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Meiner Meinung nach...

Wie viele Méglichkeiten gibt es, einen Bau zu erschweren oder zu verhindern? Der
ZIA kommt in einer aktuellen Auflistung auf rund 20.000 Vorschriften, viermal mehr
als 1990. Und die noch verteilt auf 16 Bundeslander. Nachzuvollziehen ist das hau-
fig nicht. Warum muss das Treppengeléander in Gewerbeimmobilien einen Meter
hoch sein, wo in Wohnhausern doch 90 Zentimeter genitigen? Und das ist nur ein
harmloses Beispiel.

Aber nicht nur die Burokratie kann einen Strich durch die Rechnung machen.
Manchmal bestimmt die Nachbarschaft, was ein Investor mit seinem Eigentum ma-
chen darf. Auf der letzten Seite bin ich ausfihrlicher auf einen Fall aus dem bayeri-
schen Schliersee eingegangen. So viel vorab: Der Besitzer eines Hotels in bester
Seelage wollte mehr als 50 Millionen Euro in die Hand nehmen, um die in die Jahre
gekommene Herberge umzubauen und zu erweitern. Daraus wird nun nichts, ob-
wohl der Gemeinderat bereits griines Licht gegeben hat. Nicht gerade eine Auf-
munterung fir Menschen mit unternehmerischen Visionen.

AulRerdem lesen Sie in dieser Ausgabe Artikel, die Sie so im Fondsbrief noch nicht
gefunden haben. Interviews zum Thema ,Kinstliche Intelligenz“, einen Fachbeitrag
zu den Chancen von Kryptofonds-Anteilen und das Entwicklungspotenzial der
Raumfahrt-Industrie, wobei ,New Space“ mehr bedeutet als Satelliten in den Orbit
zu schief3en. Moment, hat es vor 30 Jahren nicht bereits einen geschlossenen
Fonds gegeben, der in Satelliten investierte? Mir schwant so was. Muss ich noch
mal recherchieren.

Bis dahin, genief3en Sie die Nordlichter am Himmel, so lange sie noch glihen.

Viel SpaB beim Lesen! {@U‘Z‘ /ﬁaﬂn
(
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BVT

Apartmentanlage in
Boston verkauft

Die Miinchner BVT Unter-
nehmensgruppe verkauft
nach planméBiger Fertigstel-
lung und Vermietung die

156 Class-A Apartments um-
fassenden Projektentwick-
lung "The Residences at the
Loop" in Methuen im GroB-
raum Boston fiir 58,1 Mio.
USD an eine US Real Estate
Investmentgesellschaft.

Die Anlage wurde als Invest-
ment des von der KVG
derigo GmbH & Co. KG
verwalteten Publikums-AIF
BVT Residential USA 15
realisiert.

Foto: BVT

Die Entwicklung, Vermie-
tung und erfolgreiche Verdu-
Berung der Wohnanlage reali-
sierte die BVT iiber den Zeit-
raum Juni 2020 bis Mirz
2024 zusammen mit dem
langjahrig etablierten US
Joint-Venture-Partner Crite-
rion Development Partners.

Der erzielte Verkaufspreis lag
1,7 Mio. USD iiber der Mid-
Case-Verkaufsprognose. Das
Fondsmanagement erzielte
aus diesem Projekt einen
Gesamtriickfluss von 130%.
Das entspricht einer Projek-
trendite von rd. 9,2% p. a.
des durchschnittlich gebun-
denen Eigenkapitals (vor
Steuern bzw. vor Quellen-
steuereinbehalt).
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Fonds-Check

Schnapper-Deal in Atlanta

US Treuhand kauft Biiroimmobilie aus Sondersituation zum zehnfachen

Was ist los in Amerika? Bei Anbie-
tern und Anlegern stehen die Verei-
nigten Staaten hoch im Kurs — im
vergangenen Jahr stellten US-
Immobilienfonds den groften Teil
der Sachwertebeteiligungen fiir
private Kapitalanleger. Gleichzeitig
horen wir beunruhigende Nachrich-
ten zu wirtschaftlichen und politi-
schen Themen.

US Treuhand glaubt fest an die Chan-

cen auf dem US-Immobilienmarkt
(siehe  auch Fondsbrief-Ausgabe
Nr. 466). Was US-Treuhand-Chef
Lothar Estein und Geschéftsfihrer

Uber das Objekt im Fonds ,UST XXVI*
berichten, lasst attraktive Renditen rea-
listisch erscheinen.

Objekt: Zum Preis von 175 Millionen
Dollar hat Estein gemeinsam mit sei-
nem US-Partner Vanderbilt das Biro-
gebdude in Atlanta gekauft. Bei einer
Jahresmiete von 17,5 Millionen Dollar
eine einfache Rechnung: Der Einkaufs-
faktor liegt beim zehnfachen, was den
Begriff ,Schnappchen® rechtfertigt.

In einem Hintergrund-Gesprach mit
der Presse hat Estein die Besonder-
heiten des Deals aufgezahlt: So hat
er mitbekommen, dass die US-
Investmentgesellschaft BlackRock den
vorherigen Eigentiimer des Gebaudes
»1hree Ravinia“ inklusive aller weiteren
Immobilien Gbernommen, aber nur Inte-
resse an den Wohnungen hatte. Daher
wollte BlackRock die Buroimmobilie in
Atlanta ohne Aufsehen und zlgig ver-
kaufen. Wie Estein berichtet, ging der
Deal in 14 Tagen Uber die Blhne —
sehr ungewohnlich fir eine Transaktion
in diesem Volumen.

Fachmedien in den USA haben Uber
den Deal so berichtet: Der Blackstone-
REIT erwarb ,Three Ravinia® im Juni
2022 im Zusammenhang des Kaufs
von Preferred Apartment Communi-
ties fur 5,8 Milliarden Dollar. Eine Un-
ternehmens-Sprecherin sagte, dass es
immer der Plan gewesen sei, das Buro-

f - A - t;
,»Three Ravinia“ in Atlanta. US Treuhand hat
die Immobilien zum Faktor zehn gekauft.

gebaude zu verkaufen, weil es nicht in
das Portfolio passte.

,Three Ravinia“ befindet sich im Teil-
markt Dunwoody und streckt sich 31
Stockwerke 135 Meter in die Hoéhe.
Erbaut im Jahr 1991 wurde das Objekt
seitdem kontinuierlich saniert und in-
zwischen mit den Labels LEED Gold
und Energy-Star 85 ausgezeichnet.
Alleine seit 2015 investierte der Vorbe-
sitzer mehr als 21 Millionen Dollar in
ein neues Parkhaus, die Lobby, Fahr-
stiihle, eine Cafeteria und ein Fitness-
Studio. Rund 820.000 Squarefeet oder
umgerechnet gut 76.000 Quadratmeter
Flache verteilen sich auf elf Mieter.

Mieter: Zu den grofiten Nutzern z&hlen
die Hauptverwaltung von IHG Hotel &
Resorts und die Reederei Hapag
Lloyd. Die Einnahmen liegen rund 20
Prozent unter dem Marktniveau, was
Reserven fir eventuelle Weiter- und
Anschlussvermietungen bedeutet. Klar
ist, dass Mieter mit den aktuellsten Ver-
tragen, zum Beispiel Hapag Lloyd, be-
reits deutlich mehr zahlen.

Kalkulation: Anleger beteiligen sich
gemaly der Prognose zu Tickets ab
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20.000 Dollar mit 78,75 Millionen Dollar inklusive funf
Prozent Agio an dem Fonds. Im Zuge der Trans-
aktion hat Estein auch die Fremdfinanzierung in HO-
he von 115 Millionen Dollar tbernommen. Die Hypo-
thek hat eine Laufzeit bis 2042 und verzinst sich zu
4,5 Prozent. Das sind gute Konditionen, denn der
aktuelle Zinssatz fur Immobilienkredite mit vergleich-
barer Laufzeit liegt bei rund 6,6 Prozent.

Gewinn-Szenario: Obwohl der Fonds bis zum
geplanten Verkauf der Immobilie im Jahr 2033 rund
58 Millionen Dollar in weitere Sanierungen und Miet-
anreize stecken will, wirden Anleger bei einem Ver-
kauf des Objekts zum elffachen der dann erwarteten
Jahresmiete auf ein Gesamtergebnis von 223 Pro-
zent kommen, was einer Rendite von 12,3 Prozent
entspricht. Das Ergebnis setzt sich zusammen aus
kalkulierten jahrlichen Ausschittungen in Hohe von
5,25 Prozent und dem erwarteten Verkaufserlés von
173 Prozent.

Kosten: Die Initialkosten fur Vertrieb und Konzeption
summieren sich auf 15,5 Prozent des Eigenkapitals
inklusive Agio. Die laufenden Kosten fur die Verwal-
tung betragen 1,6 Prozent.

Zukunft durch
Solarenergie

hep ist offizieller Trikotarmel-
Partner des VB Stuttgart.

Weil auch furchtlose Schultern
starke Partner brauchen.

