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'k-mi'-Prospekt-Checks sind eine Bewertung der angebotenen Objekte durch das 'k-mi'-Experten-
Team, ausschlieBlich aufgrund der allgemein zuganglichen Prospektunterlagen. Dabei
stehen Konzeption und Wirtschaftlichkeit im Vordergrund. Denn: Nach unserer Meinung ist eine
Bewertung allein der formalen Kriterien nach § 264 a StGB zu wenig. Sie sagt namlich nichts liber Wert
und Wirtschaftlichkeit des jeweiligen Angebots aus. Entscheidend fiir Anleger wie fiir Vertrieb ist
jedoch, ob das Objekt auf der Grundlage der Prospektangaben langfristig den versprochenen
wirtschaftlichen Erfolg erwarten lasst. Formelle Fehler sind ggf. leicht zu reparieren, nachhaltig
fehlende Wirtschaftlichkeit dagegen so gut wie nie! - Heute im Check:

DF Deutsche Finance PERE Fund I. Beteiligung an einer geschlossenen Investment-Kommanditgesell-
schaft mit dem Gegenstand "Erwerb, das Halten und Verwalten von Anteilen an in- und auslindischen Personen-
® gesellschaften und Kapitalgesellschaften mit beschrinkter Haftung im eigenen Namen und fiir
DEUTSCHE FINANCE GROUP | eigene Rechnung, die(...) in die Assetklassen Immobilien, Private Equity Real Estate und immo-
I biliendhnliche Anlagen sowie simtliche Anlagen mit Bezug zum Immobiliensektor investieren”.
Das Investitionsvolumen (Eigenkapital) der Beteiligungsgesellschaft ist mit 35 Mio. € geplant und kann
maximal 100 Mio. € betragen. Eine langfristige Fremdfinanzierung auf Ebene der Fondsgesellschaft ist nicht
vorgesehen. Die Mindestbeteiligung betragt 5.000 € zzgl. 5 % Agio. Die Beteiligungsdauer ab Abschluss
der Beitrittsphase ist mit ca. sechs Jahren geplant zzgl. ein Jahr Verlangerungsoption.

Beteiligungsgesellschaft: DF Deutsche Finance PERE Fund I GmbH & Co. geschlossene Invest-
ment-KG (Ridlerstrafie 33, 80339 Miinchen). Kapitalverwaltungsgesellschaft: Deutsche Finance
Investment GmbH (gleiche Anschrift). Verwahrstelle: Caceis Bank Deutschland GmbH (Lilien-
thalallee 34-36, 80939 Miinchen).

Unsere Meinung: ® Die Deutsche Finance Group ist als Investmentmanager spezialisiert auf institutio-
nelle Private Market Investments in den Bereichen Immobilien, Private Equity Real Estate und Infrastruktur.
