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Liebe Leserin, lieber Leser,

das zweite Quartal lief fiir die US-Wirtschaft erstaunlich gut, trotz
anhaltender Inflation und weiterhin hoher Zinsen. Noch im Juli
erhohte die US-Notenbank Fed erneut ihren Leitzins auf aktuell

5,5 Prozent. Ein solches Ausmalf$ und Tempo hat die oberste Wiah-
rungsbehorde in ihrer langen Historie selten an den Tag gelegt.

Die Mal3nahmen zur Einddmmung der US-Inflation tragen Friich-
te: Im Juni sank die Teuerungsrate erstmals seit {iber zwei Jahren
wieder unter die 3-Prozent-Marke. Die US-Konjunktur lauft mit einer
Wachstumsrate von 2,4 Prozent besser, als viele Okonomen voraus-
gesagt haben, und sorgte zudem fiir einen neuen Boom am Arbeits-
markt.

Das sind erfreuliche Entwicklungen, die uns darin bestirken, sich
weiterhin und gerade jetzt am US-Immobilienmarkt zu beteili-

gen. Denn die vielversprechenden Chancen, von der Stabilitit des
US-Mietwohnungsmarktes zu profitieren, bleiben trotz hohem Leit-
zins und besténdiger Inflation erhalten.

Chancen, die Thnen die BVT USA Residential-Serie gerne ermoglicht:
Lesen Sie in unserer neuesten Ausgabe Wissenswertes iiber eine
geplante zweite Projektanbindung im ndrdlich von Boston (Massa-
chusetts) gelegenen Salem fiir den Publikums-AIF BVT Residential
USA 17 GmbH & Co. Geschlossene Investment KG.

An dieser Stelle mochte ich Thnen auch unser neues BVT-USA-Buch
ans Herz legen, das einen umfassenden Einblick in die Besonder-
heiten des US-Immobilienmarktes bietet. Ich verspreche IThnen, die
Lektiire lohnt sich.

Nun wiinsche ich Thnen viel Spa3 mit der aktuellen iQ,
Ilhr Tibor von Wiedebach-Nostitz

In komplexer
Marktlage
navigieren

Wussten Sie schon...

...dass Strom bald auf der
StraBe liegen kdonnte?

Beim Fahren Strom tanken,
kein Stopp mehr an Ladesdu-
len? Das klingt nach Zukunfts-
musik, ist aber moglich, wie
ein Stuttgarter Forscherteam
der Friedrich-Alexander-Uni-
versitat in Erlangen in einem
Test zeigte. Wenn das speziell
ausgestattete Elektroauto Uber
die StraBen rollt, wird dabei
sein Akku aufgeladen. Moglich
machen dies in den Asphalt
eingelassene Induktions-
spulen, die ein Magnetfeld
erzeugen. Dadurch wird in

der im Fahrzeug eingebauten
Gegenspule Spannung er-
zeugt, mit der die Batterie
aufgeladen wird.

Nun muss sich beweisen, dass
der innovative Ladevorgang
auch in der Praxis funktioniert:
So soll eine Autobahn-Test-
strecke in Bayern bis Mitte
2025 mit Spulen ausgestattet
werden. Weitere Strecken
sollen folgen. Ein ambitio-
niertes und wichtiges Ziel.
Denn ab 2030 sind Verbren-
nungsmotoren in Neufahrzeu-
gen verboten. Das bedeutet,
neue Pkw, Busse und Last-
wagen missen elektrisch
fahren oder mit einem alter-
nativen Antrieb wie Wasser-
stoff ausgestattet sein. Dem
gegeniber stehen momentan
etwa 70.000 E-Ladesaulen, bis
zum Jahr 2030 sind 1 Million
Sdulen anvisiert. ®

Editorial




Immobilien Deutschland

Zeitgemalde Immobilieninvestments

Ertragswertfonds-Serie setzt auf Nachhaltigkeit fir langfristigen Werterhalt von Immobilien.

Bei der Auswahl der neuen Immobilien in Kéln achtete die BVT zugleich auf Okologie und Okonomie.

ugegeben, Gebdude kamen in

den Analysen des Umweltbun-
desamtes zur aktuellen Klimabilanz
in Deutschland nicht gut weg. Zwar
konnten die durch den Immobilienbe-
reich verursachten Emissionen 2022
um 5,3 Prozent verringert werden,
dennoch tiberschreite der Gebau-
desektor die Jahresemissionsmenge
gemafd dem Klimaschutzgesetz,
heil3t es im Report. Das war auch im
Vorjahr bereits so. Und die in diesem
Jahr geringeren Emissionen fiihren
die Experten sogar vorrangig auf die
gestiegenen Energiepreise zuriick —
nicht etwa auf ein grundsétzliches
Umdenken.
Die Zahlen des Umweltbundesamtes
bedeuten aus Anlegersicht insbeson-
dere Zweierlei: Um die Klimaziele
der Bundesregierung zu erreichen,

Die BVT-Experten setzen
ihren Fokus gezielt auf
Immobilien, die den de-
finierten ESG-Kriterien
bereits entsprechen.

miissen gerade Bestandsimmobilien
umfassend energetisch modernisiert
werden — mit entsprechendem Poten-
zial fiir Anleger. Zweitens sind solche
Immobilien heute als Anlageziel
hochinteressant, bei denen Nachhal-
tigkeitsaspekte bereits beriicksichtigt
und umgesetzt werden.

Attraktive Immobilienanbindung
Aus Sicht der BVT sind beide Aspekte
fiir deutsche Immobilien langfris-

tig relevant: Neben einem Mana-
ge-to-ESG-Ansatz — der energetischen
Ertiichtigung von Bestandsgebduden
im Rahmen eines Investments —
setzen die BVT-Experten ihren Fokus
gezielt auch auf Immobilien, die den
definierten ESG-Kriterien bereits
entsprechen. So hat sich das Fonds-
management der BVT Ertragswert-
fonds Nr. 9 GmbH & Co. Geschlossene
Investment KG, kurz EWF 9, ein
Ensemble aus zwei Gebduden sowie
einem noch zu errichtenden Parkhaus
in KolIn sichern konnen.

Konkret handelt es sich um ein
Bestandsgebédude in Koéln-Hiirth, das
erst im vergangenen Jahr um ein

im DGNB-Gold-Standard erbautes
Biirogebdude erweitert wurde. In
einem zweiten Bauabschnitt soll nun
angrenzend ein weiteres Biirogebaude
mit denselben hohen Nachhaltigkeits-
anforderungen entstehen.

Hinter dem DGNB-Gold-Standard ver-
birgt sich ein Zertifizierungssystem,
das auf einen Paradigmenwechsel
beim Bauen abzielt. Denn es flieen
sowohl die Betrachtung des Lebens-
zyklus einer Immobilie ein als auch
die Ganzheitlichkeit und Performan-
ce-Orientierung eines Projekts. Das
heift, sowohl die Okologie als auch
die Okonomie werden vor der Verga-
be des Siegels bewertet.

Moderne Gebdudetechnik

Die BVT legt deshalb im Rahmen der
Immobilienbewertung und auch bei
der anschliefenden Investitionsent-
scheidung ihren Fokus auf die Nach-
haltigkeit und nachhaltige Nutzung
des Gebédudes. Das beginnt bereits
wahrend der Konstruktionsphase. So
werden beispielsweise beim EWF-9-
Objekt durch den Einsatz modularer



Systeme bei der Konstruktion Einspa-
rungen der CO,-Emissionen von rund
26 Prozent erzielt. Diese Systeme
sorgen auch in den Innenrdumen
direkt fiir verschiedene Variations-
moglichkeiten. So wird mit der
Rasterbauweise sowie den fiir hochste
Flexibilitit gestalteten Energiematten
schon heute an das Biiro von morgen
gedacht.

Ferner werden sdmtliche Bauteile
rechtzeitig geliefert und auf der
Baustelle direkt von der Lkw-La-
deflache aus montiert. Ein solches
Vorgehen spart nicht nur Ressourcen,
sondern ist auch sehr wirtschaftlich.
Die Modulbauweise sorgt zusatzlich
fiir eine gleichbleibend hohe Qualitat
der Gebéude. Das tragt wiederum
zur Langlebigkeit der Immobilie

bei — geringe Instandhaltungskosten
inklusive.

In Kombination mit einer modernen
Gebaudetechnik zur Warme- und Kal-
teerzeugung sowie Liiftungsanlagen,
die fiir kalkulierbare Betriebskosten
miteinander vernetzt sind, zahlt die
hohe Qualitit auf das Wohlbefin-
den der Nutzer ein. Emissionsarme
Baustoffe, die Mensch und Umwelt
gleichermalien schonen, oder eine
Raumgestaltung, die auch bei Tétig-
keiten im Sitzen eine gewisse Dyna-
mik zuldsst, sind weitere Nachhaltig-
keitsfaktoren.

Nachhaltiges Immobilienkonzept
Auf den Gebdudedichern installierte
Photovoltaikanlagen verringern den
Verbrauch fossiler Brennstoffe. Im
besten Fall sorgen sie sogar fiir eine
langfristige Eliminierung. Das gibt
Betreibern und Nutzern gleicherma-
Ben das Gefiihl eines aktiven Umwelt-
schutzes. Ahnlich verhélt es sich mit
der Dachbegriinung der EWF-9-Ge-
béude, die CO, in Sauerstoff um-
wandelt und Feinstaub aus der Luft
filtert. Ein Griindach hat auferdem
eine wasserregulierende Funktion, da

es iiberméliges Wasser aus heftigen
Regenfillen speichert und verzogert
an die Kanalisation abgibt.

Auch fiir die anschliefende Gebédude-
nutzung kann im Vorfeld schon vieles
so geplant werden, dass die Klimabi-
lanz positiver ausfallt — beispielsweise
indem Tageslicht optimal ausgenutzt
wird, sodass auf kiinstliches Licht
weitgehend verzichtet werden kann.
Wo es doch nétig wird, sorgen Be-
wegungsmelder dafiir, dass es auch
nur dann eingeschaltet ist, wenn
jemand im Raum ist. Wassersparende
MaRBnahmen — etwa durch eine ent-
sprechende Gestaltung der Auf3enan-
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lage — konnen bereits wéahrend der
Bauphase beriicksichtigt werden.

