WealthCap

WERBUNG

| | I
T | P ——

0—:-425 +1 .29[%

%

TS | Bt

WealthCap Marktbericht

Institutionelle Zielfonds fir alternative Anlageklassen

1
PV, P P
¥

=EEr




2 VORWORT

GABRIELE VOLZ
WealthCap Geschaftsfuhrung

Liebe Leserinnen und Leser,

wer heutzutage mit Aussicht auf Rendite investieren mochte, muss
risikoreichere Markte ins Blickfeld nehmen. Bei Immobilieninvestitio-
nen sind das auf der Risikoskala nach der hochwertigen und meist
vollvermieteten Immobilie (Core-Immobilie) immer haufiger Objekte
mit Wertsteigerungspotenzial (Value-Added-Immobilien). Diese stre-
ben hohere Renditen durch aktive WertentwicklungsmaBnahmen an.
Um diese Potenziale auch zu heben, sind Erfahrung, Kompetenz und
ein gutes Netzwerk hilfreich.

Diese Immobilien mit Entwicklungsperspektive bieten Renditemoglich-
keiten und bergen als Einzelinvestitionen hohe Risiken. Sie sollten da-
her grundsatzlich in einer gestreuten Losung in Betracht kommen. Da-
bei kdnnen speziell institutionelle Zielfonds als Anlageform dienen.
Das Fokusthema dieses Marktberichts von WealthCap lautet daher
.Perspektive Wertsteigerung — Value-Added-Strategien bei Immobili-
en” und liefert neben der Bedeutung dieser Anlageklasse in Zeiten
von Niedrigzinsen auch die Erklarung der Strategien zum Heben von
Werten.

Wir leiten das Thema mit einem Uberblick zur aktuellen wirtschaftli-
chen Lage und zu den Marktentwicklungen bei institutionellen Ziel-
fonds ein. In der anhaltenden Niedrigzinsphase riicken alternative An-
lageklassen starker als Investition mit starker Zukunftsperspektive in
den Fokus. In Zeiten politischer und wirtschaftlicher Unsicherheiten
und zunehmender Nachfrage nach alternativen Anlageklassen sind
unseres Erachtens allerdings Sorgfalt bei der Auswahl der Investition
und Risikominderung durch Streuung fir den nachhaltigen Erfolg der
Anlage wichtig.

Immer wieder passende und bedarfsgerechte Anlagekonzepte zu ent-
wickeln, ist unser Ansporn. Wir sind der Uberzeugung, dass gerade
heute mit gestreuten alternativen Anlageklassen Uber institutionelle
Zielfonds viele Investitionsanforderungen vereint werden kénnen.

éénkfr yfaz

Ihre Gabriele Volz
WealthCap Geschaftsfuhrung
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SEITENUBERBLICK UND DAS WICHTIGSTE IN KURZE 3

SEITENUBERBLICK UND DAS WICHTIGSTE IN KURZE®

Gesamtwirtschaftliche Situation Deutschland/Euroraum/USA p SEITE 4
B Positive Wirtschaftsprognosen fur Deutschland, Europa und die USA — bei geopolitischen und
sozialen Spannungen.

H In Europa weiterhin historisch niedrige Zinsen, erste Zinserhdhungen in den USA.

Anlegerstimmung und Nachfrageverhalten » SEITE 6
m Der kontinuierliche Mittelzufluss in alternative Anlageklassen zeigt deren zunehmende Bedeutung
fur Anleger.

B Institutionelle Investoren wie auch Privatanleger investieren in der Niedrigzinsphase verstarkt in
alternative Anlageklassen.

Der Markt fiir alternative Anlageklassen > SEITE 8
m Die Wertentwicklung und die Hohe der Ausschittungen bei Immobilien und Private-Equity-Zielfonds
unterstitzen eine wachsende Nachfrage.

m Der Anstieg an investierbarem Kapital bei Immobilien und Private Equity fihrt zu einem verstarkten
Wettbewerb. Die hohen Bewertungen der Anlageobjekte und steigende Kaufpreise erhdhen fiir
Zielfondsmanager die Herausforderung, gute Investitionsmoglichkeiten zu finden.

Fokusthema: Perspektive Wertsteigerung — Value-Added-Strategien bei Immobilien » SEITE 13
B In Zeiten von Niedrigzinsen sinken die Renditen bei Core-Immobilien und Anleger setzen bei der
Suche nach Renditechancen deshalb verstarkt auf den Value-Added-Bereich.

B FUr den moglichen Erfolg von Value-Added-Immobilien sind die Fahigkeiten und die Erfahrung im
Management von entscheidender Bedeutung.

Strategie von WealthCap bei institutionellen Zielfonds p SEITE 18
B Nach Ansicht von WealthCap kann bei einer Portfoliozusammenstellung die gestreute Investition in

institutionelle Zielfonds sehr vorteilhaft sein, da dies Anlegern einerseits die Beteiligung an Wert-

steigerungsstrategien mit angemessenen Renditechancen ermdglicht und andererseits gleichzeitig

dabei unterstltzt, die Risiken nicht Gberproportional zu erhéhen.

Glossar » SEITE 19
Unsere Ansprechpartner und unsere Publikationen > SEITE 21
Impressum und erganzende Hinweise » SEITE 22

1 Fazit der einzelnen Kapitel.
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GESAMTWIRTSCHAFTLICHE SITUATION

DEUTSCHLAND/EURORAUM/USA

Konjunktur

Der Internationale Wahrungsfonds (IWF) hat im Januar 2017
neue Wachstumsprognosen abgegeben. Trotz der aktuellen
Unsicherheiten hat der IWF zum ersten Mal seit Jahren kei-
ne Korrektur nach unten vorgenommen. Der IWF rechnet
2017 mit einem Plus des Wirtschaftswachstums von 3,4 %
(Wachstum reales Bruttoinlandsprodukt (BIP) gegenlber
dem Vorjahr). Die Risiken sind nach Einschatzung des IWF

EURORAUM

Fur den Euroraum prognostiziert der IWF Zuwachse von
1,6 % (Wachstum reales BIP gegentiber dem Vorjahr) fur
2017, was 0,1 Prozentpunkte hdéher als beim letzten Up-
date im Oktober 2016 ist.!

2016 brachte uneinheitliche Wachstumssignale fur den
Euroraum, wenngleich per saldo positive Nachrichten die
Oberhand behielten. Das ermutigendste Signal war dabei
die Widerstandsfahigkeit gegenliber Schocks wie dem

DEUTSCHLAND

Innerhalb des Euroraums lasst die aktualisierte Wirtschafts-
prognose des IWF auch Deutschland mit 1,5 % stdrker
wachsen als bisher angenommen und die Vorhersage fur
das Jahr 2017 wurde um 0,1 Prozentpunkte (reales BIP ge-
genutber dem Vorjahr) aufgestockt.!

Die deutsche Wirtschaft befand sich 2016 in einem mode-
raten Aufschwung. Das BIP wuchs 1,9 % gegenlber dem
Vorjahr (2015: 1,7 % Wachstum).® Dabei bremsten die
deutsche Exportfahigkeit und auch das Investitionsvolu-
men in Deutschland das gesamtwirtschaftliche Wachstum.
Der private Konsum als maBgeblicher Konjunkturtreiber

USA

Die Wachstumsprognose fur die USA korrigiert der IWF
ebenfalls, und zwar auf 2,3 % (Veranderung reales BIP ge-
genlber dem Vorjahr) nach oben (Korrektur um 0,1 Pro-
zentpunkte). Der IWF geht von deutlichen Verdnderungen
im Politikmix aus und erwartet die USA 2017 als Treiber
der anziehenden Weltwirtschaft. Allerdings sei mit genau-
eren Vorhersagen erst im April zu rechnen, wenn die Poli-
tik der Trump-Administration klarer formuliert sei.!

Die USA Wirtschaft wuchs 2016 um 1,6 % (Wachstum reales
BIP gegentber dem Vorjahr). Im Vergleich zum Wachstum
von 2,4 % im Jahr 2015 ist dies ein deutlicher Rickgang.
Grunde dafur lagen im starken Dollar, im Investitionsrick-
gang im Energiesektor und dem betrachtlichem Lagerabbau.

Nach Prognosen der UniCredit Group steuern die USA
2017 auf ein starkeres Wachstum von 2,4 % (Wachstum
reales BIP gegentiber dem Vorjahr) zu. Dabei waren die
privaten Konsumausgaben erneut der wichtigste Wachs-
tumsmotor. Neben verbesserten fundamentalen Rahmen-

1 Quelle: International Monetary Fund, Washington, Januar 2017.
2 Quelle: UCG, the Macro & Markets 2017 Outlook, Januar 2017.

betrachtlich. Er verweist dabei beispielsweise auf die Gefahr,
dass es durch politische Entscheidungen bei Steuern, im
Handel und bei der Finanzaufsicht zu einem globalen Wett-
lauf nach unten kommen koénne. Auch die Gefahren einer
Zinswende in den USA und eines starken Dollars fir zum
Teil hochverschuldete Unternehmen und Verbraucher in den
Schwellenlédndern seien nicht zu vernachlassigen.’

Marktstress zu Jahresbeginn, dem Brexit oder dem weiter-
hin schwachen Welthandel. Das Geschafts- und Konsumen-
tenverhalten blieb bemerkenswert stabil und die Wirtschaft
des Euroraums wuchs 2016 im zweiten Jahr in Folge um

1,6 % (Wachstum reales BIP gegentiber dem Vorjahr).

Auch nach Ansicht der UniCredit Group setzt sich diese mo-
derate Erholung 2017 mit einem durchschnittlichen BIP-
Wachstum von 1,5 % gegeniber dem Vorjahr fort.2

stieg um 1,9 % gegenlber dem Vorjahr und damit fast so
stark wie 2015. Infolge des Fluchtlingsstroms nahmen auch
die Konsumausgaben des Staates kraftig zu. Die Arbeits-
marktentwicklung war 2016 erneut erfreulich. Die Arbeits-
losigkeit sank im Jahresvergleich um rund 100.000 Perso-
nen, die Arbeitslosenquote betrug 6,1 % nach 6,4 % im
Jahr 2015.

