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Editorial

Waussten Sie schon...

...dass die Adani Group aus
Indien derzeit das groBte
Kraftwerk der Welt errichtet?

Es soll finfmal so grof wie
Paris werden und aus dem
Weltraum sichtbar sein. Die
Anlage, die im westindischen
Gujarat in einer Salzwiste
° gebaut wird, soll eine der
KI 1 I I | FOkuS wichtigsten Quellen sauberer
’ Energie weltweit werden. ,Ein

° °
R beriih Gebi
Residentials R
° ° flhrer Sagar Adani.
Das 20 Milliarden US-Dollar
im Blick

............................................................................................................................. teure Projekt besteht aus

Solar- und Windkraftanlagen
und soll in finf Jahren

Liebe Leserin, lieber Leser, abgeschlossen sein. Ziel ist es,

16 Millionen indische Haus-
wie wird kiinstliche Intelligenz (KI) die Zukunft unserer Wirtschaft, el i e e (et 20

X versorgen. Derzeit setzt Indien

unseres Arbeitsmarktes und des Asset-Managements gestalten? In

noch zu 70 Prozent auf Kohle-
dieser Ausgabe der iQ tauchen wir tief in das Potenzial der tradi- lt. Des emlismniare Buan
tionellen und generativen KI ein, um zu verstehen, wie sie unsere gieprojekt verdeutlicht das
Branchenlandschaft revolutioniert und neue Chancen schafft. Bestreben Indiens, bis 2070

. . . . seine Klimaneutralitdt zu er-
Passend dazu freuen wir uns, Ihnen ein besonderes Interview mit . . .
reichen. Indiens Premierminis-

Dr. Christian Hiibner von der Konrad-Adenauer-Stiftung présentieren ter Narendra Modi plant, dass
zu diirfen. Herr Hiibner bringt seine tiefgreifenden Einblicke in die das Land bis zum Ende des

Bereiche kiinstliche Intelligenz und Nachhaltigkeit ein und berei- Jahrzehnts mindestens 50 Pro-
zent seiner Energie aus erneu-

chert unser Verstandnis fiir die bevorstehenden Entwicklungen. i
erbaren Quellen bezieht. m

US-Wohnimmobilien — seit nunmehr fast 50 Jahren ein Schwerpunkt
im Hause BVT - spielen natiirlich auch in dieser Ausgabe der iQ wie-
der eine wichtige Rolle. Lesen Sie mehr zum aktuellen erfolgreichen
Verkauf der im Rahmen der BVT Residential USA-Serie entwickelten
Class-A-Apartmentanlage ,Residences at the Loop“ bei Boston.
Und zur aktuellen Entwicklung in einem der groBten Immobili-
enmaérkte der Welt.

Ein weiterer Fokus dieser Ausgabe liegt auf dem institutionel-
len BVT Sustainable Energy Fund (Artikel-9-Fonds). Fiir Sie
vertiefen wir den Einblick in die Ausrichtung des Fonds, der
auf nachhaltige und 6konomisch sinnvolle Energieprojekte
abzielt.

Wir wiinschen Thnen eine anregende Lektiire und hoffen, dass
die Themen dieser Ausgabe Sie inspirieren!

Herzlichst
lhr Tibor von Wiedebach-Nostitz



Immobilien Deutschland

Zweitmarkt-Immobilien:
Trendwende bei Shoppingcentern

Nach der Corona-Delle werden Einkaufszentren wieder zum lebendigen Mittelpunkt fiir das soziale Leben.

Wi i

erade wenn man sich am Zweit-

markt nach , gebrauchten® Im-
mobilienbeteiligungen umsieht, findet
man sehr oft geschlossene Fonds, die
entweder auf Biiroimmobilien oder
aber Shoppingcenter fokussiert sind.
Und gerade Letztere hatten es wéh-
rend der Pandemiejahre schwer. Doch
mittlerweile tut sich wieder etwas
in diesem Segment. Eine Studie des
Zentralen Immobilien Ausschusses
e. V. (ZIA) in Zusammenarbeit mit EY
Real Estate zeigt nun: Shoppingcenter
in Deutschland haben die Talsohle
verlassen. Mehr noch - sie setzen
zunehmend neue Akzente fiir das
soziale Zusammenleben.
Was die Studienmacher aufRerdem
zeigen konnten: Fast 60 Prozent der
untersuchten Center haben in den
vergangenen fiinf Jahren jeweils mehr

als drei Millionen Euro in umfangrei-
che Revitalisierungs- und Modernisie-
rungsmalinahmen investiert, die sich
jetzt auszahlen. Deshalb weisen auch
iiber 70 Prozent der Einkaufszentren
besonders starke Performancewerte
bei Mietvolumen, Bestandsmieten so-
wie Neuvermietungen aus. Auch der
Leerstand haélt sich stark in Grenzen:
Mehr als 60 Prozent der untersuchten
Shoppingcenter waren Ende 2023
entweder voll vermietet oder haben
lediglich eine geringe Leerstandsquo-
te im Bereich einer gesunden Fluktua-
tionsreserve von unter 5 Prozent.

