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Wertsteigerungsstrategien aus Investorenperspektive

Megatrends wie Urbanisierung und Digitalisierung verandern schon heute das Konsum-, Wohn- und Arbeits-
verhalten der Menschen und werden das Leben in den kommenden Jahren stark prégen. AulSer von diesen Ein-
flussen des gesellschaftlichen Wandels wird der gegenwartige Finanzmarkt von politischen und wirtschaftlichen
Einflissen stark geformt. Zukinftige Zinsentwicklungen sind aktuell schwer prognostizierbar, die Bérsenkurse
erreichten zuletzt Tiefstwerte. Die Welt verdndert sich in einem rasanten Tempo und damit verandern sich auch
die Anforderungen an eine zukunftsfahige Investition. Fir institutionelle Investoren, die Sicherheit, stabile Zah-
lungsstrome und bestmagliche Rendite suchen, herrschen derzeit viele Unwdagbarkeiten.

Wertsteigerungsstrategien bieten auch
bei hohen Kaufpreisen Renditechancen

Alternative Investments' gewinnen zunehmend an Bedeutung und sind aus institutionellen Portfolios meist nicht
mehr wegzudenken. Doch auch hier herrscht Unsicherheit tber die zukinftigen Entwicklungen. Hohe Bewer-
tungen und die daraus resultierenden Preise sind die nach Ansicht der Investoren groften Herausforderungen.
Mehr als die Halfte glaubt, dass der Markt der Alternative Investments seinen Scheitelpunkt erreicht hat. Anleger
reagieren meist jedoch nicht mit Umallokation ihrer Anteile, sondern senken ihre Renditeanspriiche. Uber das ge-
samte Spektrum an Alternativen Investments sind die Renditeerwartungen gegeniber 2015 deutlich gesunken.?

Auch bei gesunkenen Renditeerwartungen stehen viele institutionelle Investoren vor dem Dilemma, dass ihre
bisherigen Investitionsstrategien immer seltener die gewinschten oder teils sogar benétigten Renditen erzielen.
Eine Option im Alternative Investments Universum sind Wertsteigerungsstrategien. Diese Managementansatze
verlassen sich nicht allein auf die Entwicklung des Marktes und laufende Ertrége. Sie beruhen vielmehr auf
bewusst eingeleiteten, aktiven Malnahmen zur Steigerung des Vermogenswertes. Gerade in Zeiten niedriger
Zinsen und sinkender Renditen konnen aktive Wertsteigerungsmaldnahmen mitunter den entscheidenden Bei-
trag zur Rentabilitat und damit zum Investitionserfolg einer Kapitalanlage leisten.

Durchschnittliche Renditeerwartung von Investoren
(2015 vs. 2018)?

Private Equity Immobilien

1 Siehe Definitionen Seite 11.

2 Quelle: Preqin, Preqin Investor Update: Alternative Assets H2-2018, 20.08.2018; die Befragung wurde im juni 2018 bei 530 institutionellen Investoren weltweit

durchgefuhrt.



Diverse Anlageklassen erlauben aktive Wertsteigerungsstrategien als einen sehr effektiven Hebel zur Rendite-
steigerung. ,Dabei bieten vor allem Value-add-Immobilien’- und Private-Equity-Buy-out'-Investitionen dem Asset-
manager ein breites Spektrum an Optionen, bei addquaten Risiken die Wertentwicklung aktiv durch bewusst
eingeleitete Malsnahmen zu beeinflussen und zu steigern’, erldutert Stefan Echter, Leiter Alternative Investments

bei Wealthcap.

In unseren Themenpapieren zu Wertsteigerungsstrategien fur Immobilien (www.wealthcap.com/wertsteige-
rung-immobilien) sowie Private Equity (www.wealthcap.com/wertsteigerung-private-equity) werden unter-
schiedliche Ansatze fur Wertsteigerungsmalinahmen ausfihrlich dargestellt und beispielhaft an Fallstudien

erlautert.