Die Konjunktur in Deutschland bleibt nach Ansicht der
UniCredit Group auch 2017 mit einem Wachstum von 1,5 %
(Wachstum reales BIP gegeniiber dem Vorjahr) weiter robust
und aufwartsgerichtet.*

bedingungen wird auch von fiskalpolitischen Anreizen aus-
gegangen. Im Wahlkampf hatte der designierte Prasident
einen massiven Plan zur Senkung der Steuern und Steige-
rung der Staatsausgaben vorgestellt. Die Umsetzung und
der Umfang bleiben fraglich. Auch Umsetzung und Aus-
wirkung eines angekindigten Rickzugs der USA aus den
meisten internationalen Handelsabkommen bleiben abzu-
warten.!

Reales BIP (ggb. Vj.)

2016 2017 (Prognose)*
USA 1,6 % 2,4%
Euroraum (EWU) 1.7% 1.5%
Deutschland 1,9 % 1.5%

Quelle: Macro & Markets Weekly vom 30.01.2017.

*Risikohinweis: Historische Betrachtungen und Prognosen
stellen keinen verlasslichen Indikator fir zuktnftige Entwick-
lungen dar.

3 Quelle: Statistisches Bundesamt, Bruttoinlandsprodukt unter https://www.destatis.de/DE/ZahlenFakten/GesamtwirtschaftUmwelt/VGR/Inlandsprodukt/Inlandsprodukt.html,

abgerufen Februar 2017.

4 Quelle: Institut fur Makrodkonomie und Konjunkturforschung (IMK) der Hans-Bockler-Stiftung, IMK Report 119, Dezember 2016; UCG, the Macro & Markets 2017 Outlook, Januar 2017.
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GESAMTWIRTSCHAFTLICHE SITUATION

DEUTSCHLAND/EURORAUM/USA

Inflation, Geldpolitik und Zinsen'

EURORAUM UND DEUTSCHLAND

Die Inflation im Euroraum hat im Dezember deutlich ange-
zogen. Die Verbraucherpreise waren 1,1 % hdéher als vor
einem Jahr. Auch in Deutschland ist die Inflationsrate im
Dezember auf 1,7 % gegentber dem Vorjahresmonat ge-
stiegen. Trotz Anstieg der Inflation bleibt die Européaische
Zentralbank (EZB) bei ihrem Kurs der expansiven Geldpolitik.
Die EZB entschied, ihre Wertpapierankaufe bis mindestens
Dezember 2017 zu verlangern. Der Leitzins bleibt bei 0,0 %,
der Einlagenzinssatz bei -0,4 % (Strafzins). Konjunktur-

USA

2016 lag die Inflationsrate in den USA bei 2,25 % gegen-
Uber dem Vorjahr. Das Zentralbank-System der Vereinigten
Staaten (Federal Reserve System, FED) entschied sich Anfang
Dezember 2016 fur eine Straffung der Geldpolitik und er-
hohte die Zinsen auf 0,75 %. Fur 2017 werden Inflations-
werte von 2,5 % prognostiziert. Damit sollte es der FED er-
moglicht werden, an der Fortsetzung ihrer geldpolitischen
Normalisierung festzuhalten. Die UniCredit Group geht von

Aktuell Ende Q4 2017
(Prognose)”

Euroraum

Leitzins 0,0 % 0,0 %

3M Euribor -0,33% -0,35%

10-Jahres-Anleihe 0,48 % 0,80 %
USA

Leitzins 0,75 % 1,25%

3M Libor 1,04 % 1,55 %

10-Jahres-Anleihe 2,52 % 3,00%

Quelle: Macro & Markets Weekly vom 30.01.2017.

optimismus und die StimulierungsmaBnahmen der EZB schla-
gen sich nicht in deutlich hdheren Renditen nieder. Die zehn-
jahrige Bundesanleihe notiert gegenwartig bei 0,48 %, die
Rendite bei einer Restlaufzeit von 30 Jahren betragt lediglich
1,22 %. Bei Restlaufzeiten von unter funf Jahren erreicht die
Verzinsung den negativen Bereich. Der EZB-Rat gab die Zusa-
ge, die Zinsen ,langere Zeit auf dem aktuellen oder niedrige-
rem Niveau zu halten”. Die UniCredit Group geht davon aus,
dass nicht vor 2019 mit einer Zinserhdhung zu rechnen ist.

zwei weiteren Zinserhdhungen im Jahr 2017 aus. Die Fi-
nanzmarkte teilen diesen Ausblick. Monetare Auswirkungen
sind kurz nach diesem positiven Signal der amerikanischen
Notenbank heute bereits erkennbar. Die zehnjahrige US-
Bundesanleihe notiert bei 2,5 %, die UniCredit Group sieht
diese Ende 2017 bei 3 %, getragen von der Inflation und
den realen Zinsen.

Verbraucherpreise (Inflation ggb. Vj.)

2016 2017 (Prognose)*
USA 1,3% 2,6%
Euroraum (EWU) 0,2% 1,5%
Deutschland 0,4 % 1.8%

Quelle: Macro & Markets Weekly vom 30.01.2017.

“Risikohinweis: Historische Betrachtungen und Prognosen stellen keinen verlasslichen Indikator fur zukinftige Entwicklungen dar.

FAZIT

M FUr Europa, Deutschland und die USA sind die Wirtschaftsprognosen positiv, doch geopolitische, soziale und politi-

sche Spannungen und Unsicherheiten bleiben bestehen.

m Die Auswirkungen der geldpolitischen MaBnahmen in den USA und Europa auf die Zinsentwicklungen bleiben mit Unsicher-
heiten behaftet. Das historisch niedrige Zinsumfeld halt Aussagen des EZB-Rates zufolge in Europa an, in den USA sieht man

bereits erste Erhéhungen.

1 Quelle: Statista, Inflationsrate in Eurozone und Deutschland von Dezember 2015 bis Dezember 2016 (gegentber Vorjahresmonat), abgerufen unter https://de.statista.com/statistik/
daten/studie/72328/umfrage/entwicklung-der-jaehrlichen-inflationsrate-in-der-eurozzone/ und https://de.statista.com/statistik/daten/studie/1045/umfrage/inflationsrate-in-
deutschland-veraenderung-des-verbraucherpreisindexes-zum-vorjahresmonat/; Januar 2017, UCG, the Macro & Markets 2017 Outlook, Januar 2017; Macro & Markets Weekly vom

23.01.2017.
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ANLEGERSTIMMUNG UND NACHFRAGEVERHALTEN

Anlegerstimmung und Nachfrageverhalten

Aktuelle Zinsprognosen fur den Euroraum lassen ,negative
Realrenditen” auch fur die nahe Zukunft erwarten.! Das er-
schwert die gewinnbringende Geldanlage. Die Zeiten hoher
Renditen an den Rentenmarkten scheinen bis auf Weiteres
vorbei zu sein. Mégliche auskdmmliche Renditen sind unter
Eingehung von maglichen Risiken derzeit vorrangig im brei-
ten Spektrum nicht klassischer Anlageklassen zu erzielen.
Die nationale Studie , Alternative Investor Survey 2016" des
Bundesverbands alternativer Investments (BAI) kam zu dem
Ergebnis, dass aktuell etwa vier von fnf (83 %) befragten
Investoren in alternative Investments investieren. 68 % der
Investoren erhdhten in den letzten zwolf Monaten ihren
Anteil im Portfolio, bei 30 % blieb er konstant und nur 2 %

ENGAGEMENT IN ALTERNATIVEN ANLAGEKLASSEN IN %"
Diversifikation _ 94 %
e s I 5%
Farizrll(:%i: R 5%

Andere I 4%

Quelle: Bundesverband Alternative Investments e.V. (BAI), BAI Alternative Investor
Survey 2016, Juni 2016.

* Angaben beruhen auf einer Befragung von 70 institutionellen Investoren in
Deutschland mit einem geschatzten verwalteten Vermogen von ca. 600 Mrd. EUR.
Mehrfachnennungen waren dabei zulassig.

haben ihn reduziert. Mit Blick auf die Zukunft planen 66 %
der Investoren in den kommenden zwolf Monaten eine Er-
hoéhung. Dabei stehen Uberwiegend Private Equity und Im-
mobilien im Fokus der Investoren.?

Hauptgrtnde fir das Engagement in dieser Anlageklasse
sind Renditemdglichkeiten und Risikostreuung.

In den meisten Fallen wurde zugunsten der alternativen
Anlagen der Portfolioanteil an Staatsanleihen, liquiden Ein-
lagen sowie Unternehmensanleihen verringert.?

GEPLANTE PRIORITATEN IM GESAMTPORTFOLIO
INSTITUTIONELLER INVESTOREN IN DEUTSCHLAND IN %"
M Hoch
B 16%
immobilien [N 23 %
E T s0%

P 1%
Private Equity - 15%
P ea

Quelle: Bundesverband Alternative Investments e.V. (BAI), BAI Alternative Investor
Survey 2016, Juni 2016.

* Angaben beruhen auf einer Befragung von 70 institutionellen Investoren in
Deutschland mit einem geschatzten verwalteten Vermdgen von ca. 600 Mrd. EUR.
Mehrfachnennungen waren dabei zulassig.

M Niedrig M Eher nicht

Eine solche Entwicklung kann auch bei internationalen In-
vestoren beobachtet werden. Eine Untersuchung von Coller
Capital bei internationalen institutionellen Anlegern im Jahr
2016* zeigte, dass 38 % der Befragten planen, ihren Anteil
an alternativen Anlageklassen auszuweiten.®

Der kontinuierliche Mittelzufluss bei alternativen Anlage-
klassen belegt deren zunehmende Bedeutung: Im Verlauf
der vergangenen zehn Jahre ist das Marktvolumen der so-
genannten ,alternativen Investitionen” doppelt so schnell
gewachsen wie das klassischer Anlageklassen.®

1 Quelle: siehe Seite 5 dieses Berichts.

GEPLANTE VERANDERUNG IM GESAMTPORTFOLIO INSTITUTIONELLER

INVESTOREN WELTWEIT FUR DIE NACHSTEN ZWOLF MONATE IN %"

M Abnahme M Zunahme

38%
1%
-_ 47%
-6%
38 %
5%
Hedgefonds 8%
-27 %

Quelle: Coller Capital, Global Private Equity Barometer, Winter 2016/2017; Be-
fragungszeitraum September—Oktober 2016, Abruf Dezember 2016.
* Angaben beruhen auf einer Befragung von 110 institutionellen Investoren weltweit.
Mehrfachnennungen waren dabei zuldssig.

