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'k-mi'-Schlagzeilen dieser Woche: ® UDI: US-Tech-Aktien sind mehr wert als der gesamte
europdische Aktienmarkt — spiegelbildlich fiir deutschen Kleingeist steht der Anbieter fiir
"saubere Rendite” @ BVT: Der grofite Immobilienmarkt der Welt setzt immer Investitionsan-
reize ® PremiumCircle: 'Alles drin. Mehr geht nicht', ist nicht der neue US-Wahlspruch
® Union Invest: In den USA geht die Post an der Borse ab, in Deutschland stehen sich die
Fondsmanager zu oft selbst im Weg @ 'k-mi'-Fonds im Spotlight: Dirk Miiller Premium
Aktien @ 'k-mi'-Hypothekenkonditionen: Darlehen mit und ohne Tilgung (Banken)

UDI Energie Festzins-Reihe: Hoffen auf den Wettergott?

In 'k-mi' 24/19 berichteten wir ausfiihrlich, sehr verehrte Leserin, sehr geehrter Leser, iiber die Hintergriinde des
Niedergangs der UDI-Gruppe (“Im Biogas-Nebel: UDI Gruppe wird zum Sanierungsfall”). Mit sechs Angeboten
emittierte UDI z. B. ab 2015 unter der Bezeichnung UDI Energie FESTZINS Nachrangdarlehen in einem
Volumen von knapp 77 Mio. €. Entgegen der Prospektvorgaben, wonach eigentlich “in

Photovoltaik-, Windenergie- und Biogasanlagen, Wiirmenetzein Deutschland und dem EU-Ausland U D I

sowie energiesparende Immobilien in Deutschland” investiert werden sollte, wurden die Griines Geld.
Darlehen iiber (gruppeneigene) Projektgesellschaften laut den aktuell zuginglichen = Saubere Rendite.
Jahresabschliissen “mehrheitlich” bzw. ganz iiberwiegend an diverse Biogas-Anlagen ausgereicht. Nach
unserem Verstdndnis ein klarer Verstof8 gegen die Prospektrichtlinien. Auch ist die genaue Mittelverwen-
dung den Jahresabschliissen nicht zu entnehmen. Die BaFin scheint das Ganze nicht grofs zu interessieren,
zumindest ist uns nicht bekannt, dass die Aufsicht im Rahmen ihrer durch das Kleinanlegerschutzgesetz
erweiterten Eingriffsbefugnisse interveniert hatte. Doch nicht nur die offenkundig prospektwidrige
Investition fast nur in Biogas stinkt zum Himmel, zu allem Ungliick hatte UDI dann auch noch ganz grofies
Pech mit dem Wetter: Die niederschlagsarmen Sommer 2017, 2018 und 2019 wirken “sich teilweise negativ auf
Verfiigbarkeit und Qualitit der Substrate fiir die Biogasanlagen” aus, heifit es nahezu gleichlautend in den
Jahresabschliissen der betroffenen Angebote. Komisch, in den entsprechenden UDI-Prospekten finden wir
gar keine expliziten bzw. addquaten Risikohinweise zu den Stichworten 'Diirre’, "Trockenheit', 'Nieder-
schlag’, 'Substrat' oder 'Ernteeinbufien’. Es handelt sich offenbar um Risiken, die pl6tzlich vomHimmel fallen
oder auch nicht! Das Ergebnis: Allein in 2019 fiel fiir die sechs UDI-Angebote UDI Energie FESTZINS 9-14
zusammengenommen ein Jahresfehlbetrag von 7,61 Mio. € an. Die auflerplanmaéfliigen Abschreibungen auf
das Anlagevermogen beliefen sich zusammengerechnet in 2018 auf 7,3 Mio. € und in 2019 auf 5,86 Mio. €!
Die Sanierungsbemiihungen von UDI-Chef Stefan Keller scheinen also nicht besonders gut voranzukom-
men. Vor allem —und das ist ja das Gemeine — weil man vom Wetter abhéngig ist: “Zudem ergibt sich aus der
aktuellen Wetterentwicklung auch fiir dieses Jahr wieder besonders im Osten Deutschlands das Risiko einer nicht
ausreichenden Maisernte, mit eventuell weiter andauernden unzureichenden Ergebnissen fiir die Biogasanlagen”, heifdtes
in den jlingsten Jahresabschliissen. 'k-mi'-Fazit: Den UDI-Investoren bleibt also nicht viel anderes als auf
den Wetter-Gott zu hoffen! Auch die BaFin scheint die Anleger im Regen stehen zu lassen. Fiir diejenigen,
die die zahlreichen 'k-mi'-Warnungen vor UDI seit dem Jahr 2009 beherzigt haben (vgl. u. a. 'k-mi'-PC 13/09,
13/11, 16/13, 45/14, 49/14, 51/14, 09/16, 03/17), scheint aber weiter die Sonne ohne Ertragseinbufien!