Beispiele fir mogliche WertsteigerungsmafBnahmen

R\\ Value-add-Immobilien

o Neuverhandlung oder Verlangerung bestehender Mietvertrage
o Wechsel von Einmieter- auf Vielmieterstruktur

o Abbau von Leerstand

o Schaffung neuer Flachen (z.B. durch Aufstockung)

o Neue Zuschnitte und effizientere Flachennutzung (z.B. neue
Arbeitsplatzkonzepte)

o Steigerung der Objektattraktivitat durch Renovierungen

o Neue Ausstattungsmerkmale (z.B. technische Infrastruktur,
Kantine, Fitnessstudio)

o Energetische Sanierung und Betriebskostenmanagement

o Umwidmung der Nutzungsart (z.B. Umbau von Biro- in
Wohnflache)

1 Siehe Definitionen Seite 11.

{%}}@ Private-Equity-Buy-outs

o

o

Ausbau der Markt- und Wettbewerbsposition

Erweiterung oder Verbesserung der Produktpalette
Effizienzsteigerungen durch Einsparungen, Prozessoptimierun-
gen, Restrukturierung der Unternehmensarchitektur, Modernisie-
rung der IT-Infrastruktur

Neuverhandlung von Lieferantenvertragen

Optimierung der Bilanzstruktur, Leveraging

Unternehmenszukaufe und Zusammenschlisse

Verkéufe von nicht zum Kerngeschaft gehdrenden oder nicht
performanten Unternehmensteilen

ErschlieSung neuer Markte im In- und Ausland







Portfoliofonds bieten Kombination
aus Kompetenz und Diversifikation

Die hoheren Renditechancen von Wertsteigerungsstrategien gehen
Hand in Hand mit hoheren Risiken. Aktive Wertsteigerungsstrate-
gien sind sehr komplex. Es erfordert ein hohes Mals an Manage-
mentexpertise und -kompetenz fur spezifische Teilsegmente und
Branchen, beispielsweise eine schlecht vermietete Buroimmobilie
neu zu positionieren oder ein Unternehmen zu restrukturieren. Bei
einer Immobilie kann beispielsweise ein Hauptmieter wegfallen. Ein
Unternehmen kann Marktanteile an Konkurrenten mit effizienteren
Geschaftsmodellen verlieren. Wertsteigerungsstrategien sind kein
Selbstldufer - es besteht durchaus die Gefahr eines Scheiterns. Viele
individuelle Faktoren mussen bei der Identifikation von Investment-
objekten bericksichtigt werden.

Um an den Vorteilen von Wertsteigerungsstrategien zu partizipieren,
bieten sich grundsatzlich verschiedene Strategien an.

Fur einen Asset- und Investmentmanager, der seinen Investoren ein
grolRes Spektrum an Opportunitaten und die Chancen und Vorteile
einer breiten Streuung Uber diverse Anlageobjekte bieten mdochte,
kénnen Direktinvestments dabei einen unverhaltnismalSig grofSen
Aufwand und ein schwer kalkulierbares Risiko darstellen. Dagegen
versprechen spezialisierte Fonds zwar Wertsteigerungsansatze mit
besseren Erfolgsaussichten, dafir jedoch nur geringe Diversifika-
tionsvorteile.

Eine Portfoliofondsstrategie erlaubt eine attraktive Kombination aus
der Kompetenz und Expertise spezialisierter Zielfondsmanager auf
der einen und einer Diversifikation auf mehrere Anlageobjekte auf
der anderen Seite. Asset- und Investmentmanager bundeln in Portfo-
liofonds mehrere Zielfonds von einer oder mehreren Anlageklassen.

