind nicht so hoch. Und zwar rund um den
Globus. In Israel zum Beispiel diurfen jetzt auch Vor-
bestrafte hochste Amter ausiiben. OK, das kann jetzt
nicht so richtig verwundern, weil nicht wenige in der
neuen Rechts-Rechtsdrauflen-Regierung wegen
Korruptionsvorwirfen oder anderer Vergehen Stress
mit dem Gesetz haben. »
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Wie sich die Zeiten geandert haben. Als
ich mich 1984 auf einen Ausbildungs-
platz beworben habe, musste ich ein
polizeiliches Fihrungszeugnis vorlegen.
Kaum vorstellbar, dass die Deutsche
Bank mich genommen hatte, ware
darin eine Bewahrungsstrafe wegen
Steuerhinterziehung aufgelistet worden.
Ist schon klar: Damals ging es um ver-
trauensvolle Dinge wie Kontoauszige
einzusortieren. In der Politik nur darum,
neue Gesetze zu erlassen und ein gan-
zes Land zu reprasentieren.

AuRerdem: Der Job als Volksvertreter
ist krisensicher und langfristig. Einmal
drin, immer drin. Ich wirde ein Leben
fuhren wie ein Adeliger. Wie ein Profes-
sor. Oder Wohltater. Also, in der Ver-
gangenheit. Ich habe doch keine Konse-
quenzen zu beflrchten bei kleinen Un-
genauigkeiten in meinem Lebenslauf.
Was ist schon dabei, den Werdegang
ein wenig aufzuhtbschen? Ich habe
Abschlisse von den renommiertesten
Universitaten des Landes. Statt Miet-
schulden vor mir herzuschieben, bin ich
mehrfacher Immobilieneigentimer. In
den wichtigsten Unternehmen der Welt
habe ich Milliardenumséatze verantwor-
tet. (Wenn Sie in den vergangenen Ta-
gen und Wochen Zeitungen gelesen
haben, kommt lhnen das bekannt vor,
oder? Aber weiter.)

Meine judischen Vorfahren haben die
Konzentrationslager der Nationalsozia-
listen Uberlebt. Meine Tierschutzorgani-
sation hat tausende Hunde und Katzen
gerettet. Bin ich auch schwul? Warum
nicht, wenn es der Mehrheit der Wahler-
stimmen dient? Aber dann richtig: Ange-
stellte von mir wurden in einer LGBTQ-
Bar erschossen. Ich komme bis jetzt
noch nicht dariiber hinweg. Was ist los,
in einem anderen Land werde ich mit
Haftbefehl gesucht? Wer bitte schén
offenbart denn so etwas in seinem Le-
benslauf? Bin ich etwa dazu verpflich-
tet? Na also. Und wenn dann doch alles
rauskommt? Was soll's?

Erst mal werde ich alles leugnen und
beklagen, dass der politische Gegner
oder die Fake-News-Medien meinen
guten Namen beschmutzen wollen.
Dann bedauere ich Ungenauigkeiten,
gebe aber immer noch nicht alles zu:
Ich war gar kein Angestellter in der

Hochfinanz? ,Schlechte Wortwahl.“ Und
anschlieRend: ,Meine Siuinden hier sind,
meinen Lebenslauf ausgeschmickt zu
haben. Es tut mir leid.” Ich habe schlicht
vergessen, dass ich meine Schulden
noch nicht beglichen habe. Muss mit
der teuren Krebstherapie meiner Mutter
zu tun haben: ,Wir machen dumme Din-
ge im Leben." Ganz genau: Wir alle,
nicht nur ich. So wie ich Euch vergebe,
vergebt lhr auch mir. Amen.

Und nicht zu vergessen: ,lch habe
Wahlkampf gemacht mit den Sorgen
der Leute, nicht mit meinem Lebenslauf.
Die Angriffe werden mich nicht davon
abhalten, effektiv und gut zu sein.” Lo-
gisch, dass meine Partei keinen Stress
mit meiner Science Fiction hat, denn sie
ist in ihrer Machtversessenheit auf mei-
nen Posten als Abgeordneter angewie-
sen. AulRerdem ist im Krieg und in der
Politik sowieso alles erlaubt. Oder war's
die Liebe? Egal. ,Die Konkurrenten aus
der anderen Partei haben einfach einen
schlechten Job gemacht, wenn sie die
Licken im Lebenslauf nicht friher ge-
funden haben.” So wirden meine Par-
teifreunde fir mich eintreten.

Und meine Fans aus Religion und Kir-
che sowieso. SchlieR3lich stehe ich ja fur
das Abtreibungsverbot. Den heiligen
Gral der evangelikalen Christen. Auch
wenn sie die Bibelstelle Jesaja 5:20
eigentlich kennen sollten: ,Wehe denen,
die Boses gut und Gutes bdse heilRen,
die aus Finsternis Licht und aus Licht
Finsternis machen, die aus sauer suf3
und aus sl sauer machen!* Und wei-
ter: ,Wehe denen, die dem Schuldigen
Recht geben um eines Geschenkes
willen, aber dem Gerechten seine Ge-
rechtigkeit absprechen!”

Aber stimmt das tatsachlich? In 2.700
Jahren Ubersetzung des alten Testa-
ments wird sich bestimmt der Fehlerteu-
fel eingeschlichen haben. Und falls
nicht... Wenn ich meinen Lebenslauf
kreativ gestalten kann, dann so uralte
Publikationen doch erst recht. Wer
weil3, wer sich das als Vorsatz fir die-
ses Jahr vorgenommen hat... Denn wie
fragte Pontius Pilatus, ein weiterer Held
im neuen Teil des alten Buchs: ,Was ist
Wabhrheit?* Offenbar alles Auslegungs-
sache. [J