BVT Residential: Zum Wohnen gibt es keine (digitale) Alternative

Die BVT Unternehmensgruppe aus Miinchen hat fiir ihren aktuellen Publikums-AIF BVT Residential USA 15
bereits in der frithen Platzierungsphase das erste Investitionsobjekt angebunden. Hierbei handelt es sich um die
'Class-A' Projektentwicklung Criterion 'Methuen' mit 156 Apartments. Der Projektstandort Methuen ist mit
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51.000 Einwohnern Teil von 'Greater Boston' mit rund 4,9 Millionen Einwohnern und liegt 32 Meilen nordlich
der Bostoner Innenstadt —es handelt sich somit um eine im Trend liegende “suburban” Lage. Boston gilt mit tiber
80 Colleges und Universitaten und mehr als 250.000 Studenten als Wirtschafts-, Kultur- und
Wissenschaftszentrum. Hochschulen von Weltruf sind hier ansdssig wie die Harvard
EM University und das Massachusetts Institute of Technology (M.L.T.). Boston gehort laut
dem Immobilienanalysten CBRE zu den Top-4-Markten fiir Multi-Family Residential in den
USA. In dem Zielmarkt Boston hat die BVT bereits mehrere Residential-Projekte erfolgreich begleitet.

Die Miinchener setzen damit ihre erfolgreiche BVT-Residential-Serie fort. BVT verfiigt tiber eine mehr
als 40jahrige Asset-Management-Erfahrung und insbesondere eine herausragende Expertise im
Bereich US-Immobilien. Im Segment der Class-A-Apartment-Projektentwicklungen in den USA hat
die BVT einen gut nachvollziehbaren und erfolgreichen Track-record im institutionellen sowie im
Publikumsbereich. In der Ausgabe 26/19 hatte 'k-mi' die Entwicklung der bisherigen BVT-Residential-
Fonds ausfiihrlich analysiert: Mit der iiberwiegenden Zahl der Beteiligungen konnten die Investoren
zweistellige Renditen erzielen (siehe Tabelle). Wie 'k-mi' bereitsin dieser Leistungsbilanz-Bestandsauf-
nahme feststellte, handelt es sich hierbei nicht um einen Schonwetter-Track-record, sondern um eine
Bilanz, die trotz extrem herausfordernder Rahmenbedingungen erreicht wurde. “In den iiber 40 Jahren,
indenenwirals BVT in den USA aktiv sind, haben wir natiirlich zahlreiche Zyklen erlebt und durchgestanden”,
restimiert BVT-Geschiftsfiihrer Christian Diirr gegentiber 'k-mi': “Bei der Residential-Serie haben wir
enorme Anstrengungen unternommen, um diese Projekte gut durch die Finanzkrise 2008/2009 zu bringen. Die
Herausforderungen lagen dabei nicht in den Objekten an sich, sondern bedingt durch die Finanzkrise auf der
Finanzierungsseite. Nicht zuletzt durch unsere Prisenz vor Ort, mit unserer Niederlassung in Atlanta sowie

ﬁmﬂdlngs einem Biiroin Boston, Aufgeloste BVT Residential USA Developments

istuns das gut gelungen" Un- Fonds EK in TUS-$ | Laufzeit Monate Multiple Ergebnis p. a.*