Informieren Sie sich tiber die
Solarinvestments von hep und
entdecken jetzt:

hep Green Bond
2023/2028

Investieren in Solarenergie.
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Anbieter: US Treuhand hat sich innerhalb von drei
Jahrzehnten zu einem Experten in Sachen US-
Immobilien entwickelt. In dieser Zeit hat das Unter-
nehmen 21 Fonds mit einem Gesamtinvestitionsvolu-
men von 4,8 Milliarden Dollar realisiert. Nicht alle
Fonds liefen wie geplant. Aber eines lasst sich ohne
Zweifel sagen: Lothar Estein setzt sich intensiv
fur seine Anleger ein. Beim Fonds ,Victory Park” in
Dallas zum Beispiel konnte er Verluste fur die
Anleger entgegen aller Erwartungen mit hohem per-
sonlichen Einsatz vermeiden. Ein gutes, seritses
Unternehmen.

Meiner Meinung nach... US-Immobilienfonds mit
einem Blrogebaude im Grofsraum Atlanta. So abge-
droschen es klingt — aber im Einkauf liegt der
Gewinn. US Treuhand hat das Fondsobjekt zum
zehnfachen der Jahresmiete aus einer Sondersituati-
on geschossen. Eine gute Basis fur stattliche Rendi-
ten, selbst in der kalkulierten Hohe. Der Anbieter
hat beweisen, dass ihm das Wohl seiner Anleger
wichtig ist. Mit elf Prozent bleibt Lothar Estein selbst
beteiligt. Weitere Investments im Fonds sind geplant.
Die Vorzeichen fiir ein erfolgreiches Investment
stehen gut. =

*hepsolar



http://www.hep.global
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ELTIF Fur Private und Profis

Porta Equity und Hansalnvest haben sich fiir Luxemburg entschieden

Tishman Spever

Einstieg in Rechen-
zentrenmarkt

Tishman Speyer erwirbt
ein ca. 75.000 qm grof3es
Areal am Frankfurter Ostha-
fen von der SAMSON AG.
Fiir den européischen Value-
Add Fonds TSEV IX. sollen
hier Rechenzentren und ein
innerstadtischer Industrie-
und Logistikstandort entwi-
ckelt werden. Mit der auf
nachhaltige Rechenzentren
spezialisierten Mainova
WebHouse GmbH wurde
vereinbart, dass sie dem Pro-
jekt als Joint-Venture-Partner
noch beitreten kann.

Artikel-9-Fonds

EURAMCO Clean Power

mehr erfahren:

www.euramco-asset.de

gl EURAMCO

Investieren mit
gutem Gefuhl

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den Verkaufsprospekt und das Basisinformationsblatt des Alternativen Investmentsfonds EURAMCO Clean Power GmbH & Co.
geschlossene Investment-KG, bevor Sie eine endgultige Anlageentscheidung treffen.

In Deutschland gestattete European
Long Term Investment Funds
(ELTIF) kommen nicht so richtig in
Gang. Die Luxemburger Behérden
haben mehr Erfahrung mit diesem
Vehikel und sind daher bei vielen
Anbietern erste Wahl. So auch beim
ELTIF ,,Porta Equity“, den der Initia-
tor Porta Equity GmbH gemeinsam
mit Hansalnvest Luxemburg als KVG
und Donner & Reuschel als Verwahr-
stelle aufgelegt hat.

Konzept: Der ,Porta Equity“ ist als
Dachfonds konzipiert, der nicht direkt in
Unternehmen investiert, sondern in
Zielfonds, die Kapital ihrerseits in eine
Vielzahl von Firmen anlegen. Porta
Equity will das eingesammelte Kapital
auf diese Weise — wie bei Dachfonds

Ublich — in 100 und mehr Unternehmen
verteilen. In Frage kommen Private
Equity, Venture Capital und Private
Debt. Der Fonds tatigt ausdricklich
keine Direktanlagen in Unternehmen
und qualifizierte Portfoliounternehmen.

Investitionen: Als ersten identifizierten
Fonds nennt Porta Equity Zielfonds von
RCP, ein Unternehmen, das als Asset
Manager mit 55 Professionals seit 2001
mehr als 14 Milliarden Euro in Private
Equity Fonds investiert hat. Der Fokus
liegt dabei auf kleinere mittelstandische
US-Unternehmen. Porta Equity hebt
dabei die zligige Kapitalallokation her-
vor. So sind die Fonds ,Direct IlI“ und
,Direct IV* (ber Secondary-Transak-
tionen mit mehr als 50 Beteiligungen
fast vollstéandig investiert. In diese Ka-
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Mehr als 200 Prozent Wertsteigerung seit 2004 - kein schlech-
tes Ergebnis fiir Investoren von Aktien und Anleihen. Wer au-
Berdem auf Immobilien und Private Equity gesetzt hat, freut sich
Uber fast doppelt so hohe Gewinne.

tegorie sollen weitere von Porta Equity auszuwéahlen-
de Zielfonds fallen.

Zielgruppe: Die Initiatoren verstehen ihr Produkt als
geeignet sowohl fur GroRinvestoren als auch fir Pri-
vatanleger mit Uberschaubarem Sparpotenzial. Be-
teiligungen ab 100 Euro sind ebenso méglich wie die
Konzeption als Sparplan. Vermdgende Investoren
beteiligen sich an einer eigenen Tranche ab 100.000
Euro mit geringeren Kosten.

Marketing-Anzeige

Starke

Performan

e 25 platzierte Portfoliofonds seit 2005
¢ > 1 Mrd. € Assets under Management
¢ 193 Mio. € Auszahlungen an Anleger*

OKORENTA

Gkorentabel investieren-

\ OKORENTA

e
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Kalkulation: Porta Equity rechnet in seiner Kosten-
kalkulation auf Basis von 100 Millionen Euro, halt
aber auch mehr als 500 Millionen Euro nicht fur un-
wahrscheinlich. Das ist bei dem ELTIF mit seiner
mindestens 20-jahrigen Laufzeit nicht unrealistisch.
Denn der ELTIF ist von seiner Machart her eher ein
offener Fonds als ein geschlossener AlF. Anleger
kénnen nach einer Haltedauer von zwei Jahren mit
einer Frist von zwolf Monaten zum Quartalsende
kiindigen. Das erinnert doch sehr an einen offenen
Immobilienfonds.

Gewinn-Szenario: Der Dachfonds darf bis zu 50
Prozent des Nettoinventarwertes, Net Asset Value
(NAV), fremd finanzieren. Die Zielfonds ihrerseits
sind in der Regel ebenfalls teilweise Uber Darlehen
finanziert, was die Chancen ebenso erhtht wie die
Risiken. Auf dieser Rechengrundlage halt Porta
Equity eine Rendite von zehn bis zwélf Prozent fir
wabhrscheinlich.

Kosten: Privatanleger zahlen ein Agio in Hohe von
funf Prozent. Die Vermittler freuen sich aul3erdem
Uber eine Bestandsprovision von 1,3 Prozent. (Ist
das nicht genau das, was viele Berater stets gefor-
dert haben?) Bei den vermdgenden Investoren fallt

Mehr erfohr en!

okorenta.de

oder direkt bei uns:
vertrieb@oekorenta.de
Tel. 04941 60497-285

VLINIHONO © 03104
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Primus Valor

ImmoChance Deutsch-
land 12 Renovation +

Die Primus Valor AG kauft
fur den ImmoChance
Deutschland 12 Renovation
Plus 34 Wohneinheiten in
der Heinestralle und Kaser-
nenstralle. Neben einer
Wohnflache von 2.035 gm
umfasst der Ankauf im Wert
von knapp unter 2,5 Mio.
Euro noch einige Garagen
sowie Stellplatze.
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Die Auswahl an vorborslichen Unternehmen ist
gewaltig. Die Kunst besteht darin, die rentablen
zu identifizieren.

kein Agio an, und die laufende Berater-
vergutung reduziert sich auf 0,8 Pro-
zent p.a.

Moéchte ein Anleger seine Anteile vor-
zeitig zuriickgeben, kostet ihn das 0,1
Prozent seiner Anteilswerte. Erzielen
Anleger Erlose, die Uber den Zwolf-
Monats-Euribor plus 1,5 Prozent hin-
ausgehen, bekommen die Vertriebe
zusatzliche Provisionen von bis zu 12,5

Prozent der Uberschiisse. Mitte April
liegt der Zwolf-Monats-Euribor bei 3,7
Prozent, die Hurdle-Rate wirde also
5,2 Prozent betragen.