Dabei liegt der Fokus auf Investments mit Wertsteigerungspotential und kurzer Laufzeit. Die Dachfonds
der Deutschen Finance Group mit iiber 12.800 Privatanlegern sind in mehr als 42 institutionelle Zielfonds-
beteiligungen und in mehr als 29 Landern investiert. Das Gesamtportfolio beinhaltet zum Stand der Pros-
pektaufstellung mehr als 1.500 einzelne Immobilien-, Private Equity Real Estate- und Infrastrukturinvest-
ments. Mit den hinsichtlich der Anlagestrategie vergleichbaren Vorgangerfonds IPP Institutional Property
Partners Fund I und II wurde bisher ein Volumen von 95 Mio. € platziert. Der Fonds IPP I verfiigt bereits
iiber ein breit diversifiziertes Portfolio von neun institutionellen Zielfonds aus dem Bereich Immobilien und
ist in zehn Landern mittelbar an zahlreichen Immobilien-Projektentwicklungen und Bestandsobjekten aus
den Sektoren Wohnbau, Einzelhandel, Biiro, Industrie, Hotel, Gesundheitseinrichtungen und Studenten-
wohnheime beteiligt, so dass das unabdingbar notwendige Know-how vorhanden ist. Der Fonds IPP Insti-
tutional Property Partners Fund II, der zum Ende Juni 2014 geschlossen wird, verfiigt derzeit {iber eine Ziel-
fondsbeteiligung. Weitere Zielfonds befinden sich derzeit in der finalen Due Diligence ® Die Vermogensgegen-
stande, in die das vorliegende Angebot PERE I nach Mafigabe der Anlagebedingungen zum Aufbau ihres
Portfolios investiert, sind Beteiligungen an institutionellen Zielfonds aus dem Bereich Immobilien, u. a. in
Form von Private Equity-Real Estate-Strategien. Die Anlagepolitik besteht dementsprechend darin, Privat-
anlegern Zugangswege zu exklusiven Immobilieninvestments zu ermdglichen, die nur institutionellen
Investoren mit einem permanenten Kapitalanlagebedarf in Millionenhdhe zuganglich und vorbehalten
sind. Das Anlageziel ist es, {iber 4-8 institutionelle Zielfonds ein globales, breit diversifiziertes Portfolio
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aufzubauen und zu verwalten, das aus bis zu fiinfzig Immobilieninvestments bestehen wird. Grund-
satzlich sollen hierbei Megatrends wie z. B. Bevolkerungswachstum, Demographie, Urbanisierung, wach-
sende Mittelschicht und Zugang zu Kapital beriicksichtigt werden @ Die Immobilieninvestments werden
von lokalen institutionellen Zielfondsmanagern identifiziert, so dass insgesamt ein Portfolio entsteht, das
unter anderem nach ++ Regionen ++ Lindern ++ Sektoren ++ Laufzeiten und ++ Investmentstilen diversi-
fiziert ist. In der Regel verfolgen die ausgewdahlten institutionellen Zielfonds entweder eine Value-Added-
oder eine opportunistische Strategie. Bei Value-Added-Strategien wird ein Mehrwert durch Wertsteige-
rungsmafinahmen generiert — meist durch eine Optimierung der laufenden Mietertrdage. Opportunistische
Strategien beinhalten typischerweise einen hohen Anteil an Projektentwicklungen. Auch um die angestrebte
mittelfristige Laufzeit realisieren zu konnen, ist beabsichtigt, sich ausschlieflich an institutionellen Ziel-
fonds mit einem dezidierten Wertsteigerungsansatz wie z. B. Value-Added- bzw. opportunistischen Ziel-
fonds zu beteiligen, d. h. an Zielfonds, deren Ertrag zu einem groflen Teil aus Verdauflerungsgewinnen und
nicht aus laufenden Mietertragen besteht. Die Verdaufierungsgewinne entstehen bei den Zielfonds entweder
durch die Steigerung vorhandener Cashflows (Optimierung, Neupositionierung und bessere Objektaus-
lastung auf der Vermietungsseite sowie der Finanzierungsseite oder durch bauliche Mafinahmen) oder die
Schaffung neuer Cashflows durch Neubauprojekte, wobei fiir beide Wertschopfungsansitze ein Zeitraum
von bis zu drei Jahren unterstellt wird. Trotz des grds. hoheren Risikoprofils solcher Investmentstile han-
delt es sich hierbei u. E. auch aufgrund der angestrebten breiten Streuung um eine sinnvolle Ergénzung
