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Düsseldorf, 12.01.2018                                                     42. Jahrgang                                                      Beilage zu Nr. 02/18

Prospekt-Prospekt-Prospekt-Prospekt-Prospekt-

ChecksChecksChecksChecksChecks

Unsere Meinung: ● Die Kapitalverwaltungsgesell-
schaft, die zur Deutsche Finance Group gehört, ver-
waltet aktuell neben der Fondsgesellschaft insgesamt
zehn Investmentvermögen als geschlossene Publi-
kums-AIF sowie zwei weitere Publikumsfonds außer-
halb des KAGB und institutionelle Mandate. Das
Emissionsvolumen der bereits platzierten Publikums-
fonds der Deutschen Finance beträgt ca. 500 Mio. €.
Zudem werden Mandate für professionelle und insti-
tutionelle Investoren, u. a. für Versicherungsgesell-
schaften, i. H. v. ca. 650 Mio. € verwaltet. Die Deut-
sche Finance Group/München agiert als institutio-
neller Investment-Manager für Investitionen in in-
stitutionelle Zielfonds aus den Bereichen Immobilien
und Infrastruktur. Bestandteil der Unternehmens-
strategie ist es ebenfalls, privaten, professionellen
und institutionellen Anlegern einen risikodiversifi-
zierten Zugang zu internationalen und institutio-
nellen Anlagestrategien zu ermöglichen, die dem
breiten Markt nicht zur Verfügung stehen. Zur Rea-
lisierung dieser Strategie haben sich die Vorgänger-
fonds bereits (unkonsolidiert) an ca. 100 institutio-
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'k-mi'-Prospekt-Checks stellen eine Bewertung der angebotenen Objekte durch das 'k-mi'-Experten-
Team ausschließlich aufgrund der allgemein zugänglichen Prospektunterlagen dar. Dabei
stehen Konzeption und Wirtschaftlichkeit im Vordergrund, also die Wahrscheinlichkeit des
angenommenen Erfolgs der Investition bei Annahme der prospektierten Daten. Entscheidend für
Anleger wie für Vertrieb ist nämlich, ob das Objekt auf der Grundlage der Prospektangaben langfristig
den versprochenen wirtschaftlichen Erfolg erwarten lässt. – Heute im Check:

PRIVATE Fund 12 | Immobilien Global. Beteiligung an einem geschlossenen Publikums-AIF mit dem
Gegenstand "Erzielung von Erträgen insbesondere aus dem Erwerb sowie dem Halten und Verwalten von Anteilen an

in- und ausländischen Investmentvermögen, Personengesellschaften und Kapitalgesellschaften
(...), die direkt oder indirekt bzw. mittelbar oder unmittelbar in die Asset-Klasse Immobilien,
Private Equity Real Estate, immobilienähnliche Anlagen sowie sämtliche Anlagen mit Bezug

zum Immobiliensektor investieren, um daraus Auszahlungen an die Anleger vorzunehmen". Das Kommanditkapital ist
mit 35 Mio. € geplant und kann maximal 100 Mio. € betragen. Eine langfristige Fremdfinanzierung auf Ebene
der Fondsgesellschaft ist nicht vorgesehen. Die Mindestbetrag der Kommanditeinlage beträgt 5.000 €, höhere
Beträge müssen durch 100 € ohne Rest teilbar sein (zzgl. bis zu 5 % Agio). Die Laufzeit ist bis zum 30.06.2024
befristet zzgl. einer Verlängerungsoption um bis zu drei Jahre.