Alternative Anlagen,
gesamt

Private Equity

Immobilien

Risikohinweis: Historische Betrachtungen und Prognosen
stellen keinen verlasslichen Indikator fur zukinftige Entwick-
lungen dar.

2 Angaben beruhen auf einer Befragung von 70 institutionellen Investoren in Deutschland mit einem geschatzten verwalteten Vermogen von ca. 600 Mrd. EUR. Mehrfachnennungen

waren dabei zulassig.

3 Quelle: Bundesverband Alternative Investments e.V. (BAl), BAI Alternative Investor Survey 2016, Juni 2016.

4 Investoren, die einen reprasentativen Durchschnitt der weltweiten Investoren darstellen.

5 Quelle: Coller Capital, Global Private Equity Barometer, Winter 2016/2017; Befragungszeitraum September—Oktober 2016, Abruf Dezember 2016.

6 Quelle: World Economic Forum, , Alternative Investments 2020*, Juli 2015.
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ANLEGERSTIMMUNG UND NACHFRAGEVERHALTEN 7

Auch der in die Zukunft gerichtete Blick bestatigt das. War
einst die Rede von komplexen Anlagen fur ausgewiesene
Experten, werden sie heute als gangig (Mainstream) ange-
sehen. Bis 2020 wird mit einen signifikanten Anstieg im
Segment der alternativen Investitionen gerechnet.!

Die Nachfrage nach alternativen Anlageklassen kommt nicht
mehr exklusiv von groBen institutionellen Anlegern, sondern
die Merkmale wie mdgliche Renditen oder Streuung sorgen
fur die zunehmende Nachfrage auch von kleineren instituti-
onellen Anlegern und Privatanlegern.?

FAZIT

ENTWICKLUNG ALTERNATIVE ANLAGEN
2004-2020 (PROGNOSE) IN BIL. USD
20 4607 /:8,1

14,6

9, 15 15
210 8,1 :
& 6,6

5 34

0 " " "

2004 2007 2012 2015 2018 2020
4— PROGNOSE —)

Quelle: Strategy&, part of the PwC network, PricewaterhouseCoopers Advisory Services
LLC, , Alternative investments: It's time to pay attention”, Abruf August 2016.

* Schatzung verwaltetes Vermogen Stand 2015, Abruf August 2016.

Risikohinweis: Historische Betrachtungen und Prognosen
stellen keinen verlasslichen Indikator fur zukinftige Entwick-
lungen dar.

m Der kontinuierliche Mittelzufluss in alternative Anlageklassen zeigt deren zunehmende Bedeutung fur die Anleger.

m Institutionelle Anleger planen, ihren Portfolioanteil an alternativen Anlageklassen weiter zu erhéhen.

B Privatanleger investieren in der Niedrigzinsphase verstarkt in alternative Anlageklassen und entdecken diese fur ihr Portfolio.

1 Quelle: Strategy&, part of the PwC network, PricewaterhouseCoopers Advisory Services LLC, , Alternative investments: It's time to pay attention”, Abruf August 2016.
2 Quelle: McKinsey, & Company, , The trillion-dollar convergence: Capturing the next wave of growth in alternative investments”, August 2014.
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8 DER MARKT FUR ALTERNATIVE ANLAGEKLASSEN

Der Markt fir alternative Anlageklassen’

ANLAGEKLASSE IMMOBILIEN?

Der Angebotsmarkt von Immobilienfonds zeigt vielfaltige Strate-
gien auf, die sich in ihrem Rendite-Risiko-Profil unterscheiden.

EINBLICK IN MOGLICHE IMMOBILIENSTRATEGIEN (SCHEMATISCHE DARSTELLUNG)

Renditechance / Investitionsaspekte
4 Entwickl fahige Objekt:
) ) = Entwicklungsféahige Objekte
Entwicklungsobjekte = Leerstande bis 100 %

,Opportunistic” -- i i 6gli
(Opportunistic”) = Uberproportionale Wertsteigerung méglich

= Sanierungs- und Neupositionierungsobjekte
= Teilweise Leerstande
= Signifikante Wertsteigerung méglich

Neupositionierungsobjekte
(. Value-Added”)

= Immobilien

= Kiirzere Mietvertragslaufzeiten und teilweise
geringfligige Leerstande

= \Wertsteigerung durch Auf- und Nachvermietung méglich

Immobilien mit
Entwicklungspotenzial
(..Core plus”)

= Immobilien
= Konstante Einnahmen
= Moderate Wertsteigerung moglich

Immobilien
(,Core”)

> Risiko

Quelle: WealthCap, eigene Darstellung.

Im Jahr 2016 konnte weniger Kapital (104 Mrd. USD) als DER IMMOBILIEN-ZIELFONDS WELTWEIT (2010-2016)
2015 (123 Mrd. USD) eingesammelt werden. 78 der A
nzahl der Fonds

214 Zielfonds verfolgen dabei die Immobilienstrategie ,Va- M Eingesammelte Kapitalzusagen in Mrd. USD
lue-Added”. 350

311 303 297

300

Neue Zielfonds sehen sich mit einem verscharften Wettbe- 250

werb konfrontiert: Die Anzahl der gegenwartig am Markt 200
platzierenden Zielfonds hat Anfang 2017 einen histori-

schen Hochststand (533) erreicht. Das Zielvolumen ver- 120

zeichnet 189 Mrd. USD. 100

50

0

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016
Quelle: Preqin, Private Capital Fundraising 2016, Januar 2017.

Risikohinweis: Die Einschatzungen und Beurteilungen er-
mitteln sich aus der historischen Betrachtung. Dies stellt kei-
nen verlasslichen Indikator fur eine Entwicklung in der Zu-
kunft dar.

1 Im Folgenden liegt das Augenmerk auf den alternativen Anlageklassen Private Equity und Immobilien. Diese stellen die groBten Teilmarkte und ein stabiles Marktvolumen dar und
sind fur WealthCap deshalb wichtig. Innerhalb der Anlageklasse Private Equity wird auf die Private-Equity-Strategie Buy-out eingegangen, da diese fiir WealthCap im Fokus steht.

2 Quelle: Pregin, The Q3 2016, Pregin Quarterly Update, Real Estate, November 2016, Preqin 2016 Fundraising Update, Januar 2017.
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DER MARKT FUR ALTERNATIVE ANLAGEKLASSEN 9

Kaufaktivitaten und verfligbarer Anlagebetrag

(Dry Powder) von Immobilien-Zielfonds

Die Kaufaktivitaten von Immobilien- Zielfonds im dritten
Quartal 2016 sind mit einem Ankaufsvolumen von

72,6 Mrd. USD (808 abgeschlossene Kaufe) ansehnlich.
2016 wurden in den ersten drei Quartalen 188 Mrd. USD
investiert. Es wurde deutlich mehr investiert, als im glei-
chen Zeitraum neues Kapital (74,2 Mrd. USD) eingesam-
melt wurde. Trotz der Ankaufsaktivitaten verbleibt der ver-
flgbare Anlagebetrag (Dry Powder) auf einem sehr hohen
Stand von 237 Mrd. USD und im Jahresvergleich tber dem
Vergleichswert 2015 (229 Mrd. USD).

Wertentwicklung von Immobilien-Zielfonds

Auch wenn Immobilien-Zielfonds in der Vergangenheit nicht
immer nur positive zweistellige Renditen erwirtschaftet ha-
ben, konnten die Zielfonds der letzten Auflagejahre (2008
bis 2013) starke Ruckflisse mit Renditen im zweistelligen
Bereich verzeichnen. Bei der Darstellung der Renditen der
Auflagejahre 2009 bis 2013" ist zu berlcksichtigen, dass die
von den kirzlich aufgelegten Zielfonds gehaltenen Immobi-
lien mogliche noch nicht realisierte Wertentwicklungen be-
inhalten, die ggf. erst im Laufe der Zielfondsentwicklung
eine Wirkung zeigen werden.

2015 wurden 194 Mrd. USD ausgeschittet, was eine Ver-
vierfachung der Summe des Jahres 2010 (47 Mrd. USD),
darstellt.?

VERFUGBARER UND ABRUFBARER ANLAGEBETRAG RENDITEENTWICKLUNG (MEDIAN NET IRR*) IMMOBILIEN-ZIEL-
IMMOBILIEN-ZIELFONDS WELTWEIT (12/2008-12/2016) FONDS WELTWEIT NACH AUFLAGEJAHREN (2000-2013)
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Quelle: Preqin, Private Capital Fundraising 2016, Januar 2017.
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Quelle: Pregin, The Q3 2016, Preqin Quarterly Update, Real Estate, November 2016.
*Siehe Definition Seite 19.

Risikohinweis: Die Einschatzungen und Beurteilungen ermitteln sich aus der historischen Betrachtung. Dies stellt keinen

verlasslichen Indikator flr eine Entwicklung in der Zukunft dar.

Investorenverhalten bei Immobilien-Zielfonds

Die Praferenzen der Immobilieninvestoren zeigen im Ver-
gleich zum Vorjahr kaum Veranderungen. Auf das groBte
Interesse stoBen weiterhin Core-Immobilien, gefolgt von
Value-Added- und Opportunistic-immobilien. Am belieb-
testen sind Investitionen in Nordamerika und Europa. Die
Hauptsorge liegt auf der Bewertung der Immobilien und
der Preisfindung beim Kauf.?

1 Die Renditen ab dem Jahr 2014 bis heute haben noch keine Aussagekraft, da die Zielfonds sich noch in der Investitionsphase befinden.

2 Quelle: Preqin, Real Estate Spotlight, November 2016.
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ANLAGEKLASSE PRIVATE EQUITY'

Private Equity umfasst die Private-Equity-Strategien Buy-
out, Venture Capital und Mezzanine Capital. Diese unter-
scheiden sich u. a. durch die verschiedenen Stadien des
Entwicklungszyklus eines Unternehmens.

10 DER MARKT FUR ALTERNATIVE ANLAGEKLASSEN

PRIVATE-EQUITY-SEGMENTE IM UNTERNEHMENSLEBENSZYKLUS (SCHEMATISCHE DARSTELLUNG)

. Entwicklung zur —

Ertragskurve

: :

Quelle: WealthCap, eigene Darstellung.
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Risikohinweis: Die Einschatzungen und Beurteilungen ermitteln sich aus der historischen Betrachtung. Dies stellt keinen

verlasslichen Indikator fur eine Entwicklung in der Zukunft dar.