Meiner Meinung nach... ELTIF nach
Luxemburger Recht, mit dem vermo-
gende Investoren und Kleinanleger
gleichermalRen Private Equity ins Port-
folio packen kénnen. Die Argumente fir
die auf3erbdrslichen Beteiligungen sind
nachvollziehbar: Die Rendite-Chancen
sind hoch, die Risiken aber auch. Mit
einer Diversifikation Uber mehr als 100
Unternehmen in den angestrebten Ziel-
fonds wollen die Anbieter das Wagnis
begrenzen. Die Rechnung kann aufge-
hen, muss sie aber nicht - Risikokapital
halt. Der ELTIF als Konstrukt erinnert
grundsatzlich eher an einen offenen
Fonds mit seinen Mdglichkeiten zur
vorzeitigen Kindigung. =

Profitieren auch Sie von Immobilien-

»Als Vermogensverwalter
empfehlen wir Investments
mit TSO aufgrund der zuver-
lassigen Wertsehopfung.*

| . -

investments im Stidosten der USA.

TSO ist ein flihrender Full-Service-Anbieter von Investments in
US-Gewerbeimmobilien. Uber ausgewahlte Objekte erschlieit
TSO das Potenzial einer Region mit enormer Wirtschaftskraft.
Das Ergebnis bisher: tber 100 Immobilientransaktionen im Wert
von mehr als 7 Mrd. US-Dollar, 2 Mrd. US-Dollar Assets under
Management und kontinuierliche Ausschittungen seit 2006.
Sprechen Sie mit uns!

www.tso-europe.de
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Von Professor Glinter Vornholz, ImmobilienResearch Vornholz

Zufriedene Arbeitnehmer durch Homeoffice

Dritter und letzter Teil der Serie zu Personal und Blromarkten - Auslastung der Flachen ist gesunken

Kontrovers werden die Auswirkungen von Home-
office im Berufsalltag diskutiert. Dies zeigt sich
exemplarisch bei der Frage nach den Effekten auf
die Produktivitat der Beschéaftigten. Dritter und
letzter Teil unserer wissenschaftlichen Betrach-
tung der Buromarkte.

Zum einen wird davon berichtet, dass die Produktivi-
tat zu Hause genauso hoch oder sogar noch hoher
ist als im Buro. Vor allem Aufgaben, die allein und
ohne groRRe Abstimmung erledigt werden kdnnen,
werden meist schneller bewéltigt. Dies durfte aber
nur dann vorteilhaft sein, wenn keine zusatzlichen
Kosten in Form weiterer Abstimmungen, vermehrter
Kontrollen oder daraus folgend hoherer Ausgaben fur
Fehlerkorrekturen entstehen. Zum anderen wird aber
auch beklagt, dass die Produktivitat gelitten hat. Bei
fehlender personlicher Kommunikation lassen sich
kaum neue ldeen entwickeln oder Projektarbeiten

WERBUNG

deutscher

beteiligungs|preis

effizient erledigen. Andere Unternehmen haben je-
doch keine Veranderung der Produktivitat festgestellt.

Homeoffice leistet fir den Arbeitnehmer einen Beitrag
zur besseren Vereinbarkeit von Arbeit und Privatle-
ben, flexible Arbeitsplatzkonzepte machen das Arbei-
ten von zu Hause einfacher. Es kénnen familiare und
andere personliche Verpflichtungen besser wahrge-
nommen und die Freizeit effektiver genutzt werden.
Allerdings birgt es fur die Arbeitnehmer auch Proble-
me. Zum einen werden leichter Uberstunden ge-
macht, zum anderen ist die standige Erreichbarkeit
durch Kollegen kritisch zu betrachten. Hinzu kommen
Risiken, die sich aus sicherheitsrechtlichen Bedenken
und arbeitsrechtlicher Schutzbestimmungen (,kein
Arbeiten am Kiichentisch®) ergeben.

Die Unternehmen kénnen davon profitieren, dass ihre
Arbeitnehmer zufriedener sind. Durch die Arbeit von

@ Verifort Capital

»[nvestitionen
mit Wirkung.«

Der Publikums-AIF »Verifort Capital HC2«
bietet die Maglichkeit sich am Zukunftsmarkt
von Health&Care-Immobilien zu beteiligen.

+ Immobilien mit dem Schwerpunkt auf Sozial-,
Pflege und Betreuungseinrichtungen

« Mindestbeteiligung 5.000 € zzgl. Ausgabeaufschlag

+ 3,5% p.a. nach Abschluss der Platzierungs- und
Investitionsphase bis 2035 (Prognose)

» Artikel-8-Fonds gemdf der Offenlegungsverordnung

Ausgezeichnet in der Kategorie
»TOP nachhaltiges Investment-
vermégen« fir die Assetklasse

Health&Care.

y

Werbehinweis zum Fondsprodukt:
www.verifort-capital.de/vche2-disclaimer



http://www.verifort-capital.de/vchc2-disclaimer
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Arbireo

Neues Objekt in
Blichen

Die Arbireo Capital AG

hat flir den von ihr gemanag-
ten ,,Arbireo Spezial-AlF:
Lebensmittel-Einzelhandel
2" einen weiteren Ankauf
getéatigt. Es handelt sich um
einen Supermarkt im schles-
wig-holsteinischen Biichen,
der langfristig an EDEKA
vermietet ist.

Die Mikrolage des ca. 6.400
Quadratmeter grofRen Grund-
stiicks ist seit Jahrzehnten als
wichtiger Nahversorgungs-
standort vor Ort etabliert.
Die Immobilie wurde 1999
errichtet und zuletzt 2017
umfassend saniert.
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zu Hause lasst sich die Work-Life-
Balance verbessern, da auch Zeit und
Geld fur z. B. Fahrten eingespart wer-
den kann. Fur Unternehmen stellen
sich die Risiken, dass die Unterneh-
menskultur und die Identifikation mit
dem Unternehmen leiden. Schwierig
wird es ebenfalls, wenn eine Bearbei-
tung im Team stattfinden soll. Denn
trotz zahlreicher virtueller Méglichkeiten
konnen diese Meetings den personli-
chen Kontakt nicht ersetzen.

Der Anteil von Homeoffice an den BU-
roarbeitsplatzen hat sich bei ungefahr
einem Viertel der Arbeitsplatze einge-
pendelt. Es ist aufgrund divergierender
Vorstellungen davon auszugehen, dass
dieses Niveau bestehen bleibt. Zum
einen wollen die Beschéftigten mehr
Homeoffice. Zum anderen beabsichti-
gen die Unternehmen, die Nutzung
des Homeoffice zu begrenzen. Es
sind nach Angaben des ifo-Instituts

nur knapp die Halfte aller Stellen Gber-
haupt mit Homeoffice vereinbar, da
nicht alle Tatigkeiten fur Homeoffice
geeignet sind.

Die Biroauslastung ist durch Home-
office gesunken, aber auch schon vor
der Pandemie gab es keine vollstandi-
ge Auslastung. Auch in Vor-
Coronazeiten waren voll ausgelastete
Biros eher Wunsch als Wirklichkeit.
Aufgrund von Urlaub, Dienstreisen,
Krankheiten und Remote Work der
Mitarbeiter war gewohnlich nur ein Teil
der Schreibtische in Bilros besetzt.
Durch Homeoffice hat sich der Teil un-
terausgelasteter Biros erhdht. Eine
starke Differenzierung gab es nach
Wochentagen: der Montag und der
Freitag haben sich zu Homeoffice-
Tagen entwickelt.

Viele Unternehmen haben bereits rea-
giert und ihre Buros an die neuen

ustreuhand

Gemeinsam Investieren

Jetzt Gemeinsam Investieren -
l Vertriebsstart unseres UST XXV|

Informieren Sie sich iiber unseren neuen Fonds

\ 3
i

www.ustreuhand.de

GEMEINSAM INVESTIEREN Lead-Investor und Fondsanleger immer auf derselben Seite
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DEUTSCHE FINANCE GROUP
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DF DEUTSCHE FINANCE INVESTMENT FUND 22
GMBH & CO. GESCHLOSSENE INVKG

INSTITUTIONELLE
INVESTITIONSSTRATEGIE
IMMOBILIEN

— Investieren mit dem Marktfuhrer
- Institutionelle Investitionsstrategie fur Privatanleger
— Investitionen in die Assetklasse Immobilien

— Streuung in mehrere weltweite bérsenunabhdngige
Investments

— Strategische Portfolio-Anpassungen wdhrend der
Laufzeit des Investmentfonds

— Beteiligungssumme ab 1.000 EUR zzgl. bis zu 5 % Agio

DF DEUTSCHE FINANCE INVESTMENT GMBH

LeopoldstraBe 156
80804 Miinchen

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

funds@deutsche-finance.de
www.deutsche-finance.de/investment

Diese Anzeige ist kein Angebot, sondern eine unver-
bindliche Werbemitteilung. Die Angaben kénnen eine
Aufkldrung oder Beratung durch lhren Betreuer nicht
ersetzen. Die Einzelheiten zu den von der DEUTSCHE
FINANCE GROUP initiierten geschlossenen Investment-
vermogen, insbesondere Angaben zu den mit einer In-
vestition in diese unternehmerischen Beteiligungen
verbundenen Risiken, entnehmen Sie bitte jeweils dem
allein fur eine Anlageentscheidung maBgeblichen Ver-
kaufsprospekt nebst eventuellen Nachtragen, den An-
lagebedingungen und dem Basisinformationsblatt. Sie
erhalten die vorgenannten Dokumente in deutscher Spra-
che kostenfrei bei der DF Deutsche Finance Investment
GmbH, LeopoldstraBe 156, 80804 Miinchen oder unter
www.deutsche-finance-group.de.