Beteiligungsgesellschaft: DF Deutsche Finance PRIVATE Fund 12 – Immobilien Global – GmbH
& Co. geschlossene InvKG (Leopoldstraße 156, 80804 München). Kapitalverwaltungsgesellschaft:
DF Deutsche Finance Investment GmbH (gleiche Anschrift). Verwahrstelle: CACEIS Bank S. A.,
Germany Branch, Lilienthalallee 36, 80939 München.

nellen Zielfonds beteiligt, die wiederum risikodiver-
sifiziert in 37 Ländern investiert haben. Das Port-
folio umfasst somit ca. 2.350 global und sektoral
diversifizierte Einzelinvestments im Bereich Immo-
bilien und Infrastrukturanlagen. Gemäß der ent-
sprechenden Zahlen aus den Geschäftsberichten
konnten die Dachfonds der Deutschen Finance im
Zeitraum 2013–2016 im Mittelwert einen Netto-Wert-
zuwachs der Anteilwerte nach Kosten und vor
Steuern von ca. 9 % erzielen, so dass das erforderliche
Know-how vorhanden ist und sich die Anlage-
strategie über einen längeren Zeitraum bewährt hat
(vgl. 'k-mi' 47/17) ● Die Anlagepolitik des PRIVATE
Fund 12 | Immobilien Global besteht darin, vor allem
Privatanlegern Zugangswege zu exklusiven Inves-
titionen in der Asset-Klasse Immobilien zu ermögli-
chen, die in der Regel nur institutionellen Investoren
mit einem permanenten Kapitalanlagebedarf in Mil-
lionenhöhe zugänglich und vorbehalten sind. Der
PRIVATE Fund 12 | Immobilien Global investiert
dazu diversifiziert in der Funktion eines Dachfonds
global und parallel zu finanzstarken institutionellen
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. 2 Investoren in die Asset-Klasse Immobilien. Vermö-
gensgegenstände, d. h. institutionelle Zielfonds, sind
Beteiligungen an Zweckgesellschaften, Unterneh-
men und Geschlossenen AIF. Investitionen können
dabei auch durch den Erwerb von Beteiligungen an
institutionellen Zielfonds auf dem Zweitmarkt (sog.
Secondaries) getätigt werden ● In ++ regionaler Hin-
sicht weisen die Investitionsstrategien der instituti-
onellen Zielfonds plangemäß eine Diversifikation in
Industrie- und Schwellenländern auf (Europa, Nord-
und Südamerika, Asien/Pazifik) ++ In sektoraler
Hinsicht werden die Investitionsstrategien der insti-
tutionellen Zielfonds in der Asset-Klasse Immobilien
plangemäß innerhalb der Nutzungsarten 'Gewerb-
liche Immobilien' (schwerpunktmäßig Büro-, Ein-
zelhandels-, Hotel-, Industrie- und Logistikimmobi-
lien) und 'Wohnimmobilien' vorgenommen ++ Die
Investmentstrategie der Zielinvestitionen besteht
regelmäßig darin, ein breit diversifiziertes Portfolio
aus verschiedenen Immobilieninvestments (Immo-
bilien, Beteiligungen, Immobilienprojekte bzw. im-
mobilienähnliche und immobilienbezogene Anla-
gen oder Vermögenswerte) aufzubauen. Im Rahmen
der Anlagestrategie werden dabei auch Value-Added-
Strategien oder opportunistische Strategien verfolgt,
um bestehende Wertschöpfungspotenziale bei Immo-
bilieninvestitionen zu nutzen. Vorgesehen ist, sich
über mindestens fünf Investitionen in institutionelle
Zielfonds weltweit mittelbar an mindestens 20 ein-
zelnen Investments in der Assetklasse Immobilien
zu beteiligen ● Die grundsätzlich bestehenden Blind-
pool-Risiken werden u. a. durch folgende kumulativ
zu erfüllende Investitionskriterien bzw. Anlagegren-
zen sinnvoll reduziert (Auswahl): Institutionelle
Zielfonds müssen u. a.  ++ ein laufendes Berichtswe-
sen nach anerkannten Bilanzierungsrichtlinien,
bspw. HGB, IFRS oder US-GAAP, vorweisen. Jah-
resabschlüsse müssen von anerkannten und renom-
mierten Wirtschaftsprüfungsgesellschaften testiert
sein ++ erfolgsabhängige Gebührenkomponenten
aufweisen, und ++ 60 % der Zielinvestitionen werden
in der EU inkl. UK sowie den USA allokiert ++ Insti-
tutionelle Zielfonds, die den Erwerb von nur einem
Immobilieninvestment vorsehen (Single-Asset-Stra-
tegien), sind insoweit möglich, wenn auf Ebene des
Portfolios die Einhaltung des Grundsatzes der Risi-
komischung sichergestellt ist. Die Manager der insti-
tutionellen Zielfonds ++ müssen eigenes Kapital in
die Zielfonds investieren ++ positive Anlageerfolge
im Bereich der Asset-Klasse Immobilien vorweisen
können ● Der Anteil des Gesamtinvestitionsvolu-
mens (exkl. Agio) für institutionelle Zielfonds inkl.
Anschaffungsnebenkosten und Transaktionsvergü-
tung beträgt ca. 87 %, so dass eine akzeptable Kosten-

