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B Nachgedacht

Als Elon Musk vor 13 Monaten seine
Boring Company griindete, bewies
er mal wieder den richtigen Riecher.
Urbanisierung lautet das Stichwort
samtlicher Megatrend-Analysen; es
beschreibt, was dieses neuartige In-
frastruktur-Unternehmen in Kalifor-
nien anvisiert. Clevere Infrastruktur
soll Platz zum Leben schaffen und
die rasante Globalisierung in sanf-
tere Bahnen lenken. Und wenn man
von Urbanisierung spricht,
man im selben Atemzug auch den
Trend der Neo-Okologie aufgreifen.

muss

Der aufgekldrte Konsument mdchte
konsumieren und dabei nachhaltig
agieren. Die Kombination aus bei-
den Tendenzen ergibt zahlreiche
Projekte fiir die Zukunft. Innovati-
ves, zukunftsorientiertes Denken ist
schon lange die Basis der BVT, um
Anlagestrategien zu entwickeln. So
greift der aktuelle Fonds , Top Select
Fund VI GmbH & Co. Geschlossene
Investment KG“ (Top Select Fund VI)
Anlageobjekte mit Fokus auf zukiinf-
tige Urbanisierung auf. Neue Ener-
gien, Logistik und Infrastruktur sind
zudem Teil des Pakets, das unsere
Zukunft formen soll.
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Megatrends fiir das Portfolio

Die Markte von morgen: Anleger sollten aktuelle Entwicklungen nicht verpassen.

ie sieht die Welt von mor-

gen aus? Wie werden

wir leben, arbeiten und
wohnen? Fiir Anleger sind das die
Grundfragen ihrer Planung. Denn
sie investieren in die Zukunft, in
die Entwicklungen, die jetzt begin-
nen und spater die Welt verandern
werden. Um jene zu erkennen, hel-
fen forschende Blicke in die Sterne
oder in die ,,Glaskugel“ gewiss nicht
Es bedarf professioneller
Studien, Forschung und Kreativitét,
um die entscheidenden Prozesse des
Wandels friihzeitig identifizieren zu
konnen.

weiter.

Das Zukunftsinstitut mit Sitz in
Wien und Frankfurt/Main gilt heute
als einer der einflussreichsten Think-
tanks der europdischen Trend- und
Zukunftsforschung. Seine Ergebnis-
se bieten eine fundierte Grundlage
fiir die Entscheidungsprozesse in
groflen Unternehmen und ebenso
fiir die Investmentstrategien grol3er
und mittlerer Anleger. Denn sie zei-
gen auf die groflen Entwicklungen,
auf die Megatrends des gesellschaft-
lichen, wirtschaftlichen und techni-
schen Fortschritts.

Aktuell stehen bei den Wiener und
Frankfurter Forschern die Mega-

trends Urbanisierung, Globalisie-
rung und Neo-Okologie auf der
Agenda ganz oben.

Die Urbanisierung steht nach den
Erkenntnissen des Zukunftsinsti-
tuts vor einer qualitativ ganz neu-
en Entwicklung. Inzwischen leben
mehr als die Halfte der Weltbevol-
kerung in Stddten. Das gab es bis-
lang noch nie in der Geschichte der
Menschheit. Und die Tendenz setzt
sich weiter fort, auch in den USA,
Europa und in Deutschland. Doch

anders als zu fritheren Zeiten wird

Amundi-Studie

Die grofte Portfolioanpassung
der letzten 10 Jahre steht den
Pensionskassen bevor. Seite 4

Blick in die Zukunft

Interview mit Christof Lanzinger
vom Zukunftsinstitut Seite 5

>> Lesen Sie weiter auf Seite 4

106

unkte. So hoch lag der Hau-

serpreisindex im Jahr 2016.

Das ergab eine aktuelle Stu-
die von Statista. Untersucht wurde
die Entwicklung der Hauspreise in
Deutschland im Zeitraum 2000 bis
2016. Dabei wurde das Jahr 2015
als Orientierungspunkt mit dem
Index 100 gleichgesetzt. Demnach
ist der Index von 2000 bis 2016
um 21,6 Punkte gestiegen, ndm-
lich von 84,4 auf 106 Punkte. Der
Hauserpreisindex des Statistischen

Bundesamts bezieht sich sowohl
auf die Entwicklung der Kauf-
preise neu erstellter als auch auf
die bestehender Wohnimmobilien
einschlieflich Grundstiick. Enthal-
ten sind alle Ein- und Zweifami-

lienhduser sowie Wohnungen in
Mehrfamiliengebduden. Der Hau-
serpreisindex ist als Indikator zur
Erfassung der Ausgaben fiir Wohn-
immobilien im Sinne von Investiti-
onsglitern konzipiert.

Unaufhaltsam

Die Residential-Serie kennt
keinen Stillstand. Seite 6

Futurologie

Zukunftsforscher wissen schon

heute, wie die Menschen einmal
leben werden, welche Autos die-
se fahren, was sie konsumieren
und wie sich die Metropolen in
den néchsten 30 oder 100 Jah-
ren entwickeln. Jahrelang wurde
Zukunftsforschung oder Futurolo-
gie beldchelt, doch ldngst hat sie
sich einen festen Platz in der Wis-
senschaft erkdmpft. Eingefiihrt
wurde der Begriff 1943 von dem
deutschen Juristen und Politikwis-
senschaftler Ossip K. Flechtheim.

An der Freien Universitét in Berlin
wird seit 2010 der Masterstudi-
engang ,Zukunftsforschung” an-
geboten. Das ist im deutschspra-
chigen Raum bislang einzigartig.
Dennoch gewinnt die Futurologie
zunehmend an Bedeutung. Denn
auch wenn sich die Zukunft na-
tirlich nicht voraussehen lésst,
zeichnen sich bereits wichtige
Entwicklungsstrukturen ab. Sie
werden mit den Methoden der
exakten Wissenschaften erforscht.
Ziel dabei ist es, in einem ersten
Schritt die moglichen Zukiinfte zu
definieren und daraus die wahr-
scheinlichen Zukiinfte abzuleiten.
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TOP SELECT

BVT Multi-Asset-Fonds feiern 2017
Ausschiittungsrekord

Mehr als zehn Millionen Euro haben die Multi-Asset-Sachwertfonds von BVT 2017 an ihre Anleger ausgeschiittet.

eldanlage muss nicht kom-

pliziert sein. Im Gegenteil:

Es sind oft die einfachen
Regeln, strikt befolgt, die zum An-
lageerfolg fithren, wie BVT mit
ihren  Multi-Asset-Fonds
mehr beweist. Anleger der Top Se-
lect Fund Serie durften sich 2017
beispielsweise iiber durchschnittli-
che Ausschiittungen zwischen 8,6
und 13,5 Prozent (jeweils bezogen
auf das eingezahlte Kapital zum
31.12.2016) freuen. Insgesamt ha-
ben die sieben Fonds der Top Select
Fund Serie sowie der 2010 aufge-

einmal

legte Royal Select I im vergangenen
Jahr mehr als zehn Millionen Euro
an ihre Anleger ausgeschiittet — ein
neuer Rekord.

Hinter dem Erfolg der BVT Multi-
Asset-Fonds steckt eine breite Streu-
ung {ber Linder, Regionen und
Anlageklassen hinweg, die — das be-
legte schon Nobelpreistrédger Harry
Markowitz — Anleger auch in turbu-
lenten Zeiten ruhiger schlafen lasst
und nun fiir die hohen Ausschiittun-
gen sorgt. Fiir die Top Select Fund
Serie setzt das Fondsmanagement
dabei auf professionell ausgewahl-
te Sachwertbeteiligungen aus den
Anlageklassen Immobilien, Luftfahr-
zeuge, Energie, Infrastruktur und
Unternehmensbeteiligungen. Und
natiirlich wird auch innerhalb der
jeweiligen Anlageklassen auf eine
moglichst breite Streuung gesetzt —
etwa bei Immobilien mit Blick auf

So erfolgreich konnte die Serie im vergangenen Jahr ausschiitten.

Einmalanlage

BVT-PB Top
Select Fund

DIE TOP SELECT FUNDS AUF EINEN BLICK

Einmalanlage

Aus- BVT-PB Top BVT-PB Top
zahlung? Select Fund Select Fund Il
im Jahr

2017 11,6% 11,1%

Dynamic

13,5% 10,9%

Durchschnittlich in Prozent bezogen auf das eingezahlte Kapital zum 31.12.2016.
Wertentwicklungen der Vergangenheit sind kein verlasslicher Indikator fir die kiinftige Wertentwicklung einer Beteiligung.

Eine breite Streuung iiber Lander, Regionen und Anlageklassen verspricht Erfolg.

die Mieterstruktur oder Lebenszyk-
len der Objekte.