Bildquelle:©pexels-charles-parker-5847370
(Exemplarische Darstellung)
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Erwerbstatige im Homeoffice

Quelle: Statstische Bundesamt

Das wirde dazu fuhren, dass
die Leerstandsquote von
knapp sechs Prozent in den
A-Stadten (Jahresende
2023) auf rund acht Prozent
ansteigen wirde. Das ware
zwar ein hoher prozentualer
Anstieg, aber die Quote liegt
immer noch deutlich unter
dem Niveau der Dotcom-
krise von zehn Prozent.

Das mobile Arbeiten ist ein
fester Bestandteil des Ar-
beitslebens geworden, aber
zugleich ist auch das physi-
sche Blro mit seinen Vortei-

len der Zusammenarbeit und

Vor 2020 war Homeoffice eher die Ausnahme. Seitdem hat sich der Anteil der Heimarbeiter auf | Jes Wissens- und Erfah-

knapp 25 Millionen mehr als verdoppelt und hélt sein Niveau.

rungsaustauschs nicht weg-

Arbeitsmodelle angepasst, etwa durch die Einfih-
rung von geteilten Schreibtischen und durch mehr
Raume fir personlichen Austausch an den Prasenz-
tagen. Unternehmen erwagen eine Untervermietung,
die Auflésung des Mietvertrags oder die Flachenre-
duktion beim Vermieter. Ein Flachenabbau kommt
einerseits im Zuge eines Umzugs oder einer Ver-
tragsverlangerung zustande. Andererseits haben
Unternehmen teilweise auch die Erwartung eines
kiinftigen Umsatz- und Mitarbeiterwachstums,
sodass sie abwarten. Andere, aber wenige Unter-
nehmen planen erst noch die Anpassung, wenn die
meist langfristig abgeschlossenen Bliro-Mietvertrage
auslaufen. Neue Biurokonzepte sind aber immer
mit Kosten verbunden, die bei den Planungen zu
beachten sind.

Von den bestehenden Arbeitsplatzen werden keine
weiteren negativen Wirkungen auf die Nachfrage
nach Buroflachen ausgehen. Trotz der vermehrten
Arbeit aus dem Homeoffice und flexiblen Arbeits-
platzkonzepten sinkt der Buroflachenbedarf der Un-
ternehmen nicht. Neue Arbeitsplatze werden hinge-
gen zumindest teilweise zu einer hoheren Flachen-
nachfrage fuhren.

Nach der ifo-Konjunkturumfrage vom Oktober 2023
will die Uberwaltigende Mehrheit der Unternehmen
ihre Buroflachen unverandert lassen. Ein Prozent
plant, seine Buroflachen wegen der neuen Arbeits-
weisen auszuweiten. Nur jedes elfte Unternehmen
(9,1 Prozent) in Deutschland will wegen des Trends
zum Homeoffice seine Buroflachen verkleinern.
Wenn im Extrem davon ausgegangen wird, dass
durchschnittlich ungefahr 20 Prozent der Flache bei
jedem Unternehmen eingespart wiirden, gebe es
knapp zwei Millionen Quadratmeter mehr Leerstand.

zudenken. Fir die Zukunft
ist die entscheidende Frage nicht, ,ob“ die Blros
weiterhin bendétigen werden. Die Frage ist vielmehr,
.wie* die Buros beschaffen sein muissen, damit
sie zukunftsfahig sind. Auf der Wunschliste der
Bironutzer stehen moderne Raumlésungen mit in-
novativ gestalteten Arbeits- und Konferenzbereichen
ebenso wie wohnlich konzipierte Ruhezonen und
Pausenflachen.

Einhergehend mit der vermehrten Arbeit aus dem
Homeoffice liegen flexible Arbeitsplatzkonzepte wie
Desk-Sharing im Trend, um Flachenreserven abzu-
bauen. Nur bei einem effizienten Arbeitsplatzma-
nagement kénnen die Buroflachen reduziert werden.
Dabei haben die Angestellten keinen festen Arbeits-
platz mehr, sondern buchen sich nur dann einen
Platz, wenn sie tatsdchlich ins Buro kommen. An
anderen Tagen kann der Schreibtisch von Kollegen
genutzt werden. Kalkulierten die Unternehmen friiher
fur fast jeden Mitarbeiter einen Schreibtisch ein, gibt
es nun weniger. Unternehmen und Verwaltungen
sind teilweise noch in dem Umbauprozess, Arbeits-
platze von Schreibtischen zu trennen. Dieser Pro-
zess braucht Zeit und ist gegen Widerstidnde und
Traditionen oder auch baulichen Gegebenheiten
durchzusetzen.

Fur die Biroflachennachfrage insgesamt werden in
der langerfristigen Perspektive andere Faktoren eine
sehr viel gréRere Rolle spielen, allen voran die wei-
tere wirtschaftliche Entwicklung. In den vergangenen
Jahren war die positive Wirtschaftsentwicklung daftr
verantwortlich, dass der Gap zwischen Flachenbe-
stand und genutzter Flache abgebaut wurde. Das
Wachstum der Birobeschaftigten wirde zu einer
Mehrnachfrage nach Buroflachen fuhren, wenn auch
nicht mehr so stark wie in friiheren Jahren.=



GPEP

Fiinf neue Discounter

Die GPEP erwirbt fiir den
von ihr gemanagten Immobi-
lien-Spezialfonds GPEP
Food Retail Deutschland IT
ein Portfolio mit finf Le-
bensmitteldiscountern von
der CEV Handelsimmobi-
lien GmbH. Mieter und Be-
treiber der Objekte ist Netto.
Rechtlich wurde GPEP von
der Rechtsanwaltskanzlei
Mayer Brown, technisch
durch Gleeds beraten. Ver-
mittelt wurde der Kauf durch
BNP Paribas.
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Auf ein Wort

Kl trifft Anlage-Entscheidungen

Lloyd-Fonds-Nachfolger LAIQON entwickelt und trainiert Anwendungen

Das Hamburger Unternehmen Lloyd
Fonds gehorte zu den fiihrenden An-
bietern von geschlossenen Fonds.
Jetzt spielt das Unternehmen als Pio-
nier fiir Kiinstliche Intelligenz (KI) im
Fondsmanagement vorne mit.

Unter seinem neuen Namen LAIQON
hat das Team um CEO Achim Plate in
den vergangenen funf Jahren mit der
Marke LAIC eine innovative Kl entwi-
ckelt und trainiert, die heute unter ande-
rem funf erfolgreiche Aktien- und Misch-
fonds managt. Der Fondsbrief sprach mit
Christian Sievers, dem Geschaftsfiihrer
der LAIQON-KI-Tochter LAIC Vermo-
gensverwaltung GmbH, iber die Chan-
cen und Risiken moderner KiI-
Anwendungen in der Finanzindustrie,

Uber relevante Anwendungsfelder und
Uber die Frage, ob und wo Menschen
gegenuber der Kl weiter die Nase vorn
haben.

Fondsbrief: Sie verantworten seit April
2019 den Aufbau der KI bei LAIQON —
was erwarten Sie sich vom ,Kollegen
KI*im Fondsmanagement?

Christian Sievers: Wir glauben, dass
wir mit dem Einsatz von Kunstlicher
Intelligenz bessere Anlageentscheidun-
gen treffen, bessere Portfolios bauen
und Risiken besser managen kdénnen.

Warum braucht es daftir KI?

Weil wir heute Zugriff auf eine unglaub-

Marketing-Anzeige
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Jamestown
zeichnen!

Unser Fonds Jamestown 32 bietet
lhnen die Moglichkeit, in professionell
bewirtschaftete, vermietete Immobilien
in den USA zu investieren.

In den vergangenen 41 Jahren haben uns bereits
80.000 Investoren ihr Vertrauen geschenkt. |

Ihn veis: Jamesto
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Direkt informieren

jamestown.de/jamestown-fonds/
jamestown-32


http://www.jamestown.de/jamestown-fonds/jamestown-32

FONDS

Deka

Neues Biirogebaude
in Dublin

Die Deka Immobilien hat
fiir rund 37 Mio. Euro ein
hochwertiges Biirogebaude
im Dubliner Stadtkern erwor-
ben. Die Liegenschaft wird
in das Portfolio des Offenen
Immobilienfonds WestInvest
InterSelect eingebracht. Ver-
kéaufer ist ein institutioneller
Investor.

Die Immobilie in der 40
Molesworth Street wurde
1979 errichtet und 2017
hochwertig kernsaniert. Sie
umfasst eine vermictbare
Flache von rund 3.100 qm
sowie 21 Parkplitze. Haupt-
mieterin ist die Wirtschafts-
kanzlei DLA Piper Ireland
Services Ltd., die dort ihren
irischen Hauptsitz hat.