quote vorliegt ● Als Laufzeit werden für die Investi-
tionsphase bzw. den Reinvestitionszeitraum nach
Abschluss der Beitrittsphase ca. fünf Jahre ange-
strebt, mit anschließender Auszahlungsphase. Die
verfügbare Liquidität soll während der Laufzeit vor-
wiegend für Reinvestitionen verwendet werden. Lau-
fende Auszahlungen während der Laufzeit sind
frühestens nach dem Ende der Beitrittsphase mög-
lich, jedoch nicht vorgesehen ● Auf der Grundlage
bisheriger Erfahrungswerte im Rahmen bereits getä-
tigter Investitionen hat die KVG für die Ermittlung
der angestrebten Erträge ein Portfolio typischer in-
stitutioneller Zielfonds, die in die Asset-Klasse Im-
mobilien investieren, unterstellt. Anhand der prog-
nostizierten laufenden Erträge sowie der angenom-
menen Wertentwicklung ergibt sich eine mögliche
Gesamtauszahlung für Anleger im Basisszenario
von ca. 152 %, so dass entsprechende Anreize für eine
Beteiligung bestehen. Das untere Szenario geht da-
von aus, dass gegenüber dem Basisszenario eine ne-
gative Abweichung bei den möglichen laufenden Er-
trägen sowie Wertentwicklungen der Zielinvesti-
tionen in Höhe von -15 % eintritt, wodurch sich ein
Gesamtrückfluss von 137 % ergibt. Im oberen Szena-
rio 2 (positive Abweichung bei den laufenden Erträ-
gen sowie Wertenwicklungen der Zielinvestitionen
in Höhe von +15 %) wird ein Gesamtrückfluss von
167 % prognostiziert. Ab einer Rendite von 5 % p. a.
zugunsten der Anleger erhält die KVG eine erfolgs-
abhängige Vergütung von 15 % der übersteigenden
Rückflüsse, insgesamt jedoch höchstens bis zu 10 %
des durchschnittlichen Nettoinventarwertes der
Fondsgesellschaft innerhalb der Gesamtlaufzeit, so
dass eine ausgewogene Interessenidentität mit den
Investoren gewährleistet ist.

'k-mi'-Fazit: Das Angebot ermöglicht Privatanle-
gern den Einstieg in die bewährte Anlagestrategie
der Deutschen Finance Group und damit parallel zu
institutionellen Investoren  lukrative Zugangswege
zu exklusiven und nicht unmittelbar verfügbaren
börsenunabhängigen Immobilien-Investments. Vor-
gesehen ist die globale und zu Sicherheitszwecken
nach mehreren Parametern diversifizierte Anlage in
Immobilien bei mittlerer Laufzeit. Durch die Inves-
tition in Wertsteigerungsstrategien bzw. Value-Added-
Investments werden zudem entsprechende Ertrags-
potentiale erschlossen. Die Deutsche Finance als er-
fahrener Investment-Manager verfügt über eine an-
erkannte Leistungsbilanz und Spezial-Know-how.
Die Beteiligung bietet damit für Investoren unter
Korrelations- und Sicherheitsgesichtspunkten zudem
interessante Alternativen und Ergänzungen für her-
kömmliche Core-Immobilien-Investments.