Hauptgrinde der Investoren fiir die Investition
in Alternative Investments’

&9

Private Equity

Immobilien
Diversifikation Diversifikation
Hohe absolute Rendite Sicherer Ertragsstrom

Hohe risikoadjustierte Rendite Inflationsschutz

Auf Zielfondsebene entwickeln die Zielfondsmanager entsprechend
ihrer Kernkompetenz aktiv Immobilien beziehungsweise Unterneh-
men weiter, um einerseits einen Renditevorteil zu erwirtschaften
und andererseits gleichzeitig Risiken zu reduzieren.

Gerade in Zeiten, in denen Investoren unsicher ber die kunftige
Entwicklung der Markte sind, spielt Streuung eine immer wichtigere
Rolle. Mittlerweile streut die Halfte der Investoren im Alternative-
Investments-Markt ihre Vermogensanlagen Gber drei oder mehr An-
lageklassen. Bei der entsprechenden Umfrage 2015 waren es noch
40 Prozent. Die Moglichkeit zur Diversifikation wird demnach starker
gewichtet als eine maglichst hohe Rendite.!

Eine auf Portfoliofonds mit Zielfonds beruhende Anlagestrategie
untersttzt die breite Streuung. Denn institutionelle Zielfonds weisen
zumeist bereits eine Streuung in sich auf. Die Kombination mehre-
rer Zielfonds mit unterschiedlichen Schwerpunkten ermaglicht eine
mehrdimensionale Streuung Gber unterschiedliche Markte, Regionen,
Geschaftsmodelle und Laufzeiten und optimiert das Risiko-Rendite-
Profil damit zusatzlich.

Michael Stachowski, Leiter Produktmanagement Alternative Invest-
ments und Portfoliolésungen bei Wealthcap, erldutert: ,£in institu-
tioneller Private-Equity-Zielfonds investiert typischerweise in zehn
bis zwanzig Unternehmen. Eine Kombination aus mehreren Private-
Equity-Zielfonds, ergdnzt um Immobilien-Zielfonds mit einer Viel-
zahl von Immobilien, baut eine breite Streuung auf. Wir sind der
Uberzeugung, dass man gerade heute mit unterschiedlichen
Wertsteigerungsstrategien Gber institutionelle Zielfonds viele Investi-
tionsanforderungen vereinen kann.”

1 Quelle: Preqin, Preqin Investor Update: Alternative Assets H2-2018, 20.08.2018; die Befragung wurde im Juni 2018 bei 530 institutionellen Investoren weltweit

durchgefuhrt.



Wertsteigerungsstrategie steht nicht
im Widerspruch zu zeitnahen Cashflows

In der Diskussion Uber Anlagestrategien, die auf aktiven Wertsteigerungsmalsnahmen bei Immobilien oder Pri-
vate Equity beruhen, wird der Zeitfaktor gelegentlich irrtimlicherweise als Nachteil genannt. Denn bei Anla-
gestrategien, die auf aktiven Wertsteigerungsmalinahmen beruhen, stellt sich eine Allokation im Sinne eines
festen Portfolioanteils als nicht ganz einfach dar: Die Investition eines Zielfonds erfolgt schrittweise Uber den
Investitionszeitraum von mehreren Jahren, gleichzeitig konnen bereits Ruckflusse aus ersten Verkdufen erfolgen.
Auch werfen Unternehmen Dividenden ab und Immobilien erwirtschaften Mieteinkinfte. Sowohl Einzahlungen
als auch Auszahlungen sind nicht regelmaRig und schwer planbar. Bei der Kapitalbindung ist deshalb oftmals von
einem ,Hockey-Stick” oder einer ,J-Kurve” (siehe Beispielverlauf nachfolgende Grafik) die Rede.

