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Fonds fiir Windenergie
haben weiter Auftrieb

Windenergiefonds boomen auf
dem Markt fiir geschlossene
Fonds. Im zweiten Quartal 2012
konnten Fondsanbieter rund

157 Mio. Euro Kapital bei Anle-
gern einsammeln - viermal so
viel wie vor einem Jahr. Das teil-
te der Verband geschlossene
Fonds in seinem vierteljdhrlichen
Branchenbericht mit. Der Boom
ist demnach jedoch nicht mit
dem gesamten Segment der er-
neuerbaren Energien gleichzuset-
zen. So mussten Solarfonds einen
starken Riickgang hinnehmen:
Sie konnten von April bis Juni
nur rund 29 Mio. Euro Eigenka-
pital am Markt platzieren. Das ist
nur halb so viel wie im gleichen
Zeitraum 2011. Branchenprimus
sind nach wie vor geschlossene
Immobilienfonds von Gebduden
im In- und Ausland. Sie akqui-
rierten insgesamt 416 Mio. Euro,
ein Plus von rund 25 Prozent im
Vergleich zum zweiten Quartal
2011. FRAUKE LADLEIF

IVG will The Squaire
als Fonds anbieten

Der Immobilienkonzern IVG will
den milliardenschweren Ge-
schafts- und Hotelkomplex The
Squaire am Frankfurter Flugha-
fen iiber einen Fonds zu Geld ma-
chen. Das sagte IVG-Finanzchef
Hans Volkert Volckens in einem
Interview mit der ,Bérsen-Zei-
tung“. Es gebe es vier denkbare
Varianten: einen direkten Verkauf
der Immobilie, die Strukturierung
als geschlossener Publikums-
fonds, den Verkauf iiber einen
Spezialfonds und eine struktu-
rierte Losung. Eine endgiiltige
Entscheidung gebe es wahr-
scheinlich Ende des Jahres, sagte
der Finanzvorstand. Der Verkauf
des riesigen Immobilienkomple-
xes ist fiir 2013 geplant. REUTERS

FTD-FONDSCHECK IMMOBILIENFONDS DEUTSCHLAND V IN OBERHAUSEN

Neustart mit Eigenkapital

Markus Gotzi

Die geplante Umsetzung der euro-
pdischen AIFM-Richtlinie wird das
Geschdft mit geschlossenen Fonds
massiv verdndern. So sollen nach den
Vorstellungen der Bundesregierung
Immobilienfonds mit nur einem Ob-
jekt kiinftig nur noch an vermégende
Anleger verkauft werden, die mindes-
tens 50000 Euro investieren. Auch der
Kreditanteil wird reglementiert. In
Zukunft darf er nur héchstens 30 Pro-
zent der Gesamtinvestition betragen.
Diese Einschrankung nimmt Initiator
Sachsenfonds bei seinem aktuellen
Angebot vorweg. Mehr noch: Zeich-
ner des Fonds Deutschland V finanzie-
ren einen Biironeubau in Oberhausen
ausschliefllich mit Eigenkapital.

> Objekt Rund 12000 Quadratmeter
sind eine Marke in Oberhausen. Der
Fonds hat einen Neubau direkt gegen-
iiber dem Einkaufszentrum Centro er-
worben. Mitte 2013 soll die Immobilie
fertig sein und wird dann komplett
von einer Tochter des Industriekon-
zerns Bilfinger Berger gemietet - eine
Familienangelegenheit, denn {iiber
eine andere Gesellschaft hat das Un-
ternehmen das Gebdude dem Fonds
verkauft. Sachsenfonds zahlt 35,1 Mio.
Euro dafiir, umgerechnet 2586 Euro
pro Quadratmeter. Bezogen auf die
vereinbarte Jahresnettomiete ist das
ein Faktor von 15,4. Eine Vorzertifizie-
rung in Silber liegt vor. Inzwischen ist
solch ein Nachhaltigkeitsbeweis kein
Alleinstellungsmerkmal mehr, son-
dern ein ,Must-have*.