Wie gut dieses Immobilienkonzept
bei den anschlief3enden Mietern
ankommt, zeigt die EWF-9-Investition
in Koln-Hiirth. Fiir das Biirogebdude
des zweiten Bauabschnitts konnten
bereits namhafte Mieter gewonnen
werden, die allesamt langfristige
Mietvertrdage mit einer Mindestlauf-
zeit von zehn Jahren abgeschlossen
haben.

Ein Spezial-AIF der Ertragswertfonds-
Serie wird derzeit nicht vertrieben.
Beachten Sie hierzu bitte die Risi-
kohinweise auf Seite 7. m

N W oS

Im Nachhaltigkeitskonzept der Immobilie in Kéln-Hirth kommen PV-Anlagen auf dem Dach

zum Tragen.



Immobilien Deutschland

Zweitmarkt: guter Einstiegszeitpunkt?

BVT nutzt attraktive Einkaufspreise bei gebrauchten Immobilienfonds fiir neues Portfolio.

on fallenden Kursen bei Immo-

bilienbeteiligungen berichtet die
Fondsborse Deutschland Beteiligungs-
makler AG im zweiten Quartal 2023.
Im Quartalsbericht ist von Durch-
schnittskursen von knapp 74 Prozent
die Rede, was ein neues Jahrestief
darstellt. Hingegen bildeten sowohl
der Nominalumsatz mit 13,14 Milli-
onen als auch die Anzahl der Trans-
aktionen mit 279 im Juni ein neues
Jahreshoch.
Genau diesen Verkaufsdruck, den die
Anleger haben, wenn sie ihre Immo-
bilienbeteiligung {iber den Zweit-
markt verkaufen, machen sich die
Experten der BVT zunutze. Er schlégt
némlich mit niedrigen Kaufpreisen
oder Vorteilen im Hinblick auf die
Wirtschaftlichkeit der Immobilien
zu Buche. Die BVT nutzt dabei ihre
Marktkenntnisse, um ein breit {iber
Nutzungsarten, Laufzeiten, Mieter, As-
set-Manager und Standorte gestreutes

Zweitmarktportfolio zu kreieren.
Konkret investiert sie fiir den aktuell
im Vertrieb befindlichen Spezial-AIF
BVT Zweitmarkt Immobilien V GmbH &
Co. Geschlossene Investment KG, kurz
BVT Zweitmarkt Immobilien V.

60 Prozent im Inland

Wie schon seine Vorgénger erwirbt
der neue Zweitmarktfonds dafiir
Anteile gebrauchter geschlossener AIF
oder beteiligt sich an Unternehmen
und Objektgesellschaften, die direkt
oder indirekt in Immobilien inves-
tieren (Zielfonds). 60 Prozent des
investierten Kapitals bleiben dabei im
Inland. Welche Anlageobjekte es in
das Portfolio schaffen, hdngt von der
Bewertung der BVT-Fondsmanager ab,
die nach Wirtschaftlichkeit, Einnah-
mesicherung und Finanzierungsstruk-
tur bewerten.

Einordnung der Chancen

Trotz der jiingsten Zinsdynamiken
und Kéuferzuriickhaltung im Bereich
Immobilien bietet der Zweitmarkt
weiterhin attraktive Moglichkeiten
und unverandert giinstige Einstiegs-
chancen. Viele der von der Kapitalver-
waltungsgesellschaft derigo GmbH &
Co. KG favorisierten Zielfonds zeigen
eine stabile, tendenziell sogar
steigende Ausschiittungsaktivitét.
Dies ist insbesondere auf unerwartet
hohe indexgebundene Mietsteigerun-
gen zuriickzufiihren. Die derigo
achtet zudem bei Beteiligungen an
geschlossenen Zweitmarkt-Immobili-
enfonds auf einen zusétzlichen
Sicherheitspuffer: In allen von derigo
erstellten Bewertungsprojektionen zur
Beurteilung potenzieller Zielfonds
wird mit Exit-Verkaufsfaktoren
gearbeitet, die auch jetzt noch
deutlich unterhalb der aktuell
tatséchlich am Erstmarkt bezahlten



Faktoren liegen. Hierdurch besitzt der
Fondszeichner realistische Chancen
auf zusétzliche Ertrdge zum Ende der
Fondslaufzeit. Wegen der anspruchs-
vollen Rahmenbedingungen kommt
es gerade jetzt auf die Beurtei-
lungskompetenz des Fondsmanage-
ments an. Kompetent ausgewéhlte
Zielfonds bieten aus Sicht der BVT
gerade vor dem Hintergrund riicklau-
figer Handelskurse die Grundlage fiir
ein langfristig ertragsstarkes Anlage-
portfolio. =

Nicht ohne Risiko

Bei den hier dargestellten Produk-
ten handelt es sich um geschlossene
Spezial-AIF fiir professionelle und
semiprofessionelle Anleger. Die
Zeichnung durch Privatanleger ist
ausgeschlossen. Mit einer solchen
unternehmerischen Beteiligung sind
Risiken verbunden, etwa eine Ver-
schlechterung des Marktumfelds oder
von Mietraten. Auch Verkaufsfaktoren
oder Immobilienbewertungen kénnen
sich jederzeit d&ndern.

Ferner stellen Anleger Eigenkapital
zur Verfiigung, das durch Verluste
aufgezehrt werden kann. Die Beteili-
gung ist nur eingeschrénkt handelbar,
sodass Anteile nicht verduBert werden
koénnen oder kein ihrem Wert ange-
messener Preis erzielt werden kann.
Der Anleger sollte bei seiner Entschei-
dung alle in Betracht kommenden
Risiken einbeziehen. Fiir die BVT
Zweitmarkt Immobilien V GmbH & Co.
Geschlossene Investment KG erfolgt
die Beschreibung der Risiken und
wesentlichen Einzelheiten im Infor-
mationsdokument nach § 307 Absatz
1 und 2 KAGB sowie im Basisinforma-
tionsblatt sowie den Jahresberichten,
die — in Deutsch und kostenlos — in
Papierform bei derigo GmbH & Co.
KG, Rosenheimer Strafe 141h, 81671
Miinchen, verfiigbar sind.

Die Anlegerrechte sind hier zusam-
mengefasst: https://www.derigo.de/

Anlegerrechte. Ein Spezial-AIF der
Ertragswertfonds-Serie wird derzeit
nicht vertrieben. Sollte der Vertrieb
eines weiteren Spezial-AlF der Serie
durch die Bundesanstalt fiir Finanz-

Immobilien Deutschland

dienstleistungsaufsicht gestattet
werden, sind die Informationen fiir
diesen Fonds ebenfalls unter der oben
genannten Adresse erhéltlich.

Immobilien dominieren den Zweitmarkt

Die Infografiken bieten Einblicke in den Handelsumsatz nach Assetklassen des Zweitmarktes
fur geschlossene AIF (Zweitmarkt). Dabei ist zu erkennen, dass Immobilienfonds mit 70,23
Prozent den groRten Anteil halten, gefolgt von Flugzeug- (13,07 Prozent) und Schiffsfonds
(11,79 Prozent), die die zweit- und drittgroRte Assetklasse des gesamten Zweitmarktes bilden.

Gesamter nominaler Handelsumsatz
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Immobilien USA

Residential-Serie zeigt Flexibilitat

Fondsmanagement entscheidet sich fir alternatives USA-Projekt mit friherem Baustart.

Der historische Kistenort Salem galt im 17. Jahrhundert als einer der bedeutendsten Seehdfen des nordamerikanischen Raumes.

ine der Stiarken der BVT Resi-

dential USA-Fondsserie liegt
in der vergleichsweise kurzen Ka-
pitalbindungsdauer. In aller Regel
erhalten die Anleger nach relativ
kurzer Laufzeit ihr Geld zuriick — plus
Rendite, versteht sich, auch wenn die
grundsatzlich nicht garantiert ist, da
es sich um eine unternehmerische
Beteiligung handelt. Voraussetzung
dafiir ist eine zligige Umsetzung der
angebundenen Projektentwicklungen.
Denn erst nach dem Verkauf der —
geplant nach drei bis vier Jahren nach
Baubeginn — vermieteten Apartment-
anlagen kann das Investorenkapital
zuriickflieBen.
Das im Grofsraum Boston geplante
Projekt ,,The Residences at Wrentham*
sollte an den Publikums-AIF BVT Resi-
dential USA 17 GmbH & Co. Geschlos-
sene Investment KG (,,Residential
17“) angebunden werden, wie in der
letzten iQ-Ausgabe berichtet. Da es
jedoch zu Verzégerungen im Geneh-
migungsprozess kam, hat das Manage-
ment konsequent reagiert und das

nach wie vor vielversprechende Pro-
jekt zuriickgestellt. Es wird moglicher-
weise im Nachfolge-Publikumsfonds
der Residential-Serie beriicksichtigt,
der aktuell in Vorbereitung ist.