Exkurs: Funktionsweise und Erfolgsfaktoren eines Zielfonds’
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Bausteine des Erfolgs eines Zielfonds

> Gleichgerichtete Interessen zwischen >

Fokus auf Einzeltransaktionen .
Investoren und Zielfondsmanager

O Kauf von Bestandsimmobilien mit O Erfolgsabhangige Vergitung O Einfluss auf Entwickl

WertsteigerungsmaBnahmen

ung durch Erwerb

teilweisem Leerstand einer Mehrheit am Transaktionsobjekt

O FEigeninvestition des Zielfondsmanagements

O Neubau oder Umbau von Immobilien O Einbringen von Branchenexpertenwissen
durch Zielfondsmanagement

1 Quelle: eigene Darstellung.



Institutionelle Investoren wie Versicherungen, Pensionsfonds oder
Versorgungswerke sind jedoch oft auf regelmaliige Kapitalflisse an-
gewiesen, um ihre eigenen Verbindlichkeiten bedienen zu konnen.
Hier empfiehlt sich eine langfristige Investitionsstrategie mit breiter
Streuung auf der Zeitschiene Uber mehrere Jahre. Denn so konnen
uber mehrere Jahre in regelmaligen Abstanden sowohl Investitionen
als auch VerauBerungen und damit Realisierungen der entstandenen
Wertsteigerung erfolgen. Gerade fUr institutionelle Investoren bie-
ten sich deshalb Zielfondsstrategien an, die Gber Portfoliofonds Uber
mehrere Jahre hinweg eine regelmafige Investition und damit plan-
barere Kapitalflisse sicherstellen. Sie ermadglichen auch mit relativ
niedrigen Investitionsvolumina eine Diversifikation der Laufzeiten auf
mehreren Ebenen.

Dr. Stefan Zerres, Geschaftsfihrer der Apothekerversorgung Schles-
wig-Holstein, sieht bei Anlagestrategien mit Alternative Investments
die Herausforderung in den Kapitalflissen: ,Wir hatten bislang immer
sehr viel Freude an unseren Alternative Investments. Aber in der Tat:
Die grolse Kunst ist es, die Ertrage auf der Aktivseite mit den Ver-
pflichtungen auf der Passivseite in Einklang zu bringen - nicht nur in
der Hohe, sondern auch auf der Zeitachse. Im Fall von Private Equity
ist die Strategie in der Regel darauf ausgeleqgt, zunéchst durch eine
lange ,J-Kurve’ zu laufen. Das bedeutet, dass zundchst keine Rendi-
te, sondern oft sogar Verluste realisiert werden und erst am Ende

die erhoffte Rendite eingefahren werden kann. Sollen gleichzeitig
regelmalige Ertrage erwirtschaftet werden, ist eine entsprechende
Anlagestrategie notwendig. Um diese Ertrdge zu verstetigen, ist ein
revolvierender Mechanismus mit immer neuen Exit-Optionen not-
wendig. Doch das ist in der Praxis fir ein Haus wie unseres eigen-
stdndig und mit Direktinvestments kaum darstellbar. Deshalb sind
kompetente Produktpartner mit geeigneten Fondslosungen fur uns
unverzichtbar.”

Doch neben den Vorteilen bei der Kapitalbindung kann bewusste
zeitliche Streuung durch Investitionen iiber mehrere Jahre auch zu-
satzlich das Rendite-Risiko-Profil verbessern, wie die Analysen von
Wealthcap auf Basis der Monte-Carlo-Methode' zeigen. Sowohl bei
Immobilien als auch bei Private Equity ergab sich auf Basis der Si-
mulation eine signifikante Verbesserung des Rendite-Risiko-Profils.
Am Beispiel Private-Equity-Large-Buy-out' konnte in der Vergan-
genheit eine Verringerung des Verlustpotenzials um 85% sowie
eine Erhohung der durchschnittlichen erwarteten Rendite um 11%
(siehe Schaubild) erzielt werden. Am Beispiel Immobilien im
Segment Value-add-Fonds liel§ sich fur die Vergangenheit eine
Verringerung des Verlustpotenzials um 66 % und eine Erhéhung der
durchschnittlichen Rendite um 14 % berechnen.