Nun konnte man meinen, dass
nach dem starken Borsenjahr 2017
auch in diesem Jahr kein Weg an
Aktien vorbeifithre. Und tatsichlich
glauben viele Okonomen, dass DAX

& Co. auch 2018 weiter im Fokus
vieler Investoren stehen werden.
Grund hierfiir seien vor allem die
anhaltend gute Konjunktur dies- und
jenseits des Atlantiks sowie die soli-
den Bilanzen vieler Unternehmen.
Allerdings gibt es auch eine Menge

BVT-PB Top BVT-PB Top BVT Top Select Top Select
Select Fund il Select Fund IV | Portfolio Fund Il Fund V

12,8%

13,5% 8,6%

Herausforderungen. Beispielsweise
muss der Chef der US-Notenbank
Jerome Powell, der den Chefpos-
ten im Februar von Janet Yellen
iibernommen hat, erst einmal den
Drahtseilakt meistern, die Hilfspro-
gramme der Fed zuriickzufahren —

und zwar ohne den Wirtschaftsauf-
schwung im Land abzuwiirgen. Und
auch die wirtschaftlichen Folgen des
Austritts GroRbritanniens aus der
Europédischen Union konnten die
Aktienmaérkte auf beiden Seiten des
Kanals belasten.

Es ist also auch 2018 ratsam, wei-
terhin auf eine méglichst hohe Di-
versifikation des eigenen Portfolios
zu achten. Multi-Asset-Fonds wie
der aktuelle Top Select Fund VI bie-
ten sich dabei besonders gut an, da
gerade ein ausgewogenes Sachwert-
portfolio eine geringe Korrelation
zum Aktienmarkt aufweist. Lang-
fristig orientierte Anleger setzen mit
einem Investment in den Top Select
Fund VI auf die grofen Zukunfts-
trends unserer Zeit: Urbanisierung,
saubere und nachhaltige Energie
oder die zunehmende Verflechtung
der Wirtschaft durch die Globalisie-
rung. Immobilien, Luftverkehr, Pri-
vate Equity, Infrastruktur und Ener-
gie sind allesamt Anlageklassen, die
stark von diesen Zukunftstrends
profitieren werden. Ein Engagement
in  Multi-Asset-Fonds
kiinftig also nicht nur unter Diversi-

verspricht

fizierungsaspekten ein interessantes
Investment zu sein, auch weitere Re-
korde bei den Ausschiittungen sind
keinesfalls eine Utopie.

Hinweis: Die Wertentwicklungen friiherer Beteili-
gungsangebote sind kein verldsslicher Indikator fir
die Wertentwicklung des aktuellen Beteiligungsan-
gebots.

Stadte der Zukunft

Die Urbanisierung gehoért weiterhin zu den globalen Megatrends und betrifft auch Industrieldander.

Immer mehr Menschen und Gewerbe kehren in die Stadt zuriick.

chon heute lebt mehr als die
Halfte der Weltbevolkerung in
Stadten. Und der Urbanisie-
rungstrend hélt an: Bis 2055 wird
die weltweite Stadtbevolkerung
nochmals um zwei Milliarden Men-
schen anwachsen. Dass auch hoch
entwickelte Lander wie Deutschland
vom Phdnomen der Landflucht be-
troffen sind, zeigt die zunehmende
Wohnungsnot in unseren Grof3stad-
ten. Einsamer Spitzenreiter ist hier
Berlin: Allein in der Bundeshaupt-
stadt miissten laut der Senatsver-
waltung fiir Stadtentwicklung und
Wohnen bis 2030 rund 194.000
neue Wohnungen entstehen.
Wohnungen allein werden jedoch
nicht ausreichen, um unsere Stid-
te zukunftsfihig zu machen. Der
Trend, da sind sich die Experten des

Zukunftsinstituts und die Autoren
der Studie ,,DNA des Erfolges. Stadt
der Zukunft 2040. Investorenchance
Miinchen“ einig, geht hin zu einer
Verschmelzung von Wohn- und Ar-
beitsraumen.

Diese Multifunktionalitat gilt so-
wohl fiir die Stadtviertel als auch
fiir die Immobilien selbst. Einerseits
werden dank der digitalen Vernet-
zung immer mehr Menschen zu-
mindest zeitweise im Homeoffice
arbeiten, andererseits werden die
dank steigender Nachhaltigkeit im-
mer ,sauberer” produzierenden Ge-
werbe in die Stadte zuriickkommen.
In den kommenden Jahren werden
deshalb vermehrt Mischquartiere
und Mischimmobilien entstehen. Be-
triebsstatten, Biiros und Wohnungen
werden nahe beieinanderliegen und

die Arbeitswege kiirzer sein, weil
die nachfolgenden Generationen
zunehmend Wert auf eine gesunde
Work-Life-Balance legen. Gleichzei-
tig prognostizieren die Zukunftsfor-
scher, dass das Leben in den einzel-
nen Stadtvierteln immer komplexer
wird: Sowohl die zunehmende Uber-
alterung der Stadtbevolkerung als
auch das Umwelt- und Gesundheits-
bewusstsein der Jungen verlangen
danach, méglichst vieles fuBlaufig
zu erreichen.
Vorausschauende
und Architekten
kiinftig auf moéglichst multifunktio-
nale, ,nutzungsneutrale“ Quartiere,
Gebdude und Wohnungen. Auf die-
se Weise entstehen flexibel nutzbare
Immobilien, die es den Investoren

Stédteplaner
setzen deshalb

ermoglichen, mit der Zeit zu gehen.
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IMMOBILIEN DEUTSCHLAND

Zuverlassige Renditebringer

Einzelhandels-Immobilien mit solventen Langzeitmietern tragen zur
Uberzeugenden Performance der Ertragswertfonds bei.

Fachmarktzentren im Management der BVT im Uberblick

Standort An-
kaufs-
jahr

W

EWF2 Jichen, Kélner StraBe 2006 5.361 ALDI, KiK

EWF3 Bornheim, Fachmarktzentrum 2007 2.054 Deichmann, dm, Takko u.a.

EWF 4  Bornheim, Walberberger Strale 2009 2.491 EDEKA

EWF 4 Ladenburg, Wallstadter Strale 2010 4.833  ALDI, dm, EDEKA u.a.

EWF 4  Kerpen-Buir, Zum Schlichshof 2009 3.364 ALDI, EDEKA

EWF 5 Mechernich-Kommern, Kélner StraBe 2011 7.396  REWE, Penny u.a.

EWF 5 Kreuzau, Maubacher StralRe 2010 4.519 REWE, Penny u.a.

EWF5 Swisttal-Heimerzheim, Metternicher Weg 2010 3.399 REWE, Netto, KiK

EWF 6 Blankenheim, Fachmarktzentrum 2016 5.834  ALDI, Kik, REWE, Rossmann

IFK 1 Rommerskirchen, Mariannenpark 2009 3.777 REWE, Penny, Takko, Rossmann, Apotheke u. a.
IFK 1 Deizisau, Plochinger Str. 40 2009 3.783 REWE, Penny, dm, Apotheke

IFK 1 Deggingen, Jahnstr. 15 2009 1.102  Penny, Backshop

IFK 1 Stolberg, Gressenicher Str. 109 2011 3.313 REWE,ALDI

IFK 2 Frechen, Frechener Str. 20-22 2010 3.510 ALDI, Netto, Kreissparkasse

IFK 2 Eppertshausen, Einstein-/Réntgenstr. 2011 3.827 REWE, Penny, NKD, Lowenplay, Volksbank, Sportfachgeschaft
IFK 2 Bergheim-Glessen, Dansweilerstr. 3 2012 3.316  EDEKA, Penny, Apotheke

IFK 2 Griesheim, Gressenicher Str. 109 2014 3.146 REWE (Getranke), dm, AWG, Schuhgeschéft, Friseur
IFK'3 Hemau, Am Gewerbebogen 2014 2.544 Netto, Rossmann, Takko

IFK 3 Miesbach, Schlierseer Strae 2015 4.740 EDEKA,dm

IFK3 Sankt Augustin, Hauptstrale 2015 4.594  REWE, dm, Takko, Sparkasse

IFK3 Konigswinter, Konigswinterer Strale 2015 4.600 REWE, ALDI, dm, Takko

in Supermarkt, ein Discoun-
ter, eine Drogerie, ein Be-
kleidungsgeschift, vielleicht
noch ein Schuhgeschéft oder eine
Backerei: solche Mischung
kommt bei den Verbrauchern an. So-

Eine

genannte Fachmarktzentren werden
folgerichtig vermehrt von Immobili-
enanlegern fokussiert. Bundesweit
wurden 2,9 Milliarden Euro im ers-
ten Halbjahr 2017 in Fachmérkte
und Fachmarktzentren investiert.
Deren Anteil am gesamten Ein-
zelhandelsimmobilien-Umsatz stieg

auf knapp 14 Prozent. In den ersten
vier Monaten des Jahres 2017 wa-
ren es sogar liber 17 Prozent. BVT
ist bereits seit den Anfiangen dieses
Trends dabei: Seit mehr als einem
Jahrzehnt gehoren auch Fachmarkt-
zentren zum Portfolio der Ertrags-
wertfonds (EWF). Zuletzt wurde
das neunte Objekt dieser Art fiir den
aktuellen ,BVT Ertragswertfonds Nr.
6 GmbH & Co. Geschlossene Invest-
ment KG“ (Ertragswertfonds Nr. 6)
angekauft, das in der Eifelgemeinde
Blankenheim REWE, ALDI, Ross-

mann und KiK versammelt. Hinzu
kommen 12 Fachmarktzentren, die
BVT als Asset-Manager fiir die IFK
Sachwertserie Immobilien Deutsch-
land betreut. Der Preisanstieg fiel in
den letzten Jahren wesentlich hoher
aus als bei Shoppingcentern. Das hat
folglich am Markt bereits zu sinken-
den  Spitzennettoanfangsrenditen
gefiihrt. Exzellente Marktkenntnisse
und das ,richtige Héndchen* bei der
Anbindung chancenreicher Objekte
sind daher wesentlich, wie die BVT
bereits iiber Jahre beweisen konnte.