Hochwertiger Ersatz

Stattdessen wird gemal} derzeitiger
Planung ein Projekt in Salem — eben-
falls in der Bostoner Metropolregion
mit ihrer robusten, insbesondere vom
Bildungs- und Gesundheitswesen we-
sentlich getragenen Wirtschaftskraft
— fiir den Residential 17 angebunden.
Der bewahrte BVT-Partner Criterion
Development Partners treibt dort die
Errichtung von 250 Class-A-Miet-
wohnungen voran, mit gleichwerti-
gen Vermietungsperspektiven wie in
Wrentham, aber fritherem Baustart.
Derweil steht der Residential 17 kurz
vor der SchliefSung; das Eigenkapital
wurde nahezu vollstindig eingewor-
ben. Da die Nachfrage seitens
Privatanlegern ungebrochen hoch ist,
soll die Serie moglichst kurzfristig
fortgesetzt werden. m

Risiken einer Beteiligung

Die BVT Residential USA-Serie bietet
Investitionsmoglichkeiten in den
US-Mietwohnungsmarkt. Derzeit ist
eine Investition in den geschlossenen
Publikums-AIF BVT Residential USA
17 Geschlossene Investment GmbH &
Co. KG (,,Residential 17“) nach deut-
schem Recht sowie in einen Teilfonds
der BVT LUX Invest S.C.S. SICAV-RAIF
(,Residential 18“) moglich. Mit der
Anlage in diese AIF geht der Anleger
eine langfristige Bindung ein, die

mit Risiken verbunden ist. Insbeson-
dere sind eine Verschlechterung des
Marktumfelds und der Mietraten im
Markt sowie eine Verschlechterung
der wirtschaftlichen Gegebenheiten
moglich. Dariiber hinaus konnen sich
Verkaufsfaktoren (Cap Rates) und
Immobilienbewertungen kiinftig ohne
Moglichkeit der Vorhersage édndern.
Es bestehen projektentwicklungstypi-
sche Risiken, insbesondere das Risiko
eines nicht prognosegeméflien Bauver-
laufs bzw. Verkaufs. Der Anleger stellt
Eigenkapital zur Verfiigung, das durch



Verluste aufgezehrt werden kann. Die
Beteiligung ist nur eingeschrénkt han-
delbar. Bei der Beteiligung Residential
18, die derzeit von semiprofessionel-
len und professionellen Anlegern er-
worben werden kann, handelt es sich
um einen Teilfonds der BVT LUX Invest
S.C.S. SICAV-RAIF, einer Investment-
gesellschaft mit variablem Kapital
(société d'investissement a capital va-
riable) nach Luxemburger Recht, die
als reserved alternative investment
fund (RAIF, fonds d'investissement
alternatif réservé) in der Form einer
Kommanditgesellschaft (société en
commandite simple) aufgelegt wurde.
Mit der Anlage in diesen RAIF be-
steht das Risiko, dass eine Anlage in
Regionen getétigt wird, bei denen
sich spéter herausstellt, dass nur eine
niedrigere Rendite als urspriinglich
angenommen erzielt werden kann.
Der Anleger sollte daher bei seiner
Entscheidung alle in Betracht kom-
menden Risiken einbeziehen. Fiir

den geschlossenen Publikums-AIF
Residential 17 nach deutschem Recht
gilt in diesem Zusammenhang: Eine
Darstellung der wesentlichen Risiken
enthalten der Verkaufsprospekt sowie

o

das Basisinformationsblatt und der
letzte veroffentlichte Jahresbericht,
die in der jeweils aktuellen Fas-

sung — in Deutsch und kostenlos — in
Papierform von IThrem Anlageberater
oder von der derigo GmbH & Co. KG,
Rosenheimer Strafse 141 h, 81671
Miinchen, erhiltlich oder unter www.
derigo.de abrufbar sind. Eine Zusam-
menfassung der Anlegerrechte ist in
deutscher Sprache unter www.derigo.
de/Anlegerrechte verfiigbar.

Fiir den BVT Residential USA 18 nach

Enormer Bedarf an neuem US-Wohnraum

Immobilien USA

Luxemburger Recht erfolgt die fiir
eine Anlageentscheidung mal3geb-
liche Beschreibung der Risiken und
sonstiger wesentlicher Einzelheiten
im Verkaufsprospekt und im PRIIPs-
KID sowie im Jahresbericht. Diese
Unterlagen sind in ihrer jeweils aktu-
ellen Fassung bei der BVT Beratungs-,
Verwaltungs- und Treuhandgesell-
schaft fiir internationale Vermogens-
anlagen mbH, Tolzer Stralle 2, 82031
Griinwald, erhéltlich.

Der Vergleich zwischen der Bevélkerungsentwicklung in den USA und parallel laufendem Wohnungsneubau zeigt, dass eine gro3e Licke zwischen
Angebot und Nachfrage klafft. Das National Multifamily Housing Council (NMHC) prognostiziert, dass bis 2035 rund 4,3 Millionen Mietwohnungen
errichtet werden missten, um den Nachfrageiberhang auszugleichen.

Neubau Wohneinheiten in den USA

2000000 444444444444444444444444444444444444444

1.500.000

Bevélkerungsanzahl der USA
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+ 250.000.000

- 200.000.000

150.000.000
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W, Single-family”-Wohneinheiten M ,Multi-family”-Wohneinheiten == US-Bevélkerung

Quelle: https://fred.stlouisfed.org/series/B230RCOA052NBEA und https://www.census.gov/construction/nrc/data/series.html
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Residentials »in progress«

[ X J
ber 9.000 Wohnungen wurden oder werden bereits

durch die BVT USA Residential-Serie fiir den US-Woh-
nungsmarkt bereitgestellt. Das erste Apartmenthaus, das
im Rahmen des ersten Fonds im Jahr 2004 entstand,
umfasst 446 Class-A-Einheiten bei Boston. Die Serie hat
seitdem in insgesamt 30 erstklassige Objekte investiert. In
der folgenden Ubersicht werden die elf laufenden Projekte
préasentiert. m

-
¥ Velo

Metro Area:

Boston, Massachusetts

Wohneinheiten

davon: Affordable

Units” 29

Status in Vermietung

Inner Belt

Metro Area:
Boston, Massachusetts

Wohneinheiten

davon: Affordable

Units” =

Status in Vermietung

Bayview

Metro Area:
Tampa, Florida

Wohneinheiten 283

Status in Vermietung

Huntington Station

Metro Area:
Washington, D.C.

Wohneinheiten 366

davon: Affordable

Units” e

Status in Vermietung

Residences
on the Charles

Metro Area:
Boston, Massachusetts

Wohneinheiten

davon: Affordable

Units’ ot

Status in Vermietung

Methuen

Metro Area:
Boston, Massachusetts

Wohneinheiten

davon: Affordable

Units” &

Status in Vermietung

Market Commons

Metro Area:
Frederick, Maryland

Wohneinheiten 344

Status in Vermietung

Mietpreisvergiinstigte Wohnungen



Immobilien USA

Kompakt und in Buchform:
der US-Immobilienmarkt
Das USA-Buch 2023 ist fiir iQ-Leser und
BVT-Investoren ab jetzt bestellbar.

Midlothian

Metro Area:
Washington, D.C.

Wohneinheiten

Status

Der US-trumobilienmarki

Das neue BVT-USA-Buch ist da! Nach den erfolgreichen

Aventon Exchange
g Ausgaben von 2019 und 2020, die bereits umfassende

Metro Area:

. Einblicke in die Besonderheiten des US-Immobilien-
Atlanta, Georgia

marktes boten, erweitert die neue und aktualisierte
TSI Ausgabe 2023 den Horizont fiir BVT-Partner und
SLly -Investoren.

Im Fokus stehen erneut Class-A-Apartmentanlagen,
die sich iiber viele Jahre hinweg als vielversprechende
Investitionsobjekte etabliert haben. Mit einem erwei-
terten Ansatz untersucht das USA-Buch 2023 jedoch
nicht nur die neuesten Marktentwicklungen, sondern
beleuchtet auch die grundlegenden Mechanismen und
Starken des erfolgreichen Residential USA-Konzepts

Newington der BVT.
Metro Area: In neun Kapiteln und drei Exkursen behandelt das
Hartford, Connecticut Buch dabei eine Vielzahl an Themen. Von den Vorlie-

ben der Millennials auf dem Wohnungsmarkt iiber
Nachhaltigkeitsthemen im Bereich des Bauwesens und

Wohneinheiten

Status
wirtschaftsstarke US-Schliisselmérkte bis hin zu

neuesten Einrichtungstrends im Bereich der US-Miet-
wohnungen gibt es viel Wissenswertes zu entdecken.
Anhand kompakter Wirtschaftsgrafiken und Fotos der
Apartmentanlagen konnen sich Anleger ein besseres
Bild der BVT-Aktivitdten vor Ort verschaffen.

Sollten Sie Interesse haben, konnen Sie ab sofort Ihre
Bestellung fiir ein kostenloses Exemplar dieser limi-
tierten Ausgabe abgeben — und sich eine

Aventon Mikasa

Metro Area: wertvolle Ressource fiir Investitionen in | [H] [w]
Charleston, South Carolina Class-A-Apartmentanlagen sichern. Oder

Wohneinheiten Sie nutzen die E-Book-Variante iiber den

Status nebenstehenden QR-Code:
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Dollar im Aufwind

Welchen Einfluss hat die starke US-Wahrung auf zukiinftige Sachwertinvestitionen?

Der US-Immobilienmarkt bietet Anlegern attraktive Chancen, beispielsweise in der Boomregion Orlando, Florida — das liegt auch am starken US-Dollar.

er US-Dollar zeigt Starke. Ob Co-
Drona-Krise, Inflation oder Krieg
in der Ukraine: Die globale Leitwah-
rung erweist sich besténdig als siche-
rer Hafen und setzt ihren Aufwarts-
trend seit Langem fort. Fiir Anleger,
die in US-Sachwerte wie Immobilien
oder Infrastruktur investieren, bietet

dies sowohl Chancen als auch Risiken.

Kurzer Riickblick: Im Jahr 2008, als
die Finanzmérkte bebten, war der
Dollar fiir Européer billig. Er kostete
damals nur rund 68 Euro-Cent. Inves-
toren konnten sagenhaft giinstig in
den US-Immobilienmarkt investieren.
Von da an drehte sich die Richtung.
Der Dollar gewinnt seitdem fast kon-
tinuierlich an Wert und wird teurer.
Mitte dieses Jahres mussten fiir einen
Dollar rund 90 Euro-Cent auf den
Tisch gelegt werden. Ein Wertzu-
wachs um rund 32 Prozent.

So viel Euro kostete ein US-Dollar
Allerdings bewegen sich die Wech-
selkurse in keiner Einbahnstraf3e.
Anfang des Jahrtausends verzeichnete
der Dollar eine mehrjihrige Schwa-
chephase. Auch Ende vergangenen
Jahres und in diesem Jahr ging es
iiber Monate hinweg wieder bergab.
Das sorgt fiir Unsicherheit. Denn wer
jetzt den relativ teuren Dollar kauft
und in US-Sachwerte investiert, kann
bei einer ungiinstigen Entwicklung so
einige Prozentpunkte seiner Rendite
durch den Wahrungswechsel verlie-
ren. Umgekehrt aber winken Chancen
auf Zugewinn.