Mieten steigen wieder

Besonders erfreulich aus Sicht der
Zweitmarkt-Interessierten: Rund zwei
Drittel der Einkaufszentren konnten
im vergangenen Jahr wieder deut-

lich hohere Bestandsmieten erzielen
als noch Anfang 2022. Und mit den
Modernisierungsmalinahmen wurden
gleichzeitig fast schon flaichendeckend
Nachhaltigkeitskonzepte umgesetzt.
77 Prozent der untersuchten Shop-
pingcenter verfligen mittlerweile
iiber ein Nachhaltigkeitszertifikat

der hochsten oder zweithochsten
Auszeichnungsstufe. 94 Prozent

der Immobilien werden bereits mit
Griinstrom versorgt, heif3t es von ZIA
und EY.

Damit beweist die Anlageklasse
Shoppingcenter eine deutlich hohere
Resilienz, als landlaufig angenom-
men wird. Und hieraus kénnten sich
tatsdchlich auch Chancen fiir Anleger
ergeben - vor allem wenn jetzt fiir
die Auswahl der passenden Zielfonds
ein vorausschauender Ansatz gewahlt



wird. Denn natiirlich gilt es unter den
Zweitmarktangeboten jene Fonds zu
identifizieren, die Shoppingcenter im
Portfolio haben, bei denen das jewei-
lige Center-Management die entschei-
denden Weichen in Richtung Zukunft
bereits gestellt hat.

Mit der BVT Zweitmarkt-Fondsserie
Chancen nutzen

Anleger, die den Aufwiértstrends bei
den Shoppingcentern nutzen wollen,
sollten sich den aktuellen Spezi-
al-AIF BVT Zweitmarkt Immobilien V
GmbH & Co. Geschlossene Investment
KG, kurz ,BVT Zweitmarkt Immo-
bilien V*, genauer anschauen. Das
erfahrene Fondsmanagement hat im
Rahmen der BVT Zweitmarkt-Fonds-
serie bereits zahlreiche attraktive
Investitionen in Einkaufszentren in
exponierten Lagen getitigt. Vor allem
beim Center-Management setzt BVT
auf den renommierten Shoppingcen-
ter-Betreiber ECE Marketplaces, der
iiber mehr als 55 Jahre Erfahrung im
professionellen Betrieb und in der
Vermarktung von Einkaufszentren
sowie ihrer stetigen Weiterentwick-
lung zu lebendigen Marktpliatzen und
attraktiven Stadtquartieren verfiigt.
So befindet sich im Portfolio des BVT
Zweitmarkt Immobilien V beispiels-
weise der DG Anlage Einkaufs-Cen-
ter-Fonds, der auf ein breit diver-
sifiziertes Portfolio aus langjéhrig
etablierten Einzelhandelsimmobilien
in Deutschland setzt. Zum Fonds
gehoren beispielsweise das Alster-
tal-Einkaufszentrum in Hamburg, das
Hessen-Center in Frankfurt am Main,
das Rhein-Center in K6ln oder das
Eastgate in Berlin. Insgesamt befinden
sich 16 Objekte mit mehr als 540.000
Quadratmetern Mietfliche im Besitz
des Fonds.

Was das Portfoliomanagement des
DG Anlage Einkaufs-Center-Fonds
aber vor allem wéhrend der Coro-
na-Pandemie, einer insbesondere

fiir den Einzelhandel schwierigen
Phase, unter Beweis gestellt hat:

Eine breit diversifizierte Mieter- und
Laufzeitenstruktur zahlt sich aus.
Selbst wiahrend der Corona-Beschrén-
kungen hat der Fonds seine Anleger
mit ansprechenden Ausschiittungen
erfreut. Und seitdem gibt es sogar
noch einmal eine deutliche Erholung
der realisierten Vermietungserlose.
Aktuell liegt der Vermietungsstand
iiber alle Objekte des Fonds bei rund
95 Prozent. Innerhalb des BVT Zweit-
markt Immobilien V ist der DB Anlage
Einkaufs-Center-Fonds zum Stand
Februar 2024 mit rund 470.000 Euro
Investitionsvolumen eine der grofRten
Positionen. Anleger, die eine Beteili-
gung am BVT Zweitmarkt Immobilien
V in Betracht ziehen, sollten folgende
Risikohinweise beachten.

Nicht ohne Risiko

Bei dem hier dargestellten Produkt
handelt es sich um einen geschlosse-
nen Spezial-AlF fiir professionelle und
semiprofessionelle Anleger. Die
Zeichnung durch Privatanleger ist
ausgeschlossen. Mit einer solchen
unternehmerischen Beteiligung sind

Immobilien Deutschland

Risiken verbunden, etwa eine Ver-
schlechterung des Marktumfelds oder
von Mietraten. Auch Verkaufsfaktoren
oder Immobilienbewertungen kénnen
sich jederzeit &ndern. Ferner stellen
Anleger Eigenkapital zur Verfiigung,
das durch Verluste aufgezehrt werden
kann. Die Beteiligung ist nur einge-
schriankt handelbar, sodass Anteile
nicht verduf3ert werden konnen oder
kein ihrem Wert angemessener Preis
erzielt werden kann. Der Anleger
sollte bei seiner Entscheidung alle in
Betracht kommenden Risiken einbe-
ziehen. Fiir die BVT Zweitmarkt
Immobilien V GmbH & Co. Geschlos-
sene 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 Stralle 141h, 81671
Miinchen, verfiigbar sind. Die
Anlegerrechte sind hier zusammenge-
fasst: https://www.derigo.de/
Anlegerrechte. m

Zweitmarkt: Nominaler Handelsumsatz nach Fondsarten

im April 2024

Am deutschen Zweitmarkt fir Beteiligungen an geschlossenen Fonds bleibt der Immobilien-
sektor mit 79,53 Prozent Anteil der Spitzenreiter. Das schldgt sich auch im nominalen Handels-

umsatz nieder.