Platzierung von Private-Equity-Zielfonds

Im Jahr 2016 wurden 807 ZielfondsschlieBungen mit einem
Volumen von 345 Mrd. USD verzeichnet, was einer Zunah-
me des Volumens von 5 % gegenlber dem Vergleichszeit-

raum 2015 (328 Mrd. USD) darstellt.

Neue Zielfonds sehen sich mit einem verscharften Wettbe-
werb konfrontiert: Gegenwartig (Stand Januar 2017) stehen
1.835 platzierende Zielfonds mit einem Zielvolumen von
526 Mrd. USD zur Verfligung und belegen damit den
Wachstumstrend und den zunehmenden Wettbewerb um
das Investorenkapital.

Innerhalb der Private-Equity-Strategien dominierten 2016,
wie auch in der Vergangenheit, Private-Equity-Buy-out-Ziel-
fonds: 180 Private-Equity-Buy-out-Zielfonds sammelten den
groBten Anteil mit 60 % bezogen auf das gesamte Platzie-
rungsvolumen bei Kapitalzusagen (207,8 Mrd. USD) ein.

PLATZIERUNGSVOLUMEN PRIVATE-EQUITY-ZIELFONDS UND PRIVATE-

EQUITY-BUY-OUT-ZIELFONDS WELTWEIT IN MRD. USD (2011-2016)
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Quelle: Preqin, Private Capital Fundraising 2016, Januar 2017.

Risikohinweis: Die Einschatzungen und Beurteilungen ermit-
teln sich aus der historischen Betrachtung. Dies stellt keinen
verlasslichen Indikator fur eine Entwicklung in der Zukunft dar.

1 Quelle: Preqin, The Q3 2016, Preqin Quarterly Update, Private Equity & Venture Capital, November 2016, Pregin 2016 Fundraising Update, Januar 2017.
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EXKURS: Transaktionen der Private-Equity-Buy-out-Zielfonds

Ankaufe

Im dritten Quartal 2016 wurden 919 Ankaufe mit einem
Transaktionsvolumen von 90,2 Mrd. USD getatigt. Es wur-
de deutlich mehr investiert, als im gleichen Zeitraum neues
Kapital (62 Mrd. USD) eingesammelt wurde. Im Gesamt-
jahr 2016 konnte insgesamt ein Ankaufsvolumen von

319 Mrd. USD verzeichnet werden. Dies entspricht einem
Ruickgang von 25 % (427 im Vorjahresvergleich).

Verfligbarer Anlagebetrag (Dry Powder) von Private-
Equity-Zielfonds

Durch die zunehmende Nachfrage institutioneller Anleger
ist bei den zur Verfiigung stehenden Mitteln seit 2012 eine
stetige Zunahme zu beobachten. 2016 war bei allen Pri-
vate-Equity-Zielfonds erneut ein Anstieg des investierbaren
Kapitals zu verzeichnen, insgesamt ergab sich im Dezem-
ber 2016 ein Betrag von 820 Mrd. USD. Dies entspricht
einem Anstieg von 9 % im Vergleich zum Dezember 2015.
Dabei entfiel auf Private-Equity-Buy-out-Zielfonds mit einem
Betrag von 534 Mrd. USD der Hauptanteil von 65 %. Im Ver-
gleich zum Dezember 2015 ist dies ein Anstieg von 13 %.

Verkaufe

Im Jahr 2016 konnte ein Verkaufsvolumen von 330 Mrd.
USD realisiert werden. Das sind 23 % weniger als im Vor-
jahr (431 Mrd. USD).

Die Verteilung der Verkaufe nach Verkaufsstrategien der
einzelnen Jahre zeigt die gleiche Verteilung wie in den gan-
genen Jahren. Im Wesentlichen verteilten sich die Verkaufe
auf drei Strategien: Verkauf an strategische Investoren, Ver-
kauf an andere Finanzinvestoren und Borsengange.’

VERFUGBARER UND ABRUFBARER ANLAGEBETRAG PRIVATE-EQUITY-ZIELFONDS UND PRIVATE-EQUITY-BUY-OUT-ZIELFONDS

WELTWEIT (12/2006-12/2016)
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Quelle: Preqin, Private Capital Fundraising 2016, Januar 2017.

Dez. 2012 Dez. 2013 Dez. 2014 Dez. 2015 Dez. 2016

Risikohinweis: Die Einschatzungen und Beurteilungen ermitteln sich aus der historischen Betrachtung. Dies stellt keinen

verlasslichen Indikator fir eine Entwicklung in der Zukunft dar.

1 Quelle: Preqin, Buyout Deals & Exits 2016, Januar 2017.
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Wertentwicklung von Private-Equity-Zielfonds

Die Private-Equity-Zielfonds der Auflagejahre 2008-2013"
zeigten Renditen? im zweistelligen Bereich. Dabei ist zu be-
rlcksichtigen, dass die von den kirzlich aufgelegten Zielfonds
gehaltenen Unternehmensanteile mogliche noch nicht reali-
sierte Wertentwicklungen beinhalten, die ggf. erst im Laufe
der Zielfondsentwicklung eine Wirkung zeigen werden.

2015 verzeichnete Ausschittungen i.H.v. 443 Mrd. USD,
was den positiven Trend verdeutlicht, der sich seit 2011
zeigt: Es wird deutlich mehr Kapital ausgeschuttet als abge-
rufen (226 Mrd. USD).

Betrachtet man die Renditen aller Private-Equity-Zielfonds
und vergleicht sie mit den Renditen von Private-Equity-Buy-
out-Zielfonds, so liegen Letztere, mit Ausnahme der Jahre
2005 und 2006 Uber der Rendite des gesamten Private-
Equity-Zielfonds-Spektrums.

Investorenverhalten bei Private-Equity-Zielfonds
Gegenwartig wird durch die Ausschittungen das Vertrau-
en der Anleger in die Anlageklasse gestarkt und die Nach-
frage wird weiter hoch eingeschatzt: Mehr als die Halfe
(56 %) der Investoren plant, die Private-Equity-Anteile in
ihrer Vermogensanlage zu erhohen.

Dabei bleiben Private-Equity-Buy-out-Zielfonds innerhalb
der Private-Equity-Strategien mit 70 % die beliebteste
Fondsstrategie, gefolgt von Venture-Capital-Zielfonds mit
50 % (Mehrfachnennungen waren hierbei zulassig).

Bei der Auswabhl liegt das Augenmerk der Investoren auf
dem Blick in die Vergangenheit: Fir 32 % ist die Wertent-
wicklung der Vorgangerfonds und fir 28 % die Anzahl der
nachweisbaren Jahre am Markt entscheidend.?

FAZIT

12 DER MARKT FUR ALTERNATIVE ANLAGEKLASSEN

RENDITEENTWICKLUNG (MEDIAN NET IRR") PRIVATE-EQUITY-

ZIELFONDS UND PRIVATE-EQUITY-BUY-OUT-ZIELFONDS WELTWEIT
NACH AUFLAGEJAHREN (2000-2013)
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30%
25%
(9]
g
= 20%
3
Z
h=4
2 15%
[+
3
£ 10%
=2
g
— 0,
2 5%
[
s
0%
o - o m < n O ~ [o) (=2} o — o~ m
o o o o o o o o [=} o — — — —
o o o o o o o o o o o o o o
o~ [a\] o~ [a\] o~ o~ o~ o~ [a\] o~ [a\] o~ o~ o~

Quelle: Preqin, Dezember 2016.
*Siehe Definition Seite 19.

Risikohinweis: Die Einschatzungen und Beurteilungen ermit-
teln sich aus der historischen Betrachtung. Dies stellt keinen
verlasslichen Indikator fur eine Entwicklung in der Zukunft dar.

m Die Wertentwicklung und die Hohe der Ausschiittungen bei Immobilien- und Private-Equity-Zielfonds unterstitzen

eine wachsende Nachfrage.

m Der Anstieg an investierbarem Kapital bei Immobilien und Private Equity fuhrt zu einem verstarkten Wettbewerb. Die
hohen Bewertungen und steigende Kaufpreise erhéhen fur Zielfondsmanager die Herausforderung, gute Investitions-

maoglichkeiten zu finden.

1 Die Renditen ab dem Jahr 2014 bis heute haben noch keine Aussagekraft, da die Zielfonds sich noch in der Investitionsphase befinden.

2 Gemessen am Median Net IRR.

3 Quelle: Preqin, The Q3 2016, Preqin Quarterly Update, Private Equity & Venture Capital, November 2016.
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FOKUSTHEMA: PERSPEKTIVE WERTSTEIGERUNG -
VALUE-ADDED-STRATEGIEN BEI IMMOBILIEN

Fokusthema: Perspektive Wertsteigerung -
Value-Added-Strategien bei Immobilien’

ABGRENZUNG DER VERSCHIEDENEN IMMOBILIENSTRATEGIEN

Bei Investitionen im Immobilienbereich wird meist an den
Erwerb klassischer Core-Immobilien gedacht: neue oder
frisch renovierte hochwertige Objekte in einer groBen Stadt
mit einem oder mehreren bonitatsstarken Mietern. Der
Mietvertrag lauft Uber viele Jahre bis zu einem geplanten
Verkauf und liefert jahrlich planbare Ertrage. Damit wird
eine klassische, langfristige Investitionsstrategie (Kaufen und
Halten/Buy-and-Hold-Strategie) verfolgt, bei der keine gro-
Ben Uberraschungen zu erwarten sind.

In der Rendite-Risiko-Betrachtung folgt auf einer hoheren
Risikostufe die Value-Added-Immobilie als Anlagemdglich-
keit. ,Value-Added” bedeutet meist, Objekte in angemes-
sener Lage zu wahlen, die jedoch rechtlichen, infrastruktu-
rellen, finanziellen, bautechnischen oder vermietungstech-
wflr Immobilien im Value-Added-Segment ist, dass sie
Uber Entwicklungspotenzial verfiigen. Die Objekte kénnen
durch adaquates und aktives Management eine Wertstei-
gerung erfahren und neu am Markt positioniert werden.
Ziel ist es also, sie zum Verkaufszeitpunkt im Core-Immobi-

lienmarkt zu verduBern (Manage-to-Core-Strategie). Ertra-
ge kénnen hier aufgrund héherer Mieteinnahmen oder
eines hdher bewerteten Objekts und somit durch einen
entsprechend hoheren VerduBerungserlds entstehen.