In der Mitte Blankenheims
entspringt ein Fluss

Das kleine Blankenheim ist als Standort unvermutet
attraktiv. Der Ertragswertfonds Nr. 6 hat hier investiert.

m Kellergewdlbe eines Fach-
werkhauses
Stadtchens Blankenheim spru-
deln die vier Quellen des Flusses Ahr
dem Tageslicht entgegen. Welcher

im Herzen des

andere Fluss in Deutschland kann
schon ein Geburtshaus sein Eigen
nennen?

Doch nicht nur die Ahrquelle, son-
dern auch die alten Stadttoranlagen,
die spatgotische Pfarrkirche sowie
die zahlreichen Fachwerkbauten
machen den Charme des namens-
gebenden Ortes der Gemeinde Blan-
kenheim aus, die sich aus insgesamt
17 Ortschaften zusammensetzt.

Blankenheim ist Ziel und Aus-
gangspunkt der Etappen 6 und 7
des Eifelsteiges, eines Fernwander-
weges, der von Aachen-Korneli-
miinster bis zur Romerstadt Trier in
Rheinland-Pfalz fithrt. Die Wande-
rer starten die Etappe 6 im Kloster
der Salvatorianer zu Steinfeld und
folgen der Route durch das Tal der
Urft und ein weitflachiges Waldge-
biet bis zur Burg Blankenheim aus
dem Jahr 1115 oberhalb des Ortes.
Die darauffolgende Etappe 7 fiihrt
iiber den sogenannten Brotpfad aus
dem Hauptort hinaus und iiber die
Ortschaften Ripsdorf und Alendorf
durch das Lampertstal ins Ortchen
Mirbach, das bereits in Rheinland-
Pfalz liegt.

Zahlreiche Entspannungssuchen-
de nutzen das Wanderangebot und

Quelle der Ahr in Blankenheim

andere Freizeitmoglichkeiten. Ent-
sprechend gibt es Ferienwohnungen
beispielsweise am nahe gelegenen
Freilinger See. Aufgrund der gu-
ten Anbindung an die Metropolen
per S-Bahn und Bundesstra3en ist
Blankenheim zudem ein attraktiver
Wohnort auferhalb der Grof3stadt
geworden. Versorgt werden die
Verbraucher problemlos im Fach-
marktzentrum, zu dem mehrere Dis-
counter, ein Drogeriemarkt, ein Tex-
tilhdndler, ein Schuhladen sowie ein
grof3flachiger REWE-Markt gehoren.
Der REWE-Markt mit Béckerei bildet
das Herzstiick des Fachmarktzent-
rums und wird von Familie Bell als
Familienbetrieb gefiihrt — und das
mit Leib und Seele.

Investieren an Rhein und Ruhr

Der aktuelle Ertragswertfonds Nr. 6 fokussiert sich auf
NRW - den Primus unter den Bundeslandern.

ordrhein-Westfalen genoss

nicht immer den besten Ruf.

Das bevolkerungsstarkste
Bundesland hat sich erst in den letz-
ten Jahren aus der Schattenexistenz
des Ruhrgebiets erhoben.

Doch das sollte nicht dariiber hin-
wegtduschen, dass die Region an
Rhein und Ruhr bereits jetzt eine
enorme Kauf- und Wirtschaftskraft
versammelt. Fast jedes dritte DAX-
Unternehmen hat seinen Sitz in
NRW, darunter Deutsche Post und
Deutsche Telekom, E.ON und RWE,
Bayer und ThyssenKrupp. Daneben
tragt ein breiter Mittelstand, vielfach
aus der Provinz heraus, zur ékono-
mischen Stérke bei.

Das BIP pro Kopf liegt in etwa im
deutschen Durchschnitt (was auch
darauf zuriickgeht, dass die 18 Milli-
onen Einwohner den Gesamtschnitt
stark beeinflussen).

Das ist angesichts des gewalti-
gen Strukturwandels, den das Land

durchmachen musste, keine geringe
Leistung. Heute hat sich NRW von
der Kohle- und Stahl-Vergangenheit
weitgehend verabschiedet und auf
zukunftstrachtige Segmente ausge-
richtet.

So ist beispielsweise Umwelt-
und Klimaschutz zu einem soliden
Standbein avanciert, das jihrlich
knapp 26 Milliarden Euro erwirt-
schaftet und rund 350.000 Men-
schen Arbeit gibt (Stand 2017). Laut
jlingsten Prognosen des Instituts der
Deutschen Wirtschaft (IW) gehort
NRW zu den Liandern, deren Bevol-
kerungszahl sich bis 2035 auf dem
heutigen Niveau halten wird. Damit
wird es auch weiterhin ein erstklas-
siger Investitionsstandort bleiben.
Der Ertragswertfonds Nr. 6 von BVT,
der sich momentan in der Platzie-
rung befindet, nutzt diese Standort-
vorteile und investiert im Rheinland
in ein Fachmarktzentrum und ein
Biiro- und Laborgebéude.

Mehr Supermarkt-Kunden, als man denkt

Alexander Bell leitet den REWE-Markt, der das Herzstick des
Fachmarktzentrums im Gewerbegebiet Blankenheim bildet.

Blankenheim als Naherholungs-
zentrum — was macht Thren
REWE-Supermarkt hier am Stand-
ort so erfolgreich?

Alexander Bell: Wir haben

hier als landliche Gemeinde vor
den Toren Kolns eine Reihe von
Vorziigen zu bieten. Ein engma-
schiges Netz aus Wanderwegen, die
sowohl Tagestouren als auch lange
Strecken erlauben — wie der Eifel-
steig. Der Freilinger See mit seinen
Wassersportmoglichkeiten und dem
groBBen Feriendorf. Oder auch der
Campingplatz in Ahrdorf direkt an
der Ahr fiir diejenigen, die gerne
per Zelt oder Wohnmobil unterwegs
sind. Unsere Giste kommen sowohl
aus den nahen Umlandgemeinden
aus dem Koélner Raum als auch aus
den Niederlanden und Belgien. Das
zeigt schon ein Blick auf die Kenn-
zeichen auf unserem Parkplatz vor
dem Supermarkt.

Sie haben im vergangenen Jahr

Ihren Standort auf 2.300 Quad-
ratmeter erweitert und komplett
modernisiert — warum?

Bell: Das war einfach eine Notwen-
digkeit. Wir wollen unseren Kunden
ein komplettes Sortiment von der-
zeit circa 16.000 Artikeln bieten.
Wir haben eine grof3e Frischfleisch-
und Wurst-Theke sowie eine groRe
Auswahl an unterschiedlichen Wei-
nen. Auch Vegetarier und Veganer
werden bei uns fiindig — und nicht
nur mit zwei Artikeln. Ein gro3er
Getrankemarkt rundet das Kom-
plettangebot ab.

Wie bewerben Sie Thren Markt?
Bell: Das machen wir klassisch

mit Handzetteln, die der Kunde
selbstverstandlich auch im Inter-
net finden kann. Entweder auf der
Homepage der REWE oder unserer
eigenen Facebook-Seite. Dort wei-
sen wir auch auf unsere Sonderakti-
onen wie unsere Schlemmerabende
oder Weinverkostungen hin.

Zudem sind Sie und Ihre Familie
die Seele des Geschiifts, oder?
Bell: Das wird so sein. Meine
Familie hat 1908 einen Lebens-
mittelladen samt Bickerei hier im
Ort iibernommen. Und iiber die
Jahre immer weiter ausgebaut. Ich
selbst bin seit 2005 Geschéftsfiihrer
des REWE-Marktes, mein Bruder
Markus Bell ist Gesellschafter der
Béckerei, die hier im Markt vertre-
ten ist. Auch unsere Schwester ist
mit dabei — bei Bells dreht sich eben
alles um Lebensmittel.
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> Fortsetzung von Seite 1

die Urbanisierung der Zukunft die
Stédte wieder lebenswerter machen.
,Die Stddte erfahren eine Renais-
sance als Lebens- und Kulturform*,
erwartet das Zukunftsinstitut. Unter
anderem wiirden sie wieder griiner
werden. Anzeichen dafiir gibt es be-
reits heute: Auf Hamburgs Dachern
soll schon bis 2020 eine bepflanzte
Griinflache von insgesamt 100 Hek-
tar entstehen. In Boston wurde be-
reits eine Stadtautobahn unter Tage
verlegt, um dariiber einen 2,4 Kilo-
meter langen Griingiirtel anlegen zu
konnen.