> Standort Sachsenfonds bemiiht
sich im Prospekt sehr, die Vorteile der

»,Metropole Ruhr“ herauszustellen.
Das Ruhrgebiet ist allerdings keine
homogene Region. Manchen Stddten
ist es besser als anderen gelungen, die
Kurve von Stahl und Kohle hin zum
Dienstleistungsstandort zu kriegen.
Oberhausen zdhlt eher zu jenen mit
Nachholbedarf. Bekannt ist die Stadt
weniger fiir ihre Biirotiirme, sondern
mehr fiir das grofte Einkaufszentrum
Europas. Doch auf dem Centro liegt
nicht nur Segen. Im September 1996
eroffnet, hat es die City um die Markt-
strafle in so etwas wie eine Einzelhan-
delsgeisterstadt verwandelt.
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> Mieter Die Bilfinger Berger Power
Services GmbH (BBPS) hat einen Ver-
trag tiber 15 Jahre abgeschlossen und
zahlt anfanglich gut 2 Mio. Euro Jah-
resmiete. Das entspricht monatlich
rund 14 Euro pro Quadratmeter und
liegt deutlich iiber dem Oberhausener
Niveau. Anleger miissen beriicksich-
tigten, dass der Verkdufer ebenfalls
das Bilfinger-Berger-Logo trdagt und
somit {iber den Verkaufsfaktor von ei-
ner hohen Miete profitiert. Solange
der Nutzer die Miete piinktlich iiber-
weist, ist das ein kalkulierbares Pro-
blem. Die Frage ist, wie viel Bilfinger
Berger nach Ablauf des Vertrags zahlt
und was einem moglichen Nachmieter
die Adresse wert wdre. Bilfinger Ber-
ger ist seit mehr als 180 Jahren in
Oberhausen ansdssig und wollte un-
bedingt ,Europa-Allee 1 im Briefkopf
fithren. BBPS kann nach zehn Jahren
ein Sonderkiindigungsrecht geltend
machen, miisste dann aber eine Strafe
von rund 3,85 Mio. Euro zahlen.

> Kalkulation Das Immobilienan-
gebot ist als reiner Eigenkapitalfonds
konzipiert. Dafiir muss Sachsenfonds
den Einsatz der Zeichner bis Mitte
2013 komplett einsammeln. Sollte das
nicht gelingen, darf der Fonds die
Differenz mit einem Darlehen aus-
gleichen. Der Prospekt erlaubt einen
Betrag bis zu 20 Mio. Euro. Lauft alles
nach Plan, erhalten Anleger jdhrliche
Ausschiittungen von 5,5 Prozent.

> Exit Der Fonds will die Immobilie
nach 11,5 Jahren wieder verkaufen. Im
Exitszenario geht Sachsenfonds davon
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So soll es aussehen: Die neue Immobilie von Bilfinger Berger Power Services in Oberhausen, fiir die das Emissionshaus Sachsenfonds den Fonds Deutschland V auflegt

aus, dass ein Kdufer denselben Faktor
zahlt. Die Miete ist bis dahin um rund
23 Prozent gestiegen. Dabei rechnet
der Initiator mit einer Inflation von
jahrlich zwei Prozent. Wie bei Biiroge-
bduden {iblich, ist die Miete bei dieser
Immobilie an den Anstieg der Lebens-
haltungskosten gekoppelt. Inklusive
Verkaufserlos wiirden Zeichner {iber
die geplante Laufzeit auf ein Plus von
65 Prozent kommen.

> Weiche Kosten Der Fonds kommt
mit rund 14,2 Prozent Gebiihren, Pro-
visionen und Vergiitungen aus. Dage-
gen ist nichts einzuwenden, denn das
ist zuriickhaltend bemessen.

> Anbieter Sachsenfonds =zdhlte
lange zu den grofien Anbietern ge-
schlossener Fonds. Das Emissions-
haus hat 50 Beteiligungsmodelle auf-
gelegt, darunter 24 Immobilienfonds
unter anderem in Deutschland, den
USA, verschiedenen europdischen
Landern und Australien. Zundchst un-
ter dem Dach der Landesbank Sach-
sen, zahlt der Anbieter inzwischen zur
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Kanam-Gruppe. Die bislang letzten
Angebote liegen einige Jahre zuriick.
Mit diesem Fonds will Sachsenfonds
Marktanteile zuriickerobern.

> Fazit Neustart eines etablierten
Anbieters. Die Konzeption als reiner
Eigenkapitalfonds ist grundsdtzlich
positiv - solange es gelingt, den Fonds
komplett zu platzieren. Oberhausen
als Standort ist nicht unbedingt die
erste Wahl. Anleger verlassen sich da-
her darauf, dass Bilfinger Berger den
Mietvertrag iiber 15 Jahre erfiillt und
am besten schon vor dem geplanten
Verkauf der Immobilie verldngert. Die
Chancen darauf stehen aufgrund der
Unternehmenshistorie nicht schlecht.
Rund 12000 Quadratmeter anderwei-
tig zu vermieten diirfte allerdings
nicht ohne Geld und Geduld gelingen.
l_ Fat | Gotzi analysiert einmal
monatlich ein Angebot aus

'-‘ dem Sektor geschlossene
‘ Immobilienfonds.