sere Investoren sollen die Ge- [ByT Residential USA1 | 18.250 33 T.55x 20,9%

wissheit haben, dass sie sich |BVT Residential USA 2 13.000 73 1,21x 3,2%

auf uns als krisenerprobten |BVT Residential USA 3 15.600 121 2,14x 12,9%

Manuger verlassen k(‘)‘nnen' ” |BVT Residential USA 4 25.600 85 1,77x 14,0%

BVT Residential USA 5 14.700 48 0,5x -

Insgesamt wurden im Rahmen der [BvT Residential USA 7 3.575 28 1,4x 17,0%
BVT Residential USA-Serie seit de- |BVT Residential USA 8 11.180 41 1,36x 10,4%
ren Einfﬁhrung im ]ahr 2004 |BVT Residential USA 9 20.000 37 1,43x 15,7%
bislang 14 Beteﬂigungsgeseuschaf_ Quelle: BVT, *bezogen auf durchschnittlich gebundenes Kapital ohne Berlicksichtigung eines kalkulatorischen Agios

ten aufgelegt, die zusammen 22 Apartmentanlagen mit iiber 7.000 Wohnungen entwickelt haben bzw.
entwickeln. "Dieseit 2004 laufende Fondsserie BVT Residential USA ist nicht zuletzt deshalb so erfolgreich, da BVT nach
sorgfiltiger Auswahl der priferierten Investitionsmirkte nur mit Projektentwicklern mit Regionalexpertise und stattlichem
Track-Record zusammenarbeitet. Darunter befinden sichmit Wood Partners und The Bainbridge Companies zwei der
grofiten Apartmententwickler der USA”, erganzt Diirr: " Projektpartner des aktuellen ersten Investitionsobjektes im BVT
Residential 15 ist Criterion Development Partners, ein erfahrenes Unternehmen, mit dem BVT bereits bei anderen
Residential-Projekten reibungslos kooperiert hat. Neben dieser Projektentwicklung wird der Fonds noch in mindestens ein
weiteres Projekt investieren, wie gewohnt in aufstrebenden US-Metropolregionen. In Priifung befinden sich derzeit etwa
Standorte und Projekte in Washington, D.C. und in Florida.” Durch die geplante Streuung in mindestens zwei
Objekte, Standorte und Projektentwicklungsunternehmen erfiillt der Publikums-AIF BVT Residential 15 die
gesetzlichen Vorgaben zur Risikomischung nach KAGB.

"Die Residential-Serie zeichnet sich durch eine klare Strategie aus: Bauen—Vermieten —Verkaufen”, erlautert
Diirr die Anlagepolitik und den Markt: Die Fundamentaldaten sprechen zudem fiir das Multi-
Family-Segment, so Diirr: ++ Die Leerstandsquote bei Mehrfamilien-Objekten sank im dritten
Quartal 2019 auf 3,6 % und war damit so gering wie seit 20 Jahren nicht mehr ++ In den letzten
zehn Jahren ist die Zahl der Mieter in den USA um 15 % gestiegen ++ Sowohl 2018 als auch 2019
wurden mehr Wohneinheiten gemietet als fertiggestellt, was den anhaltend hohen Bedarf nach
Mehrfamilienhdusern in den USA zeigt ++ Gleichzeitig wachst die Durchschnittsmiete sowie ++ der
Anteil der einkommensstarken Mieter.

Die entscheidende Frage zur Zeit ist jedoch dariiber hinaus: Trifft die Corona-Rezession die im Bau
befindlichen Residential-USA-Objekte? “"Kaum", so Diirr: “Denn bis zum Verkauf—beim BVT Residential USA 15
friihestens im Jahr 2023 —diirften die Marktbedingungen wieder giinstiger sein. Fiir BVT Residential USA 15 sehen wir
das Ristko, unsere Renditeziele nicht zu erreichen, aus heutiger Sicht als gering an. Insbesondere aber fiillt der Baubeginn
fiir das erste Projekt "Methuen' in eine Zeit des erwarteten Wiederaufschwungs und der Vermietungsbeginn in einen bis
dahin (voraussichtlich) wieder nachhaltig stabilisierten Markt. Bereiche wie Bau- und Finanzierungskosten sowie

Der unabhdangige Insider-Report des Kapitalmarktes for Vermittier, Anlegey,



Grundstiickskaufpreise konnen sich als magliche Folge der derzeitigen Situation gegebenenfalls positiv fiir den Fonds
entwickeln. Der prognostizierte Verkaufdes geplanten ersten Projekts "Methuen’ fillt dariiber hinaus moglicherweise in
ein Umfeld reduzierten Angebots, da Projekte, welche aufgrund von Behordenschlieffungen noch keine Genehmigung
erhalten haben bzw. wegen der Zuriickhaltung von Banken bei Finanzierungszusagen, voraussichtlich aufgeschoben
werden.” Um Anlegern und Vertriebspartnern mehr Sicherheit und Informationen zu geben, hat der An-
bieter zur Aktualisierung der Vertriebsunterlagen eine 'Erganzung zu den Risiken im Verkaufsprospektim
Hinblick aut COVID-19' veroffentlicht.