Der Wunsch moderner Stadter
nach Ndhe und Vernetzung soll den
Prognosen zufolge auch die Produk-
tion wieder ndher an die Wohnorte
bringen. ,Ob Lifestyle-Objekte, Be-
kleidung, Delikatessen oder Mo-
bel — die Stadt wird dank der Néhe
zum Kunden als Produktionsstand-
ort zuriickerobert.“ Uberschaubare
Einheiten, weniger Verkehrsabgase,
okologische Bauweise und lebendige
Nachbarschaften gehoéren zu dem,
was als Smart Cities angestrebt wird.
Die Stadt von morgen soll noch at-
traktiver werden (mehr dazu auf
Seite 2).

Eng damit verbunden ist das, was
Trendforscher als Neo-Okologie be-
zeichnen. Es ist das zunehmende
Bewusstsein von Verbrauchern ei-
nerseits und Herstellern andererseits
fiir die Umwelt und die globalen Zu-
sammenhénge. Gerade in den Indus-
trienationen geht die Tendenz da-
hin, Natur und Umwelt, Klimaschutz
und Nachhaltigkeit mehr Bedeutung
beizumessen und entsprechend zu
handeln. Diese Entwicklung verin-
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Ecologic-Gebdude, Einkaufszentrum in Sao Paulo, Brasilien

dert die Markte. Bio-vegane Feinkost
statt Pommes und Burger, Fairtrade
statt billige Massenware. Das sind in-
zwischen Stromungen, die {iber die
Rinder einer hippen Mittelschicht
hinausreichen. Neue Unternehmen,
Hersteller und Vertriebswege entste-
hen, mutige Ideen und vorausschau-
ende Investoren sind jetzt gefragt.
Allein die ehrgeizigen Klimaziele der
Weltgemeinschaft erfordern noch
viele Milliarden und Billionen Euro
fiir den Bau neuer Solar- und Wind-
kraftanlagen. Einen groflen Wurf
bendtigt noch die E-Mobilitat. Wer
frithzeitig die kommenden Ausrich-
tungen erkennt und gezielt Investiti-
onen nutzt, erfreut sich spiter nach-
haltiger und ethisch unbedenklicher
Renditen.

Auch die Globalisierung ist ldngst
noch nicht abgeschlossen. Sie bil-
det einen weiteren Megatrend, der
die Zukunftsforschung bewegt.
Dank der international engeren
Vernetzung von Unternehmen und
Mérkten partizipieren auch die Ent-
wicklungs- und Schwellenlédnder zu-
nehmend an Welthandel und wach-
sendem Wohlstand.

Doch auch dieser Prozess bedarf
kontinuierlich neuer Investitionen.
Fiir die zunehmenden Volumina an
Giitern und Personen, die transpor-
tiert werden, miissen Verbindungen
geschaffen und fortlaufend verén-
dert sowie modernisiert werden.
Neue Produkte und Dienstleistun-
gen erfordern neue Losungen. Kli-
maschutz und Okologie sind neue

Grofte Portfolioanpassung seit zehn Jahren
beeinflusst Markte und Anleger

Auch Pensionskassen reagieren auf Weltlage und setzen auf langfristige Anlagen.

ie europdischen Altersvor-
sorgeeinrichtungen
vor einem Richtungswechsel
ihrer Anlagestrategie. Sie ziehen sich

stehen

aus kurzfristigen, risikoarmen Assets
zuriick und setzen auf langfristige
Renditen. Dies ergab eine Studie des
franzosischen Vermoégensverwalters
Amundi. Dazu wurden im Herbst
2017 Manager von 161 Pensions-
kassen befragt, die zusammen 1,71
Billionen Euro verwalten.

Aufgrund ihrer GroBe und der
Summen, die sie investieren, gel-
ten die Strategien der Vorsorgekas-
sen an den Markten als bedeutende
Richtungsweiser. Auch semiprofessi-
onelle Anleger orientieren sich gern
an den Vorgaben der ganz Grof3en.
Zehn Jahre nach dem Lehman-Crash
und der beginnenden Finanzkrise
stellen sich der Studie zufolge die
Pensionsfonds gegenwiértig auf ein

Nachkrisenszenario um. Eine Mehr-
heit der Befragten halt es fiir mog-
lich oder gar wahrscheinlich, dass
die Inflation zuriickkehrt und die
Notenbanken ihren geldpolitischen
Kurs dndern. Auch die protektio-
nistischen Pldne von US-Prasident
Donald Trump bereiten den Profis
Sorgen, ebenso wie das Erstarken
populistischer Bewegungen.

Vor dem Hintergrund dieser neu-
en Weltlage schitzen 44 Prozent der
Befragten langfristige Investitionen
als zunehmend wichtig ein. ,Die
kurzfristige Volatilitat und moégliche
Uberreaktionen auf die Nachrichten
vom Tage gelten als weniger wich-
tig*, heilt es in der Studie. Gerin-
gere Portfolioumschlige
zu besseren Ergebnissen. Das gelte

fihrten

nicht nur fir Aktien, sondern auch
fir Anleihen und alternative Invest-
ments.

Und einen weiteren Trend hat die
Amundi-Studie zutage gefordert:
das zunehmende Interesse an ESG-
Anlagen auch bei den Pensions-
kassen. Uber 60 Prozent der Profis
erwarten fiir die kommenden drei
Jahre einen steigenden Anteil von
Investments, die nach 6kologischen,
sozialen und Governance-Kriterien
gemanagt werden. 27 Prozent der
befragten  Pensionsfondsmanager
halten ESG-Anlagen auch im Sinne
der Anleger fiir rentabel. Knapp ein
Drittel meint, dass Investoren gesell-
schaftliche Verantwortung hitten.
Und die Hailfte der an der Befra-
gung partizipierenden Geldverwal-
ter nennt soziale Verantwortung als
Grund fiir die Investitionen in ESG-
Assets.

Alles in allem deutet die Studie
auf einen Richtungswechsel an den
Markten hin. Kurzfristige Gewinn-

Herausforderungen fiir Logistik und
Infrastruktur.

Die globalen Trends in einer dy-
namisch vernetzten Welt erkennen
und einschitzen zu koénnen, wird
fiir Anleger zunehmend schwieri-
ger. Viel Zeit und zunehmend mehr
sind notwendig,
damit in der taglichen Flut digita-
ler Informationen das Wesentliche

Expertenwissen

vom Unwesentlichen unterschieden
werden kann. Professionelle Zu-
kunftsforscher und Portfolioverwal-
ter verfiigen {iber das notwendige
Know-how. Die Anlagestrategen
der BVT engagieren sich bereits seit
iiber 40 Jahren erfolgreich auf den
globalen Mérkten. BVT hat zahlrei-
che Trends — beispielsweise mit der
Assetklasse Immobilien USA oder

im Bereich erneuerbare Energien —
frithzeitig identifiziert und sie mit-
tels innovativer Strategien den Anle-
gern zugénglich gemacht.

Ob Immobilien, erneuerbare Ener-
gien oder Private Equity: Die BVT
deckt das Spektrum ab, in dem sich
die Megatrends entwickeln. Vor al-
lem Multi-Asset-Fonds
spannende Losung fiir die Heraus-
forderungen einer komplexen Welt.
Sie biindeln alle Entwicklungen in
einem Produkt und decken so das
gesamte Spektrum der Zukunft ab.
Flir den Megatrend der Urbanisie-

sind eine

rung sind Investments in Immobi-
lien die Antwort. Sachwerte, die
den Personen- und Warentransport
erst ermoglichen, profitieren von
der Globalisierung. Den Trend Neo-
Okologie nutzt, wer in erneuerba-
re Energien investiert, vor allem in
Sonnen- und Windkraftanlagen.

Die Multi-Asset-Fonds der BVT
sind eine Kompaktlosung fiir priva-
te Anleger, die sich breit gestreut fiir
die Zukunft positionieren mochten.
Die BVT Top Select Serie bietet auch
aktuell den Anlegern Chancen mit
dem Top Select Fund VI. Die bereits
2005 erfolgreich aufgelegte Betei-
ligungsserie investiert langfristig in
eine Vielzahl von Projekten, die die
wichtigen Trends erfassen.

Der BVT Concentio Vermogens-
strukturfonds II GmbH & Co. Ge-
schlossene Investment KG bietet
eine weitere Option, um in ein Mul-
ti-Asset-Produkt zu investieren. Er
wurde als Exklusivprodukt fiir eine
Landesbank konzipiert (siehe auch
Seite 2). Damit stehen zwei runde
Angebote fiir fortschrittsbewusste
Anleger bereit, die auf die Expertise
von Profis vertrauen.