Ist bei Core-Immobilien eher die Wertstabilitat entschei-
dend, so liegt der Fokus bei Value-Added-Immobilien auf
einer moglichen Wertsteigerung. Sind also bei Core-Immo-
bilien die Erfolgstreiber neben laufenden Einnahmen eher
Lextern” im Immobilienmarkt (beispielsweise Entwicklung
der Rahmendaten wie Mietpreisentwicklungen oder Zins-
entwicklungen), sind sie bei ,Value-Added” im Immobili-
enobjekt selbst zu finden. Bei der Betrachtung des Risikos
ist dies ein entscheidender Faktor. Risikomanagement und
Objektverwaltung erfordern je nach Marktphase in der
Analyse besondere Fahigkeiten. Wahrend Marktrisiken
nicht direkt zu beeinflussen sind (z. B.: Zinsanderungsrisi-
ko), koénnen bei Objektrisiken mehrere Hebel bewegt wer-
den (siehe mogliche Wertschopfungsstrategien Seite 14).

RENDITEENTWICKLUNG UND ZUNEHMENDE BELIEBTHEIT VON VALUE-ADDED-IMMOBILIEN

IM NIEDRIGZINSUMFELD?

Angesichts der anhaltenden Niedrigzinsphase und der dar-
aus resultierenden Kapitalumschichtung vom Anleihe- in
den Immobilienmarkt steigt die Nachfrage nach Core-Im-
mobilien weiter. Die steigende Nachfrage trifft auf ein zu-
nehmend begrenztes Angebot. Die daraus resultierende
Verknappung des Angebots an vermeintlich ,sicheren und
stabilen” Core-Immobilien flihrt zu weiter steigenden Prei-
sen und damit zu sinkenden Renditen. Diese gesunkenen
Renditeerwartungen scheinen im Vergleich zum risikofrei-
en Zins immer noch attraktiv zu sein, da die Nachfrage
nach Core-Immobilien gegenwartig gleichbleibend hoch
ist. Durch die zunehmende Akzeptanz niedrigerer Rendi-
ten steigen die dadurch méglichen Ankaufspreise weiter.
Immobilien im Core-Bereich werden zuletzt immer ,teu-
rer”. Beispielsweise spricht man in Deutschland bei Core-
Buroimmobilien davon, dass eine Renditeerwartung von
4% die Renditeerwartung von 5 % Uber die letzten Jahre
abgel6st hat.?

Doch es gibt auch immer mehr Anleger, deren Renditeer-
wartungen im Core-Immobilien-Bereich unerfillt bleiben
und die vermehrt risikoreichere Immobilienstrategien in
Betracht ziehen.

VALUE-ADDED-IMMOBILIEN SIND BEI INVESTOREN

ZUNEHMEND BELIEBT"

M Opportunistic-
Immobilien

M value-Added- M Core-
Immobilien Immobilien

Value-Added- 4 ea. 117 %

Quelle: Verenging INREV, Investment Intentions Survey 2012, Investment Intentions
Survey 2016, Abruf Januar 2017.

*Bevorzugter Investitionsstil der befragten européischen Investoren.

Risikohinweis: Die Einschatzungen und Beurteilungen ermit-
teln sich aus der historischen Betrachtung. Dies stellt keinen
verlasslichen Indikator fur eine Entwicklung in der Zukunft dar.

1 In Bezug auf die Abgrenzung der Immobilien nach Risikostufe existiert keine einheitliche Definition der Begrifflichkeiten. Der Text handelt von der Abgrenzung der Immobilien-
strategien geméaB Schaubild auf Seite 8, nicht von der Abgrenzung der Investition tber institutionelle Zielfonds oder Direktinvestitionen, die nachfolgende Darstellung bezieht sich

hierbei auf alle Immobiliensegmente.

2 Die nachfolgenden Angaben beziehen sich auf Beobachtungen von WealthCap am Markt.
3 Quelle: WealthCap Immobilientrendstudie 20122016, Ergebnisse im Uberblick, Januar 2017.
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FOKUSTHEMA: PERSPEKTIVE WERTSTEIGERUNG -
VALUE-ADDED-STRATEGIEN BEI IMMOBILIEN

Die ,gunstig” erworbenen Value-Added-Immobilien tref-
fen bestenfalls nach der angestrebten Entwicklung zu
Core-Immobilie zum Verkaufszeitpunkt auf eine hohe
Nachfrage. Im aktuellen Marktumfeld wird die Situation als
.Verkaufermarkt” bezeichnet — die Nachfrage ist gréBer
als das knappe Angebot. Die Preise und dadurch die mog-
lichen erzielbaren Renditen fur den Verkaufer haben ge-
genwartig eine steigende Tendenz.

Der Abstand zwischen den mdéglichen Renditen bei Core-
und Value-Added-Immobilien ist mit der Dauer der Nied-
rigzinsphase gewachsen und verdeutlicht die gegenwarti-
ge Moglichkeit, die Value-Added-Immobilien in der aktuel-
len Marktphase mit sich bringen kénnen!

Manch ein Anleger stellt sich berechtigterweise die Frage:
Was ist fur meine Rendite nachhaltiger — die Anlage in ei-
ner Core-Immobilie mit einem Mietvertrag von mindestens
zehn Jahren, der teuer eingekauft wurde und Sicherheiten
beinhaltet, oder eine Immobilieninvestition mit nur einem
kurz laufenden Mietvertrag, aber der Méglichkeit auf Ren-
dite durch mogliche steigende Mieten in Ballungszentren?

Es ist nicht auBer Acht zu lassen, dass hdhere Renditen
auch ein hdheres Risiko bergen kénnen. Daher ist es ent-
scheidend, die wertbeeinflussenden Faktoren und deren
Risiken zu kennen und richtig zu bewerten. Um hier ein
klares Bild zu erlangen, ist es hilfreich zu verstehen, wie
Wertschépfung genau entsteht.

WERTSCHOPFUNGSSTRATEGIEN BEI VALUE-ADDED-IMMOBILIEN

Der Phantasie zur Wertschépfung sind keine Grenzen ge-
setzt. Ein schlecht genutztes oder von Leerstand geplagtes
Wohnhaus kann beispielsweise durch Umbau ein vollver-
mietetes Burogebaude werden. Durch Anbindung an vor-
handene Infrastruktur kann die Nutzung einer Logistikim-
mobilie gesteigert werden. Ein Einkaufszentrum kann
durch Modernisierung und Mieteroptimierung die Besu-
cherfrequenz und dadurch den Umsatz steigern.

Es gibt viele Moglichkeiten, den Wert einer Immobilie zu
steigern. Funf erfolgversprechende Strategien sind im Kas-
ten rechts dargestellt. Auch kann ein Objekt mehrere Mal3-
nahmen gleichzeitig oder im Zeitablauf hintereinander
durchlaufen, MaBnahmen kdnnen einzeln oder kombiniert
durchgefthrt werden. Um die Vielfalt zu verdeutlichen,
werden auf den nachsten beiden Seiten zwei Beispiele mit
Ausgangslage und Strategie vorgestellt.

= Aufvermietung
(z.B. Neuverhandlung bestehender und neuer Mietvertrage)
> Mietvertragsverlangerungen und Mieterhhungen
» Wechsel von 1-Mieter- auf Vielmieterstruktur

= Steigerung Nutzbarkeit
(z.B. neue Arbeitsplatzkonzepte, mehr Parkplatze)
» Schaffung neuer Flachen
» Effizientere Nutzung

= Objektverbesserung
(z.B. neue Kantine, Terrassen-Ausbau, Fitness-Studio)
» Renovierungen
> Verbesserung

= Kostensenkung (z.B. Auslagerung Immobilienmanagement,
Fassadenisolierung zur Senkung der Energiekosten)
> Senkung der laufenden Betriebskosten
» Erhéhung der Gebaudeeffizienz

= Umwidmung von Objekten
» Anderung der Nutzungsart (z.B. Biro » Wohnen/Hotel/Schule)
» Anderung der Nutzungsrechte (z.B. Wegerechte, Bebauungsrechte)

Quelle: WealthCap, eigene Darstellung.

1 Value-Added-Immobilien werden bisher nicht einheitlich definiert. Daher ist eine genaue Abgrenzung der Renditen nach Risikoprofil nicht maéglich. Valide Zeitreihen von Core- und

Value-Added-Immobilien sind somit schwer darstellbar.
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VALUE-ADDED-STRATEGIEN BEI IMMOBILIEN 15

BEISPIEL: REPOSITIONIERUNG EINER BUROIMMOBILIE

Multiple
(Vervielfaltiger des
investierten Betrages)
25 Mietertragssteigerung durch l?/lisl?c:nlté
d Neuverhandlung und P
Mietertragssteigerung Verlangerung der bestehenden
durch Renovierung Mietvertrage
und Neuvermietung
der leerstehenden 0,18x 2,03x
2,0 Flachen
0,16x e . in
Fremdkapital- - -
Marktpreis- - ‘
aufnahme steigerung 0,12x - O ‘&
01X Ma M A )
1,5 -0,12x -N . )
Mietertragssteigerung
0,35x - - _'/:- > durch Re:duzierung der
Betriebskosten
‘I’ 'I’ Mietertragssteigerung durch Anderung
1,0x des Flachenplans und ErschlieBung und
1,0 Vermietung neuer Flachen
Eigenkapital-
beitrag
0,5 beim Ankauf
0,0

Risikohinweis: Es handelt sich um ein Beispiel. Die dargestellte Wertsteigerung ist lediglich beispielhafter Natur und stellt
keinen verlasslichen Indikator fir mogliche Wertentwicklungen dar.

KAUF

P> Investitionsobjekt kann tiber die Nutzung des lokalen Netzwerks des Zielfondsmanagers erworben werden.
P> Nutzungsart: Biro.

P> Lage: Nahe Stadtzentrum einer Metropole, gute Verkehrsanbindung (U-/S-Bahn, Flughafen-Express-Zug, Autobahn-
zufahrt).