Auswirkung auf Rendite und Risiko eines Portfolios mit drei Zielfonds aus drei aufeinanderfolgenden Auflagejahren
am Beispiel von Private-Equity-Large-Buy-out und Private Real Estate

Private-Equity-Large-Buy-out? Private Real Estate’

1Zielfonds 3 Zielfonds aus 3 Auflagejahren

Renditeerwartung
(Median): 1,8x
>
Verlustwahr-
scheinlichkeit: 11,5%

T

Renditeerwartung
(Median): 2,0x

S

Verlustwahr-
scheinlichkeit: 1,7 %

>

scheinlichkeit: 17,6 %

1Zielfonds 3 Zielfonds aus 3 Auflagejahren

Renditeerwartung
(Median): 1,5x
<>

Verlustwahr-

Renditeerwartung
(Median): 1,7x
>
Verlustwahr-
scheinlichkeit: 6,0 %
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x = Vervielfdltiger in Bezug auf das eingesetzte Kapital

1 Siehe Definitionen Seite 11.

x = Vervielfdltiger in Bezug auf das eingesetzte Kapital

2 Quelle: Wealthcap, eigene Auswertung; Datenbasis: Preqin, 1.004 reife (Auflagejahre 1983-2010) Buy-out-Fonds (Europa und USA) per Q4-2017-Bewertung (wobei die

7 Fonds mit Auflagejahren vor 1983 dem Auflagejahr 1983 zugeordnet wurden).

3 Quelle: Wealthcap, eigene Auswertung; Datenbasis: Preqin, 424 reife (Auflagejahre 1990-2012) Value-add-Fonds (Europa und USA) per Q4-2017-Bewertung (wobei die

3 Fonds mit Auflagejahren vor 1990 dem Auflagejahr 1990 zugeordnet wurden).






Die sorgfaltige Auswahl der Zielfondsmanager
ist die Voraussetzung fir Erfolg

Das Fundament fur den Erfolg einer Investitionsstrategie mit Zielfonds ist die sorgfaltige Analyse und Auswahl der richtigen Segmente und
Fondsmanager. Entsprechend durchdacht und analytisch sollten der Auswahl- und der Investmentprozess erfolgen: von der Identifikation der
Markte und Subsegmente, in die investiert werden soll, Uber eine Vorauswahl grundsatzlich geeigneter Fondsanbieter sowie eine systema-
tische qualitative Analyse und Beurteilung der Zielfondsmanager bis hin zur Anbindung des passenden Zielfonds an die eigenen Fondsstruk-
turen.

Gerade in Zeiten politischer und wirtschaftlicher Unsicherheiten sind zukunftsgerichtete Investments gefragt. Viele Investoren sind uber die
steigenden Preise sowohl im Immobiliensektor als auch am Private-Equity-Markt beunruhigt. Der Markt ist extrem umkampft, dazu sind
zukinftige Zinsentwicklungen schwer prognostizierbar. Umso wichtiger sind bei einem langfristig ausgerichteten Konzept Sorgfalt bei der
Auswahl der Segmente und der Zielfondspartner sowie Risikokontrolle und -streuung.

Zahlreiche Fragen sollten bei der Zusammenstellung eines Zielfondsportfolios und der Auswahl
der institutionellen Zielfonds beantwortet werden, darunter die folgenden:

o Passt der Zielfonds zu den eigenen strategischen Investitions- o Uberzeugt das Zielfondsmanagement bei einem Treffen oder in
zielen? dem Investment vorangehenden Interviews durch Professionali-
tat und nachweisbare Erfahrung?
o Ist die geplante Diversifikationsbreite (Anzahl geplanter
Investments sowie geplante Branchen- und Landerstreuung) o Uber welche Erfahrungen verfiigt das Investitionsteam und ist
des Zielfonds ausreichend? es Uber die letzten Jahre stabil und weist keine grofse personelle
Veranderung auf?
o Werden bei Investitionen ethische und 6kologische Aspekte
berucksichtigt? o Investieren die Zielfondsmanager auch personlich substanziell
in die eigenen Fonds?
o Welches Ergebnis liefern die rechtliche und steuerliche Begut-
achtung sowie die wirtschaftliche Uberpriifung? o Wie sind die Anreizprogramme fir das Management
ausgestaltet?
o Die Leistungsbilanz des Zielfondsmanagements ist ein deut-
licher Indikator fur Kompetenz und Expertise: Wie hdufig und
wie erfolgreich hat das Management bereits in Vorgangerfonds
Wertsteigerungsstrategien umgesetzt?