Der Experte fiir Beteili-
gungsmodelle Markus
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Biironeubau in Oberhausen

10000 Euro plus finf Prozent Agio

Verkauf nach 11,5 Jahren geplant

5,5 Prozent jahrlich

Einnahmen aus Vermietung und Verpachtung

Wolbern riskiert radikalen Schnitt

Anlegern geschlossener Fonds soll angeboten werden, ihre Anteile in Wertpapiere zu tauschen
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Wissen, was wichtig wird. Immer und iiberall.

Renate Daum

Die Hamburger Wolbern Gruppe
plant einen radikalen Schritt: Sie will
spdtestens in einem Jahr den Anle-
gern des Immobilienfonds Oster-
reich 04 von Wélbern Invest anbieten,
ihre Kommanditbeteiligungen ent-
weder zu behalten, zu verkaufen oder
in ein festverzinsliches oder variabel
vergiitetes Wertpapier zu wandeln.
Das geht aus einer Einladung der
Fondsgeschaftsfithrung an Anleger
des geschlossenen Immofonds zu ei-
ner auflerordentlichen Gesellschafter-
versammlung am Mittwoch hervor.

Das Schreiben deutet darauf hin,
dass die Pldne auch die Anleger der
anderen 28 Wolbern-Immobilien-
fonds betreffen: Die Wertpapiere sol-
len sich auf ,das bis dahin zu bildende
Gesamtimmobilienportfolio der Wol-
bern Gruppe*“ beziehen. Den Wert gibt
die Fondsgeschaftsfiihrung mit rund
1,9 Mrd. Euro an.

Welche Art von Wertpapier das
sein wird, bleibt noch unklar. In ei-
nem Bericht der Zeitung ,Die Welt*
sprach der Wolbern-Generalbevoll-
madchtigte Thomas Kiihl Anfang Juli
von Pldnen fiir eine Immobilienanlei-

he. Bei einer Anleihe sind die Anleger
nicht mehr Mitunternehmer, sondern
Fremdkapitalgeber mit geringeren
Mitspracherechten. Ob ein Zusam-
menhang zwischen den Aussagen in
dem Zeitungsinterview und dem aktu-
ellen Vorhaben besteht, dazu wollte
sich eine Wolbern-Sprecherin nicht
dufiern. Sie machte auch keine Anga-
ben dazu, ob und inwieweit Anleger
von Fonds anderer Kategorien als Im-
mobilien betroffen waren.

Angebote zum Tausch oder Wan-
del von Kommanditbeteiligungen
hatten bislang oft fiir grofe Unruhe
bei Investoren gesorgt. So erhielten
Anleger von Infrastrukturfonds des
Emissionhauses Berlin Atlantic Capi-
tal das Angebot, ihre Beteiligungen in
Aktien einer US-Gesellschaft zu tau-
schen. Das scheiterte am Widerstand
der Anleger. Auch der Windkraftspe-
zialist Prokon drdngte Anleger dazu,
Anteile abzugeben und dafiir Genuss-
rechte zu akzeptieren. Viele willigten
ein, andere protestierten jedoch heftig
gegen die Pldne.

Speziell bei Wolbern diirften die
Pldne die Verunsicherung unter den
Anlegern noch verstdrken. Schon in
den vergangenen Monaten hatte der
Plan der Woélbern Gruppe fiir Streit

gesorgt, die Geldreserven von 24 ge-
schlossenen Immobilienfonds - also
Beteiligungen von rund 27000 Anle-
gern - zu einem Cashpool zusammen-
zuschlieflen. Das Geld sollte zundchst
fiir zwei Jahre in einer separaten Ge-
sellschaft gebiindelt werden und fiir
Kredite an teilnehmende Gesellschaf-
ten zur Verfligung stehen.

Nach Angaben der Wélbern-Spre-
cherin hatten die Anteilseigner von 23
Fonds mehrheitlich fiir den Cashpool
gestimmt. Einige Gesellschafter
webhrten sich aber gegen die Teilnah-
me. Sie argumentierten, dass eine ein-
fache Mehrheit nicht geniige - und er-
hielten mehrfach Unterstiitzung vor
Gericht. Das Oberlandesgericht Ham-
burg kritisierte in einem Fall unter an-
derem die ungeniigende Informati-
onsbasis der Anleger.

In dem Einladungsschreiben fiir
die Versammlung am Mittwoch erldu-
tert die Fondsgeschaftsfithrung das
Vorhaben nun erneut, denn die Anle-
ger sollen noch mal tiber den Cash-
pool abstimmen. Ob dann nur Fonds
oder auch andere Gesellschaften der
Woélbern Gruppe an dem Pool teilneh-
men diirfen, geht aus dem Schreiben
nicht eindeutig hervor. Die Wélbern-
Sprecherin dufierte sich dazu nicht.