German American
Realty-Gruppe

Apartments verkauft

Die German American Re-
alty-Gruppe, verkauft nach
sechsjahriger Haltedauer die
304 Apartments umfassende
Anlage ,,Park on Sweetwa-
ter” im Grofiraum Atlanta,
Georgia fiir 47,0 Mio. USD.
German American Realty
hatte die 1986 errichtete Im-
mobilie 2018 fiir 35,3 Mio.
USD erworben und durch ein
aktives Management und die
erfolgreiche Umsetzung des
Aufwertungs- und Moderni-
sierungsprogramms gemein-
sam mit dem beteiligten US-
Partner eine Wertsteigerung
von rund 33% erzielen. Die
Anleger haben entsprechend
eine Eigenkapitalverzinsung
(IRR) vor Steuern von rund
10,8% p.a. realisiert.
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liche Menge von Daten haben, die wir
nutzen kénnen, um Uberrenditen fiir un-
sere Anleger zu generieren. Allein in den
Jahren zwischen 2010 und 2020 ist das
weltweit jahrlich generierte Datenvolu-
men von zwei Zettabytes auf 44 Zetta-
bytes gestiegen. Das ist ein Wachstum
um unglaubliche 2.200 Prozent in zehn
Jahren. Bis 2025 soll sich dieses Volu-
men auf rund 180 Zettabytes noch ein-
mal mehr als vervierfachen. Diese Daten
sind der Rohstoff des 21. Jahrhunderts.
Und sie lassen sich nur mit der Hilfe von
Kinstlicher Intelligenz nutzen. Fir Men-
schen ist das gar nicht mehr mdglich.

In welchen Bereichen des Portfolioma-
nagements kann eine KI eingesetzt
werden?

Das kommt auf die jeweilige Kl und die
Vorgaben der Anwender an. Sie kann
einzelne Aufgaben im Fondsmanage-
ment vorbereiten oder bestimmte Pro-
zesse selbstandig Ubernehmen. Bei
LAIC ist die Kl in den gesamten Prozess
des Portfoliomanagements eingebun-
den: Sie analysiert die Daten, erkennt
Muster, Zusammenhange und wichtige
Performancetreiber, erstellt auf Basis
dieser Faktoren  Renditeprognosen,
schatzt das Risiko der Wertpapiere ein,
stellt mit diesen Erkenntnissen Portfolios
zusammen und Uberprift alle Titel tag-
lich, um gegebenenfalls Anpassungen
vorzunehmen.

Welche Rolle spielt dann noch der
Mensch?

Unsere Anwendungen sind deshalb er-
folgreich, weil sie ohne menschliche Ein-
griffe selbstandig lernen, erkannte Mus-
ter einsetzen und so ihre Starken voll
ausspielen konnen. Der Mensch bleibt
fur die Kl aber trotzdem wichtig: Wir ge-
ben der Kl die Rahmendaten des Portfo-
lios vor. Also beispielsweise, ob die Ki
einen Europa- oder US-Fonds managt,
wie weit die Kl von einer Benchmark
abweichen darf, welche Assetklassen
einflieBen ddrfen, und ob Nachhaltig-
keitskriterien berlcksichtigt werden mis-
sen. Und wir sorgen dafir, dass die Kl
die richtigen Fahigkeiten und das richti-
ge Wissen hat. Wir trainieren das Mo-
dell, sorgen flur den Zugriff auf erstklassi-

LAIC

Geschaftsfuhrer
Vermdgensverwaltungs GmbH.

Christian Sievers,

ge Daten und machen einen Plausibili-
tatscheck vor der Ausfuhrung der Kauf-
und Verkaufsauftrage.

Wie muss eine KI trainiert werden,
um die richtigen Wertpapiere auszu-
wahlen?

Die Kl soll Muster erkennen und auf
neue Daten anwenden. Darum ist der
wichtigste Faktor einer guten Kl die
Qualitat der Daten. Je breiter die Da-
tenquellen sind, desto eher kann die Ki
auch mehrdimensionale Muster erken-
nen, die der Mensch so nie entdecken
wirde. Und je mehr Daten zur Verfi-
gung stehen und je langer sie zurlick-
reichen, desto eher ist die Kl auch auf
unterschiedliche Marktphasen einge-
stellt. Unsere Trainingsdaten reichen im
Schnitt rund 30 Jahre zurick.

Welche Probleme kann es bei den
Datenquellen geben?

Schwierig sind natirlich falsche oder
unvollstandige Daten. Aber der Teufel
steckt hier oft im Detail. Ein Beispiel:
Die Kl soll kursrelevante Muster erken-
nen, dazu muss sie auslésende Ereig-
nisse korrekt identifizieren konnen. Da-
mit die Kl die richtigen Schlisse zieht,
muissen solche Daten also mit einem
Zeitstempel versehen sein. Die KI muss
wissen, wann genau eine Information
veroffentlicht wurde, um die korrekten
Verbindungen zum Beispiel zwischen
Geschaftsberichtsdaten oder  Wirt-
schaftsdaten und der Kursentwicklung
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zu finden. Dafir gibt es bisher nicht so viele Anbieter
und auch nicht sehr weit in der Historie zurtick.

Mit welchen Daten fiittern Sie ihre KI?

Wir futtern unsere Kl taglich mit rund 125 Millionen Da-
tenpunkten. Darunter sind harte Fakten wie Markt-,
Kurs- und Preisdaten, Zahlen zur Inflationsentwicklung,
Bilanzdaten und eine Vielzahl von Makrokennzahlen.
Aber wir nutzen auch weichere Daten wie Analysten-
schatzungen und ein aufbereitetes Meinungsbild aus
der Presse und den sozialen Medien. Damit decken wir
alle wichtigen Markte, Regionen, Einflussfaktoren und
Trendthemen ab und kdnnen mit der Kl tagesaktuelle
Bewertungen fir insgesamt 5.000 Einzelaktien, 12.000
aktive Fonds und rund 3.000 ETFs erstellen.

Wird die Kl das aktive Fondsmanagement mittelfristig
verdrangen?

Nein, das glauben wir nicht. Ich denke eher, dass die
Kl sich als drittes Segment etablieren wird, neben den
aktiven Fonds und den ETFs. Die KI hat ihre Starken
dort, wo sehr viele Daten in hoher Qualitat zur Verfi-
gung stehen, die zur methodischen Prognose von

VERTRAUEN.

3 WERTSCHOPFUNG.
JAHRE weimsLick.

numpan e
munpian u ol

NR. 457 1 20. KW | 17.05.2024 | ISSN 1860-6399 | SEITE 13

Kursentwicklungen nutzbar sind. Das kann schon bei
Rentenpapieren aufgrund der unstrukturierten Daten
in den Anleihebedingungen schwierig sein. Aber auch
zum Beispiel im Bereich von Small Caps oder bei
Sachwerte-Themen, wo die Datenqualitat oftmals
noch rudimentér ausféllt, sehen wir derzeit keinen
Vorteil im Einsatz von KI.

Wie kam es damals zur Idee, sich als KI-Experte neu
zu erfinden?

Ausloser waren die multiplen Finanz- und Wirt-
schaftskrisen nach 2008 und die neuen regulatori-
schen Rahmenbedingungen zu AlFs. Damit waren
klassische geschlossene Fonds nicht mehr so erfolg-
reich wie noch in den 90-ern und 2000-er Jahren.
Wirklich visionar war dann die Skizze, mit der unser
jetziger CEO Achim Plate 2018 seinen Plan eines voll
digitalen, datengetriebenen Asset Managers entwor-
fen hat. Genau das haben wir dann in den Folgejah-
ren aufgebaut. Heute ist LAIQON ein schnell wach-
sender Fondsmanager mit einer starken KiI-
Kompetenz und aktuell 6,4 Milliarden Euro Assets
under Management. =

#aktiverimmobilienmanager

Wir vereinen
Immobilie mit
Zukunft

Das heit, 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 splrbar:
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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Deals

Die Evonik Industries AG
mietet ca. 1.850 Quadratme-
ter Birofl&che in der Alexan-
der-von-Humboldt-Stralle 1
in Gelsenkirchen. Eigent-
mer ist die Verifort Capital
Group GmbH. Ruhr Real
war vermittelnd tatig.

Die Rheingauer Volksbank
erwirbt einen rd. 12.300
Quadratmeter groRen Light-
Industrial-Gebaudekomplex
in Oestrich-Winkel. NAI
apollo hat den Verkauf
vermittelt.

Die Liegenschaft mit einer
Gesamtgrundstiicksgrofie
von knapp 19.900 gm befin-
det sich in der Rheingau-
stralle 19a. Verk&ufer ist ein
privates Investorenkonsorti-
um. Der Verkaufspreis lag
im hohen einstelligen Millio-
nenbereich.