BVT-Geschéftsfithrer Martin Stof3
leitet die Investmentsparte US-Immo-
bilien und hat seine Erfahrungen mit
dem Auf und Ab der Kurse. ,,Sinn-
voll ist es, wenn Sie ganz im Dollar
bleiben“, empfiehlt er. ,Wenn Sie
immer wieder neu in unterschiedli-
chen Phasen investieren, relativieren

sich langfristig die Wechselkurse.“
Am besten aber sei, bei einer Bank
ein Dollar-Wahrungskonto anzulegen
und einen gewissen Anteil seines
Vermégens dauerhaft als Dollar-Gut-
haben zu fiihren, mit dem dann auch
Investitionen in den USA getétigt
werden. Auf diese Weise verliere der
Wechselkurs an Bedeutung. Ratsam
sei ohnehin eine Diversifizierung des
Vermogens auch iiber verschiedene
Wihrungen hinweg, fiigt Sto8 hinzu.

US-Dollar ist grofte
Reservewdhrung

Zumindest der US-Dollar sollte bei
einer Vermogensdiversifikation nicht
fehlen. SchlieBlich ist er seit Ende
des Zweiten Weltkrieges die globale
Leitwahrung. Der internationale Han-
del wird iiberwiegend auf Dollarbasis
abgewickelt. Kaum ein Land kommt
ohne die amerikanische Wahrung aus,
um seine Importe bezahlen zu kon-



nen. Das garantiert eine kontinuierli-
che Nachfrage nach dem ,Greenback®
und sorgt fiir Stabilitdt. Nach Zahlen
der EZB hat der Dollar an den globa-
len Reservewahrungen einen Anteil
von 59 Prozent. Doch génzlich unum-
stritten ist die iiberragende Dominanz
der US-Wéhrung nicht. 2001 entfie-
len noch 73 Prozent der weltweiten
Wihrungsreserven auf den Dollar.
Der Euro hat seitdem an Bedeutung
gewonnen und bis zum vergangenen
Jahr 20,5 Prozent der Wahrungsre-
serven {ibernommen. Einige Schwel-
lenlédnder und China versuchen in
jlingster Zeit, eine gewisse Unabhén-
gigkeit vom Dollar zu erlangen. Die
BRICS-Staaten diskutieren {iber eine

Grof3te Reservewdhrung
der Welt

Nach wie vor setzt der Grofteil der Welt
sein Vertrauen in den US-Dollar als Reser-
vewdhrung - eine Fremdwahrung, die in
bedeutendem Umfang von Zentralbanken
und Wirtschaftsunternehmen als Teil ihrer
Wahrungsreserven gehalten wird, da sie
als stabil und sicher betrachtet wird. Oft
wird diese Wahrung auch als , Leitwdh-
rung" bezeichnet. Die Infografik zeigt, dass
59 Prozent an Wahrungsreserven der Welt
in US-Dollar gehalten werden.

~

US-Dollar 59
Euro 21
Chinesischer Renminbi 2
Pfund Sterling
Japanischer Yen
Australischer Dollar
Kanadischer Dollar
Schweizer Franken
andere Wahrungen
Angaben in %

Quelle: https://www.axa-im.de/sites/de/files/styles/
width_655/public/2021-09/Graph%201%20-%20
Central%20Bank%20-%20090621%20(1).
jpgritok=pbxWD79

eigene Wahrung als Alternative.

,Die Welt ist multipolar geworden®,
konstatiert Stephen Jen, CEO beim
Vermogensverwalter Eurizon SLJ

in London, und beobachtet einen
Bedeutungsriickgang der US-Wéhrung
vor allem bei manchen Lindern des
Stidens. Mehr Konkurrenz und Dyna-
mik alleine diirften aber den Dollar
kaum vom ersten Rang verdrangen.
Denn seine Stédrke beruht langst nicht
nur auf seinem Status als Leitwah-
rung. ,,.Der US-Dollar war sehr stark,
weil die US-Wirtschaft sehr stark

war — relativ starker als die meisten
anderen Volkswirtschaften“, argumen-
tiert Joseph Gagon, Senior Fellow am
Peterson Institute for International
Economics in Washington.

Entschlossene Zinspolitik

Die Zahlen bestétigen ihn. Wah-
rend in den USA im zweiten Quartal
das BIP aufs Jahr hochgerechnet

um 2,4 Prozent stieg, erwartet die
EU-Kommission fiir Europa ein
Wachstum von lediglich 0,8 Prozent.
Die Stérke des Dollars spiegelt die
wirtschaftliche Power der US-Volks-
wirtschaft und die relative Schwéche
ihrer Konkurrenten wider. Noch
immer erwirtschaften die USA ein
Viertel der globalen Wirtschaftsleis-

tung, wie schon 1990. Seit jenem Jahr
konnten die Amerikaner ihre Produk-
tivitit um 67 Prozent steigern, die
Européer nur um 55 Prozent.
Gegenwartig beweist die US-Wirt-
schaft ihre Stérke eindrucksvoll
gegeniiber der Inflation. Die Fed hat
anders als die EZB friihzeitig einge-
griffen und mit entschlossenen Zinser-
hoéhungen die Teuerungsrate binnen
eines Jahres fast in den Griff bekom-
men. Sie fiel innerhalb von 12 Mona-
ten von 9,1 auf 3 Prozent.

Obwohl der Leitzins mit 5,5 Prozent
seinen Hochstwert seit {iber 20
Jahren wieder erreicht hat, bleibt die
US-Wirtschaft im Gegensatz zur
europdischen auf Erfolgskurs. ,,Das
Wachstum zeigt noch keine Ermii-
dungserscheinungen, obwohl die Fed
das Bremspedal kréftig durchgedriickt
hat“, kommentiert Okonom Bastian
Hepperle von der Hauck Aufhiuser
Lampe Privatbank. Eine leichte
Bremsspur beim Wachstum erwartet
er dennoch in der zweiten Jahreshalf-
te. Fiir langfristige Anleger kein
Grund zur Sorge. Die Wirtschaft der
USA zeigt bereits seit 100 Jahren eine
steile Kurve nach oben — mit nur
kurzen Pausen. Ein Ende? Nicht in
Sicht! =

Wie viel Dollar kostet ein Euro?

Am 12. Juli 2022 sank der Euro erstmals seit 2002 wieder auf Paritat zum US-Dollar —
gleichbedeutend mit einem Tauschverhaltnis von eins zu eins. Im Oktober 2022 sank der Wert
dann zwischenzeitlich auf historische 0,98 US-Dollar.

1,00 Y
Sep Okt Juli
2020 2022 2023

Gegenwert zu einem Euro (Angabe in US-Dollar)

Quelle: https://de.statista.com/statistik/daten/studie/214878/umfrage/wechselkurs-des-euro-gegenueber-dem-us-
dollar-monatliche-entwicklung/. https://www.manager-magazin.de/politik/euro-faellt-auf-paritaet-zum-dollar-a-

503ec9e2-358c-4338-8bfb-dd1e9a85ebba

Fokus
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US Monitor

Inflationsbekampfung? Gelungen!

Die US-Inflationsrate sank zuletzt auf unter 3 Prozent — ein erneuter Ausweis dkonomischer Gesundheit.

as Ende der Zinserhohungs-Fah-
Dnenstange in den USA diirfte, so
die Einschatzung der meisten Geldpo-
litikexperten, nunmehr erreicht sein.
Auf ihrer September-Sitzung beliel3
die Notenbank Federal Reserve (Fed)
den Leitzins bei 5,25 bis 5,50 Prozent,
was vom Gros der Marktteilnehmer
erwartet worden war. Denn mit ihrem
beherzten Vorgehen hat die Fed ihr
Ziel, die Inflation deutlich zu senken,
schneller als erwartet erreicht: Im
Juni sank die Teuerungsrate erstmals
seit iiber zwei Jahren wieder unter
die Marke von 3 Prozent.
Ein Jahr zuvor hatte sie mehr als
9 Prozent betragen. Da die Fed wie
ihr européisches Pendant eine Infla-
tion von 2,0 Prozent anpeilt, sind
weitere Zinsschritte zwar nicht ausge-
schlossen. Doch die US-Geldpolitik ist
auf der Zielgeraden, eine Zinsatem-
pause daher wahrscheinlich — gute
Nachrichten fiir die Konjunktur.
Mit vergleichbaren Herausforderun-
gen hatte und hat die Eurozone zu
ringen. Bei der Inflationsbekdmpfung
indes verzeichnet sie méfRige Erfolge:
Auf immer noch viel zu hohe 5,2 Pro-
zent konnten die Geldhiiter die Rate
bis August 2023 driicken. Diese
divergierenden Entwicklungen mogen
in grofden Teilen auf den Ukrainekrieg
und die darauffolgende Energiekrise
zuriickzufiihren sein, die in Europa
zu schwereren Verwerfungen gefiihrt
hat; hinzu kommt der Umstand, dass
die Europiische Zentralbank (EZB) ei-
nen sehr heterogenen Wéhrungsraum
managen muss.