P> Mieter: beispielsweise Hauptsitz eines Automobilkonzerns, Pharmaunternehmen, ca. ein Drittel Leerstand.
> Objekt: gute Gebéudesubstanz.

UMSETZUNG: Repositionierung der Immobilie am Markt als Core-Immobilie

| 2 Renovierung der leerstehenden Flachen (z.B. Aufteilung von Flachen, Einbau moderner IT-Infrastruktur, Modernisie-
rung des Mobiliars und der Sozialrdume, Austausch Kantinenbetreiber, Feuerschutz) und Neuvermietung der leerste-
henden Fldchen (z.B. Abschluss von langfristigen Mietvertragen mit bonitatsstarken Mietern zu Marktzinsniveau,
Streuung der Mieteinnahmen).

P> Neuverhandlung und Verlédngerung der bestehenden Mietvertrage (z. B. Verlangerung der Mietvertragslaufzeiten
durch Aufhebung von Sonderklndigungsrechten, Erhohung des Mietzinses).

P> Anderung des Flachenplans zur ErschlieBung bisher nicht vermieteter Fldchen (z.B. Modernisierung und Vermietung
des Konferenzraumes/Vortragsaals,, Ausbau von Dachfldchen zu einer Terrasse, VergréBerung des Parkplatzbereiches).

P> Reduzierung der Betriebskosten durch Steigerung der Energieeffizienz (z.B. Aufriistung klimaschonende Heizung,
Einbau von Warmepumpen).

VERKAUF

> Neu entwickelte Core-Immobilie wird bestmaéglich an einen institutionellen Investor verkauft.

D@
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BEISPIEL: UMWIDMUNG VON BURO- ZU HOTELNUTZUNG

Multiple Mehrwertgenerierung
(Vervielfaltiger des durch neuem
investierten Betrages) 20-Jahresmietvertrag
und verbesserter Gesamt-
Mehrwertgenerierung Objektwahrnehmung Multiple
20 durch Anderung der _am
' Nutzungsart
Marktpreis- 1.69x
steigerung 0,11x (a !
Fremdkapital- ~ ‘
aufnahme 0,18X e & - Y
1,5
Zusatzliche Investition 0,32x
fur bauliche Umwidmung
0,41x l I
1,0
0,59x
0,5 Eigenkapital-
Beitrag
beim Ankauf
0,0 E

Risikohinweis: Es handelt sich um ein Beispiel. Die dargestellte Wertsteigerung ist lediglich beispielhafter Natur und stellt
keinen verlasslichen Indikator fir mogliche Wertentwicklungen dar.

-0

KAUF

P> Investitionsobjekt kann tiber die Nutzung des lokalen Netzwerks des Zielfondsmanagers erworben werden.

> Nutzungsart: Biro (bei Ankauf).

P> Lage: zentrale Lage in einer GroBstadt, naher ffentlicher Park, sehr gute Verkehrsanbindung (U-Bahn, Tram, Bus).
P> Mieter: Hoher Leerstand, verbliebener Hauptmieter beabsichtigt Komplettauszug.

P> Objekt: gute Gebaudesubstanz mit denkmalgeschiitzter Fassade.

UMSETZUNG: Umwidmung einer Biiroimmobilie in ein gehobenes Hotel

P> Zielfondsmanager mit umfangreichen Umwidmungserfahrungen vor Ort verfiigt iiber langjahriges lokales Netzwerk
aus Bauunternehmen und externen Dienstleistern.

| 4 Vollstandiger Umbau (z. B. Burordumlichkeiten zu Hotelzimmern) und Erweiterung der Immobilie (z.B. Erweiterung
um Spa-Bereich, Swimmingpool, Restaurant, Cocktailbar, Wintergarten).

P> Abschluss von Fixkostenvertragen mit externen Projektpartnern.

P> Abschluss eines 20-Jahres-Triple-net-Mietvertrages mit fihrender Hotelgruppe.

VERKAUF

P> verkauf bereits vor baulicher Fertigstellung an institutionellen Investor méglich.
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MOGLICHE ERFOLGSFAKTOREN BEI VALUE-ADDED-IMMOBILIEN UND ERFORDERLICHE FAHIGKEITEN

DES ZIELFONDSMANAGEMENTS

Was in diesen Beispielen auf den ersten Blick einfach wirken
mag, ist in der Praxis hochkomplex und erfordert ein umset-
zungsstarkes Management. Die mit der Objektentwicklung
verbundenen Leistungen, spezielles Expertenwissen und
Netzwerke fur die Analyse, Beurteilung sowie Steuerung der
potenziellen Werttreiber und deren Risiken sind von ent-
scheidender Bedeutung.

Value-Added-Immobilien werden meist von professionellen
Zielfondsanbietern erworben und vorwiegend in institutio-

KAUF

nellen Zielfonds bis zur VerauBerung entwickelt. Ein erfahre-
nes Investment- und Immobilienmanagement des Anbieters
ist fur die Wertsteigerung und Renditegenerierung der Im-
mobilie verantwortlich.

Aufwertungschancen mussen nicht nur erkannt, sondern
auch umgesetzt werden. Die richtige Einschatzung der da-
mit einhergehenden Risiken ist von Bedeutung.

Bereits beim Ankauf sind die Geschwindigkeit und die Marktkenntnis vor Ort wichtig.

Ein gutes Netzwerk ist dabei von entscheidender Bedeutung. Beispielsweise kann ein Kontakt helfen, ein Objekt

gunstig zu erwerben, bevor dieses auf dem Markt angeboten wird (,, Off-market sourcing”).

Die Zyklizitat des jeweiligen Landes, der jeweiligen Stadt und der Lage oder auch der jeweiligen Nutzungsart muss
verstanden sein, um den richtigen Zeitpunkt des Ankaufs und auch spéater des Verkaufs zu erkennen.

UMSETZUNG

Bei Immobilien sind neben den Leistungen beim Ankauf besonders die Fahigkeiten des Immobilienmanagements von
Bedeutung, denn die Folgen mangelnder Instandhaltung oder falscher Umsetzung der WertsteigerungsmaBnahmen
kénnen fatal sein.

Eine Prasenz vor Ort ist hierbei entscheidend. Haufig werden auch Investment- und Immobilienmanagement-Teams
des Anbieters vor Ort zur Umsetzung der Strategie positioniert.

Eine Vielzahl und Vielfalt an Expertenwissen ist von Vorteil (z.B. Architekten, Anwalte).

Marktprasenz und Netzwerk ermdglichen bestmdgliche Vermietung.

VERKAUF

Durch Marktverstandnis ist der richtige Zeitpunkt zu erkennen, um das neu entwickelte Objekt bestmdglich am

Markt zu positionieren.

Genauso wie beim Ankauf sind beim Verkauf Kenntnisse und Netzwerk notwendig, um Potenziale bestmoglich zu

heben.

Die Fahigkeiten des Managements von Value-Added-Immobi-
lien sind zur Umsetzung dieses aktiven Managements von
entscheidender Bedeutung fiir den moglichen Erfolg. Soll
Uber institutionelle Zielfonds investiert werden, ist bei der Aus-
wahl eines institutionellen Zielfonds mit einer Value-Added-
Immobilienstrategie die Wahl des Zielfondspartners entschei-
dend. Der mogliche Partner und dessen Management bedr-
fen daher einer intensiven und tiefgehenden Prifung. Bei der
Beurteilung hilft auBer bereits durch vorherige Zusammenarbeit
gesammelter Erfahrung u.a. die Betrachtung folgender Punkte.

m Anzahl und Entwicklung der Vorganger-Zielfonds (beson-
ders auch im Vergleich zur Marktentwicklung)

FAZIT

B Gleichbleibende Investoren (Wiederholungszeichner) un-
ter den Vorganger-Zielfonds, zeigt ihre Zufriedenheit

B Firmenzugehdrigkeit und Zusammenarbeit der Entschei-
dungstrager und Schlisselpersonen

B Integrierte Plattform: Wissen und Kompetenzen sollten
im Unternehmen vorhanden sein; bei Auslagerung soll-
ten die Kontrolle und die Entscheidungsfindung nicht
ausgelagert werden

B Gleichgeschaltete Interessen zwischen Zielfondsmanager
und Investoren durch Gewinnverteilung an alle Interes-
sengruppen

B In Zeiten von Niedrigzinsen sinken die Renditen bei Core-Immobilien. Anleger setzen bei der Suche nach
Renditechancen deshalb verstarkt auf den Value-Added-Bereich.

m Die Maglichkeiten der Wertsteigerung bei Value-Added-Immobilien sind vielfaltig.

m Doch héhere Renditechancen bei Value-Added-Immobilien bergen auch héhere Risiken.

B Fir den moglichen Erfolg von Value-Added-Immobilien sind die Fahigkeiten und Erfahrungen im Management

von entscheidender Bedeutung.
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Strategie von WealthCap bei institutionellen Zielfonds

WealthCap setzt bei Wertsteigerungsstrategien wie in Pri-
vate Equity oder Value-Added-Immobilien gezielt auf insti-
tutionelle Zielfonds*. Diese ermoglichen den Zugang tber
Experten zu den jeweiligen Markten, Regionen und Ge-
schaftsstrategien mit der Absicht, Immobilien oder Unter-
nehmen gezielt langfristig werthaltiger zu machen. Dies
geschieht unter Berucksichtigung der spezifischen Risiko-
komponenten mit dem Ziel, eine angemessene Rendite zu
erwirtschaften und dabei risikoreduzierend zu streuen,
wobei der Portfolioansatz unserer Uberzeugung nach spe-
ziell hilft, in Markte und Regionen sowie in Zielinvestments
und Marktphasen weit und damit stabilisierend zu streuen.

Thomas Zimmermann, Lejter Fonds- und Assetmanage-
ment Portfoliolésungen:

Gerade bei der aktuellen Zinsentwicklung Uberzeugen uns
Zielfondspartner, die beispielsweise Value-Added-Immobi-
lien einkaufen, diese durch ihre Erfahrung und ihre Fach-
kenntnisse verbessern und in Folge die glnstigen Rahmen-
bedingungen nutzen, um gewinnbringend zu verduBBern.
Das kann nicht jeder.

