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Deutsche Finance Group: Turbo-Exits durch die richtige Strategie
Die Deutsche Finance Group mit Sitz in Miinchen konnte sich in den letzten Jahren als unabhangige
und inhabergefiihrte Unternehmensgruppe inmitten turbulenter Markte und Zeiten stetig etablieren
— als Berater fiir institutionelle Investoren, Family Offices und als Emittent von diversifizierten und glo-
bal investierenden Dachfonds fiir Privatinvestoren im Segment Immobilien und Infrastruktur. Uber
den letzteren Bereich der Publikumsfonds legt der Anbieter aktuell mittels der Fonds-Geschéftsberichte
und -Jahresabschliisse Rechenschaft ab — und die Ergebnisse konnen sich wirklich sehen lassen: Mit ei-
nem Plazierungsvolumen neben den institutionellen Beratungsmandaten von ca. 35 Mio. € im Privat-
kundenbereich konnte sich die Deutsche Finance im Jahr 2010 gegen den stagnierenden allgemeinen
—_——— Markttrend erneut gut behaupten. Die Attraktivitat der AGP
DEUTSCHE FINANCE GROUP] Advisor Global Partners Fund-Serie der Deutschen Finance bei
Kunden und Vertrieb ist u. E. nicht nur auf die bérsenunabhéngige institutionelle Finanzstrategie die-
ser Dachfonds zurtiickzufiihren, sondern ebenfalls auf deren flexible Beteiligungsmoglichkeiten mittels
Ansparkomponenten. Hinzu kommen nun als zusatzlicher Anreiz und Bestdtigung der Strategie die
positiven Ergebnisse der bisherigen Fonds, die mit hohen und vor allem schnellen Riickfliissen glanzen:
Allen voran der PPP Privilege Private Partners Fund, der 2008 geschlossen wurde.

Der Dachfonds ist plangemafs in drei Zielfonds aus den Bereichen Immobilien und Infrastruktur in Eu-
ropa, Pan-Asien und Brasilien investiert (genaue Portfoliostruktur siehe Tabelle). Bereits im Laufe des

ersten und zweiten Quartals 2011 erwartet das Asset-Management der Deutschen Finance die komplette

Riickfiihrung des Eigenkapitals aus dem brasilianischen Immobilienfonds, obwohl dieser erst einen Teil
seiner Objekte verdufert hat. Damit kann die Deutsche Finance ihren Anlegern im PPP die Wahl-

moglichkeit per Gesellschafterbeschlufs anbieten, die Ertrage entweder auszuschiitten oder einen vier-
ten, vom Management selektierten und bspw. auf Indien fokussierten Immobilienfonds zu zeichnen.
Die Anleger, die urspriinglich drei Zielfonds mittelbar gezeichnet haben, erhalten damit die Chance, sich
ohne zusatzlichen Aufwand an vier Zielfonds beteiligen zu konnen, da aus dem bestehenden Brasilien-

Investments nach R{jckﬁjhrung des [PPP Fund: aurgelegt 2008 Portrolio-Wertentwicklung seit Aufl 17,19% (Stand: 30.09.2010)
. . Region Sektor Stil Brutto-IRR Plan _[Brutto-IRR Ist
EKS Welte]_‘ hOhe GeW]nne erwartet Zielfonds 1 Europa Infrastruktur Core 10% -0,40%
. . . Zielfonds 2 Pan-Asien Office, Residential Value Added 20% 20,69%
Werden, dle per Ende 2010 mit einer |zielfonds 3 Brasilien Residential u. Office Developm. |opportunistisch 27% 37,81%
. ) Zielfonds 4* Indien Residential u. Office Developm. |opportunistisch 27% n. a.
IRR'KennZIffer von ca. 37 /0 p a. * optional nach GesellschafterbeschluB; n. a.: Noch keine Renditekennziffer verfiigbar

bewertet werden. Ahnlich erfolgreich und aussichtsreich entwickelt sich der pan-asiatische Immobilien-
fonds, dessen Portfolio Ende 2010 mit einer IRR von ca. 20 % bewertet wird, was leicht {iber Plan liegt.
Der Fonds hat bislang ca. 32 % des Kapitals abgerufen und in Objekte in Sydney, Melbourne, Tokyo
und Yokohama investiert. Das in Sydney zwecks Neupositionierung akquirierte Office-Gebaude weist
bspw. bereits jetzt einen weit {iber Plan liegenden Vermietungsstand von 95 % auf, so daf$ die Ver-
aufserung des Objekts ebenfalls vorzeitig vor dem avisierten Exit in 2014 erfolgen konnte und somit
auch bei diesem Zielfonds zu einer deutlich kiirzeren Kapitalbindung auf Seiten der Anleger fiihrt. Ein-
zig der Infrastruktur-Zielfonds weist mit seiner Renditekennziffer derzeit den fiir die ersten Jahre typi-
schen J-Curve-Effekt auf, der durch die Ingangsetzung des Fondsbetriebs und der Investments entsteht.