4,01

Immobilienfonds

Angaben in Mio.€

Schiffsfonds

Sonstige Fonds

Quelle: https://www.zweitmarkt.de/ueber-uns/zahlen-fakten/



Immobilien USA

Residential-Objekt
tiber Prognosewert verauldert

156 Class-A-Apartments wechselten Ende Marz den Besitzer — zur Freude der BVT-Anleger.

Die kdonnen aktuell den 19. Fonds der Residential-Familie zeichnen.

ie Wissenschafts- und Wirtschaftsmetropole

Boston im US-Bundesstaat Massachusetts,
bekannt unter anderem fiir die Elite-Unis Harvard
und MIT, hat sich bereits mehrfach als goldener
Boden fiir Mietwohnungs-Projektentwicklungen
erwiesen. Wegen ihrer hervorragenden Wachs-
tumsaussichten, der hohen Wohnraumnachfrage
und gilinstiger regulatorischer Investitionsbe-
dingungen eignet sie sich ideal als Standort fiir
Objekte der Fondsserie BVT Residential USA.
Deren seit 2004 bewéhrtes Konzept: friih in die
Projektentwicklung von Class-A-Apartmentkom-
plexen einsteigen, mit einem etablierten US-Pro-
jektpartner bauen, die Apartments vermieten und
die Anlage schlief3lich ,.en bloc” verkaufen. Dieser
Zyklus braucht in der Regel nicht mehr als drei bis
vier Jahre — und kann fiir die deutschen Anleger
sehr lukrativ sein, wenngleich ein solches unter-
nehmerisches Investment auch immer mit Risiken
verbunden ist.

Ende Mérz konnte nun ein weiteres Residential-
Projekt im Grof3raum Boston mit einem plangemaé-
Ren Exit abgeschlossen werden: , The Residences
at the Loop“, im Portfolio der BVT Residential USA
15 GmbH & Co. Geschlossene Investment KG (,,Re-
sidential 15“), wurde fiir 58,1 Millionen US-Dollar
an einen US-Asset-Manager verduf3ert. Das Objekt
befindet sich etwa 32 Meilen nérdlich der Bosto-
ner Innenstadt — in direkter Nachbarschaft zum
Einkaufszentrum ,,The Loop“ im Vorort Methuen.
Verkehrstechnisch liegt es giinstig und ist, wie bei
Residential-Projekten Standard, exzellent ange-
bunden.

Laufzeit trotz Widrigkeiten im Plan

Der Verkaufserlos fiir die 156 Apartments mit
einer Gesamtwohnflache von 13.781 Quadrat-
metern zuziiglich attraktiver Aullenanlagen und
Gemeinschaftseinrichtungen tibertraf die prospek-
tierte Mid-Case-Prognose um 1,7 Millionen Dollar.
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Ein goldener Boden fir Mietwohnungen: 32 Meilen nérdlich von Boston entstanden 156 Class-A-Apartments, die nun erfolgreich verduBert wurden.



Wachstum der nationalen US-Mieten

Immobilien USA

Die Kurve zeigt das prozentuale Wachstum der Mietpreise fiir US-Hauptwohnsitze seit 2013.
Sie werden als Teil des Verbraucherpreisindex (CPI) gemessen.
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Fiir die Residential-15-Investoren resultiert daraus
ein Ergebnis vor Steuern von 130,1 Prozent be-
zogen auf das im Projekt investierte Eigenkapital.
Dies entspricht einer Rendite von 9,17 Prozent
p.a. auf das in dem Projekt gebundene Kapital.”
Die Entwicklung, Vermietung und Verduferung
des hochwertigen Wohnraums konnten plange-
mal} in rund vier Jahren realisiert werden, was
angesichts der zeitweise widrigen, von Liefer-
kettenproblemen und hoher Inflation gepragten
Marktbedingungen keineswegs selbstverstandlich
war. Zu verdanken ist dies nicht nur dem umsich-
tigen Risikomanagement der BVT, sondern auch
der sorgféltigen Auswahl des Projekt-Partnerun-
ternehmens, das fiir die Realisierung mit ver-
antwortlich zeichnet. Bei ,,The Residences at the
Loop“ fungierte Criterion Development Partners
als Joint-Venture-Partner der BVT, wie zuvor und
aktuell auch bei anderen Residential-Projekten.
,Den Erfolg fiir unsere Anleger aus dem Verkauf
von ,The Residences at the Loop* sehe ich im ex-
zellenten Standort des Objekts begriindet — als ein
Ergebnis der fundierten Mikro- und Makroanalyse
unseres erfahrenen USA-Teams“, restiimiert Martin
Stol3, Geschaftsfithrer der BVT Holding und Leiter
des Geschiftsbereichs Immobilien USA. ,,Hinzu
kommen die qualitativ hochwertige Bauausfiih-
rung, die schnelle und erfolgreiche Vermietung
und dariiber hinaus die Einhaltung des Kosten-
budgets.” Zahlreiche Kompetenzfaktoren hétten
beigetragen, so Stof3.