Aufgrund niedriger Zinsen und sinkender Renditen steigt
die Nachfrage nach institutionellen Zielfonds, da diese im
Verhaltnis zu klassischen Anlagestrategien hohere Rendite-
erwartungen aufweisen. Hilfreich ist gerade in Zeiten, in
denen der Wettbewerb um erfolgversprechende Investiti-
onsmoglichkeiten wachst, ein Netzwerk an Zielfondspart-
nern, von deren Qualitat WealthCap Uberzeugt ist. Dies
ermdglicht indirekt durch Markt- und Investitionszugang
Uber Zielfonds eine hohe Umsetzungsqualitat.

Stefan Echter, Lejter Fonds- und Assetmanagement Alter-
native Investments:

Wir verfolgen im Bereich Private Equity ein langfristig aus-
gelegtes Investitionskonzept. Im aktuellen Marktumfeld
der steigenden Nachfrage nach Zielfondszeichnungen ist
der Zugang zu gefragten Investitionsméglichkeiten ent-
scheidend. Unser langfristig ausgelegtes Konzept hilft uns
hier bei der strategischen Zusammenarbeit mit den Ziel-
fondspartnern.

Die steigende Nachfrage nach Anlagemdoglichkeiten bringt
auch einen Anstieg an investierbarem Kapital bei Immobili-
en- und Private-Equity-Zielfonds mit sich. Dies fuhrt zu ei-
nem verstarkten Wettbewerb zwischen den Marktteilneh-
mern um Investitionsobjekte. Die daraus resultierenden
hohen Bewertungen und Kaufpreise erhéhen fir Ziel-
fondsmanager die Herausforderung, gute Investitionsmog-
lichkeiten zu finden und Wertsteigerung zu generieren.
Infolge der steigenden Nachfrage versuchen immer mehr

Zielfondsanbieter, in den Markt einzusteigen. Deshalb wird
eine analytische Uberpriifung der Zielfondsmanager vor
der Investition zunehmend wichtiger.

Julian Schnurrer, Leiter Produktmanagement:

In Zeiten der zunehmenden Nachfrage darf bei der Suche
nach Renditechancen nie das Risiko auBBer Acht gelassen
werden. Daher sind wir davon (berzeugt, dass speziell
Wertsteigerungsstrategien wie beispielsweise Value-Ad-
ded-Immobilien zwei entscheidende Vorteile vereinen: Der
Erwerb ist im Verhéltnis ginstig und durch den momenta-
nen Nachfrageliberhang treffen die Immobilien zum spéte-
ren Verkaufszeitounkt gegebenenfalls auf eine hohe Nach-
frage.

Bei Anlageldsungen versucht WealthCap, Stabilitats- und
Renditefaktoren in einem Portfolio zu vereinen. So kann
eine Streuung sowohl innerhalb von Anlageklassen als
auch Gber mehrere Anlagemarkte oder tber einen lange-
ren Investitionszeitraum erzielt werden, um die Risiken
durch eine breite Streuung zu senken.

Institutionelle Zielfonds unterstlitzen die Streuung bei der
Portfoliobildung. Meist weisen institutionelle Zielfonds be-
reits eine Streuung in sich auf. Die Kombination mehrerer
Zielfonds mit unterschiedlichen Schwerpunkten schafft
einerseits die Beteiligung an Wertsteigerungsstrategien mit
angemessenen Renditechancen und unterstttzt anderer-
seits gleichzeitig dabei, die Risiken nicht Uberproportional
zu erhéhen.

Michael Stachowski, Leiter Produktmanagement Alterna-
tive Investments & Portfoliolésungen:

In Zeiten politischer und wirtschaftlicher Unsicherheiten
sind unseres Erachtens Sorgfalt bei der Auswahl der Inves-
tition, Risikokontrolle und Streuung strategisch wichtig.
Dartber hinaus immer wieder passende und bedarfsge-
rechte Lésungen zu entwickeln, ist unser Ansporn. Beim
Thema risikoreduzierende Streuung gehen wir immer ei-
nen Schritt weiter. Ein institutioneller Private-Equity-Ziel-
fonds investiert beispielsweise in bis zu zehn Unterneh-
men. Eine Kombination aus mehreren Private-Equity-Ziel-
fonds, ergdnzt um Immobilien-Zielfonds mit einer Vielzahl
an Immobilien baut eine breite Streuung auf. Wir sind der
Uberzeugung, dass man gerade heute mitunterschiedli-
chen Wertsteigerungsstrategien Uber institutionelle Ziel-
fonds viele Investitionsanforderungen vereinen kann.

*Risikohinweis: Bei einer Portfoliozusammenstellung oder einer Investition Uber mehrere Ebenen kann es zu weiteren

Kosten kommen.
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Glossar

Alternative Anlageklassen: Als alternative Anlageklassen
bezeichnet man i.d.R. alle Anlageformen jenseits der klassi-
schen Anlageklassen (siehe auch dort). Nach allgemeinem
Verstandnis gehéren dazu Private Equity, Infrastruktur, Im-
mobilien, Rohstoffe, Hedgefonds und andere Investitions-
maoglichkeiten (z. B. Kunst, Sport, Antiquitaten, Oldtimer,
Sammlungen, Wein).

Buy-out-Strategie: Der Begriff Buy-out-Strategie bezeich-
net die Mehrheitsbeteiligung an einem etablierten Unter-
nehmen mit i.d.R. stabilem Geschéaftsverlauf (EBITDA und
Zahlungsstrom positiv). Der Ankauf der Beteiligungsrechte
von den Alteigentimern erfolgt Ublicherweise mit Fremdka-
pitalanteil auf Unternehmensebene.

Core-Strategie: Bei einer Core-Strategie werden Investitio-
nen in hochwertige bestehende Immobilien mit relativ stabi-
lem Zahlungsstrom (sowohl auf der Einnahmen- wie auch
auf der Ausgabenseite) in etablierten Markten getatigt. Mit
Core-Immobilien werden langfristige Investitionsstrategien
umgesetzt. Core-Strategien gelten innerhalb der hier darge-
stellten Immobilienstrategien als risikodrmer.

Core-Immobilie: Immobilie mit lediglich moderaten Wert-
steigerungspotenzialen (siehe hierzu auch Core-Strategie).

Core-plus-Strategie: Bei einer Core-plus-Strategie unter-
scheiden sich die Investitionen im Gegensatz zu reinen
Core-Investitionen vor allem durch die Auswahl der Immobi-
lien. Auch hier steht die Anlage in bereits bestehenden und
vermieteten Immobilien im Vordergrund. Doch bei der Aus-
wahl von Standorten kommen auch solche mit kiinftigem
Entwicklungspotenzial in Betracht. Kurzfristige Mietver-
tragslaufzeiten werden gesucht, um bei Neuvermietungen
durch die Steigerung der Mietertrage eine Wertschopfung
zu generieren. Core-plus-Investitionen kénnen einen Teil
des Ertrages auch aus einer moglichen Wertsteigerung ent-
sprechender An- und Verkdufe der Objekte erzielen. Die
erzielbaren Renditechancen k&nnen etwas tUber denen klas-
sischer Core-Investitionen liegen, wobei sich auch das Risiko
des Anlegers erhoht.

Core-plus-Immobilie: Immobilie mit Entwicklungspotenzial

Finanzinvestoren: Finanzinvestoren kaufen ein Unterneh-
men mit dem Ziel, dieses einige Jahre spater mit Gewinn zu
verduBern.

Hedgefonds: Hedgefonds sind nicht oder gering regulierte
Investmentfonds. Sie verfolgen unterschiedlichste, meist
sehr risikoreiche Anlagestrategien und kénnen diese mit
einer breiten Palette an Finanzinstrumenten umsetzen.

GLOSSAR

IRR: Die Renditeangabe nach Interner-ZinsfuB-Methode
(IRR-Methode, englisch: Internal Rate of Return) gibt an, wie
hoch die Verzinsung ist, die in jedem Zahlungszeitpunkt auf
das dann noch gebundene Kapital erzielt werden kann.
Nach dieser Methode werden die Hohe der Zu- und Abflus-
se und deren zeitlicher Bezug beriicksichtigt. In der Rendite-
berechnung ist die Kapitalriickzahlung enthalten. Diese
Form der Renditeberechnung ist mit sonstigen Renditebe-
rechnungen anderer Kapitalanlagen, bei denen keine Ande-
rung des gebundenen Kapitals eintritt (z. B. festverzinsliche
Wertpapiere), nicht unmittelbar vergleichbar.

Immobilienmanagement: Immobilienmanagement ist das
ganzheitliche Management von Immobilien, insbesondere
das Verwalten, Vermieten und Vermarkten von Immobilien.

Institutionelle Zielfonds: Unter institutionellen Zielfonds
versteht WealthCap Fonds mit sehr hohem Mindestanlage-
betrag, die institutionellen Investoren wie beispielsweise
Versicherungen, Pensionskassen und Versorgungswerken
vorbehalten sind, sich meist nicht im 6ffentlichen Vertrieb
befinden und mit einer Laufzeit von mehreren Jahren ver-
bunden sind. Wird im Marktbericht der Begriff , Zielfonds”
verwendet, handelt es sich um die an dieser Stelle definier-
ten institutionellen Zielfonds.

Investmentmanagement: Investmentmanagement be-
deutet das ganzheitliche Management einer Investition mit
all seinen Bestandteilen wie Ankauf, Finanzierung und Ver-
kauf.

Klassische Anlageklassen: Anlagemdglichkeiten wie Ta-
ges- und Festgeld, Sparbuch, Anleihen und Aktien.

Median-Net-IRR: Der Median-Net-IRR ist der IRR (siehe
hierzu IRR) nach Zielfondskosten, der bei Sortierung der
IRRs in der Mitte liegt.

Mezzanine Capital: Mezzanine Capital ist eine Finanzie-
rungsform, die Unternehmen bei Finanzbedarf in der
Wachstumsphase nutzen kénnen. Die rechtliche und wirt-
schaftliche Ausgestaltung weist Merkmale sowohl von Ei-
genkapital als auch von Fremdkapital auf.