Die Schroder Real Estate
Kapitalverwaltungsgesell-
schaft hat rd. 2.000 Quadrat-
meter Blroflache im, den an
der Messe gelegenen, Biiro-
turm Pollux an die KT Bank
AG. Mit rund 35.000 Quad-
ratmetern auf 32 Geschossen
zahlt das 1997 erbaute und
ab 2015 umfangreich sanierte
Biirohochhaus zu den Core-
Gebéauden in der Frankfurter
Innenstadt. Vermittelt wurde
der Deal durch Colliers.

Union Investment vermietet
langfristig rund 1.600 gm
Biiroflache an das Medizin-
technikunternehmen John-
son & Johnson MedTech
im Hamburger EMPORIO
Tower am Valentinskamp 70.
Der 23 geschossige EMPO-
RIO Tower wird im Portfolio
des Offenen Immobilien-
Publikums-fonds Unilmmo:
Deutschland gehalten.
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Mit Risikokapital in den Kosmos

Feri: Kommerzialisierung eréffnet Chancen fur Renditen aus New Space

Die Raumfahrtindustrie steht vor
einem beispiellosen Paradigmen-
wechsel. New Space, die kommerzi-
elle Nutzung des Weltraums, expan-
diert schnell und entwickelt sich au-
Berst dynamisch. An die Stelle staat-
licher Akteure treten vermehrt Inves-
toren mit privatem Risikokapital.

.Moderne Raumfahrt profitiert derzeit
von bahnbrechenden technologischen
Fortschritten, scharfer Kostendegressi-
on und neuer politischer Unterstiitzung
— all dies eroffnet eine neue Ara
sprunghafter Innovationen und attrakti-
ver wirtschaftlicher Chancen”, sagt
Heinz-Werner Rapp, Grinder und Lei-
ter des FERI Cognitive Finance Insti-
tute, anlasslich einer neuen Analyse
zur Zukunft der Weltraumwirtschaft

New Space sei dabei, sich von traditio-
nellen Satellitendiensten zu neuen Be-
reichen wie Weltraumfertigung, Welt-
raumtourismus und Beseitigung von
Weltraummdll zu entwickeln. Diese
Fortschritte versprachen nicht nur neue
und sehr vielfaltige Geschéaftsmdglich-
keiten, sondern kdénnten — wie die Er-
zeugung von Solarenergie im Weltraum
— auch neue Loésungen fir dringende
Menschheitsprobleme bieten.

Das Volumen der Weltraumwirtschaft
dirfte sich bis 2040 auf eine Billion Dol-
lar mindestens verdoppeln — ein Ent-
wicklungspotential fir die Zukunft. Eine
zentrale Rolle spiele dabei der Einsatz
wiederverwendbarer  Tragersysteme,
was orbitale Transporte deutlich verein-
fache. Wichtige Treiber seien hier die
Aktivitaiten von Visionaren wie Tesla-
Chef Elon Musk, Amazon-Grinder
Jeff Bezos und Richard Branson,
Grunder der Virgin Group. Die Multi-
Milliardare héatten eigene Raumfahrtun-
ternehmen gegriindet, um Menschen
ins All zu beférdern, innovative Struktu-
ren aufzubauen und neue Bereiche der
Weltraumwirtschaft zu erschlieRen.

Die Transformation tradierter Raum-
fahrt zum Megatrend ,New Space” wer-
de insbesondere durch technologische

Sehnsuchtsort Mond. Multi-Milliardére haben
private Raumfahrtgesellschaften gegrundet.

Entwicklungen in den Feldern Miniaturi-
sierung, 3D-Druck, Robotik und Kiinstli-
che Intelligenz vorangetrieben.

Von globalen Satellitennetzen tber Erd-
beobachtung und Préazisionslandwirt-
schaft bis hin zu Weltraumtourismus
und Ressourcengewinnung entstiinden
neue Geschaftsmodelle, Wertschop-
fungsketten und Wettbewerbsland-
schaften. Die USA und China sahen
Raumfahrt  bereits als  kritische
»Enabling Technology* fiir einen neuen
Wirtschaftsraum, den man frihzeitig
bewirtschaften und absichern miusse.
Auch der Mond ricke verstarkt ins
Zentrum des neuen Wettlaufs im All —
als Standort fir dauerhafte Raumstatio-
nen und mogliche Ressourcenquelle.

Ein weiterer Treiber sei das zunehmend
konfrontative geopolitische Umfeld. Um
in Europa nicht den Anschluss zu ver-
passen, mussten Unternehmen und
staatliche Institutionen enger kooperie-
ren und gezielte Synergien schaffen.
Rapp: ,Mit zunehmender Kommerziali-
sierung des Weltraums erdffnen sich
fir strategische Investoren attraktive
Chancen, um kunftig von der Dynamik
des New Space zu profitieren.” m
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Neue Regeln fir schnelle Rechner

Jones Lang LaSalle untersucht Chancen fiir neue Nische auf den Immobilienméarkten - Frankfurt vorne

Rechenzentren entwickeln sich zu gefragten Assets.
Getrieben von der rapiden Entwicklung Kinstlicher
Intelligenz (K1) und stetig wachsenden Datenmengen
steigt die Nachfrage nach Speicher- und Rechenka-
pazitdten und passenden Immobilien kontinuierlich.
Wie aus dem JLL-Marktuberblick ,,Rechenzentren in
Deutschland” hervorgeht, stellen jedoch neue Regu-
larien Investoren wie auch Eigentimer vor Heraus-
forderungen.

Der européische Markt wird dabei von den ,FLAP-D"-
Markten (Frankfurt, London, Amsterdam, Paris und Dub-
lin) gepragt. Mit einer Gesamt-IT-Kapazitat von 949 MW
liegt London weiterhin an der Spitze, gefolgt von Frank-
furt mit 724 MW. Allein im Jahr 2024 soll die IT-Last in
der Mainmetropole um weitere 205 MW steigen. Auf den
weiteren Platzen folgen Amsterdam (500 MW), Paris
(379 MW) und Dublin (232 MW).

SechstgrofRter Markt Europas und damit kein Teil der
FLAP-D-Markte ist Berlin mit einer Leistung von etwa 99
MW. Weitere Entwicklungen dirften die IT-Last der Bun-

BVT Unternehmensgruppe
Sachwerte. Seit 1976.

Residential Real Estate:
Investitionen in Wohnimmobilien-
Projektentwicklungen im
US-Multi-Family Markt

Mehr erfahren:

deshauptstadt bis 2027 auf bis zu 700 MW katapul-
tieren. Die Ansiedlung eines Hyperscalers eines gro-
Ren Tech-Konzerns, also eines Rechenzentrums mit
sehr groBen Ressourcen und Kapazitaten, rief dort
zuletzt Colocation-Anbieter, also Vermieter von Re-
chenleistung, auf den Plan.

.Berlin und Frankfurt sind aufgrund unterschiedlicher
Faktoren gefragt”, sagt Helge Scheunemann, Head
of Research JLL Germany. ,Frankfurt profitiert ne-
ben der zentralen Lage und der internationalen fi-
nanzpolitischen Bedeutung besonders vom DE-CIX,
dem weltweit grofiten Internetknoten, der Datenver-
kehr mit kurzer Latenz in internationale Netze er-
mdglicht. In Berlin hingegen sorgen die digitalaffine
Wirtschaft, der Internetknoten BCIX, der Bezug von
Windenergie aus Brandenburg sowie die vergleichs-
weise ginstigen Flachenpreise fir Nachfrage.”

Innerhalb Deutschlands wird das Rheinische Revier
voraussichtlich Anfang 2026 mit der Er6ffnung zwei-

er Rechenzentren von Microsoft auf den dritten

Mehr unter www.bvt.de | interesse@bvt.de | +49 89 38165-206

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bitte lesen Sie den Verkaufsprospekt bzw. das Informationsdokument nach § 307 Abs. 1 und 2 KAGB sowie das Basisinformationsblatt, bevor Sie eine endgtiitige Anlageentscheidung treffen.
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Platz steigen. Die beiden Objekte mit einer Gesamtleis-
tung von 200 bis 400 MW will das Technologieunterneh-
men fur die eigene Cloud-Infrastruktur und KI-
Anwendungen nutzen. Generell zeigt sich, dass Neuent-
wicklungen immer gréRer werden: Wahrend die meisten
vor zehn Jahren errichteten Rechenzentren etwa zehn
MW boten, sind heutzutage Entwicklungen von 100 MW
nichts Ungewdhnliches mehr.

Auch wenn das Angebot zunimmt, mit der Nachfrage
kann es nicht mithalten. Nicht nur wegen der beschleu-
nigten Alltagsdigitalisierung wéahrend der Pandemie,
sondern auch wegen der attraktiven Renditen zeigen
insbesondere institutionelle Investoren vermehrt Interes-
se an Rechenzentren als Anlageobjekt. Um Zukunfts-
technologien und niedrige Latenzen garantieren zu kén-
nen, bedarf es weiterer Rechenleistung vor Ort — fir die
sich européische Betreiber ohnehin bevorzugt entschei-
den, um die anspruchsvollen Vorgaben der Daten-
schutz-Grundverordnung zu erftllen.