Auswahlprozess (Beispiel)'

;2 @ [

O — H

Marktiberblick > Vorauswahl > Investitionsprifung > Zielfondsanbindung

Welche Fonds Welche Zielfonds erfillen Qualitative Beurteilung Auswahl des passenden

sind verfugbar? die Anforderungen der von Zielfondsmanager Zielfondsmanagers und
Investitionsstrategien von und Zielfonds Zielfonds

Wealthcap?

1 Quelle: eigene Darstellung.



Skaleneffekte konnen bei Portfoliofonds
den vermeintlichen Kostennachteil relativieren

Ein vielfach genannter Nachteil von Portfoliofonds sind die doppelten
Kostenstrukturen. Schliel3lich muss das Fondsmanagement auf zwei
Ebenen finanziert werden - sowohl beim investierenden Dachfonds
als auch bei den Zielfonds. Das ist grundsatzlich richtig. Allerdings
relativiert sich bei naherer Betrachtung dieser Kostennachteil - zu-
mal, wenn in Wertsteigerungsstrategien investiert werden soll. Denn
fur viele Investoren, gerade bei vergleichsweise kleinen Investitions-

In unruhigen Zeiten steigen
die Herausforderungen

Im Verhaltnis zu vielen klassischen Anlagestrategien weisen insti-
tutionelle Zielfonds relativ hohe Renditechancen auf. Die steigende
Nachfrage nach Anlagemdglichkeiten bringt jedoch auch einen An-
stieg an investierbarem Kapital und einen verstarkten Wettbewerb
um Investitionsobjekte mit sich. Die daraus resultierenden héheren
Bewertungen und Kaufpreise wiederum erhohen fur die Zielfonds-
manager die Herausforderung, qute Investitionsmoglichkeiten zu fin-
den und Wertsteigerungen zu generieren. Gleichzeitig werden einige
Unternehmen und Geschaftsmodelle von Trends wie der Digitalisie-
rung profitieren - andere dagegen werden sich nicht durchsetzen
konnen. Bei der Suche nach renditestarken Investitionsstrategien mit
adaquatem Risiko steht vor allem eine Frage im Mittelpunkt: ,Wo
wird Kapital in Zukunft bendtigt?” Eine Wertsteigerungsstrategie kann
nur dann erfolgreich funktionieren, wenn das Kapital in zukunftsfa-

Fazit

summen, ware es mit einem wesentlich groeren Aufwand verbun-
den, die erforderlichen Managementkapazitdten und die notwendige
Kompetenz selbst aufzubauen und vorzuhalten. Zielfondsmanager
hingegen profitieren ab einer bestimmten Fondsgrélse von Skalen-
effekten, die sie in Form vergleichsweise niedriger Kosten an die
Investoren weitergeben.

hige Vermogensanlagen investiert wird. Dadurch steigen auch die
Kompetenzanforderungen und der Managementaufwand.