Opportunistic-lmmobilie: Entwicklungsobjekt mit Uber-
proportionalem Wertsteigerungspotenzial, mit dem ent-
sprechend hohe spekulative Risiken einhergehen (siehe hier-
zu auch Opportunistic-Strategie).
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20 GLOSSAR

Opportunistic-Strategie: Eine opportunistische Strategie
kann sowohl auf Bestandsimmobilien als auch auf Projekt-
entwicklungen setzen und ist fokussiert auf Objekte mit
hohem Wertsteigerungspotenzial. Die Rendite bei Opportu-
nistic-Strategien sollte deutlich Gber denen von Value-Ad-
ded-Investitionen liegen. Entsprechend der hohen Rendite-
chance bestehen fir opportunistisch ausgerichtete Investiti-
onen hohe spekulative Risiken.

Private-Equity-Zielfonds: Private-Equity-Zielfonds ver-
wenden von Investoren bereitgestelltes Eigenkapital, um
Unternehmen oder Unternehmensanteile zu erwerben (sie-
he auch Private Equity).

Private Equity: Private Equity bedeutet die auBerbérsliche
Kapitalbeteiligung an Unternehmen fir einen begrenzten
Zeitraum, um eine finanzielle Rendite zu erwirtschaften. Das
moderne Verstandnis von Private Equity besteht darin, die
gekauften Unternehmen durch die Bereitstellung von Kapi-
tal und Know-how wertvoller zu machen. Insbesondere die
Ausweitung der Marktstellung und die ErschlieBung unge-
nutzter Potenziale stehen dabei im Fokus. Private-Equity-In-
vestitionen unterliegen gewissen Risiken, insbesondere ist
der Erfolg vom Management der jeweiligen Unternehmen
abhangig.

Private-Equity-Buy-out-Zielfonds: Private-Equity-Buy-
out-Zielfonds verwenden von Investoren bereitgestelltes Ei-
genkapital, um etablierte Unternehmen oder Unterneh-
mensanteile zu erwerben. Siehe auch Buy-out-Strategie.

Realrendite: Das Ziel einer jeden Geldanlage besteht fir
den Anleger darin, einen gewissen Ertrag mit dem investier-
ten Kapital zu erzielen. Der Ertrag wird bei Geldanlagen
auch als Rendite bezeichnet. Die Wertdnderung unter Be-
rucksichtigung der Inflation wird als Realrendite bezeichnet.

Strategischer Investor: Strategische Investoren sind meist
Unternehmen aus derselben Branche, z.B. Konkurrenten,
Lieferanten oder Kunden, die die Wertschopfungskette ver-
tikal oder horizontal erweitern wollen.

Triple-net-Mietvertrag: Ein Triple-net-Mietvertrag liegt
vor, wenn der Mieter neben Steuern und Abgaben, Kosten
der Versicherung und den Betriebskosten auch die Kosten
fur Instandhaltung/Instandsetzung an Dach und Fach tragt.

Value-Added-Strategie: Als Value-Added-Strategien be-
zeichnet man Investitionen in oft bewertete Markte und
Objekte. Meist handelt es sich um Objekte in angemessener
Lage mit einem rechtlichen, infrastrukturellen, finanziellen,
bautechnischen oder vermietungstechnischen Problem. Ziel
ist es, diese Immobilien z.B. durch Renovierung oder Revita-
lisierung und Mieterwechsel neu im Markt zu positionieren.
Hierbei liegt das strategische Ziel der Investition weniger im
Erzielen eines Ruckflusses als in der Erzielung von Wertstei-
gerungen, die durch den Verkauf der Objekte nach erfolg-
reicher Umsetzung der MaBnahmen realisiert werden sol-
len. Die Rendite bei Value-Added-Strategien kann deutlich
Uber denen von Core- und Core-plus-Investitionen liegen.
Allerdings besteht bei solchen Investitionen auch ein deut-
lich héheres Risiko.

Value-Added-Immobilie: Neupositionierungsobjekt mit
signifikantem Entwicklungspotenzial (siehe hierzu auch Val-
ue-Added-Strategie).

Venture Capital: Venture Capital bezeichnet die Beteili-
gung an jungen, innovativen Unternehmen, die sich in der
Regel noch in der Entwicklung/Erforschung eines marktfahi-
gen Produktes oder in dessen friher Ausbreitung am Markt
befinden.

Verkaufermarkt: Der Verkdufermarkt ist eine Marktsituati-
on, bei der sich der Verkaufer in einer verhandlungstaktisch
glnstigeren Position als der Kaufer befindet. Der Grund da-
far ist, dass die Nachfrage gréBer als das Angebot und
demnach das Guterangebot relativ knapp ist. Die Preise ha-
ben die Tendenz zu steigen.

Zielfonds: siehe institutionelle Zielfonds.

Zyklizitat: Markte verlaufen meist in Zyklen (Phasen).

WealthCap Marktbericht Institutionelle Zielfonds fur alternative Anlageklassen, Mérz 2017



UNSERE ANSPRECHPARTNER UND PUBLIKATIONEN 21

Unsere Ansprechpartner

Sebastian Zehrer, Julia Nothaft

Markt Research

Telefon 0800 962 8000 (kostenfrei)
+49 89 678 205-500 (Ausland)

E-Mail research@wealthcap.com

Unsere Publikationen

Wealthcap

WealthCap Marktbericht
Biiroimmobilien Deutschland
Ausgabe Nr. 3, Januar 2017

WealthCap Marktbericht
Biiroimmobilien Deutschland
Ausgabe Nr. 1, Januar 2015

Fokusthema:
Haben wir bereits eine Immobilienblase?

Fokusthema:
Stadte an ihren Grenzen

WealthCap Marktbericht

Biiroimmobilien USA
Ausgabe Nr. 2, Juni 2016

Fokusthema:

Neue Perspektiven bei Immobilien-
strategien — wie Megatrends die
Arbeitswelten von morgen verandern

WealthCap Trendstudie
Deutsche Immobilien
Ausgabe Nr. 5, Dezember 2016

WealthCap Marktbericht
Institutionelle Zielfonds fiir
alternative Anlageklassen
Ausgabe Nr. 1, Marz 2016
WealthCap Trendstudie
Deutsche Immobilien
Ausgabe Nr. 4, Dezember 2015

Fokusthema:

Erfolgsfaktor zeitliche Streuung bei
Investitionen in Private-Equity-Buy-out-
Zielfonds

Weathap

WealthCap Marktbericht
Bliroimmobilien Deutschland
Ausgabe Nr. 2, Juli 2015

WealthCap Trendstudie
Deutsche Immobilien
Ausgabe Nr. 3, Dezember 2014

Fokusthema: o
Standorte neben den groBen
Top 5 - Zukunftsstrategie:
»Heute trifft morgen”

WealthCap Trendstudie
Deutsche Immobilien
Ausgabe Nr. 2, Dezember 2013

Wealthcap

Wealthcap

WealthCap Marktbericht
Biiroimmobilien USA
Ausgabe Nr. 1, April 2015
WealthCap Trendstudie
Deutsche Immobilien
Ausgabe Nr. 1, Oktober 2012

Fokusthema:
Innovation Districts: Beispiel Silicon Valley

WealthCap Marktbericht Institutionelle Zielfonds fur alternative Anlageklassen, Méarz 2017



22 IMPRESSUM UND ERGANZENDE HINWEISE

Herausgeberin
WealthCap Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH,
Am Tucherpark 16, 80538 Minchen

Redaktionsschluss
01.02.2017

Bildnachweis
iStock, www.istockphoto.com

Risikohinweis

Alle hier geauBerten Meinungen beruhen auf heutigen Einschatzungen und kénnen sich ohne Vorankindigung dndern. Es
gibt keine Gewabhr, dass sich Lander, Markte, Branchen oder Unternehmen wie erwartet entwickeln werden. Frihere Wertent-
wicklungen, Simulationen oder Prognosen sind kein verlasslicher Indikator fur die kiinftige Wertentwicklung. Investitionen in
alternative Anlageklassen beinhalten Risiken, darunter politische, rechtliche sowie wirtschaftliche Risiken. Investitionen in ge-
schlossene Fonds enthalten fondsspezifische Risiken, insbesondere das Risiko von Fehlentscheidungen des Managements und
das Risiko der beschrankten Handelbarkeit von Fondsanteilen. Bei Investitionen in Immobilien kénnen sich insbesondere Stand-
orte und Objektqualitat zukunftig verschlechtern. Es bestehen Risiken im Rahmen der Vermietung sowie bei VerauBerung von
Immobilien. Bei Investitionen in geschlossene Private-Equity-Buy-out-Fonds hangt die wirtschaftliche Entwicklung eines Ziel-
fonds maBgeblich von den Managemententscheidungen des Zielfonds und nach Erwerb der Unternehmensbeteiligungen von
der Entwicklung dieser Beteiligungen ab. Fehlentscheidungen des Managements und negative Entwicklungen der von den
Zielfonds gehaltenen Unternehmensbeteiligungen kénnen sich negativ auf die Rendite der Anleger auswirken. Bei negativer
Entwicklung von Fonds besteht das Risiko, dass ein Anleger einen Totalverlust seines eingesetzten Kapitals erleidet.

Hinweis
Quelle: WealthCap Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH (,WealthCap*“), soweit nicht anders angegeben.

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 oder Finanzanalyse dar, sondern geben lediglich die Ansichten
von WealthCap wieder. Soweit nicht anders angegeben, beruhen die in diesem Dokument enthaltenen Angaben auf Recher-
chen, Berechnungen, Informationen und Ansichten von WealthCap. Diese Angaben kdénnen sich jederzeit andern, abhangig
von wirtschaftlichen und anderen Rahmenbedingungen. Samtliche Rechte sind vorbehalten. Das Werbematerial dient aus-
schlieBlich Werbe- und Informationszwecken, es ist nicht an die personlichen Verhaltnisse und Bedirfnisse eines Anlegers an-
gepasst und ersetzt keine individuelle Beratung.

Die Verkaufsprospekte inkl. etwaiger Aktualisierungen und Nachtrdge und weitere Unterlagen zu unseren Fonds liegen als
deutschsprachige Dokumente in den Geschaftsraumen der WealthCap Kapitalverwaltungsgesellschaft mbH, Tucherpark 16,
80538 Miinchen zu den Ublichen Offnungszeiten zur kostenlosen Abholung bereit und sind kostenlos in elektronischer Form
unter www.wealthcap.com verfiigbar. WealthCap ist ein Markenname der Unternehmensgruppe UniCredit S.p. A.

WealthCap Marktbericht Institutionelle Zielfonds fur alternative Anlageklassen, Mérz 2017
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