Zu den Auswirkungen der Corona-Pandemie gehort es nicht zuletzt, dass hierdurch ohnehin
bestehende (Mega-)Trends wie die Digitalisierung beschleunigt werden, was natiirlich auch
generell Auswirkungen auf die Immobilienwirtschaft hat. Allerdings gibt es zum Wohnen keine
digitale Alternativen. Darauf weist auch Richard Schechter hin, CEO & Managing Principal bei
Bainbridge, einem der wichtigsten Projektpartner der BVT und einer der Top-10 Apartmentent-
wickler der USA: “In der Vergangenheit hat sich die Multifamily-Sparte als weitaus widerstandsfihiger als
andere Immobilienarten erwiesen. Die Menschen miissen schliefSlich irgendwo wohnen. Das Internet kann dem
Einzelhandel und in gewissem MafSe auch dem Biiro Konkurrenz machen, aber die Menschen konnen nicht in einer
virtuellen Kiiche essen oder in einemvirtuellen Bett schlafen”. Auch einen weiteren Trend wird die Pandemie
verstdrken, so der Bainbridge-Manager und Marktkenner: Den Trend (in den USA), zur Miete zu
wohnen: "Nicht nur, aber vor allem die Millennials gingen vom Kaufzum Mieten iiber. Die Pandemiewird diesen
Trend noch einmal deutlich verstiirken. Jeder sieht jetzt, dass unerwartete und von uns nicht zu kontrollierende
Ereignissedie Wirtschaft und den Arbeitsmarkt beeintrichtigen konnen. Mieten bedeutet ein kleines, kontrollier-
bares Risiko, wihrend eine Hypothek, Immobiliensteuern und die Instandhaltung einer Immobilie ein weitaus
grofieres Risiko darstellen.” Beim wichtigen Thema der Vermietung hat die Digitalisierung zudem
positive Effekte: "Selbst jetzt lassen sich in vielen unserer neuen Class-A-Immobilien weiterhin Wohnungen
vermieten, obwohl wir keine personlichen, sondern nur virtuelle Besichtigungen durchfiihren kinnen”, so
Schechter. Der Bainbridge-CEO fasst seine Einschdtzung der Auswirkungen von Corona bei
Multifamily-Objekten wie folgt zusammen: “Ich denke, dass der Multifamily-Sektor weniger stark von der
Krise betroffen sein wird als andere Immobilien-Anlageklassen. Zudem wird er sich sehr schnell erholen. Das gilt
vor allem fiir Objekte der Anlageklasse A in klassisch biirgerlichen Vierteln. In Arbeiterwohngegenden hingegen,
wo die Menschen am stirksten von der derzeitigen Entlassungswelle betroffen sind, kann es linger dauern. Die
Miirkte, in denen vor allem hohere Angestellte, Regierungsmitarbeiter und Angestellteim Gesundheitssektor leben,
werden sich am schnellsten erholen. Dies ist definitiv der richtige Zeitpunkt, um an sorgfiltig ausgewdihlten
Standorten in Multifamily-Objekte der Klasse A zu investieren. In der Regel wird ein neues Anlageobjekt erst
15 bis 24 Monate nach Grunderwerb vermietet. Wenn man davon ausgeht, dass dieser noch mindestens drei
Monatein der Zukunftliegt, bedeutet dies moglicherweise, dass erst in 18 bis 30 Monaten Mieter gefunden werden
miissen. Bis dahin wird die Pandemie vorbei sein, das Wachstum der US-Wirtschaft wird sehr stark sein und die
Nachfrage wird das Angebot deutlich iibersteigen, insbesondere bei neuen Class-A-Objekten.”