Solche Highlights sind jedoch kein Zufall, sondern haben durchaus Methode: “Eigentlich kaufen und verkaufen

unsere Fonds Cash-flows und nicht einfach Immobilien oder Infrastrukturanlagen”, erlautert Deutsche Finance
Investitionsvorstand Dr. Sven Neubauer die Anlagestrategie der PPP- und AGP-Dachfonds gegeniiber
'k-mi' — insbesondere in Abgrenzung zu einer One-Asset-Stratgie im Core-Bereich, die nicht selten versteck-
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te Risiken aufweist: Bei der klassischen Core-Strategie werde oft, so Dr. Neubauer, “eine Immobilienrendite von

z. B. 5-6 % durch hohen Fremdkapitaleinsatz auf 8-9 % gehebelt. Das Ergebnis einer solchen Investition wird neben den Kos-
ten im wesentlichen von den drei Faktoren Mieter, Markt und Standort bestimmt, auf die Sie im Prinzip keinen Einfluf$ ha-
ben.” Insbesondere Anschluivermietungsrisiken und Anderungen bei der Attraktivitdt des Standortes wer-
den oft unterschatzt. Die Strategie der Deutschen Finance im Bereich Immobilien ist eine andere, so Symon

'k-mi' 03/11, S. 2

Godl, Geschiftsfiihrer der DIA Deutschen Institutional Advisors GmbH: “Wir finden gezielt Manager, die dar-
auf spezialisiert sind, Cash-flows zu erhohen. Dies ist der einzige Faktor, den man wirklich beeinflussen kann"”. Dabei
gibt es viele Hebel, die Ertragskraft einer Immobilie zu steigern: Auf der Vermietungsseite sind dies bspw.
Reduzierung von Leerstandsquoten, Mieterhohungen oder Veranderung der Mieterstruktur. Haufig sind
es aber auch Aus- und Umbauten, Repositionierungen und andere Aufwertungen des Gebaudes, die zu einer
Erhohung der Cash-flows fithren. “Die Fonds, die wir nach dieser Strategievorgabe aussuchen, streben konzeptionell
zweistellige Renditen an, so dafd Fremdkapital nicht als Renditehebel genutzt werden mufS. Einweiterer Vorteil liegt in der kurzen
Kapitalbindung, da die wertsteigernden MafSnahmen in aller Regel in 2-3 Jahren umgesetzt werden kinnen”, so Godl.

Auch Sicherheitsanforderungen sind unter diesem Gesichtspunkt zu berticksichtigen: “Anders als bei einer
klassischen Core-Strategiesind Strategien mit einemopportunistischen oder valueadded-Ansatz durch hohere Renditen und
kiirzere Laufzeiten gegen langfristige Schwankungen aufden Immobilienmirkten besser geschiitzt und sorgen fiir eine
stirkere Diversifikation des Portfolios”, so Dr. Neubauer. Als Beleg, was es heifst, Cash-flows zu erhhen,
verweist die Deutsche Finance auf die aktuellen Exits ihrer Zielfonds: Mit der Neupositionierung eines
Officetowers in Sao Paulo erzielte der brasilianische Zielfonds des PPP ein Multiple von 1,55 innerhalb
von etwas mehr als zwei Jahren. Dies entspricht einer IRR von 27 % p. a., ohne dafd bei dieser Transaktion
Fremdkapital eingesetzt wurde — und obwohl der Kaufer — eine britische Versicherung — das Objekt nun
zu einem wesentlich giinstigeren Einkaufsfaktor erwirbt als der Zielfonds selbst im Jahr 2008. Als ergan-
zender Bestandteil der Anlagestrategie hinsichtlich Developments hat der Zielfonds zwei neu errichtete
Biirogebdude in Rio und Sao Paulo inzwischen mit Renditen von 31 % und 54 % verauflert. Auf Ebene
des Dachfonds PPP, der iiber seine drei Zielfonds an 32 Einzelinvestments beteiligt ist, liegt die Wert-
entwicklung des Portfolios zum 30.09.2010 bei 17,19 % (brutto).