POPULISMUS ALS BEDROHUNG

Eine Studie von Amundi und CREATE-Research zeigt, dass sich die
Weltpolitik auch auf die Altersvorsorge und Pensionskassen aus-
wirkt. Auch populistische Bewegungen (Trump, Brexit) beeinflussen
die Mérkte der Altersvorsorgeeinrichtungen.

Welche Effekte werden diese Verschiebungen mit sich bringen?

Von Globalisierung zu Populismus
10 |68

22

Von Geldmarktpolitik zu Fiskalpolitik

14 51

Von Deflation zu Inflation
21 56

35

23

Von Uberregulierung zu Deregulierung

46 40

M sehr unwahrscheinlich

B moglich

14

m sehr wahrscheinlich

Fiir die Studie wurden 161 Altersvorsorgesysteme mit 1,71 Billionen
Euro Gesamtvermogen befragt. Ergdnzend wurden vertiefende Inter-
views mit 30 leitenden Managern gefiihrt.

mitnahmen und h&ufige Wechsel
im Portfolio scheinen ausgedient zu
haben. Die Investoren werden wohl

Quelle: Amundi und CREATE-Research

kiinftig verstérkt auf langfristige Per-
spektiven sowie auf stetige und kon-
tinuierliche Renditen achten.
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INTERVIEW

,Das Bezahlen ist

eine Kulturtechnik*

Welche Rolle wird das Medium Geld in Zukunft spielen? Mit dieser Frage haben sich die Autoren der Studie ,Geld-Gehirn®
beschaftigt, die beim Zukunftsinstitut erschienen ist. Ein Gesprach mit Research- & Daten-Journalist Christof Lanzinger

Herr Lanzinger, der Titel Threr
Studie lautet ,,Geld-Gehirn“. Sie
definieren ein solches anhand der
Uberzeugung, durch die Anhiu-
fung von Geld Gliick in Form
eines vergroferten Optionsraums
und einer grofleren Selbstwirk-
samkeit zu finden. Haben wir
ausnahmslos alle ein solches
Geld-Gehirn?

Christof Lanzinger: Wir Men-
schen haben alle ein ordnendes,
hierarchisierendes Gehirn. Wenn es
die Dinge in eine Ordnung bringt,
fiihlt es sich wohl. Und Geld liefert
seit seiner Einfiihrung einen fiir die
ganze Gesellschaft sehr dominan-
ten Ordnungsmal3stab. Insofern
haben wir alle ein Geld-Gehirn. Der
Philosoph Richard David Precht hat
das sehr klar beschrieben: ,,Durch
die Geldwirtschaft wurde alles
miteinander vergleichbar (...) weil
Geld etwas war, woran man alles
bemessen konnte. Wo das Geld
regiert, gibt es keinen Wert, der
dagegen anstehen kann. Denn jeder
Wert kann auch nach seinem Geld-
wert bemessen werden. (...) Wir
sind Investoren in unseren Spaf3, in
unseren Freundeskreis, in unsere
Liebesbeziehungen und unsere
materiellen Bediirfnisse geworden.“
Mehr Geld bedeutet tatsdchlich
einen groferen Optionsraum, aber
Gliick entsteht vor allem aus der
geschickten Nutzung des gegebenen
Optionsraums und nicht durch das
Geld selbst.

Die sogenannten Kryptowéhrun-
gen haben gerade einen echten
Hype erlebt. Wie aber wirkt es
sich auf das Geld-Gehirn aus, dass
wir immer seltener mit Bargeld
in Berithrung kommen? Oder -
anders gefragt: Sind unserem
Abstraktionsvermoégen nicht
irgendwo Grenzen gesetzt?
Lanzinger: Auch wenn man ein
Leben ganz ohne Kryptowahrun-
gen fiihrt, 1auft ein Grofteil des
Geldlebens im virtuellen Raum ab.
Man bekommt sein Einkommen
auf das Konto, von dort werden
dann Miete, Kreditraten, Versiche-
rungen und so weiter automatisch
abgezogen. Schon heute nehmen
wir fiir einen gro3en Teil unserer
Zahlungen kein Bargeld mehr in
die Hand und unser Geld-Gehirn
geht ganz entspannt damit um. Die
Kryptowéhrungen sind weniger
eine Herausforderung fiir unsere
Kontrolle iiber unser Geldleben als
vielmehr fiir unser gesellschaftliches

Verstdndnis von Werthaltigkeit und
dem Entstehen von Wertvollem.
Was denken Sie: Welche Rolle
werden Sachwerte kiinftig fiir
das Geld-Gehirn spielen, wenn
der Geldbegriff immer abstrakter
wird?

erlebbar. Die Okonomen driicken
es so aus: ,,Der Endzweck allen
Wirtschaftens ist der Konsum.“ Das
gilt sogar, wenn Sie Sachwerte als
Geldanlage meinen. Diese sind ja
auch immer aufgrund ihres Nut-
zenaspekts attraktiv, weil sie eben

,@eld liefert einen fiir
die ganze Gesellschaft
sehr dominanten
Ordnungsmaf$stab.“

Lanzinger: Geld ist, in welcher
Form auch immer (Stiicke aus
Metall, bedruckte Papierstreifen,
Zahlenkolonnen in einem Verrech-
nungssystem), abstrakt. Erst was
man damit erwirbt, wird fiir einen

mit einem Zusatznutzen verbunden
sind. Die Yacht nutzt man fiir einen
Segeltorn, der Baselitz erfiillt einen

mit Besitzer- und Sammlerstolz und
die Anlagewohnung bringt regelma-
BRig Miete ein.

Amazon hat dieser Tage den ers-
ten Supermarkt ohne Verkaufer
eroffnet: Man geht hinein, nimmt
sich, was man braucht, und geht
wieder. Den Rest erledigt eine
App automatisch. Testpersonen
berichten, sie fiihlten sich wie
Ladendiebe. Sieht so aber die
Zukunft des Einkaufens aus?
Lanzinger: Das Bezahlen ist eine
Kulturtechnik und viele Men-
schen haben das Gefiihl, dass ein
Geschéftsabschluss erst dadurch
wirklich und verbindlich zustande
kommt. Aber auch der Handschlag
war frither solch ein verbindli-
cher Akt. Wenn das Bezahlen den
Handschlag ablésen konnte, so
kann das Bezahlen natiirlich auch
durch eine zustimmende Geste
oder ein Wischen am Smartphone
ersetzt werden. Wie bei vielen
Umbriichen, die unsere Kulturtech-
niken betreffen, werden wir uns
anfangs unsicher fiihlen, sie uns
aber anschlieffend aneignen und
weiterentwickeln.

Wie realistisch ist die Angst
mancher Menschen vor einem
massiven Wertverlust des Geldes?
Wird diese Angst durch die Digi-
talisierung eher verstirkt oder
abgeschwicht?

Lanzinger: Viele Nationalbanken
der westlichen Lander und die EZB
haben sehr genau definierte Gren-
zen, innerhalb derer sie die Inflation
halten sollen. Und sie sind mit der
Macht und den Mitteln ausgestattet,
die Inflation auch in schwierigen Si-
tuationen annédhernd in diesen Gren-
zen zu halten. Bei Wahrungen, die
keiner staatlichen Kontrolle unterlie-
gen, wie zum Beispiel Bitcoins oder
anderen Kryptowahrungen, gibt es
keine solche absichernden Instituti-
onen. Allerdings ist die Inflation der
Kryptowéhrungen auch nicht wirk-
lich messbar, da es mit ihnen kaum
Transaktionen Wahrung gegen Ware
oder langerfristig giiltige Preislisten
zum Beispiel in Bitcoin gibt. Dass
der Wert der Kryptowahrungen bei
jedem Kauf in staatliche Wahrungen
(US-Dollar, Euro etc.) umgerechnet
wird, zeugt von deren ungebroche-
ner, die Norm bestimmender Kraft.
Die starken Kursschwankungen des
Bitcoin stehen seiner Eigenschaft als
Zahlungsmittel diametral entgegen.
Wie lautet Ihr generelles Fazit
zum Umgang der Deutschen mit
Geld? Haben wir ein zu ver-
krampftes, zu lockeres, zu traditi-
onelles Verhéltnis dazu? Wo und
von wem konnen wir eventuell
dazulernen?