'k-mi'-Fazit: Die BVT ist ein Asset-Manager fiir US-Immobilien mit jahrzehntelanger Erfahrungen — auch
in turbulenten Marktphasen. Mit der Residential-Serie hat der Miinchener Anbieter dies zuletzt wieder
eindrucksvoll unter Beweis gestellt. Nicht nur Erfahrung, Standort und Strategie sprechen fiir ein
Investment in das Wohnimmobilien-Segment 'Multifamily' im hochwertigen Bereich, auch das Timing:
Vieles spricht dafiir, dass der Multifamily-Sektor am wenigsten unter der Krise leidet bzw. dass diese den
bereits bestehenden US-Trend, mehr zur Miete zu wohnen, noch verstarkt.

Interessantes und Brisantes von der Anlagefront

Is echte Prasenzveranstaltung ist das 9. VorsorgeFachForum am 21.09.2020 in Mannheim geplant.

'Alles drin. Mehr geht nicht', ist fiir uns mehr als nur ein Motto, verspricht das Team des Veranstalters
PremiumCircle Deutschland GmbH. Und wer an fritheren VorsorgeFachForen teilgenommen hat, weifs,
dass dies keine leeren Worte sind. Auch dieses Mal folgen qualifizierte Inhalte rund um den biometrischen
Versicherungsmarkt Schlag auf Schlag, wie u. a. ++ aktuelle Tarifanalysen fiir biometrische Versicherungs-
produkte — Schwerpunkt PKV, BU und Pflegeversicherung — auf Basis der vertraglich
garantierten Leistungen ++ PKV und GKV im Systemvergleich ++ Versicherungsmedizinische (verserserecrronn
Gutachten in gerichtlichen und aufiergerichtlichen Verfahren ++ Betriebliche Einkommenssi-
cherung mit verstandlichem Vertragswerk ohne unverbindliche Formulierungen und unbestimmte Begriffe
oder der ++ Schlagabtausch von Versicherungs-Vorstanden mit dem Publikum zu relevanten Zukunftsfra-
gen der Versicherungswirtschaft. Selbstverstandlich wird zur Sicherheit der Besucher ein strenges Hygie-
nekonzept umgesetzt. In Folge ist die Zahl der Besucher natiirlich limitiert und die Platze zur Anmeldung
knapp. Weitere Infos finden Sie unter www.vorsorgefachforum.de
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Union Investment mit Wirecard-Problem: Im Januar 2020 gehorte die Fonds-Tochter der Volks-
und Raiffeisenbanken mit mehr als 3 % Anteilen, geparkt in 14 Publikumsfonds, zu den grofiten
Wirecard-Aktiondren. Laut 'Finanz-szene.de' verfiinffachte Union Investment zwischen Marz und
September 2019 ihren Bestand mit Papieren des damaligen DAX-Unternehmens. Einer ihrer Top-
Fondsmanager soll nun dienstlich erworbene Kenntnisse missbraucht und sich mittels Insidergeschat-
ten privat in erheblichem MafSe bereichert haben. Laut Fondsgesellschaft soll es weder wirecard
bei Kunden noch bei Sondervermdgen von Union Investment einen Schaden gegeben
haben. Laut 'Spiegel' sei der “Star-Fondsmanager” der Union Investment, gegen den die Staatsanwalt-
schaft Frankfurt ermittelt, bislang nur deshalb nicht in die Geschiftsleitung der Fondsgesellschaft
berufen worden, weil er fiir die Union-Fonds als zu wichtig eingestuft wurde. Wir sind auf die Schock-
wellen in den Union-Vertriebskanélen gespannt. Oder bleibt das Ausmaf$ unter dem Radar?
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'k-mi'-Laserstrahl - gebiindelt, punktgenau, wirkungsvoll: ee Dic
Lloyd Fonds AG stimmte auf ihrer Hauptversammlung in allen zehn Tagesordnungspunkten den Vorschla-
gen zu — insbesondere dem Abschluss eines Gewinnabfiihrungsvertrages der SPSW Capital GmbH. Unter
Berticksichtigung der Megatrends Digitalisierung, Nutzerzentrierung und Nachhaltigkeit will Lloyd Fonds
stark wachsen. So sollen die AuM durch organisches Wachstum und die Akquisition weiterer Vermogensver-