.Rechenzentren sind fiir Privatpersonen wie auch fur die
Wirtschaft existenziell geworden*, bilanziert Bjorn Wa-
genknecht, Senior Director Project & Development
Services JLL Germany. ,Damit wird sich auch die Su-
che nach geeigneten Flachen noch einmal deutlich ver-
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stérken, zumal Standorte aufgrund der steigenden
Rechenleistungen durch Hochleistungschips und
hohere Rack-Dichten eine ausreichende Stromver-
fugbarkeit gewahrleisten missen.” Aus dem Grund
sehen sich Entwickler auch auRerhalb der Cluster
Frankfurt und Berlin um und ziehen Brownfields mit
vorhandener Infrastruktur in Betracht.

Zugleich steigen die Anforderungen an Bestand und
Neubau: Bereits heute missen Rechenzentren den
Stromverbrauch zu 50 Prozent aus erneuerbaren
Energien decken, fir neu errichtete Objekte gilt ab
2027 gar ein hundertprozentig klimaneutraler Be-
trieb. Regularien wie das Energieeffizienzgesetz
(EnEfG) setzen verstarkt auf Pflichten, aber auch auf
Anreize fur nachhaltige Rechenzentren. Bestimmen-
des Thema ist dabei die Weiterverwertung der im
Betrieb produzierten Abwéarme, nicht zuletzt, da die
Warmeentwicklung mit hoherer Rechenleistung
ebenfalls zunimmt. Mit der AbwArmenutzung geht
eine Zusammenarbeit vieler einzelner Akteure ein-
her, letztendlich stellt sie aber auch einen Beitrag
zum Erreichen der ESG-Ziele von Investoren, Ent-
wicklern, Betreibern und Kommunen dar und kann
so die politische und gesellschaftliche Akzeptanz
solcher Immobilien steigern. =
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Von Eric Romba, Rechtsanwalt und Partner bei OsborneClarke, Berlin

Vertrieb Uber Amazon und Spotify?

Aktuelle Gesetzeslage zu Kryptofondsanteilen und mdgliche Auswirkungen auf das Asset Management

Mit der wachsenden Bedeutung von Digital Assets
im Finanzsektor ergeben sich neue Herausforderun-
gen und Chancen fur Investoren und Asset-
Manager. Ein kidrzlich vom Bitkom verdffentlichtes
Thesenpapier mit dem Titel "Neue Chancen im As-
set Management: Kryptofondsanteile und Invest-
ments in Kryptowerte" hebt die Potenziale und regu-
latorischen Rahmenbedingungen dieser neuen An-
lageklasse und -form hervor. Dieser Beitrag stellt
die aktuelle Gesetzeslage zu Kryptofondsanteilen
dar und die mdglichen Auswirkungen auf das Asset
Management.

Seit Sommer 2021 kénnen Anteile an Sondervermégen
als elektronische Anteilsscheine begeben werden. Hier-
zu wurde durch das Gesetz zur Einfihrung elektroni-
scher Wertpapiere vom 3. Juni 2021 das KAGB geéan-
dert. Das Gesetz zur Einflhrung elektronischer Wertpa-
piere (eWpG) schaffte die Moglichkeit, dass Anteile an
Sondervermdgen nach § 95 Abs. 1 KAGB nun auch als
elektronische Anteilsscheine begeben werden kénnen.
Zusétzlich ermdglicht 8 95 Abs. 5 KAGB fir Sonderver-
mdgen Kryptofondsanteile im Verordnungswege einzu-
fuhren. Von diesem Recht hat der Verordnungsgeber,
das Bundesministerium der Justiz und fur Verbraucher-
schutz sowie das Bundesministerium der Finanzen mit
der Verordnung Uber Kryptofondsanteile (KryptoFAV)
Gebrauch gemacht.

Kryptofondsanteile sind gem. 8 1 KryptoFAV elektroni-
sche Anteilscheine an Sondervermégen oder einzelnen
Anteilsklassen, die in ein Kryptowertpapierregister ein-
getragen sind. Kryptofondsanteile sind danach nur fir
Sondervermdgen statthaft. Diese konnen als offene
oder geschlossene Spezial-AlIF aufgelegt werden. Im
Bereich der offenen Publikums-Investmentvermogen
dirfen OGAW sowie Publikums-AlF als Sondervermo-
gen aufgelegt werden. Die Kryptofondsanteile werden
nicht als verbriefte Globalurkunde begeben, sondern in
elektronischer Form, kryptographisch und auf einer
Blockchain.

Bei der Begebung von Kryptofondsanteilen bleibt die
Struktur und das ,Investmentdreieck” zwischen Anleger,
KVG und Verwahrstelle zunachst gegeniiber dem oben
genannten "klassischen" Beispiel gleich. Die Struktur
andert sich jedoch im Zeitpunkt der Begebung und Ein-
tragung der Kryptofondsanteile. Hier tritt der Kryptowert-
papierregisterfihrer hinzu. Ein Kryptofondsanteil wird
dadurch begeben, dass die KVG als Emittentin eine Ein-
tragung in ein elektronisches Wertpapierregister, das

Der Suchbefehl ,,Kryptowahrung“ ergibt bei google 5,5 Milli-
onen Treffer. Ich hatte eigentlich mit mehr gerechnet.

Kryptowertpapierregister, bewirkt. Es gibt in einem
Sondervermdgen mit Kryptofondsanteilen damit kei-
nen Zentralverwahrer mehr. Die KryptoFAV verweist
in 8 2 auf die Vorschriften des eWpG zum Krypto-
wertpapierregister, weshalb auch fir den Ablauf der
Begebung und die Eintragung im Wesentlichen auf
die bekannten Regelungen und Verfahren des
eWpG und KAGB verwiesen werden kann.

Registerfihrende Stelle ist nach § 3 KryptoFAV die
Verwahrstelle oder ein anderes von der Verwahrstel-
le zu beauftragendes Unternehmen. Dieses muss
dann Uber die Erlaubnis zur Kryptowertpapierregis-
terfihrung verfligen. Die Eintragung ist als Sammel-
und Einzeleintragung mdglich. Bei der Sammelein-
tragung wird die Wertpapiersammelbank oder der
Verwahrer Inhaber der Kryptofondsanteile. Ein Anle-
ger erwirbt lediglich Miteigentum an den Bruchteilen
der Anteile und die Berechtigung daran, nicht jedoch
die Inhaberschaft an den Kryptofondsanteilen — die-
se bleibt weiterhin bei der Wertpapiersammelbank
oder dem Verwahrer.

Bei der Einzeleintragung erwirbt der Anleger hinge-
gen das ,Alleineigentum*” und die Berechtigung, wes-
halb die Kryptofondsanteile direkt Gber die genutzte
Blockchain auf einen Dritten Ubertragen werden kon-
nen. Ein solcher Transfer zwischen den Kryptogra-
phischen ,Brieftaschen* (Wallets) wird validiert, in-
dem der Kryptowertpapierregisterfihrer die Transak-
tion im Kryptowertpapierregister umtragt. »
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Wechsel dich

Marc Wild verantwortet seit
dem 1. April 2024 als Head
of Risk Management das
Risikomanagement der Deut-
sche Finance Asset Ma-
nagement GmbH am Stand-
ort Minchen. Zuvor war
Wild langjéhrig als Head of
Risk Management Real Esta-
te USA bei einer filhrenden
deutschen Landesbank be-
schéftigt.

Lars Meisinger ist seit 1.
Mai 2024 neuer Vorstands-
vorsitzender und CEO der
DLE Group AG und folgt
auf Yolanda Schmidtke, die
das Unternehmen im Jahr
2016 gemeinsam mit Rainer
Schorr gegriindet hat.
Yolanda Schmidtke verlasst
den Vorstand Ende Juni 2024
auf eigenen Wunsch, um sich
neuen Herausforderungen zu
widmen. Sie bleibt dem Un-
ternehmen jedoch als zweit-
grofte Aktiondrin sowie be-
ratend verbunden.

Im Zuge der Umstellungen
im Management scheidet
zudem Alexander Frose auf
eigenen Wunsch aus dem
\orstand der DLE Group AG
aus, um sich auf seine Tatig-
keit als Geschaftsfihrer und
Managing Partner der DLE
Living GmbH zu fokussie-
ren und weitere Senior
Living Geschéftsmodelle fir
die DLE zu entwickeln.

Markus Schmidt (49) ist
neuer Leiter Geschéftsfeld-
entwicklung Infrastruktur bei
der IntReal International
Real Estate Kapitalverwal-
tungsgesellschaft mbH in
Hamburg. Zuvor war er im
Fondscontrolling der IntReal
tatig und leitete dort ab 2017
ein Team fiir Fondscontrol-
ling & Reporting.
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Fur die Verwaltung der Krypto-
fondsanteile fur Investoren stellen
dann die Wallet Betreiber das Inter-
face bereit. Der Investor interagiert
dann mit dem Wallet Betreiber, um
eine  Transaktion seiner Krypto-
fondsanteile zu veranlassen. Das Wal-
let steht hier analog zum oben ge-
nannten Depot bei klassischen ver-
brieften Fondsanteilen. Im Falle der
Einzeleintragung erhalt der Anleger
unmittelbar seine Kryptofondsanteile
als Token. Die Verwahrung dieser
Token erfolgt dann Uber eine eigene,
selbst gehaltene Wallet oder — unter
bestimmten Bedingungen wie ggf.
erforderliche Erlaubnisse fiir die Tatig-
keit — durch einen Dritten.