Lanzinger: Wir haben den
Umgang mit Geld - ich glaube, Sie
sprechen hier von der Vorliebe fiir
Bargeld —, der Menschen in unserer
Gesellschaft am praktikabelsten
erscheint. Da bedarf es keiner
Wertung, ob dies nun zu altmo-
disch ist. Wenn es nun zum Beispiel
moglich wird, per biometrischen
Daten sicher, zuverldssig und mit
entsprechendem Datenschutz zu
bezahlen, werden es die Menschen
ausprobieren und bei Gefallen auch
immer mehr nutzen. Daraus kann
mit der Zeit eine Dynamik gegen
die Barzahlung erwachsen, denn

je weniger Barzahlungen es gibt,
umso teurer wird das Handling von
Bargeld in den Geschiften. Es kann
dann durchaus so kommen, dass
aus dem Spruch ,,Nur Bares ist Wah-
res“ eher ,Nur Bares ist Lastiges*
wird. Und wie bereits gesagt geht es
beim Bezahlen — meiner Meinung
nach — um Praktikabilitat.
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Residential-Serie auf Kurs

Nummer 10 geschlossen, weitere in Planung: Die Erfolgsgeschichte der Residential USA Funds,
die Class-A-Apartmentanlagen entwickeln und verdauBern, wird fortgeschrieben.

ereits seit den 70er-Jahren

investiert BVT in US-Immobi-

lien. Von der dabei gewonne-
nen Marktkenntnis und Vernetzung
profitiert auch die 2004 gestartete
Residential USA Fund Serie. Mit ih-
ren zehn Fonds hat sie bisher 5.560
Class-A-Apartments an ausgewahl-
ten, florierenden US-Standorten
finanziert (inklusive der aktuell im
Bau befindlichen) — und die meisten
Objekte bereits wieder erfolgreich
verdullert. Zum 31. Dezember 2017
konnte der BVT Residential USA 10
Fund mit einem Eigenkapital von

gut 115 Millionen US-Dollar ge-
schlossen werden. Damit zdhlte er
im vergangenen Jahr zu den gefrag-
testen Beteiligungsangeboten der
BVT. Wiewohl primér fiir institutio-
nelle Investoren konzipiert, konnte
der Fonds iiber eine Feeder-Tranche
auch von semiprofessionellen An-
legern gezeichnet werden. Das Ge-
samtinvestitionsvolumen von 293
Millionen US-Dollar flief3t in die Ent-
wicklung und VerduBBerung dreier
Wohnanlagen im Grofraum Boston,
Massachusetts. Die wachsende Wirt-
schafts- und Wissenschaftsmetropo-

Greater Orlando gehort zu den wachstumsstarksten Metropolregionen der USA.

le im Nordosten der USA hat sich
bereits fiir frithere Residential-Fonds
als erstklassiger Wohnimmobilien-
Standort bewahrt. In Kiirze entste-
hen in Forest Hills, Cambridge und
Somerville insgesamt 749 Apart-
ments mit gehobener Ausstattung,
wie stets in verkehrsgiinstiger Lage
und mit attraktiven Gemeinschafts-
einrichtungen. Aufgrund des an-
haltenden Nachfrageiiberhangs
auf dem Bostoner Wohnungsmarkt
konnte sich die Renditeprognose fiir
semiprofessionelle Anleger — 13 Pro-
zent p. a. nach Steuern fiir den Mid-

Case* — erneut als sehr konservativ
erweisen.

Der Run auf den Residential USA
10 zeugt, ebenso wie die direkten
Riickmeldungen, vom anhaltend
grofen Interesse der Investoren an
US-Immobilienbeteiligungen. BVT
wird diesem mit zwei weiteren Re-
sidential-Fonds nachkommen, einem
fiir institutionelle und einem Publi-
kums-AlIF fiir Privatanleger. Der In-
vestitionsfokus wird dabei, wie auch
schon in einigen Vorgénger-Fonds,
iiber Boston hinaus ausgeweitet.
Beste Bedingungen bietet beispiels-

weise auch Orlando, Florida, wo
aktuell bereits konkrete Projekte ge-
priift werden. Der ,Sunshine State“
iiberzeugt mit Bevolkerungs- und
Jobwachstum. Verantwortlich ist da-
fir vor allem der Tourismus-Sektor,
der sich nicht zuletzt mit Orlando
verbindet: Nahe der Metropole in
Zentralflorida liegt die ,,Walt Disney
World“, die tiber 70.000 Menschen
Arbeit gibt. Als Besuchermagneten
konnen auch die ansdssigen Univer-
sal Studios (21.000 Beschiftigte)
und SeaWorld (6.000) gelten.

Die riesige Nachfrage nach Ser-
vicekraften spiegelt sich in der Ar-
beitslosenrate von 3,2 Prozent in
der Metropolregion Greater Orlando
wider, in der knapp 2,5 Millionen
Menschen leben. Da {iberrascht es
nicht, dass Orlando von Forbes zur
zweitwachstumsstérksten US-Metro-
pole 2017 gekiirt wurde — in einem
Ranking, in das Bevolkerung, Jobs,
Gehélter, Wirtschaftsleistung und
Hauspreise einflielen. Im letzten
Jahr wurden iiber 42.000 neue Ar-
beitsplédtze geschaffen, ein Plus von
3,6 Prozent. Das hat einen demogra-
fischen Sog zur Folge, der sich auf
dem Apartmentmarkt niederschlégt:
Die Mieten stiegen von 2014 bis
2017 um {iiber 4 Prozent jahrlich.
Exzellente Bedingungen fiir Inves-
toren also, wie bei BVTI-Residential-
Projekten {iblich.

* Prognosen sind kein verldsslicher Indikator fir die
kinftige Wertentwicklung einer Beteiligung.

US-Immobilienmarkte: Wohin geht die Reise?

Das Wachstum auf den US-Immobilienmaérkten hat sich abgeschwacht,
doch die Prognosen zeigen weiter nach oben.

ie Immobilienwirtschaft in
den USA zeigt nach Ansicht
von Prof. Jen Cookke noch
Wachstums,
wenn auch vielleicht ein wenig zag-

immer Zeichen des

hafter als in den letzten Jahren. Die

Dozentin fiir Real Estate Develop-
ment am Center for Real Estate des
Massachusetts Institute of Technolo-
gy (MIT) beobachtet die US-Immo-
bilienmérkte sehr genau und ist sich
sicher, dass die jiingsten politischen
Ereignisse nicht ausreichen werden,
um dieses Wachstum aufzuhalten.
Die Erfahrung zeigt Cookke zufolge:
Wann immer die Aktienkurse stei-
gen, motiviert das die Anleger dazu,
mehr in Immobilien zu investieren —
als Mafinahme, um ihr wachsendes
Portfolio starker zu diversifizieren.
Profitieren werden dabei wohl vor
allem die Gateway Cities: In ihre
ohnehin stark umkémpften Immo-
bilienmérkte dréngen immer mehr
Amerikaner, die sich fiir einen urba-
nen Lebensstil entscheiden.

Was auffallt, ist der Trend, dass
immer mehr US-Amerikaner mie-
ten statt kaufen. Die Wohneigen-
tumsquote — so das ,,manager ma-

gazin“ — ist in den letzten 10 Jahren
von iiber 70 auf unter 63 Prozent
gefallen. Dies liegt einerseits da-
ran, dass viele Menschen wihrend
der Rezession ihr Eigentum verloren
haben; jetzt bekommen sie nicht so
einfach wieder einen Kredit, weil
die Geldgeber Kreditrichtlinien und
Bedingungen deutlich verscharft ha-
ben. Andererseits haben es gerade
junge Menschen am Beginn ihres
Berufslebens heutzutage schwerer,
gut bezahlte Stellen zu finden. Die-
ser Trend hin zur Miete kénnte laut
Cookke jedoch einen positiven Effekt
auf die Immobilienaktien haben,
weil der Immobilienmarkt wéchst,
das Angebot aber begrenzt ist. Ihr
Rat fiir die Anleger lautet: ,Halten
Sie Ausschau nach demografischen
Verdanderungen und der wachsenden
Nachfrage nach neuen und innovati-
ven Produktarten, ganz besonders in
der Wohn- und Immobilienbranche.“

Eher locker oder straff?

Wie viele Zinserh6hungstermine es dieses Jahr in den
USA gibt, hangt von der dortigen Inflationsrate ab.

ie anhaltend maf3igen Preis-

steigerungen in den USA

beschiftigen die fithrenden
Vertreter der US-Notenbank Fede-
ral Reserve (Fed). Trotz stabiler
Wirtschaftslage mit einer Arbeitslo-
senquote von derzeit nur circa 4,1
Prozent betrug die Inflationsrate im
Oktober 2017 1,8 Prozent und lag
damit weiterhin unter den von der
Fed angestrebten 2 Prozent. Bereits
iiber einen Zeitraum von fiinf Jahren
verfehlt die Rate die gesetzte Mar-
ke. Fiir die Berechnung ihres Index
nimmt die Fed vor allem Preisverén-
derungen bei personlichen Ausga-
ben der Verbraucher, ausgenommen
Energie- und Nahrungsmittelkosten,
unter die Lupe.