walter bis Ende 2024 auf 7 Mrd. € ansteigen. Einen erheblichen Beitrag dazu soll das am 01.04.2020 gestartete
Fintech LAIC leisten und bis Ende 2024 eine vergleichbare Grofie wie das Geschiftsfeld LLOYD FONDS
erreichen. "Unsere Wachstumsagenda ist ehrgeizig, die Ziele sind mit der Strategie 2023/25 klar formuliert. Ich bin fest
davon iiberzeugt, dass wir insbesondere mit unserem FinTech LAIC die Zukunft digitaler und risikooptimierter
Portfoliomanagement-Losungen aktiv mitgestalten werden”, so Achim Plate, CEO Lloyd Fonds AG
@@ Die BaFin hat Anhaltspunkte dafiir, dass die in Liechtenstein residierende Red Cave AG eine
Vermogensanlage in Form von Miteigentumsanteilen an mobilen Olforderanlagen offentlich anbietet.
Entgegen § 6 Vermogensanlagengesetz wurde hierfiir kein Verkaufsprospekt veroffentlicht. Das “fiihrende
Unternehmen” im Red Cave-Projekt ist laut Anbieter eine Partners & Friends Holding Cor. mit Sitz in Florida
@@ Herbe Riickgange mussten sowohl der europdische (-50 %) als auch der weltweite (-59 %)
Biiroimmobilienmarkt beim Biiroflichenumsatz insbesondere im 2. Quartal 2020 im Vergleich zum Vorjahres-
quartal hinnehmen, so Jones Lang LaSalle/JLL. Noch schlug die geringe Nachfrage nicht auf den Biiromiet-
preisindex durch, der um 2,3 % im Jahresvergleich sogar leicht hoher lag. Ob das hélt, bleibt abzuwarten —noch
stieg die Leerstandquote bei den Biiroflachen im 2. Quartal nur leicht um 20 Basispunkte auf 5,8 % an. JLL
rechnet jedoch damit, dass diese sich im kommenden Jahr bis auf 7 % erhchen kann
0@ Nur fiinf Wochen nach Vertriebsstart des neuen Angebots Logistik Opportunititen Nr. 2
hat Solvium Capital eine neue Hiirde genommen: Uber 300 Mio. € haben Anleger Solvium seit Griindung des
Unternehmens im Jahr 2011 bisher insgesamt anvertraut. Das neue Angebot legte zudem einen gelungenen
Start hin: In knapp fiinf Wochen wurden rund 5 Mio. € platziert. Solvium-Geschaftsfithrer André Wreth
bemerktdazu: " Die Platzierung unseres Angebots liuft auchwihrend der Corona-Krise zufriedenstellend. Offensichtlich
verstehen viele Partner und Anleger, dass Container und Wechselkoffer auch und gerade in einer Krise gebraucht werden.”
@@ Zwar mit streng limitierten 20 Teilnehmerplatzen, dafiir mit geniigendem Abstand zwischen den
interessierten Fachbesuchern, so nehmen die Anbieter Alternativer Investments bvt, hep global und
PRIMUS VALOR in einer exklusiven Vortragsreihe Vertriebsfahrt fiir Sie in K6ln, Hamburg und Berlin im
Zeitraum 09.-11.09.2020 auf. Kiinftige Chancen und Herausforderungen des Kapitalmarkts und die
Auswirkungen fiir die Investoren bilden hier den Diskussionsstoff
@@ Neuen Dampf auf den Vertriebskessel setzt Luana mit dem Blockheizkraftwerke
Deutschland 7. Mit der als partiarisches Nachrangdarlehen ausgestalteten Vermogensanlage plant die
Anbieterin 10 Mio. € einzuwerben. Im Gegenzug winken Anlegern, die sich ab 10.000 € zzgl. 3 % beteiligen
konnen, 5 % Zinsen p. a. plus eine zusatzliche Gewinnkomponente.

Wem das Bdrsenparkett zu heil3 wird, der ist im sachwertorientierten

Beteiligungsmarkt gut aufgehoben, Ihre 'k-mi'-Chefredaktion Selbsttest gemacht: Ein Glas Wein einschen-
ken — dran riechen — der Geruchssinn funktio-
niert noch. Dann trinken — Gott sei Dank, auch

der Geschmackssinn klappt einwandfrei. Noch
kein Corona. Zur Sicherheit habe ich den Test
noch 8x wiederholt. - Heute leichte Kopf-
schmerzen. Ob das ein Symptom ist? Heute
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