Eine analytische Uberpriifung der Zielfondsmanager vor der In-
vestition und Konsequenz in der Umsetzung einer nachhaltigen In-
vestmentstrategie wird deshalb immer wichtiger’ bestatigt Julian
Schnurrer, Leiter Produktmanagement und Marketing bei Wealthcap.
,Denn auch in Zeiten einer zunehmenden Nachfrage darf bei der In-
vestition nie das Risiko aulser Acht gelassen werden.” Hilfreich ist da-
bei zudem ein dichtes Netzwerk an kompetenten Zielfondspartnern.
,Im aktuellen Marktumfeld ist der Zugang zu gefragten Investitions-
maglichkeiten entscheidend’, sagt Stefan Echter. ,Unser langfristig
ausgelegtes Konzept hilft uns bei der strategischen Zusammenarbeit
mit den Zielfondspartnern.”

o In Zeiten niedriger Zinsen und gesellschaftlicher Umbruche, die sich in den Megatrends aufsern, sind
institutionelle Investoren zum Umdenken gezwungen.

o Wertsteigerungsstrategien konnen fur institutionelle Investoren eine Anlagemaéglichkeit mit einem attrak-
tiven Rendite-Risiko-Verhaltnis darstellen.

o Sie erfordern aber ein hohes Maf an Expertise und Managementkompetenzen.

o Portfoliofonds sind ein attraktiver Weg, um bei geringem Aufwand und mit Gberschaubaren Investitions-
summen Zugang zur bestmoglichen Spezialistenkompetenz zu erhalten.

o Skaleneffekte konnen bei Portfoliofonds den Kostennachteil relativieren.

o Eine mehrdimensionale Streuung bei Zielfondsstrategien kann risikomindernd wirken.

o Durch bewusste zeitliche Streuung und damit regelmafige Investitionen ber mehrere Jahre hinweg
kann die Kapitalbindung verstetigt werden und Renditepotenziale kénnen - bei sinkendem Risiko -

gesteigert werden.
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Definitionen, Impressum
und ergdnzende Hinweise

Fur Alternative Investments gibt es keine allgemeingultige oder
abschliesende Definition. Nach allgemeinem Verstandnis bezeich-
nen Alternative Investments alle Anlageformen jenseits der klassi-
schen Anlageklassen (Anlagemdglichkeiten wie Tages- und Festgeld,
Sparbuch, Anleihen und Aktien).

Die Monte-Carlo-Methode ist ein Stichprobenverfahren aus der Sto-
chastik, um fur z0fallig gewahlte Parameter uber die entsprechen-
den Zusammenhange (Ursache-Wirkungs-Geflecht) die zugehorigen
Ergebnis- oder Zielgroen zu ermitteln. Siehe auch: https://www.
risknet.de/wissen/rm-methoden/monte-carlo-simulation;/.

Private Equity ist die aulserbérsliche Beteiligung an Unternehmen.

Private-Equity-Buy-out bezeichnet den Erwerb einer Beteiligung
an einem etablierten Unternehmen zum Zweck der kontrollierenden
Einflussnahme.

Als Large Buy-out werden Fonds mit einem Fondsvolumen groler
als 1 Mrd. USD bezeichnet.

Value-add-Immobilien verfiigen Uber Wertsteigerungspotenzial
und ein gegenuber Core-Immobilien (hochwertige Bestandsimmobi-
lien mit einer stabilen Mietersituation) erhohtes Risiko.

Stand
15.03.2019 (soweit nicht anders angegeben).

Quelle
Wealthcap Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH (,Wealthcap”),
soweit nicht anders angegeben.

Hinweis

Dieses Dokument ist kein Verkaufsprospekt und stellt kein Angebot
zum Kauf oder Verkauf von Anteilen dar. Die in diesem Dokument
enthaltenen Angaben stellen keine Anlageberatung und keine
Anlageempfehlung bzw. Anlagestrategieempfehlung dar, sondern
geben lediglich die Ansichten von Wealthcap wieder. Soweit nicht
anders angegeben, beruhen die in diesem Dokument enthaltenen
Ansichten auf Recherchen, Berechnungen und Informationen von
Wealthcap. Diese Ansichten konnen sich jederzeit andern, abhangig
von wirtschaftlichen und anderen Rahmenbedingungen. Samtliche
Rechte sind vorbehalten.
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