Quelle: CBRE, ,Multifamily State of Market"-Studie, 2024

Folgefonds in der Platzierung

Dass das BVT Residential USA-Investitionskonzept
aufgeht, iberzeugt sowohl institutionelle Investo-
ren als auch Privatanleger. Die Fondsserie erfreut
sich entsprechend grol3er Nachfrage. Auf die hat
BVT Anfang des Jahres mit dem neuen Publi-
kumsfonds BVT Residential USA 19 GmbH & Co.
Geschlossene Investment KG (,,Residential 19“) re-
agiert. Wie seine Vorgénger wird er in mindestens
zwei Beteiligungen an Class-A-Apartment-Projekt-
entwicklungen an ausgewdahlten US-Standorten
investieren, konkrete Projekte wurden identifiziert
und befinden sich bereits in Priiffung. Die Lauf-
zeit soll mit dem Jahr 2029 enden, wobei fiir die
Einzelprojekte iiblicherweise drei bis vier Jahre
veranschlagt werden.

Im GroBraum New York entsteht

neuer Wohnraum

Damit sind die aktuellen Residential-News indes
keineswegs erschopft. So konnte fiir den BVT
Residential USA 16 als exklusives Einzelmandat
fiir einen institutionellen Investor eine Projektent-
wicklung im Bundesstaat New York angebunden
werden. Unter dem Namen ,NRP Webb Avenue*
werden in rund 22 Meilen Entfernung von Man-
hattan 200 hochwertig ausgestattete Wohnungen
errichtet. Projektpartner ist mit The NRP Group
einer der Top-Ten-Developer der USA.

“Wertentwicklungen
in der Vergangenheit
sind kein verldsslicher
Indikator fir kinftige
Wertentwicklungen.



Immobilien USA

Class-A-Apartments bestechen durch eine moderne Ausstattung.

US-Mietwohnungsmarkt mit Potenzial

Die jlingsten Residential-Meilensteine unterstrei-
chen, dass die Fondsserie mit Mietapartments in
boomenden US-Metropolregionen auf das richtige
Pferd setzt. Daran diirfte sich zumindest mittel-
fristig wenig dndern, denn die Zeichen stehen
weiterhin auf Wachstum: Bis 2060 erwartet das
U.S. Census Bureau ein Bevolkerungsplus von

22 Prozent, was in absoluten Zahlen mehr als 70
Millionen Menschen bedeutet. Schon heute aber
dchzen die Metropolen-Mietmarkte unter einem
Nachfrageiiberhang. Die Preise fiir Wohneigentum
sind vielerorts selbst fiir Gutverdiener nicht mehr
erschwinglich.

Der daraus erwachsende Trend zum Mieten

statt Kaufen geht aber auch auf den verbreiteten

Wunsch nach groRerer Flexibilitat zuriick. In
der Folge drangen immer mehr kaufkraftstarke
Mietinteressenten auf den Markt.

Jetzt Einstiegschancen nutzen

Seit 2022 wurde das Finanzierungsvolumen

von US-Banken fiir Immobilienkredite merklich
zuriickgefahren. In Teilmérkten wie dem Sunbelt
werden Uberbauungstendenzen sichtbar. Beides
flihrt zu einem Riickgang der Neubautétigkeit um
rund 45 Prozent im Vergleich zum langjéhrigen
Mittel. Dies wird mittelfristig zu einem Nachfra-
geiiberhang bzw. Mangel an neuen Objekten ab
2026 fiihren. In der Folge kann bei Neubauprojek-
ten nach Abschluss der Bau- und Vermietungspha-
se in rund drei Jahren von einem guten Marktum-
feld und hoher Nachfrage ausgegangen werden.
Gut flir Anleger, die jetzt investieren!

Kein Investment ohne Risiko

Die BVT Residential USA-Serie bietet Investitions-
moglichkeiten in den US-Mietwohnungsmarkt.
Derzeit ist fiir Privatanleger eine Investition in den
geschlossenen Publikums-AIF BVT Residential USA
19 Geschlossene Investment GmbH & Co. KG
(,,Residential 19“) nach deutschem Recht sowie
fiir (semi)professionelle Anleger 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

Bevolkerungswachstum der USA und Deutschlands im Vergleich

Bis 2060 soll die US-Bevélkerung den Schwellenwert von 400 Millionen Einwohnern Uberschreiten, ein Zuwachs von Gber 60 Millionen in einem

Zeitraum von 36 Jahren. Deutschland kann nicht mithalten und verzeichnet sogar einen

Ruckgang.
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Quelle: FRED Population, Total US, U.S. Census Bureau Demographic Turning Points
for the United States: Population Projections for 2020 to 2060; Bundesinstitut fiir

Angaben in Mio. Einwohnern

Bevolkerungsforschung; BVT (eigene Darstellung)