Der 2009 aufgelegte, zweite Dachfonds der Deutschen Finance, der AGP Advisor Global Partners Fund I,
hat inzwischen fiinf Zielfonds mit einem Commitmentvolumen von insgesamt 27,5 Mio. US-$ gezeichnet
(s. Tabelle). Der Dachfonds ist damit mittelbar an 36 Investments beteiligt und weist fiir diese per 30.09.2010
bereits eine Wertentwicklung von ca. 37 % auf. Werttreiber des Portfolios ist u. a. ein weiterer, auf Brasi-
lien spezialisierter Zielfonds, der aktuell ein duflerst erfolgreiches Wohn-Entwicklungsprojekt in Sao Paulo

an die Kaufer ﬁbergeben hat. Der Fair AGP Fund I: gt 2009 Portfoli Tcklung seit Aufl 37,13% (Stand: 30.09.2010)
A . .. Region Sektor Stil Brutto-IRR Plan |Brutto-IRR Ist
Market Value der bisherigen Investitio- |zeffonds 1 USA Infrastruktur Value Added 20% 2,71%
. . . . Zielfonds 2 Pan-Asien Office, Residential, Retail Value Added 20% 20,75%
nen entSprlCht bereltS ]etZt emer Netto- Zielfonds 3 Brasilien Residential u. Office Developm. |opportunistisch 25% 55,21%
. o Zielfonds 4 USA Office, Hospitality, Residential |opportunistisch 25% n. a.
Rel’ldlte von 18 /o auf daS gesamte Zielfonds 5 Brasilien Residential u. Office Developm. |opportunistisch 25% n. a.

Fonds-Volumen, obwohl der Zielfonds noch gar nicht voll investiert ist. Der AGP I profitiert zudem von
dem pan-asiatsichen Zielfonds, der bereits im Vorganger PPP vertreten ist. Deutlich wird auch bei diesem
Portfolio die Investitionsstrategie abseits des klassischen Core-Investments: Flexibel mit Developments in
Wachstumsmarkten zu agieren und in etablierten und 'gesattigten' Volkswirtschaften Wertsteigerungen
durch aktives Management in Bestandsobjekten zu erzielen. Durch Discounts beim Einkauf kann aktuell
zudem von zyklischen Tiefstinden profitiert werden. Der aktuelle Dachfonds AGP Advisor Global Part-
ners Fund II hat ebenfalls bereits fiinf Zielfonds — inkl. einer Secondary-Transaktion — gezeichnet, wobei
im ersten Quartal 2011 drei weitere Zielfonds folgen, so daf$ das Commitmentvolumen dann bereits bei

. . ” . .

AGP Fund II: aufgelegt 2010 _ Portfolio-Wertentwicklung seit Auflegung: n. a. (Stand: 30.09.2010) 37,25 Mio. US—$ hegt. An geSlC]’ltS emmer
Region Sektor Stil Brutto-IRR Plan |Brutto-IRR Ist . I .

Zielfonds 1 Pan-Asien Residential Developm., Office |opportunistisch 26% n. a. b?’é’lten Pﬂlette oon Wahrungen, dle ﬂufEbe—

Zielfonds 2 Brasilien Residential Developm., Office |opportunistisch 27% n. a. . . .

Zielfonds 3 USA Energie, Kraftwerke, Leitungen |opportunistisch 25% n. a. ne der ZZEZfondS—Trﬂnsaktlonen Velevantsmd,

Zielfonds 4 Indien Office, Hospitality, Residential |opportunistisch 27% n. a. . . . .

Zielfonds 5 (Sec.)|Brasilien Residential u. Office Developm. |opportunistisch 38% n. a. hat dle DeutSChePZnancezudem mlt@lner

deutschen GrofSbank ein Instrument zur Wihrungssteuerung entwickelt, das gerade implementiert wird”, kiindigt Deut-
sche Finance-Vorstandsvorsitzender Thomas Oliver Miiller dariiber hinaus an.

'k-mi'-Fazit: Bei den Dachfonds der Deutschen Finance lduft alles rund. Das Gesamtpaket aus markt-
addquater Strategie, vertriebsgerechter Konzeption und bislang beeindruckendem Track-record
stimmt. Der AGP II soll bis Mitte 2011 mit einem Zielvolumen von mindestens 50 Mio. € geschlos-
sen werden. Anschlieflend soll {ibergangslos der Nachfolger AGP III in den Vertrieb gehen.

Auszug aus 'k-mi' 03/11 vom 21.01.2011
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