Schere zwischen USA und

Europa 6ffnet sich

Dennoch ist ein Fundamentaltrend
zu erkennen: Die US-Wirtschaft zieht
der européischen davon. Bis etwa zur
Jahrtausendwende konnte die Euro-
zone aufholen, in manchen Jahren
erzielte sie iiber 80 Prozent des US-
BIP Heute dagegen belauft sich diese
Kennzahl auf magere 53 Prozent.
Dass die Européer in absehbarer Zeit
eine Trendumkehr schaffen, zeich-
net sich nicht ab. Die US-Wirtschaft
iiberraschte die Markte im zwei-

ten Quartal 2023 positiv mit einer
Wachstumsrate von 2,4 Prozent.
Uber 200.000 Jobs wurden im Juni
geschaffen, wiahrend die auf breiter
Front steigenden Gehélter — erstmals
seit 26 Monaten — wieder zu einem
Reallohn-Plus gefiihrt haben. In der
Eurozone geht dagegen vielerorts

das Rezessionsgespenst um, die EZB
prognostiziert fiir 2023 ein Wachstum
von unter 1 Prozent. Dass sie wegen

der enormen Inflation unter weite-
rem Zinserhhungsdruck steht, l4sst
keinen geldpolitischen Riickenwind
fiir die Konjunktur erwarten. Auch die
Arbeitslosenzahlen, wenn auch nur
eingeschréankt vergleichbar, spre-
chen eine klare Sprache: 6,5 Prozent
betrug die Quote in der Eurozone im
Mai 2023, jenseits des Atlantiks fiel
sie mit 3,7 Prozent nur in etwa halb
so hoch aus.

Fiir Investoren, insbesondere im
Wohnimmobilienbereich, bieten die
USA damit weiterhin exzellente
Bedingungen und Wachstumsaussich-
ten. BVT wird diese auch in den
kommenden Jahren mit attraktiven
Beteiligungsmoglichkeiten fiir
deutsche Anleger erschliefen. =



BVT-Marktiiberblick

Es geht weiter bergauf

Erstmals seit zwei Jahren ist die US-amerikanische Teuerungsrate im Juni 2023 unter die 3-Prozent-Marke gefallen. Das ist
auch Resultat der Zinspolitik der Notenbank Fed, die ihren Leitzins im Juli 2023 um ein weiteres Mal anhob (5,5 Prozent).
Der dynamischen US-Okonomie tun die steigenden Zinsen keinen Abbruch: Monat fiir Monat kommen Tausende neue
Jobs auf den Arbeitsmarkt — das Vertrauen in den US-Dollar ist stark. Zudem scheint die US-Wirtschaft ihrem europidischen
Pendant mit ihrem robusten Wachstum weit enteilt.

US-Inflation mit starkem Riickgang

Laut Prognosen der Bundesregierung wird die durchschnittliche Inflation im Jahr 2023 fir
O Deutschland 6,0 Prozent betragen. Damit féllt der Wert in Deutschland langsamer als in den USA -
2) 4 /O hier wird ein Rickgang von Uber drei Prozentpunkten im Vergleich zu 2022 erwartet.
. 8 -

betrug die Wachstums- -

rate der US-Wirtschaft 6 -

im gweiten Quartal des 5 -
Jahres 2023. Eine posi- 4
tive Uberraschung, denn 3

laut amerikanischem i

Nachrichtendienst CNN o

lag die Rate damit um 1 e :

0,6 Prosent iiber dem

erwarteten Wert. =@~ USA =@ Deutschland

. Angaben in % (durchschnittliche Inflationsrate gegentber dem Vorjahr), * Prognose
Quelle: https://edition.cnn.com/2023/07/27/ Quellen: https://de.statista.com/statistik/daten/studie/165718/umfrage/inflationsrate-in-den-usa/#:~:text=Im%20Jahr%20
economy/second-quarter-gdp/indexhtml 2022%20hat%20die,rund%207%2C99%20Prozent%20betragen. https://de.statista.com/statistik/daten/studie/ 1046/
umfrage/inflationsrate-veraenderung-des-verbraucherpreisindexes-zum-vorjahr/. https://www.tagesschau.de/wirtschaft/
konjunktur/inflation-prognosen-101.html

Neu geschaffene Jobs

AUC!’] Wgnn der Zuwachs ?'an zusatzhcheh Arbeitsméglichkeiten m'den U-SA nach starkem »In den USA ist das Brutto-
Beginn im Januar 2023 bis zur Jahresmitte nachgelassen hat, bleiben die Zahlen hoch -

und sprechen fiir die Dynamik der US-Okonomie. lnlandsprOdukt in der Zeit von

2000 bis 2021 um 50 Prozent
gewachsen — doppelt so viel wie
hierzulande. Die Wertschopfung

Anzahl neu entstandener Jobs in den USA (auBerhalb der Landwirtschaft)

in der US-Industrie hat um
40 Prozent zugelegt.«

Volker Wieland,
Geschaftsfihrender Direktor des Institute
for Monetary and Financial Stability an der

Goethe-Universitat Frankfurt

Januar Februar Marz April Mai Juni Juli Quelle: https://www.tagesspiegel.de/internationales/refor-
. : . . . . . men-statt-subventionen-deutschland-sollte-sich-die-
Quellen: https://www.handelsblatt.com/politik/konjunktur/nachrichten/us-wirtschaft-us-arbeitsmarkt-kuehlt-ab- us-wirtschaft-zum-vorbild-nehmen-10245577.html

236-000-neue-stellen-im-maerz/29084856.html. https://www.tagesschau.de/wirtschaft/weltwirtschaft/usa-arbeits-
markt-beschaeftigung-zinsen-fed-100.html. https://www.cnbc.com/2023/05/05/jobs-report-april-2023-job-growth-
totals-25300-in-april.html. https://edition.cnn.com/2023/08/04/economy/july-jobs-report-final/index.html
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»Die USA sind weiterhin ein
attraktiver Investitionsstandort«

Ein Gesprach mit Prof. Dr. Hubertus Bardt, Geschaftsfiihrer des Instituts der deutschen Wirtschaft in Kéln,
Uber die Folgen der aktuellen US-Notenbankpolitik

Herr Professor Bardt, Ende Juli hat
die Fed den Leitzins zum elften
Malin Folge erhdht. Er liegt nun

bei 5,5 Prozent und damit auf dem
hochsten Stand seit 22 Jahren.

Das konsequente Vorgehen der
US-Notenbank ruft gleichermalen
Bewunderung und Kritik hervor. Wie
bewerten Sie diesen Rekordanstieg?
In erster Linie zeigt es, dass die Fed
immer wieder dazu in der Lage ist,
pragmatisch zu reagieren und mutig
zu handeln, wenn es notig ist. In den
USA ist sowohl die Gesamt- als auch
die Kerninflation hoch. Wahrend in
Europa vor allem die Energiepreise
als Inflationstreiber wirken, trifft das

in den USA auf alle anderen Sektoren
auch zu. Die Inflation ist dort auf-
grund der umfangreichen Fiskalpake-
te viel mehr nachfragegetrieben als
im Euroraum. Das macht die Inflation
zu einem Notenbankproblem. Ich
beneide die Fed nicht darum, dass sie
diese Art der Entscheidung treffen
musste, weil dabei immer auch die
Gefahr besteht, das Wachstum zu
schwichen. Aber ich finde das Vor-
gehen mutig und richtig. Im Ubrigen
befindet sich die Inflation aktuell auf
dem Riickzug und liegt mit etwas
mehr als 3 Prozent deutlich niedri-
ger als im Euroraum. Die Geldpolitik
scheint Erfolg zu haben.

Hintergrund war natiirlich die auch
in den USA iiberméchtige Inflation.
Kritiker befiirchten jedoch, dass
der erstarkende Dollar der US-Wirt-
schaft schaden kdnnte - etwa weil
heimische Produkte im Vergleich
zu Importen teurer werden oder
die internationale Nachfrage nach
US-Produkten sinken kdnnte. Sind
diese Sorgen berechtigt?

Es wird immer Branchen geben, die
von einem starken Dollar negativ
betroffen sind — vor allem exportori-
entierte Industrien. Aber die Zinser-
hohungen treffen auf eine strukturell
wachsende Wirtschaft. Auch die
positiven Wachstumsraten aus den



ersten beiden Quartalen dieses Jahres
machen ein soft-landing immer wahr-
scheinlicher. Trotz der schwierigeren
Weltkonjunktur befindet sich die
US-Wirtschaft strukturell auf einem
Wachstums- und Investitionskurs.
Das lockt ausldndische Investoren an,
auch aus Europa.

Wie lasst sich erklaren, dass der
Dollar trotz der hohen Inflation -
deretwegen ja nun der Leitzins so
massiv erhdht worden ist — nicht
ansatzweise so viel an Wert verlo-
ren hat wie andere Wéahrungen?
Die USA sind auch weiterhin ein
attraktiver Investitionsstandort. Die
US-Wirtschaft wéchst systematisch
schneller als die européische. Das
Niveau des realen BIP liegt dort mehr
als 6 Prozent iiber dem Vorkrisen-
niveau, wihrend es in Landern wie
Deutschland darauf verharrt. Das
liegt unter anderem daran, dass die
demografische Entwicklung nicht

so kritisch ist wie hierzulande. Die
USA profitieren davon, dass sie

eine Zuwanderungsgesellschaft und
deshalb im Schnitt wesentlich jiinger
sind. Hinzu kommen der Inflation
Reduction Act sowie verschiedene
Forderprogramme fiir internationale
Investitionen. Die USA erleben gerade
einen regelrechten Investitionsboom
im Verarbeitenden Gewerbe. Viele
Okonomen bewerten ,Bidenomics*,
die Wirtschaftspolitik des amerika-
nischen Présidenten, insgesamt sehr
positiv. All das wirkt auch stabilisie-
rend auf den Dollar.

Im Allgemeinen gilt der US-Dollar
als sicherer Hafen in der inter-
nationalen Finanzpolitik. Seine
neuerliche Starkung diirfte fiir den
Handel nicht folgenlos bleiben.
Welche konkreten Konsequenzen
der US-Zinspolitik erwarten Sie fiir
die US-Markte?

Die Zinspolitik der vergangenen
Monate hat in der Wirtschaft keine
starken Bremsspuren hinterlassen. Es
ist gelungen, die Inflation zu stabili-
sieren, ohne das Wachstum merkens-
wert zu bremsen. Der Dollar ist auch
deshalb ein sicherer Hafen, weil eben
eine entsprechende Realwirtschaft
dahintersteht. Die USA haben eine
enorm starke IT-Branche und indus-
trielle Entwicklung zu verzeichnen.
Dazu kommen die vergleichsweise
niedrigen Energiepreise. Das alles
macht das Land zu einem attraktiven
Investitionsstandort, trotz wieder
steigender Zinsen.