Risiken verbunden ist. Insbesondere sind eine
Verschlechterung des Marktumfelds und der
Mietraten im Markt sowie eine Verschlechterung
der wirtschaftlichen Gegebenheiten moglich.
Dariiber hinaus kénnen sich Verkaufsfaktoren
(Cap Rates) und Immobilienbewertungen kiinftig
ohne Moglichkeit der Vorhersage édndern. Es
bestehen projektentwicklungstypische Risiken,
insbesondere das Risiko eines nicht prognosege-
méiRen Bauverlaufs bzw. Verkaufs. Der Anleger
stellt Eigenkapital zur Verfiigung, das durch
Verluste aufgezehrt werden kann. Die Beteiligung
ist nur eingeschrankt handelbar. Bei der Beteili-
gung Residential 18, die derzeit von semiprofessi-
onellen und professionellen Anlegern erworben
werden kann, handelt es sich um einen Teilfonds
der BVT LUX Invest S.C.S. SICAV-RAIF, einer
Investmentgesellschaft mit variablem Kapital
(société d'investissement a capital variable) nach
Luxemburger Recht, die als reserved alternative
investment fund (RAIF, fonds d'investissement
alternatif réservé) in der Form einer Kommanditge-
sellschaft (société en commandite simple) aufge-
legt wurde. Mit der Anlage in diesen RAIF besteht
das Risiko, dass eine Anlage in Regionen getatigt
wird, bei denen sich spiter herausstellt, dass nur
eine niedrigere Rendite als urspriinglich angenom-
men erzielt werden kann. Der Anleger sollte daher
bei seiner Entscheidung alle in Betracht kommen-
den Risiken einbeziehen. Fiir den geschlossenen
Publikums-AIF Residential 19 nach deutschem
Recht gilt in diesem Zusammenhang: Eine
Darstellung der wesentlichen Risiken enthalten
der Verkaufsprospekt sowie das Basisinformations-
blatt und der letzte veréffentlichte Jahresbericht,
die in der jeweils aktuellen Fassung - in Deutsch

Offene Kichen mit Bartheke vermitteln groRziigigen Loft-Charakter.

Immobilien USA

Entwicklung der Mietpreise pro Quadratmeter

Die Grafik stellt die durchschnittliche Mietpreisentwicklung in den USA

und Deutschland zwischen 2000 und 2024 im Vergleich dar.
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Quelle: https://data.oecd.org/price/housing-prices.htm, https://www.
expatica.com/de/moving/about/cost-of-living-in-germany-1085100/,
https://ipropertymanagement.com/research/average-rent-by-year,

Angaben in €/m?

und kostenlos — in Papierform von Ihrem Anlage-
berater oder von der derigo GmbH & Co. KG,
Rosenheimer Strafle 141 h, 81671 Miinchen,
erhéltlich oder unter www.derigo.de abrufbar
sind. Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte ist
in deutscher Sprache unter www.derigo.de/
Anlegerrechte verfiigbar. Fiir den BVT Residential
USA 18 nach Luxemburger Recht erfolgt die fiir
eine Anlageentscheidung maf3gebliche Beschrei-
bung der Risiken und sonstiger wesentlicher
Einzelheiten im Verkaufsprospekt und im PRI-
IPs-KID sowie im Jahresbericht. Diese Unterlagen
sind in ihrer jeweils aktuellen Fassung bei der BVT
Beratungs-, Verwaltungs- und Treuhandgesell-
schaft fiir internationale Vermégensanlagen mbH,
Tolzer StraRe 2, 82031 Griinwald, erhiltlich. m

Stilvoll und charmant - so lasst sich das Class-A-Innendesign beschreiben.
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Kiinstliche Intelligenz:

pétestens seitdem das Start-up OpenAl im

November 2022 seinen Chatbot ChatGPT
verdffentlicht hat, ist KI global gesehen allge-
genwaértig. An den Borsen gingen die Aktien der
KI-nahen Unternehmen regelrecht ,,durch die
Decke“. Der Kurs des Grafikprozessorherstellers
Nvidia hat sich seit Beginn des KI-Booms versechs-
facht, der von Super Micro Computer gar verzehn-
facht — ein Hype wie zuletzt bei der sogenannten

Wachstumsschub fiir die Wirtschaft

Die bahnbrechende Technologie kénnte der Okonomie und dem Arbeitsmarkt langfristig helfen —
es bleiben jedoch einige Fragen offen, auch rund um das Thema Nachhaltigkeit.

,JDotcom-Blase“ um die Jahrtausendwende. Das
Magazin , Forbes“ erwartet, dass der globale KI-
Markt bis 2027 ein Volumen von {iber 400 Milliar-
den US-Dollar erreichen wird, gegeniiber rund 87
Milliarden im Jahr 2022.

Das internationale Beratungsunternehmen
McKinsey rechnet mit einem gewaltigen Produk-
tivitdtsschub vor allem durch die generative KI.
Diese kann im Gegensatz zur traditionellen KI



— die in der Lage ist, mit extremer Schnelligkeit
und Effizienz groRte Datenmengen zu analysie-
ren — eigene Inhalte wie Texte, Bilder und Videos
erstellen. Generative KI kann laut McKinsey einen
weltweiten Produktivitdtszuwachs von 2,6 bis

4,4 Billionen US-Dollar jdhrlich ermoglichen. Dies
lage im Bereich des Bruttoinlandsprodukts von
Grol3britannien.