Die niedrige Inflationsrate fiihrt zu
unterschiedlichen Einschitzungen
fithrender Notenbanker und Markt-
kenner beziiglich der Frage, wie vie-
le Zinsanhebungen die gréf3te Volks-

wirtschaft der Welt in diesem Jahr
verkraften konnte. Einige Mitglieder
des fiir die Zinspolitik zustdndigen
Offenmarktausschusses  plédieren
statt der angestrebten drei Zinsan-
hebungsschritte fiir zwei Termine.
Andere Mitglieder wiederum halten
eine stirkere Straffung in Form von
vier Anhebungen fiir sinnvoll. Erst
im Dezember 2017 hatte die Fed ih-
ren Leitzins um 25 Basispunkte auf
eine Spanne von 1,25 bis 1,50 Pro-
zent angehoben — die dritte Zinser-
héhung im Jahr 2017 und die fiinfte
Straffung seit Ende der Finanzkrise.
Trotz unterschiedlicher Stimmen
in der Spitze der Fed: Die Mehrheit
der Okonomen glaubt, dass die Fed
im Mérz die Zinsen anheben wird;
dem diirfte ein zweiter Zinsschritt
im Juni folgen und ein dritter im De-
zember. Dies ergibt zumindest der
Fed Rate Monitor des Finanzportals
www.investing.com.
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/WEITMARKT UND MEHR

Kaufen, wenn andere verkaufen

.Gebrauchte Immobilienbeteiligungen" sind auch fiir Privatanleger eine Uberlegung wert.

HANDELSUMSATZ AM ZWEITMARKT

Prozentualer Umsatz nach Assetklassen

\

® Immobilienfonds: 65,84 %

® Schiffsfonds: 26,54 %

® LV-Fonds: 1,64%

® Flugzeugfonds: 1,33 %
Umweltfonds: 1,52 %

® Ubrige Assetklassen: 3,14%

allen die Renditen bei Im-
F mobilieninvestitionen am

Erstmarkt, wie derzeit vor al-
lem an A-Standorten der Fall, sind
Fonds mit Zweitmarktanteilen eine
interessante Alternative. Gehandelt
werden solche Anteile in der Regel
iiber Zweitmarktborsen. Fiir einen
Portfoliofonds bringt es zusétzliche
Wirtschaftlichkeitsvorteile mit sich,
wenn er seine Investments nicht nur

auf dem Erst-, sondern meist preis-
giinstiger auch auf dem Zweitmarkt
erwirbt.

Dies begriindet sich hauptsichlich
darin, dass die Emissionen der je-
weiligen Fonds bereits einige Jahre
zuvor erfolgt sind und damit mehr
Informationen iiber die Immobilien
vorliegen. So lassen sich die Finan-
zierungsmodalitdten, Vermietbarkeit
sowie Qualitdt von Standort und

Handelsvolumen

263,0 Mio. €
Nominaler Handelsumsatz 2016

166,0 Mio. €

Nominales Handelsvolumen im Segment Immobilien 2016

311,6 Mio. €
Nominaler Handelsumsatz 2017

214,0 Mio. €

Nominales Handelsvolumen im Segment Immobilien 2017

Quellen: Fondsbérse Deutschland Beteiligungs AG/ Deutsche Zweitmarkt AG

Asset-Management {iber Jahre hin-
weg analysieren — und bilden eine
Grundlage fiir realistische Einkaufs-
und Verkaufspreise.

Professionellen und semiprofes-
sionellen Investoren bietet die BVT
bisher bereits {iber zwei Spezial-AIFs
einen Zugang zu diesem Markt. In
den neuen ,IFK Select Zweitmarkt-
portfolio GmbH & Co. Geschlossene
Investment KG“ (IFK Zweitmarkt-

portfolio Fonds) konnen nun neben
institutionellen auch private Anleger
investieren. BVT erweitert mit die-
sem Produkt die Familie der Immo-
bilien-Publikumsfonds neben ihrer
Ertragswertfonds-Serie.

Der IFK Zweitmarktportfolio
Fonds investiert mindestens jeweils
30 Prozent in die bereits aufgelegten
Spezial-AlFs Real Select Secondary
Office Fund (Fokus Biiroimmobili-

en) und Real Select Secondary Fund
(Fokus Einzelhandels-, Logistik-,
Wohn- oder Serviceimmobilien). Bis
zu 40 Prozent des investierten Kapi-
tals kann der IFK Zweitmarktportfo-
lio Fonds auch in Anteile an anderen
Publikums- oder Spezial-AIFs mit
vergleichbarer Anlagepolitik, Wert-
papieren, Geldmarktinstrumenten
und Bankguthaben halten. Aus die-
ser Strategie ergibt sich ein breites
Diversifikationsspektrum.

Anleger konnen an den damit ver-
bundenen Renditechancen mit nur
einer einzigen Sachwertbeteiligung
partizipieren, bei vergleichsweise
geringem Verlustrisiko. Dem Ein-
kauf der Immobilienbeteiligungen
gehen jeweils detaillierte, tiefgrei-
fende Analysen {ber einen ldngeren
Zeitraum voraus, dariiber hinaus
profitiert der Fonds durch eine Dritt-
Expertise
Fondsanalysten.

Hinzu kommt:

seitens eines externen
Der IFK Zweit-
marktportfolio Fonds ist ein voll-
regulierter Publikums-AIF im Gel-
tungsbereich des KAGB und grenzt
sich damit von anderen Zweitmarkt-

Beteiligungsangeboten am Markt ab.

Private Equity erfreut Anleger

BVT-CAM-Fondsserie entwickelt sich weiterhin erfreulich.

Investoren in Zusammenarbeit

mit DB Private Equity (Deutsche-
Bank-Tochter) eine Dachfonds-Reihe
auf, die sich auf Unternehmensbe-
teiligungen konzentriert. 335 Milli-
onen Euro sind seither insgesamt in
sieben klassische Buyout-Fonds und

I m Jahr 2000 legte BVT fiir ihre

zwei Secondary-Fonds geflossen. Im
letzten Jahr konnten die neun BVT-
CAM-Dachfonds 48,5 Millionen Euro
an die Anleger ausschiitten. Damit
belaufen sich die Gesamtausschiit-
tungen auf iiber 300 Millionen Euro.
Neben einem positiven Marktumfeld
trugen dazu insbesondere die beiden

Secondary-Fonds bei. Infolge der
diversen Finanzkrisen konnten sie
zahlreiche lukrative Investments zu
»Schnéppchenpreisen” titigen.

Heute zahlt sich das aus: Allein
im vergangenen Jahr erhielten die
Anleger des BVT-CAM VIII Ausschiit-
tungen von 35,5 Prozent ihrer Kom-
manditeinlage, womit das komplette
Kommanditkapital ab Beginn der
Ausschiittungen in nur dreieinhalb
Jahren zuriickgefiihrt wurde. Beim
BVT-CAM IX gab es 34,5 Prozent,
hier steht die Komplettriickfithrung
kurz bevor. Die zu erwartenden ho-
hen Ausschiittungen gehen auch da-
rauf zuriick, dass Portfoliounterneh-
men zunehmend im Rahmen von
Auktionen (Trade Sales) verdulert
werden. Diese Auktionen sind hart
umkdmpft und ermoglichen den
Fondsmanagern hohere Gewinne,
als aktuell mit einem Boérsengang
zZu generieren wéren, da viele stra-
tegische Investoren weiterhin ihre
hohen Cash-Reserven fiir Akquisitio-
nen nutzen. Trade Sales kdnnten vor
dem Hintergrund der verabschiede-
ten US-Steuerreform 2018 noch eine
grofere Rolle spielen.

Hinweis: Die Wertentwicklung friherer Beteiligungs-
angebote ist kein verldsslicher Indikator fir die
Wertentwicklung kinftiger Beteiligungen

Renditestarke
Assets

iele institutionelle Anleger

suchen im Niedrigzinsum-

feld nach renditestdrkeren
Assets, um ihre Anlageziele errei-
chen zu konnen. Aktuelle Marktstu-
dien zeigen dabei: Alternative Assets
wurden in den vergangenen Jahren
als Renditebringer und zur Diversi-
fikation in der Kapitalanlage immer
starker fokussiert und bieten Aus-
sicht auf weiteres Wachstum. Die 100
groldten Asset-Manager von Alterna-
tive Investments verwalteten fiir ihre
Kunden im Jahr 2016 Vermoégens-
werte von mehr als vier Billionen
US-Dollar, schreibt die Beratungsge-
sellschaft Willis Towers Watson in
ihrem Report ,Global Alternatives
Survey 2017“. Den vor Kurzem ver-
offentlichten =~ Umfrageergebnissen
zufolge wuchs das Volumen im Ver-
gleich zum Vorjahr um 10 Prozent.
Die gesamten globalen Assets under
Management der 562 Verwalter von
Alternative Investments, die an der
Umfrage teilnahmen, stiegen auf
knapp 6,5 Billionen US-Dollar.

In der regionalen Verteilung der
Asset Allocation fiihrt mit 51 Prozent
nach wie vor Nordamerika. Mit Ab-
stand folgt Europa, wo rund ein Drit-
tel (32 Prozent) der Kundengelder
investiert sind. Auf die Region Asi-
en-Pazifik entfallen etwa 7 und auf

die restliche Welt rund 10 Prozent.
In der Studie , Alternative Asset Ma-
nagement in 2020: Fast Forward to
Centre Stage“ von Pricewaterhouse-
Coopers (PWC) von 2015 wurde
bereits eine Verdoppelung von 7,9
Billionen Dollar im Jahr 2013 auf
15,3 Billionen Dollar im Jahr 2020
fiir Alternative Investments weltweit
prognostiziert. Die Nachfrage, so die
Studie, werde aufgrund der Niedrig-
zinspolitik dariiber hinaus bestehen
bleiben.