und Alternative zu sog. Core- und/oder Single-Asset-Strategien, die aufgrund der Passivitdt ihres Invest-
mentansatzes negative Marktentwicklungen in immer kiirzeren Weltwirtschaftszyklen nur schwer aus-
gleichen kénnen @ Die grundsatzlich bestehenden Blind-pool-Risiken werden u. a. durch folgende Investi-
tionskriterien und Anlagegrenzen sinnvoll reduziert (Auswahl): Investiert werden darf in institutionelle
Zielfonds ++ die ausschliefilich in die Assetklasse Immobilien investieren ++ die eine diversifizierte Invest-
mentstrategie aufweisen. Zielfonds, die den Erwerb von nur einem Vermogensgegenstand vorsehen (Single-
Asset-Strategien), sind ausgeschlossen ++ die ein laufendes Berichtswesen nach anerkannten Bilanzie-
rungsrichtlinien vorweisen. Jahresabschliisse miissen von anerkannten und renommierten Wirtschafts-
priifungsgesellschaften testiert sein ++ deren Manager eigenes Kapital in ihren verwalteten Zielfonds inves-
tieren ++ deren Manager positive Anlageerfolge im Bereich der Assetklasse Immobilien vorweisen kénnen
++ die fiir das Fondsmanagement erfolgsabhédngige Gebiihrenkomponenten aufweisen ++ die auf Manage-
mentebene eine addquate Regelung fiir den Verlust von Schliisselpersonen vorweisen ® Auf Portfolio-
ebene des Dachfonds soll ++ mindestens die Halfte der Investitionen in Industrielandern (50-69 %) sowie
analog ein Anteil von 31-50 % in Schwellenlandern (gemafs IWF-Definition) erfolgen ++ sich der Anteil
von Investitionsmitteln mit einem Anteil von 65-84 % in gewerbliche Immobilien sowie analog mit einem
Anteil von 16-35 % in Wohnimmobilien verteilen ++ der Wert einer Beteiligung nicht mehr als 25 % des
Gesamtportfolios ausmachen ++ ebenfalls im Einklang mit den gesetzlichen Vorgaben des KAGB nur 30 %
der Portfolio-Commitments einem Wahrungsrisiko unterliegen ® Die Kapitalzusagen fiir den Erwerb von
institutionellen Zielfonds betragen prognosegemafs ca. 86 % des Gesellschaftskapitals exkl. Agio, so dass
eine akzeptable Investitionsquote erreicht wird. Die laufenden Vergiitungen fiir KVG, phG und Treuhand-
kommanditistin geméafs Anlagebedingungen nach Ablauf der Beitrittsphase sind auf 3,2 % p. a. begrenzt,
bezogen auf den durchschnittlichen Nettoinventarwert der Fondsgesellschaft ® Nach Abschluss der In-
vestitionsphase im Jahr 2017 ist der Beginn der Ausschiittungsphase drei Jahre nach der Beteiligung am
ersten institutionellen Zielfonds vorgesehen (voraussichtlich 2018). Eine Reinvestition von Riickfliissen
ist nicht vorgesehen. Die Liquidationsphase beginnt plangemafs ab 2022, so dass eine kurze bis mittel-
fristige Kapitalbindung angestrebt wird. Ab einer Investorenrendite bzw. Wertentwicklung der Anteile
von 6 % p. a. (Hurdle Rate), hat die KVG zum Ende der Liquidationsphase Anspruch auf eine erfolgsab-
héangige Vergiitung (Performance Fee) i. H. v. bis zu 15 % des iibersteigenden Riickflusses, jedoch insge-
samt hochstens bis zu 5 % des durchschnittlichen Nettoinventarwertes der Fondsgesellschaft wahrend
der Laufzeit, so dass eine Interessenidentitat mit den Investoren gewahrleistet ist.
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'k-mi'-Fazit: Das vorliegende Angebot ermdglicht Privatanlegern lukrative Zugangswege zu sonst
exklusiven und nicht unmittelbar verfiigbaren institutionellen Immobilien-Investments bei gleich-
zeitig breiter Streuung. Der erfahrene Investment-Manager verfolgt mit seinem Dachfondskonzept
ein aktives Portfoliomanagement fiir eine ausgewogene Balance von Kapitalbindung, Sicherheits-
bediirfnissen und attraktiven Renditezielen. Eine Beteiligung erdffnet damit mittels moderater Lauf-
zeiten attraktive Renditechancen im Sachwertsegment.
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