Als sicher diirfte gelten, dass sich das Profil zahl-
reicher Berufe verdndern wird. Vieles, was heute
noch Routinearbeit im Biiro ist, kénnte schon bald
die KI iibernehmen. Buchhalter, Sachbearbeiter,
Dolmetscher und Programmierer: Viele ihrer Ta-
tigkeiten konnen maschinell durch die KI zumin-
dest teilweise {ibernommen werden. Vieles davon
diirfte kiinftig effizienter, genauer und vor allem
deutlich schneller erledigt werden.

Fondsmanager nutzen Kl zur Trendanalyse
Auch ins Asset-Management hat die KI ldngst Ein-
zug gehalten. Nach einer aktuellen Umfrage des
amerikanischen Investmenthauses Invesco nutzen
bereits die Halfte der weltweit befragten 130 in-
stitutionellen Anleger und Wholesale-Investoren,
die systematische Strategien verfolgen, KI fiir den
Investmentprozess. Dabei geht es meist um Analy-
sen von Trends, Wendepunkten und des Marktum-
felds sowie um den Einsatz bei der Entwicklung
von Anlagestrategien und im Risikomanagement.
Besonders fiir Aktienfondsmanager bieten die
KI-Sprachanwendungen des Natural Language
Processing (NLP) ganz neue Wege, um hinter die
Kulissen schauen zu kénnen. So wird etwa mit
NLP die Kommunikation von Unternehmensvor-
stinden auf Analystenkonferenzen ausgewertet,
um ihre tatsdchlichen Zukunftserwartungen

zu ermitteln. Ebenso wird KI zur Analyse von
Ad-hoc-Meldungen eingesetzt, wobei kurze Mel-
dungen oft Erfolge und ldngere Misserfolge signa-
lisieren. Die Technologie ermdglicht im Endeffekt
eine schnellere und prézisere Trennung von guten
und schlechten Nachrichten, als es menschliche
Experten konnten.

Auch im Bereich von Wahrungen und Rohstoffen
spielt die KI-gestiitzte Textanalyse eine bedeuten-
de Rolle. Aus einer Vielzahl taglicher Nachrichten
generiert die Technologie in kurzer Zeit Kauf-
und Verkaufssignale, die das Potenzial haben, in
Sachen Handelsentscheidungen unterstiitzend zu
wirken. KI — und hier sind sich alle einig — {iber-

trifft den Menschen dabei in der Analyse und Ver-
arbeitung komplexer und grofer Datenmengen,
wiahrend der Mensch in Kreativitdt und Flexibilitét
weiterhin iiberlegen bleibt. Die Kombination aus
Menschen und Maschine fithre zu besseren Ergeb-
nissen, so heil’t es aus einigen Marktkreisen. Die
Ergdnzung sei entscheidend.

Das Magazin »Forbes« erwartet, dass der
globale KI-Markt bis 2027 ein Volumen von
tiber 400 Milliarden US-Dollar erreichen wird,
gegeniiber rund 87 Milliarden im Jahr 2022.

In der Verwaltung von Immobilienportfolios
kommt KI-Technologie ebenfalls zum Einsatz,
wenn auch mit einem anderen Schwerpunkt. Das
Potenzial von KI in der Immobilienwirtschaft ist
enorm. Beispielsweise konnen relevante Daten aus
Immobilien-Exposés effizienter ausgelesen und
analysiert werden, was die Angebotsbewertung
erheblich verbessert.

Zudem tragt KI zur Umsetzung von ESG-Kriterien
bei, indem sie die nachhaltige Transformation von
Immobilienbestdnden unterstiitzt. Durch die Op-
timierung der Gebaudetechniksteuerung konnen
der Energieverbrauch sowie der CO,-Fuflabdruck
von Heizungen, Liiftungen und Klimaanlagen
signifikant reduziert werden.

Umfrage zur Nutzung von KI unter Investoren

In einer vom US-Investmenthaus Invesco durchgefiihrten Umfrage wurden
130 institutionelle und Wholesale-Investoren befragt, inwieweit sie KI-Prozesse
bereits mit in ihre Investitionsentscheidungen einbeziehen.

Institutionelle Investoren H 11

Wholesale-Investoren u 10

B KI-Nutzung ist hoch
KI-Nutzung ist begrenzt
Noch keine KI-Nutzung, zieht es aber in Erwdgung
Keine KI-Nutzung und auch zukinftig nicht

Angaben in % Quelle: https://www.dasinvestment.com/invesco-ki-im-asset-management-studie/
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Dass die Moglichkeiten und Vorteile, die KI bietet,
in den kommenden Jahren weiterwachsen und die
Branchen nachhaltig pragen werden, dies besta-
tigt auch das bundesweit agierende Maklerunter-
nehmen Betterhomes. Betterhomes ist ein Immo-
bilienunternehmen, das sich auf die Vermittlung
von Wohn- und Gewerbeimmobilien spezialisiert
hat. Durch eine umfassende Integration von Daten
auch tiiber die lokale Infrastruktur einer Immobi-
lie, die sozio6konomischen Daten des Umfelds,

Nach einer aktuellen Umfrage des US-ameri-

kanischen Investmenthauses Invesco nutzen

bereits die Hdlfte der 130 weltweit befragten
Investoren KI fiir den Investmentprozess.

iiber Grundpfandrechte und Transaktionsdaten
konne ein ,,deutlich holistischerer Blick“ auf

eine Immobilie entstehen als bei herkdmmlichen
Bewertungsmethoden, sagen die Betterhomes-Ver-
treter.