Der Einsatz der neuen Technologie
bietet Vorteile. Zum einen bekommt
der Anleger ein voll digitales Produkt.
Dies bietet Chancen im Vertrieb. Denn
wenn ein Asset-Manager voll digitale
Vertriebskanéle bespielen will, muss
er dorthin gehen, wo die Aufmerksam-
keit der Anleger ist. Dazu braucht es
ein digital integrierbares und abzuwi-
ckelndes Fondsprodukt und einen
Erwerbsprozess ohne Medienbriiche.
Bei den Vertriebskandlen ist Gber Kre-
dit- und Finanzinstitute hinaus zu den-
ken. Denn die Anleger von Fonds ver-
bringen ihre Zeit mehr bei Spotify,
Uber, Amazon oder mit Fitness-Apps.
Die Blockchain-Technologie schafft
hier Integrationsmdglichkeiten und
auch neue Produkte. Schliel3lich ist
das Spektrum des Decentralized-
Finance-Bereichs DeFi fir Fonds
noch unerschlossen. Auch hier bieten
sich Mdglichkeiten.

Weiter kann die Technologie einen
Beitrag zu mehr Effizienz leisten. Die
Abwicklung des  Anteilsscheinge-
schafts wird signifikant vereinfacht
und kann nahezu in Echtzeit (Near
Real-Time) erfolgen und nicht inner-
halb der Ublichen zwei bis drei Tage.
Wenn es in Zukunft — getrieben durch
die EU-Regulatorik und wesentliche
Marktteilnehmer — auch kryptographi-
sche Fiat-Stablecoins gibt, kann das
Settlement sogar Real-Time erfol-
gen. SchlieBlich bietet die Einzelein-
tragung enorme Chancen. Die Uber-

tragung von Anteilen in Einzeleintragung
kann ohne Mittelspersonen von Anleger
zu Anleger geschehen. Auch ist es
durch Implementierung von Smart
Contracts maglich, Effizienz und Verein-
fachung der Abwicklung weiter zu stei-
gern. Perspektivisch kdénnen Krypto-
fondsanteile den potenziellen Anleger-
kreis 6ffnen, da ein grenziberschreiten-
der Handel durch Anteile auf Blockchain
-Basis gegeniber bisherigen Anteilen
deutlich vereinfacht ware.

Ob Kryptofondsanteile am Ende auch
kostenglinstiger sind, ist bisher noch
nicht klar zu beantworten. Die Kosten
hangen sehr davon ab, welche Block-
chain genutzt wird, und wie hoch die
Transaktionsfees sind. Diese konnen
bei manchen Blockchains durch die
Kursvolatilititen der genutzten Kryp-
towahrungen durch die Decke schiel3en.
Dariliber hinaus braucht es die techni-
schen Grundlagen in den beteiligten
Hausern wie KVG und Verwahrstelle.
Dies wird Investitionen erfordern und
braucht ein neues Anforderungs- und
Wissensprofil bei den Mitarbeitern und
der Geschéftsleitung. Die Erwartungen
an eine Kosteneffizienz sind aber da,
wenn Prozesse einmal etabliert und
standardisiert sind.

Die Realitat ist nun, dass bisher noch
keine Sondervermbégen mit Krypto-
fondsanteilen in relevanten Umfang be-
geben wurden. Der Markt agiert getreu
dem Motto ,never touch a running sys-
tem"“. Als erster Asset-Manager hat die
Metzler Asset Management Krypto-
fondsanteile letztes Jahr begeben, die
durch die Union Investment im Rah-
men eines Pilotprojekts erworben wur-
den. Hierfir wurde eine neue Anteilklas-
se des Publikumsfonds ,Metzler Global
Growth Sustainability® aufgelegt, die
offentlich nicht investierbar ist. Erstmalig
wurden Fondsanteile mittels Distributed-
Ledger-Technologie (DLT) als digitale
Token (Kryptofondsanteile) begeben.
Digitale Token kdnnen dabei ,einfach
und nahezu in Echtzeit gehandelt, tiber-
tragen und verwaltet werden“, so die
Pressemeldung der Union Investment.
Dies ist ein Anfang. Weitere Produkte
durften folgen. =
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Das Letzte

So, Schluss mit lustig. Was jetzt kommt,
meine ich bierernst. Die Menschen hier-
zulande fuhlen sich in ihren Angsten
und Bedirfnissen nicht wahr- und ernst-
genommen. Meine Beflrchtung ist,
dass die Demokratie nicht standhaft
genug ist. Wo sind die offiziellen Reakti-
onen auf die immer aggressiveren An-
griffe gegen Menschen mit liberaler
Grundhaltung? Auf Burgermeister und
Bundesminister? Auf Kommunalpolitiker
und Plakat-Kleber? Wie bestraft der
Staat SA-Methoden, die von den Verur-
sachern teilweise selbst gefilmt und ge-
postet werden? Einschiichtern, bedro-
hen, ins Krankenhaus prigeln, bespu-
cken — wie ekelhaft kann es noch wer-
den? Olaf Scholz gibt sich ratlos wie so
oft. ,Geht wahlen“, rat der Kanzler.
Ernsthaft? Geht wahlen? Der Mann, der
mit grofRer Klappe Fihrung versprach,
schiebt die Verantwortung von sich.

So wie bei den Demonstrationen der
Islamisten. Wieso werden solche Veran-
staltungen nicht verboten? Es wird in
Deutschland niemals einen Scharia-
Staat geben. Keine Steinigung nach
Ehebruch. Keine Handamputation nach
Diebstahl. Kein Auspeitschen fir freie
Rede. Wer die Meinungsfreiheit in unse-
rem Lande nutzt, um aggressiv einen
Folter-Staat nach dem Vorbild Syriens
und Irans zu fordern, hat hier nichts
verloren. Wer nimmt Géaste auf, die
das Haus der Gastgeber verwisten
wollen? Nur schwache, willenlose
Gestalten, oder hat jemand eine andere
Meinung dazu?

Ich kann nicht verstehen, wie fahrlassig
die Politiker der wahlbaren Parteien
all das geschehen lassen. Wer wird
wohl davon profitieren, wenn sich die
Demokratie als schwach und wehrlos
prasentiert? Offenbar sind die meisten
Volksvertreter nicht hart genug fur
den Job, den sie in unserem Sinne erle-
digen sollen.

Hilft es, wenn die Burger die Sache
selbst in die Hand nehmen? Mit einem
Burgerbegehren? Hat in einer Demo-
kratie die Mehrheit der Wahler automa-
tisch die besten Ideen? Oder haben es
die Initiatoren lediglich einfacher, ihre
Unterstitzer zu motivieren? In meiner
selbstgewéahlten Heimat am Schliersee
hat es ein Biurgerbegehren gegen einen
aufwendigen Hotel-Umbau gegeben.
Der Eigentimer hatte Plane im Volu-
men von mehr als 50 Millionen Euro
vorgelegt und damit den Gemeinderat
Uberzeugt. Aber nicht alle Menschen im
Ort. Zu grof3, zu laut, zu exklusiv, passt
nicht zu uns — meinte die Mehrheit der
Wahler und schmetterte das Vorhaben
in einem Blrgerbegehren ab.

Ist das Uberhaupt ein Fall fir ein Bir-
gerbegehren? Schliel3lich geht es nicht
um den Bau einer Umgehungsstralie,
eines Staudamms oder ein &dhnliches
Projekt der 6ffentlichen Hand. Sondern
um die Entscheidung eines privaten
Unternehmers, was er mit seinem Ei-
gentum anstellen mdchte. Nun streicht
er die Segel. Was aus dem in die Jahre
gekommenen Schlierseer Hof nun
wird? Keine Ahnung. Im besten Fall
erweitert die Immobilie bloR den jetzt
schon traurigen Leerstand im Ort.
Eventuell vermietet der Eigentiimer die
Immobilie an den Landkreis, der nach
Unterbringungsmoglichkeiten fur Flicht-
linge sucht. Wer will ihm das ubel neh-
men? Die zustandige Behoérde zahlt gut
dafir. ,Asylbewerber logieren im Luxus-
hotel mit Seeblick* — wer wird Wahler-
stimmen gewinnen, falls die BILD-
Zeitung dann solch eine Schlagzeile
titelt? Die Grinen, die sich stark
gemacht haben gegen den Neubau?
Die CSU? Die SPD? Oder doch
eher die AfD? Das uberlasse ich lhrer
Phantasie.