Interview

China ist fiir die USA ein starker
Konkurrent, sowohl wirtschaftlich als
auch politisch. Dementsprechend geht
man miteinander um. Umso wichtiger
ist es, dass die EU endlich ihre eigene
Rolle in diesem Gesamtgefiige sucht,
findet und stérkt. Statt einem Sub-
ventionswettlauf mit China und den
USA zu folgen, sollte die in Schieflage
geratene Wettbewerbsfahigkeit der
européischen Industrie wiederherge-
stellt werden.

Gerade in Krisenzeiten richten sich
die Augen der Investoren verstarkt
auf Sachwerte. Deutsche Anleger
haben in der jiingeren Vergangen-

»Es ist gelungen, die Inflation zu stabilisieren,
ohne das Wachstum merkenswert zu bremsen.
Der Dollar ist auch deshalb ein sicherer Hafen, weil
eben eine entsprechende Realwirtschaft dahintersteht.«

Bedeutet die relative Stirke der
US-Wirtschaft gegeniiber den
europdischen und auch asiatischen
Wirtschaften, dass die Sorge vor
einer immer groBeren Verlagerung
der wirtschaftlichen Machtverhalt-
nisse in Richtung China liberzogen
war bzw. ist?

Europa muss sich sowohl um China
als auch die USA sorgen, denn beide
Mirkte wachsen schneller als der
europaische. Europa muss aufpassen,
dass es da nicht noch weiter zuriick-
fallt. Klar ist aber, dass wir mit ande-
ren Marktwirtschaften wie den USA
einfacher auf Markten handeln koén-
nen, wahrend in China viel grof3ere
politische Risiken bestehen. Die USA
fahren zunehmend einen deutlich
kritischeren und aggressiveren Kurs
gegen China. Sie nehmen keinen rein
wirtschaftlichen, sondern auch einen
Werte- bzw. Systemkonflikt wahr.

heit unter anderem in die US-Im-
mobilienmarkte investiert. Was
bedeuten die steigenden Zinsen fiir
diesen Sektor?

Grundsétzlich gilt, dass schnell
steigende Zinsen Bewertungsrisiken
mit sich bringen. Zudem sind Bau-
und Immobilienwirtschaft konjunktu-
rell unter Druck. Aber zu der Sorge,
dass sich so etwas wie die Immobili-
enkrise der Nullerjahre, die dann zur
weltweiten Bankenkrise gefiihrt hat,
wiederholen konnte, sehe ich aktuell
keinen Anlass. Der Zusammenbruch
der Silicon Valley Bank zeigte zwar
Risiken der schnellen Zinswende auf,
der entstandene Schaden konnte aber
letztendlich eingegrenzt werden. Der
wachsende Wohlstand in den USA
und insbesondere die boomenden
Metropolen sollten auch bei einem
hoheren Zinsniveau attraktive
Anlageoptionen bieten. m
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Innovation trifft Bewahrtes

Neuer Concentio Vermdgensstrukturfonds als Schlissel zu einer diversifizierten Investitionsstrategie

Erneuerbare Energien bilden einen Bestandteil des neuen Multi-Asset-Fonds.

n Hochinflationszeiten riickt die

Bedeutung von Sachwerten wieder
starker in den Vordergrund. Die Soli-
ditét dieser Investitionen wird durch
eine breite Streuung auf verschiedene
Anlageklassen, Nutzungsarten, An-
bieter sowie Lander und Wéhrungen
noch verstarkt.
Doch wie kann man als Privatan-
leger die Herausforderungen der
erforderlichen Diversifikation meis-
tern? Sowohl die GréRe des noétigen
Volumens als auch die Komplexitat
des Marktwissens und der Verwaltung
der einzelnen Investments konnen
iiberwaltigend sein. Auch fiir professi-
onelle Investoren ist dies kein leichtes
Unterfangen; um ein ausgewogen
diversifiziertes Portfolio aufzubauen,
sind Investitionen in zweistelliger

Millionenh6he empfehlenswert.

Als pragmatische Losung bieten

sich Portfoliofonds an. Sie sind wie
mafgeschneiderte Pakete, die un-
terschiedliche Sachwert- und Unter-
nehmensbeteiligungen {iber mehrere
Jahre hinweg zusammenfassen. BVT
hat sich seit 2005 auf die Konzeption
solcher Multi-Asset-Fonds spezialisiert
und sich spatestens 2014 mit der BVT
Concentio Vermogenstrukturfonds-Se-
rie damit einen Namen gemacht: Bis
heute hat BVT in dieser Serie drei Pu-
blikums-AIF mit einer Multi-Asset-In-
vestitionsstrategie sowie zwei weitere
Publikums-AIF und einen Spezial-AIF
fiir professionelle Anleger mit Fokus
auf erneuerbare Energien und Infra-
struktur auf den Markt gebracht.

Diversifizierte Anlagestrategie

Die Summe aller bisher getatigten In-
vestitionen der BVT Concentio-Fonds

beléuft sich auf beachtliche 230 Milli-
onen Euro. Nun steht eine erfreuliche

Erweiterung dieser Fondsfamilie an:
Der Publikums-AIF BVT Concentio
Vermégensstrukturfonds IV GmbH

& Co. Geschlossene Investment KG
(,,Concentio IV®) tritt in die Ful3stap-
fen seines Vorgéngers, der mittelbar
bereits an etwa 250 Zielinvestitionen
beteiligt ist. Der Concentio IV wird
den gleichen bewédhrten Investiti-
onsgrundséatzen folgen und somit
den Fortbestand dieser erfolgreichen
Anlagestrategie gewahrleisten.

Im Mittelpunkt des Portfolioaufbaus
des Concentio IV stehen Immobilien,
erganzt durch Investitionen in Private



Equity, Infrastruktur und erneuerbare
Energien. Geografisch konzentriert
sich der Fonds auf die etablierten
Mirkte in Europa und Nordamerika.
Interessierte Investoren konnen sich
ab einer Summe von 10.000 Euro zu-
ziiglich Ausgabeaufschlag beteiligen.
Der Fonds wird iiber die Baden-Wiirt-
tembergische Bank sowie ausgewahl-
te Sparkassen vertrieben. Somit bietet
der Concentio IV sowohl privaten als
auch institutionellen Investoren eine
hervorragende Moglichkeit, die Sta-
bilitat von Sachwerten in Zeiten der
hohen Inflation zu nutzen. Dabei sind
sie in den Handen eines erfahrenen
Partners, der seit fast zwei Jahrzehn-
ten erfolgreich Multi-Asset-Fonds
konzipiert. Seien Sie dabei, wenn der
néchste Abschnitt in der Geschichte
der BVT Concentio Vermogensstruk-
turfonds-Serie beginnt.

Risiken einer Beteiligung

Bei den hier und auf der Folgeseite
dargestellten Fonds handelt es sich
um die Publikums-AIF BVT Concentio
Energie und Infrastruktur Il GmbH

& Co. Geschlossene Investment KG
(,,Concentio E&I II“) und BVT Concen-
tio Vermégensstrukturfonds IV GmbH
& Co. Geschlossene Investment KG
(,,Concentio IV“). Der Anleger geht
mit einer Investition eine langfristige
Bindung ein, die mit Risiken verbun-
den ist. Die Beteiligung ist nur ein-
geschrankt handelbar. Es besteht das
Risiko, dass der Anleger seinen Anteil
nicht verduflern oder keinen ihrem
Wert angemessenen Preis erzielen
kann.

Der Anleger stellt der Investmentge-
sellschaft Eigenkapital zur Verfiigung,
das durch Verluste aufgezehrt werden
kann. Bei Investitionen in erneuerba-
re Energie und Infrastrukturanlagen
besteht beispielsweise das Risiko, dass
aufgrund von Wetter- und Klimaver-
anderungen die Menge der erzeugten
Energie niedriger als prognostiziert

ist. Bei Infrastrukturanlagen ist nicht
ausgeschlossen, dass sie nicht in dem
erwarteten Umfang angenommen
werden und somit geringere Einnah-
men generieren. Bei Investitionen

in Immobilien besteht das Risiko,
dass die prognostizierten Mietein-
nahmen nicht erreicht werden. Bei
Private-Equity-Beteiligungen ist eine
negative Entwicklung aufgrund indi-
vidueller Unternehmensrisiken sowie
insgesamt negativer wirtschaftlicher
Entwicklungen moglich.

Die Anteile an der Investmentgesell-
schaft weisen aufgrund der vorgese-
henen Zusammensetzung des Invest-
mentvermogens und der Abhéngigkeit
von der Marktentwicklung sowie

den bei der Verwaltung verwendeten
Techniken eine erhohte Volatilitét auf.
Das bedeutet, dass der Wert der An-
teile auch innerhalb kurzer Zeitrdume
erheblichen Schwankungen nach
oben und nach unten unterworfen
sein kann. Der Anleger sollte daher
bei seiner Anlageentscheidung alle in
Betracht kommenden Risiken einbe-
ziehen.

Eine ausfiihrliche Darstellung der mit
der Anlage verbundenen Risiken
enthalten der Verkaufsprospekt sowie
das Basisinformationsblatt und der
letzte veroffentlichte Jahresbericht,
die in ihrer jeweils aktuellen Fassung
— auf Deutsch und kostenlos — in
Papierform bei Anlageberatern oder
bei der derigo GmbH & Co. KG,
Rosenheimer Strafde 141 h, 81671
Miinchen, erhaltlich oder unter www.
derigo.de abrufbar sind. Details zu
den nachhaltigkeitsrelevanten
Aspekten geméaR der Verordnung (EU)
2019/2088 (,,Offenlegungsverord-
nung”) finden Sie unter www.derigo.
de/Offenlegung/ConcentioEl bzw.
www.derigo.de/Offenlegung/
ConcentiolV. Bei der Entscheidung, in
einen der Fonds zu investieren,
sollten alle Eigenschaften oder Ziele
des Fonds beriicksichtigt werden, wie
sie im Verkaufsprospekt oder im
Jahresbericht beschrieben sind. Eine
Zusammenfassung der Anlegerrechte
ist in deutscher Sprache unter www.
derigo.de/Anlegerrechte verfiigbar. m

Breite Diversifikation, auch in nachhaltige Immobilien, ist Zielsetzung des Concentio IV.
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Biomethananlagen produzieren LNG aus organischen, landwirtschaftlichen Abfallen.