Allerdings dirfte bei diesem holistischen Blick ein
Aspekt auf der Strecke bleiben: KI st6f3t ,,bei der
immateriellen Qualitit eines Gebdudes an ihre
Grenzen“, wenden die Immobilienexperten des
global agierenden Dienstleisters JLL ein. Kriterien
der Asthetik, des Wohlbefindens, des ,Flairs“ eines
Objekts kann die Software bislang kaum opera-
tionalisieren. Auch die heute so sehr gefragten
Soft-Skills im Business beherrschen die Chatbots

Wie funktioniert kiinstliche Intelligenz?

Kinstliche Intelligenz nutzt maschinelles Lernen, neuronale Netzwerke und
Sprachverarbeitung. Maschinen lernen aus Erfahrungen, erkennen komplexe
Muster und verstehen menschliche Sprache. Diese Technologien erméglichen es
Computern, autonom zu denken und zu handeln.

C)

©

Tiefes
Lernen

Neuronale
Netzwerke

Maschinelles Maschinelles
Sehen Lernen

Kognitive
Daten-
verarbeitung

Sprach-
verarbeitung

Quelle: https://medium.com/@chrysaliss.transformation/
what-is-artificial-intelligence-how-4987cbc34eas

noch nicht. ,,Sie konnen keine Koérpersprache

von Kiufern und Verkdufern erkennen, um die
notwendige Zusicherung und Ermutigung im Ver-
kaufsgespréch zu geben®, heif’t es in der JLL 2023
Global Real Estate Technology Survey. ,KI ist erst
in Zusammenarbeit mit Menschen wirkungsvoll.“

Digitale Transformation wird durch

Kl angekurbelt

Thre bisherigen Leistungen {iberzeugen zumindest
in der Branche. So wollen der JLL-Studie zufolge
80 Prozent der befragten Investoren und Entwick-
ler ihr Technologiebudget in den kommenden drei
Jahren erhohen, vor allem im Bereich der Prop-
tech-Losungen, die sich mit der digitalen Trans-
formation der Immobilienbranche befassen. In der
Studie erwarten die Analysten nicht nur techni-
sche Vorteile fiir die Branche durch KI, sondern
auch einen beachtlichen Nachfrageschub nach
neuen Immobilien.

,Leistungsfahige Hardware, Kithlungsmoglichkei-
ten, verlassliche Energieversorgung, belastbare
Hochgeschwindigkeitsnetzwerke, Cloud-Infra-
struktur und ausreichend Speichermdglichkei-
ten benotigen viel Platz — und die Nachfrage

nach entsprechenden Flachen wird angesichts

der wachsenden Bedeutung von KI noch weiter
zunehmen®, berichtet JLL in Frankfurt. In der
dortigen Nahregion, dem Rhein-Main-Gebiet,
ballten sich jetzt bereits 81 Rechenzentren — 33
weitere seien in Planung. Neue Assetklassen und
Produktarten werden laut den Ergebnissen der
Studie durch den KI-Boom entstehen. ,,Das ,intelli-
gente’ Gebdude“ mit KI-kompatibler Infrastruktur
wird zur Normalitat“, heil$t es dort. Und die neue
digitale Technologie helfe dabei, den CO,-Ausstof3
zu minimieren und den Gebaudebetrieb effizienter
zu gestalten.

Ob aber die weitere Expansion der KI in ihrer Ge-
samtbilanz Klima- und Umweltbelastungen redu-
zieren wird, daran scheinen Zweifel angebracht.
Der effizienten Steuerung und Optimierung von
Gebduden und des Energieverbrauchs in vielen
Sektoren steht der hohe und weiter steigende
Verbrauch der KI-Hardware an Elektrizitdt und
anderen Ressourcen entgegen. ,Rechenzentren
verbrauchen heute 4 bis 5 Prozent des weltweiten
Energieverbrauchs®, argumentiert Ralf Herbrich,
Geschéftsfihrer des Hasso-Plattner-Instituts (HPI)
in Potsdam.



Hoher Ressourcenverbrauch und

wenig Transparenz

Rechne man den Strombedarf von Laptops und
Smartphones dazu, seien 8 Prozent erreicht.

,Es gibt Schiatzungen, dass der Verbrauch in

den néachsten Jahren auf 30 Prozent ansteigen
wird“, sagte Herbrich der Nachrichtenagentur
dpa. Schon die leistungsstarken Prozessoren der
modernen KI-Grafikkarten brauchten pro Stiick so
viel Energie wie ein Backofen mit 1.000 Watt Leis-
tung. Fiir das Training auch nur eines KI-Modells
liefen Hunderte solcher Gerédte mehrere Wochen
lang.