Die Erhebung von Willis Towers
Watson ist ein weiterer Beleg, dass
die weltweite Verlagerung von Ver-
mogenswerten in alternative Anla-
gen anhélt und sogar an Dynamik
dazugewinnt. Immer mehr institu-
tionelle Investoren wenden sich An-
lageformen wie Private Equity, In-
frastruktur oder Immobilien zu. Die
Liquiditatsschwemme, nicht zuletzt
auch infolge der jlingsten Ankauf-
programme von Zentralbanken auf
der ganzen Welt, hat die Attraktivi-
tat von Alternative Investments iiber
die vergangenen Jahre stetig erhoht.
Als besonders attraktiv gelten dabei
Investments in Bereiche wie erneu-
erbare Energien, Transport- und Ver-
kehrsinfrastruktur, aber auch kultu-
relle Einrichtungen sowie 6ffentliche
Gebéude. Hierbei handelt es sich zu-
meist um langfristige Investitionen,
bei denen héhere Renditechancen
bei meist geringen Schwankungen
zu erwarten sind.
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Was Invest

Derzeit ist Geopolitik weltweit
das Sorgenkind Nummer eins fir
institutionelle Anleger. Dies hat
die jahrliche RiskMonitor-Umfrage
von AllianzGl ergeben. Von den
weltweit 755 befragten Institu-
tionellen, die rund 34 Billionen
US-Dollar an Vermégen verwalten,
gaben 44 Prozent an, in geopoli-
tischen Risiken eine erhebliche
Gefahr zu sehen. Auf den Plétzen
zwei und drei der Top-Risiken

Geopolitische Spannungen

(z.B. Syrien-Krieg, Nordkorea etc.)

M weltweit M Europa

folgten ein globaler Wirtschafts-
abschwung (41 Prozent) und ein
Zinsanstieg (32). Auch die aktuelle
Politik des US-amerikanischen
Présidenten Donald Trump und die
unterschiedlichen Strémungen in
Europa sorgen laut Anlegern fir Ri-
siken. Mehr als zwei von fiinf euro-
pdischen Investoren konstatieren,
dass geopolitische Spannungen
eine Gefahr fir die Anlageperfor-
mance darstellen.

43%
41%

Globale
wirtschaftliche Rezession

mehrere Antworten moglich

Zinsanstieg

US-amerikanische Politik bzw.
politische Strémungen in Europa

ren furchten

Neue Vermdégensblase bzw.
US-amerikanische Politik

Quelle: www.allianzgi.com

Vier Fragen an

Michael Guggenberger,
Leiter Fonds- und Asset-
management Immobilien
Deutschland bei BVT

Der deutsche Immobilienmarkt ist
vielerorts hei® gelaufen - gibt es
trotzdem noch gute Gelegenhei-
ten fiir Investoren?

Michael Guggenberger: Die
gibt es, aber sie sind nicht einfach
zu finden. Gerade in den A-Stddten
und in A-Lagen sind die Kaufpreise
derart in die Hohe geschossen, dass
mit den erzielbaren Mieten kaum

noch eine attraktive Rendite ge-
neriert werden kann. Die Losung
liegt darin, Investitionsobjekte in
der ,,zweiten Reihe“ zu wihlen,
also in B-Lagen an A-Standorten
oder in A-Lagen an B-Standorten.
Hier ist der Wettbewerb weniger
ausgeprégt, da es eine exzellente
Marktkenntnis und Vernetzung er-
fordert, die nachhaltig profitablen
Immobilien zu identifizieren und
auch zu bekommen.

Was spricht fiir die — wenig
glamouros anmutenden - Inves-
titionsstandorte Blankenheim
und Langenfeld, an denen der
aktuelle Ertragswertfonds Nr. 6
investiert?

Guggenberger: Der Glamour-
Faktor mag fiir manche internati-
onalen Investoren eine Rolle spie-
len, fiir uns hingegen nicht. Wir
betrachten die fundamentalen Kri-
terien, und die stimmen sowohl in
Blankenheim als auch in Langen-
feld. Beide Stadte strahlen weit in
ihr Umland hinein und verfiigen
iiber eine hervorragende Verkehrs-
anbindung. Dementsprechend
weisen sie iiberdurchschnittliche
Zentralitatskennziffern von 110
und 104 auf. Hinzu kommen
weitere Vorteile fiir die Mieter:
Das Fachmarktzentrum (FMZ) in

Blankenheim geniel3t beispielsweise
durch baurechtliche Beschrankun-
gen eine Quasi-Monopolstellung.
Der Standort ist fest etabliert und
umsatzstark, woraus eine hohe
Loyalitat der Mieter resultiert.

Wie sieht die Vermietungssituati-
on in Blankenheim aus?
Guggenberger: Das Einzel-
handelsobjekt ist voll vermietet,
Ankermieter sind die bonitétsstar-
ken Ketten REWE, ALDI, Rossmann
und KiK. Dass sie langfristig bleiben
wollen, spiegelt sich in bedeuten-
den Investitionen in den Standort

wider. ALDI beispielsweise hat den
dortigen Markt kiirzlich zur ,Filiale
der Zukunft“ umgebaut, nach dem
aufwertenden neuen Ladenkonzept
von ALDI SUD. Auch REWE hat sub-
stanziell in die Ausstattung inves-
tiert und die Verkaufsflachen nach
einem innovativen Schema umge-
staltet, das bereits Friichte tragt.
Was spricht fiir das EWF-Objekt in
Langenfeld?

Guggenberger: Das Biiro- und
Laborgebaude ist seit der Fertig-
stellung 2001 komplett an ein
global fiihrendes Spezialchemie-

Unternehmen vermietet — und wird
es noch langfristig bleiben. Denn
der Standort Langenfeld bietet nicht
nur einen giinstigen Gewerbesteuer-
Hebesatz von 360 Prozent, sondern
auch eine Eins-a-Anbindung an Diis-
seldorf, K6ln und ans Ruhrgebiet.
Hinzu kommt, dass der Mieter am
Standort zwei weitere Immobilien
betreibt, unter anderem auch eine
eigene Immobilie zur Produktion,
und fiir Lager, Verwaltung und
Labor teilweise Sondergenehmi-
gungen benotigt. Ein Umzug wére
daher extrem aufwendig.

Bei den in dieser iQ vor-
gestellten Beteiligungs-
moglichkeiten Ertrags-

",

wertfonds Nr. 6, Top Select
Fund VI, BVT Concentio
Il und IFK Select Zweit-
marktportfolio Fonds han-
delt es sich jeweils um
Beteiligungen an einem
geschlossenen alternati-
ven Investmentfonds (AIF)
im Sinne des Kapitalanla-

gegesetzbuches  (KAGB). Marcus Kraft, MRICS Andreas Graf
Die Beteiligung an einem Geschéftsfihrer von Rittberg
geschlossenen AIF ist eine Tel: +49 (0)89 38165-208  Geschéftsfiihrer

unternehmerische Be-
teiligung, die mit Risiken
verbunden ist. Anleger

E-Mail: mak@bvt.de

Ihr Kontakt zur BVT Unternehmensgruppe

]

Tel.: +49 (0)89 38165-161
E-Mail: avr@bvt.de

Martin Krause
Prokurist

Tel.: +49 (0)89 38165-209
E-Mail: mk@bvt.de

Jens Freudenberg
Vertriebsdirektor

Tel.: +49 (0)89 38165-203
E-Mail: jf@bvt.de

stellen der jeweiligen Investmentgesellschaft Eigenkapital zur Verfiigung, das durch Verluste aufgezehrt werden kann. Die Beteiligungen sind nur einge-
schrankt handelbar. Es besteht das Risiko, dass sie nicht verduBert werden kénnen. Die Beteiligungen weisen aufgrund der vorgesehenen Zusammenset-
zung des jeweiligen Investmentvermégens und der Abhangigkeit von der Marktentwicklung sowie den bei der Verwaltung verwendeten Techniken eine
erhdhte Volatilitdt auf. Das bedeutet, dass der Wert der Anteile auch innerhalb kurzer Zeitrdume erheblichen Schwankungen nach oben und nach unten
unterworfen sein kann. Es bestehen weitere Risiken, die in den Verkaufsprospekten fiir den Ertragswertfonds Nr. 6, den Top Select Fund VI, den BVT Con-
centio |l sowie den IFK Select Zweitmarktportfolio Fonds erldutert werden. Die vorgenannten Unterlagen erhalten Sie - jeweils in deutscher Sprache und
kostenlos — in Papierform von Ihrem Anlageberater oder von der derigo GmbH & Co. KG, LeopoldstraBe 7, 80802 Miinchen, sowie in elektronischer Form

unter www.derigo.de.