Investitionsbeispiel
in aktivem Klimaschutz

Die Dekarbonisierung des Schwerlastverkehrs ist von eminenter Bedeu-
tung fiir die EU. Der Vorgdngerfonds des aktuellen BVT Concentio Energie
& Infrastruktur Il kann den Prozess Gber mittelbare Investitionen férdern.

elten waren die Auswirkungen des

Klimawandels so deutlich spiir-
und messbar wie im Jahr 2023. Die
gute Nachricht: Mit gezielten Investi-
tionen kénnen Anleger Projekte for-
dern, die sich entweder auf alterna-
tive Energiequellen fokussieren oder
aktiv in den Klimaschutz investieren.
Gerade im Verkehrssektor herrscht
Nachholbedarf. Erfreulicherweise
steigt die Anzahl der Fahrzeuge mit
Elektroantrieb insgesamt stetig. Auch
im Logistikbereich setzen schon jetzt
viele Zusteller auf der sogenannten
Hletzten Meile“ auf Elektromobilitat.
Das ist ein wichtiger Ansatz, jedoch
lassen sich viele der Lieferketten

derzeit nicht komplett elektrisch ab-
bilden. Ein Grofteil der Energie und
der Schadstoffbelastung werden nach
wie vor in der Herstellung sowie im
Verlauf der Logistikkette verbraucht
bzw. verursacht. Doch auch hier wird
intensiv an Losungen gearbeitet.

Bio-Flissiggas fiir Lkw

Das in Italien anséssige Unterneh-
men Biomet gehort zu den bereits
erfolgten Investitionen des PATRIZIA
European Infrastructure Fund II, ein
institutioneller Zielfonds des BVT Con-
centio Energie & Infrastruktur GmbH

& Co. Geschlossene Investment KG
(,BVT Concentio Energie & Infra-

struktur®)”. Die Antriebsalternative
fiir Lkw, auf die PATRIZIA mit der In-
vestition ihres Fonds in Biomet setzt,
ist Bio-LNG (Liquefied Natural Gas).
LNG, besser bekannt als Fliissiggas, ist
unter Nachhaltigkeitsexperten durch-
aus umstritten — vor allem aufgrund
der Art und Weise, wie der Rohstoff
gewonnen wird. In der Bio-Variante
wird LNG aus organischen Abféllen
der Landwirtschaft und in einem
kommunalen Umfeld hergestellt,
anstatt fossiles Erdgas zu verfliissigen.
Dabei bietet es als Dieselkraftstoffal-
ternative dhnliche Vorteile wie das
klassische LNG. Hinzu kommen fixe
Produktionskosten, die Bio-LNG zu
einer ebenso wettbewerbsfahigen wie
kohlenstoffneutralen Alternative fiir
die Transportindustrie machen.

Anschluss an das Gastransportnetz
Biomet ist ein vertikal integrierter
Produzent von Bio-LNG aus natiir-
lichen Abfallen. Das Unternehmen
befindet sich aktuell in der Fertigstel-
lung zweier neuer Anlagen 40Kilo-
meter siidlich von Mailand und wird
damit laut PATRIZIA in Kiirze iiber
Europas grofRte Anlage in diesem
Industriezweig verfiigen. Ein weiteres
Highlight: Biomet wird auch die erste
Biomethan-Anlage betreiben, die
direkt an das nationale Gastransport-
netz des Fernleitungsbetreibers SNAM
angeschlossen sein wird. So werden
neue Optionen fiir einen nachhaltige-
ren Energietransport geschaffen.

Diese Investition veranschaulicht
beispielhaft, welche Zielsetzung auch
bei dem Aufbau des Portfolios des
aktuellen Beteiligungsangebots BVT
Concentio Energie & Infrastruktur II
verfolgt wird — und welche Moglich-
keiten Anleger haben, den Schutz des
Planeten bei der Geldanlage zu
beriicksichtigen. Zu den Risiken einer
Investition beachten Sie bitte die
Hinweise auf Seite 19. m

Hinweis: Dieser Fonds ist bereits platziert und es kdnnen keine Anteile mehr gezeichnet werden.
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»Speicher riicken in den Mittelpunkt«

Dr. Dominik Schall im Gesprach tber »Repowering«, Nachhaltigkeitsmdrkte und neue Chancen fiir Investoren.

Herr Dr. Schall, geben Sie uns einen
Einblick in die Geschichte der BVT
im Bereich der erneuerbaren Ener-
gien!

Mitte der 1980er-Jahre begann die
BVT mit Investitionen in Deponieent-
gasung und Blockheizkraftwerke. Das
Unternehmen baute dann als Vorrei-
ter in Deutschland unter dem Motto
,2Umweltschutz als Kapitalanlage“
systematisch Fonds zur Finanzierung
umweltfreundlicher Anlagen auf. Es
folgten diverse Investitionen in den
Bereichen Wind und Photovoltaik
(PV) fiir Privatanleger und institutio-
nelle Investoren.

Die BVT setzt dabei auch auf das
sogenannte ,Repowering™ - was ist
darunter zu verstehen?
,Repowering“ bedeutet, bestehende
Windturbinen durch deutlich leis-
tungsfahigere Anlagen zu ersetzen.
Das ist 6konomisch sinnvoll, da die

Flachen so effizienter genutzt werden.

Mit 50 knapp 30 Meter hohen Tur-
binen und einer Gesamtleistung von
12,5 Megawatt war beispielsweise
unser Windpark Nordfriesland Ende
der 1980er der grofite Windpark Eu-
ropas! Der heutige Stand der Technik
fiir Windenergieanlagen an Land sind
Nabenhohen tiber 150 Meter und
Leistungen der einzelnen Windturbi-
nen jenseits der fiinf Megawatt.

Welche Markte sind aktuell viel-
versprechend, wenn Anleger in die
Energiewende investieren méch-
ten?

Energie aus Wind und Sonne ist mitt-

lerweile meist giinstiger als Energieer-

zeugung aus fossilen Energietragern.
Infolgedessen wird sich der Ausbau
von Windenergie und PV weiter

beschleunigen. Parallel dazu riicken
Energiespeicher in den Mittelpunkt.
Die Frage der Wirtschaftlichkeit von
Speichern ist derzeit noch kompli-
ziert, jedoch lasst sich sagen: In
Kombination mit Wind- und PV-Parks
sind Investitionen in Speicher beson-
ders rentabel. Die fortschreitende
Elektrifizierung fiihrt dabei zu einer
Erweiterung des moglichen Spek-
trums fiir Infrastrukturinvestoren. In
der Umsetzung konzentrieren wir uns
auf Mehrheitsbeteiligungen, um auch
in der Betriebsphase die Rendite der
Assets optimieren zu kénnen.

Schauen Sie in dem Zusammenhang
auch auf andere Lander innerhalb
der EU?

Das kann sich lohnen, um die Portfo-
liorendite zusatzlich zu erhéhen. In
der EU gibt es auf einigen Markten im

Dr. Dominik Schall,
Leiter des Geschafts-
bereichs Energie und
Infrastruktur bei BVT

Moment noch etwas hohere Renditen
— bei absolut akzeptablen Risikopro-
filen. Wichtig ist, die Gegebenheiten
vor Ort im Detail zu kennen und ein
gutes lokales Netzwerk zu haben.

Was enthiillt der Blick

in die Zukunft?

Alleine die fiir den Umbau des
deutschen Energiesystems notwendi-
gen Investitionen taxierte das Fraun-
hofer ISE bereits vor einigen Jahren
auf rund 1,4 bis 1,9 Billionen Euro.
Investitionen in die Weiterentwick-
lung unserer Stromnetze kdmen hier
sogar noch dazu. Solche Betrédge sind
nicht ohne massive privatwirtschaftli-
che Beteiligung zu mobilisieren.
Insofern werden sich in den kommen-

den Jahren in diesem Bereich auch
weiterhin viele attraktive Moglichkei-
ten fiir Investoren ergeben. m
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derigo verwaltet Beteili-
gung an TransnetBW

Grolles Mandat fur die Kapitalverwaltungsgesellschaft

ie Energie Baden-Wiirttemberg GmbH (EnBW) hat ei-
Dnen Minderheitsanteil von 24,95 Prozent ihrer Tochter
und Ubertragungsnetzbetreiberin TransnetBW an die SWK
Holding GmbH (Siidwest Konsortium) verkauft. Die Beteili-
gung an TransnetBW strukturiert sich dabei als alternativer
Investmentfonds (AIF) und wird durch die BVI-Tochter

BVT-USA-Website

US-Internetprdsenz der BVT erstrahlt in neuem Glanz.

as US-Team am BVT-Sitz in Atlanta, Georgia, hat seine

digitale Prasenz neu aufgestellt. Die komplett iiberar-
beitete Website ist speziell auf die Aktivitdten in den USA
zugeschnitten. Dabei fokussiert die Plattform den zentralen
Bereich ,,Projektentwicklung Residential USA“. Hierbei
werden Themen wie Development und Portfoliogestaltung
abgedeckt — somit werden die umfangreichen Dienstleis-
tungen und Marktkenntnisse der BVT auf dem US-Markt
sichtbar.
Die aktualisierte US-Website macht eine direkte Kontakt-
aufnahme zu den BVT-Niederlassungen in Atlanta und
Boston (Massachusetts) moglich. Interessierte Besucher
erfahren mehr zu den fundamentalen Marktentwicklungen,
auf denen das BVT-US-Investmentmodell ful3t, sowie zu
der langjahrigen Partnerschaft mit erfahrenen Develop-
ment-Partnern der BVT vor Ort. Natiirlich darf auch die

und Kapitalverwaltungsgesellschaft derigo GmbH & Co. KG
verwaltet.

Unter Fiihrung der SV SparkassenVersicherung setzt sich
das Siidwest Konsortium aus iiber 30 Sparkassen, Banken,
Versicherungen und Korperschaften aus Baden-Wiirttem-
berg zusammen. EnBW-Finanzvorstand Thomas Kusterer
verspricht sich von dem Deal ,,zusétzliche Mittel fiir Wachs-
tumsinvestitionen in eine beschleunigte Umsetzung der
Energiewende®.

Laut Studien von Ernst & Young (EY) und dem Bundesver-
band der Energie- und Wasserwirtschaft (BDEW) miissen
Investitionen in Hoéhe von 600 Milliarden Euro getétigt
werden, um die Klimaziele der Bundesregierung bis 2030
zu erreichen. Allein 126 Milliarden Euro davon sollen

in den Ausbau und die Modernisierung der Stromnetze
flieBen.

Der Verkaufsschritt der EnBW soll privates Kapital fiir ein
grofd angelegtes Infrastrukturprojekt generieren, das die
TransnetBW durchfiihrt. TransnetBW plant dabei, einen
Investitionsbeitrag von rund zehn Milliarden Euro bis 2035
fiir den klimaneutralen Ausbau von Hochstspannungsnet-
zen einzusetzen.

Fiir die derigo ist das Mandat zur Verwaltung der Beteili-
gungen ein groBer Erfolg — und untermauert den exzellen-
ten Ruf des Unternehmens am Markt. =

BT - | iy LS My
Fund Soeraa

—

Vorstellung der handelnden Personen in den USA nicht
fehlen!

Zielgruppe der Plattform bleiben institutionelle US-Investo-
ren, Kaufer der Class-A-Apartmentanlagen und Projektent-
wickler — die Plattform gibt beispielsweise einen Landkar-
ten-Uberblick mitsamt Informationen iiber alle laufenden
Projekte und fertiggestellten Class-A-Apartmentanlagen, an
deren Entwicklung die BVT in den USA beteiligt ist. Der
Onlinegang der Website erfolgte im August 2023, sie ist
unter www.bvt.com erreichbar. Schauen Sie vorbei! m



Exkurs

So kommt die E-Mobilitiat in Deutschland voran

In Deutschland gibt es je 1.000 Einwohner rund 8,5 Elektroautos. Damit liegen wir weltweit auf Platz vier. Sieger ist Norwegen mit 81 E-Autos je
1.000 Einwohner. Hierzulande gibt es also noch einiges an Entwicklungspotenzial. Dafir benétigt es die passende Infrastruktur: So nimmt die
Anzahl der Ladesdulen — wenn auch langsam — kontinuierlich zu. Im dritten Quartal dieses Jahres waren es — Stand Ende Juli 2023" — etwa 34.000
E-Ladesdulen (nicht zu verwechseln mit der Anzahl der Ladepunkte, von denen die Bundesregierung oft spricht. Zur Erklarung: Eine Ladeséule kann
Uber mehrere Ladepunkte verfigen).

Weltweiter Bestand an Elektroautos (Stand 2022)™
Angabe je 1.000 Einwohner

Norwegen: 146,5
Island: 65,7

Anzahl E-Ladesdulen in Deutschland

- Deutschland: 21,8
- Frankreich: 17,1
- GroRbritannien: 15,4
- China: 10,3

Il usa 87

Il sidiorea: 7.5

. Italien: 5,6

Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 “UmschlieRt registrierte Fahrzeuge, die rein batteriegetrieben (BEV) oder Plug-in Hybride (PHEV) sind.
N N N N N N o7 Quellen: https://de statista.com/statistik/daten/studie/243993/umfrage/bestand-elektrofahrzeu-
2022 2022 2022 2022 2023 2023 2023 ge-nach-laendern/. https://www.statice.is/statistics/environment/transport/vehicles/. https://www.statista.
com/statistics/801232/hev-sales-in-the-us/#:~:text=There%20were%20around%20860%2C000%20
Quelle: Chargemap (Die Zahlen héngen vom Deckungsgrad der Bundeslénder sowie vom Service von plug,to%20about%202.96%20million%20units. https://www.seoulz.com/the-electric-vehicle-indust-
Chargemap ab und kénnen von der Realitét abweichen.) ry-in-korea-3-million-evs-by-2025/
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Disru ptive Techno lOg'l e insbesondere mehr Sicherheit vor
Cyberattacken.
Einige Anwendungen der Blockchain haben die Wirtschaft erfasst. Blockchain-Systeme bilden heute
schon die Basis fiir Kryptowdhrungen
In der Finanzwelt hat sich das — digitale Zahlungsmittel, bei denen
Blockchain-System zum Ziel gesetzt, virtuelle Guthaben via Computer-
Ablaufen mehr Transparenz zu code iibertragen werden, unabhén-
verschaffen. Doch was verbirgt sich gig von staatlichen Institutionen
hinter der Technologie? In der Buch- r und Banken. Krypto-Finanzwerte
haltung spricht man bei einem Regis- i _ _ hingegen werden seit April 2023 in
ter, in dem alle Finanztransaktionen + der EU durch die MiCA-Verordnung
eines Unternehmens erfasst werden, (Markets in Crypto Assets) staatlich
von einem zentralen Hauptbuch. Die reguliert. Dabei muss differenziert
Blockchain begegnet diesem Konzept i/} werden: Kryptowahrungen sind
mit einem neuen Ansatz: Ein Netz- ' (2ol digitalisierte Geldformen ohne realen
werk aus digitalen Hauptbuch-Kopi- 4 Gegenwert, wahrend Krypto-Fi-
en ersetzt das zentrale Hauptbuch. - nanzwerte reale, Wert-generierende
Pro digitale Finanztransaktion Anlagen représentieren.
entsteht im Blockchain-Prozess ein Blockchain — an. Die verschliisselte Internationale Tech-Unternehmen
verschliisselter Datenblock, der die Blockchain ist unverdnderbar, die bieten derweil schon Blockchain-L6-
gegebene Transaktion verkorpert. Manipulation der Transaktionsspur sungen im Bereich der Handelsfinan-
Kryptografisch codiert, werden nahezu unmoglich. Zudem kann zierung an. In der Logistikbranche
dessen Informationen gleichzeitig eine Transaktion erst durchgefiihrt genieRen Handelsteilnehmer
an alle Hauptbuchkopien iibermit- werden, wenn alle Hauptbuchkopien  dadurch den gleichzeitigen Zugriff

telt. Der entstandene Block héngt des Registers diese validiert haben. auf alle gemeinsamen Lieferketten-
sich dann an das Netzwerk — die Befiirworter erhoffen sich davon daten. m
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Jens Freudenberg
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Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bei einer Anlage in
geschlossene inldndische Publikums-AIF oder geschlosse-
ne inlandische Spezial-AIF oder reserved alternative
investment funds (RAIF) nach Luxemburger Recht fiir
professionelle und semiprofessionelle Anleger geht der
Anleger eine langfristige Bindung ein, die mit Risiken
verbunden ist. Insbesondere sind eine Verschlechterung
des Marktumfeldes und der Mietraten im Markt sowie
eine Verschlechterung der wirtschaftlichen Gegebenheiten
moglich. Die Beteiligungen weisen aufgrund der vorgese-
henen Zusammensetzung des jeweiligen Investmentver-
mogens und der Abhéngigkeit von der Marktentwicklung
sowie den bei der Verwaltung verwendeten Techniken
eine erhohte Volatilitat auf. Das bedeutet, dass der Wert
der Anteile auch innerhalb kurzer Zeitrdume erheblichen
Schwankungen nach oben und nach unten unterworfen
sein kann. Es konnen projektentwicklungstypische
Risiken, insbesondere das Risiko eines nicht prognosege-
mafden Bauverlaufs bzw. Verkaufs, auftreten. Der Anleger
stellt der Investmentgesellschaft Eigenkapital zur Verfii-
gung, das durch Verluste aufgezehrt werden kann. Die
Beteiligung ist nur eingeschrankt handelbar. Es besteht
das Risiko, dass der Anleger seinen Anteil nicht veraufdern
oder keinen ihrem Wert angemessenen Preis erzielen
kann. Sofern es sich um eine Investition in US-Dollar

Julian Eidt
Vertriebsmanager

Tel: +49 (0)89 38165-202
julian.eidt@bvt.de

Christopher Kremser
Digital Sales Manager

Tel.: +49 (0)89 38165-204
christopher.kremser@bvt.de

handelt, kann die Rendite infolge von Wahrungsschwan-
kungen steigen oder fallen. Der Anleger sollte daher bei
seiner Anlageentscheidung alle in Betracht kommenden
Risiken einbeziehen. Eine Darstellung der wesentlichen
Risiken enthalten die Verkaufsunterlagen. Fiir inlandische
Spezial-AlF sind die Informationen gemaf3 § 307 Absatz 1
und 2 KAGB sowie das Basisinformationsblatt in der
jeweils aktuellen Fassung sowie der letzte Jahresbericht
von Threm Anlageberater oder von der derigo GmbH &
Co. KG, Rosenheimer Strae 141 h, 81671 Miinchen,
erhaltlich. Fiir inlandische Publikums-AIF sind der
Verkaufsprospekt sowie das Basisinformationsblatt in der
jeweils aktuellen Fassung und der letzte veroffentlichte
Jahresbericht — jeweils in deutscher Sprache und kosten-
los — in Papierform von Threm Anlageberater oder von der
derigo GmbH & Co. KG, Rosenheimer Stra3e 141 h,
81671 Miinchen, erhéltlich oder unter www.derigo.de
abrufbar. Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte ist in
deutscher Sprache unter www.derigo.de/Anlegerrechte
verfiigbar. Fiir RAIF nach Luxemburger Recht sind der
Verkaufsprospekt sowie das PRIIPs-KID in der jeweils
aktuellen Fassung sowie der letzte Jahresbericht von der
BVT Beratungs-, Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft
fiir internationale Vermogensanlagen mbH, Tolzer

Strafde 2, 82031 Griinwald, erhéltlich. m