Nicht nur der Strombedarf diirfte zur Herausfor-
derung fiir den Klimaschutz werden, auch der
Wasserbedarf der neuen Technologie erscheint
beachtlich. In einer Studie der University of
California und der University of Texas schitzten
die Forscher, dass fiir das Training von ChatGPT-3
rund 5,4 Millionen Liter Wasser ben6tigt worden
seien, allein 700.000 Liter fiir die Kiithlung der Re-
chenzentren. Der Rest sei fiir die Stromerzeugung
und fiir die Herstellung der Server verbraucht
worden.

Neben den 6kologischen Aspekten konnte sich
auch die mangelnde Durchschaubarkeit vieler
KI-Systeme als eine Hiirde erweisen. ,Es man-
gelt an Transparenz zur Herkunft der Daten, zur
Datensicherheit und ob diese den Datenschutzan-
forderungen in Deutschland und Europa gerecht
wird“, geben die Experten der JLL-Studie zu
bedenken. , Die Aktualitdt der Daten ldsst eben-
falls zu wiinschen tiibrig.“ Bei ChatGPT basierten
die Antworten lange auf einer Datengrundlage

bis September 2021, seit vergangenem November
(2023) hat der Chatbot Informationen bis ein-
schlieflich April 2023 mit aufgenommen. Aktuel-
lere Ereignisse sind dort noch nicht erfasst.
Kritische Stimmen aus der Finanzmarktbranche
gibt es allerhand. So heil’t es beispielsweise von
einem internationalen Marktteilnehmer, dass die
institutionellen Asset-Manager die Pflicht hatten,
ihre KI-Systeme trotz all jener Schwachstellen den
Anlegern immer noch zu erklédren. Der Einsatz von
KI-Modellen miisse logisch begriindet werden.
Fest steht: Wo viel Licht ist, gibt es auch viel
Schatten. Je weiter der Einsatz der KI voranschrei-
tet, desto mehr werden auch die Schwéchen und
Nachteile der neuen Technologie diskutiert. m

Wie kiinstliche Intelligenz den Arbeitsmarkt
verandern konnte
Die folgende Infografik gibt eine Ubersicht iber die geschatzte Netto-Joberstel-

lung durch KI nach Branchen im Vereinigten Kénigreich (UK) zwischen 2017 und
2037. Sie basiert auf einer Studie von PwC.

Gesundheitssektor +22
Wissenschaft & Technik +16
Kommunikation +8
Gastgewerbe +6
Bildung +6
Verwaltungs- und Unterstitzungsdienste -1 I

"
_3l
s

Sonstige Sektoren

GroR- und Einzelhandel

Bauwirtschaft

Finanz- und Versicherungsdienstleistungen
Offentliche Verwaltung und Verteidigung
Transport und Lagerung _

25

Verarbeitendes Gewerbe

Angaben in % Quelle: https://www.bbc.com/news/business-44849492

Der makrookonomische Impact von KI auf die Welt

Eine Studie von PricewaterhouseCoopers (PwC) schatzt, dass das globale BIP bis
2030 als Folge der beschleunigten Entwicklung und Verbreitung von KI um bis zu
14 Prozent (15,7 Billionen US-Dollar) steigen konnte.

Nord-
amerika:

14,5

Siid-
europa:

11,5

Ent-
wickeltes
Asien:

10,4

Latein-
amerika:
5.4
Afrika,
Ozeanien

Angaben in % Quelle: https://www.pwc.co.uk/economic-services/assets/

macroeconomic-impact-of-ai-technical-report-feb-18.pdf
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»KI wird Berufsbilder und
Arbeitsformen verandern«

Die generative kiinstliche Intelligenz (KI) konnte bald alle Lebensbereiche durchdringen. Mit KI-Experte
Christian Hibner sprachen wir Gber die weitreichenden Folgen fiir den Arbeitsmarkt und die Wirtschaft.

Dr. Christian Hiibner ist in der Konrad-Adenauer-Stiftung e. V. (KAS)
Experte fir kiinstliche Intelligenz, Blockchain/Web3 und Nachhaltigkeit.
Zuvor war er fir die KAS in verschiedenen Funktionen im Ausland tatig,
unter anderem in Hongkong, China, und Lima, Peru. In der KAS begann
er als Koordinator fir Umwelt, Klima und Energie. Davor arbeitete er als
Volkswirt in einer Forschungseinrichtung der Leibniz-Gemeinschaft.

Herr Hiibner, das Institut der deutschen Wirt-
schaft Koln (IW) schatzt, dass generative
Systeme der kiinstlichen Intelligenz bis zu 330
Milliarden Euro zur deutschen Wirtschaft bei-
tragen kdnnten. Konnen Sie diesen erstaunlich
hohen Wert ndher erldutern?

Das liegt vor allem an dem Potenzial der gene-
rativen KI fiir die Industrie, die in Deutschland
im internationalen Vergleich besonders stark zur

Wertschopfung beitragt. Hier kann auf digitalisier-
te und automatisierte Prozesse aufgebaut werden,
um die ndchste Produktivitatsstufe zu erreichen.
Allerdings miisste generative KI umfassend zum
Einsatz kommen, um die Effizienzpotenziale
entlang der Wertschopfungskette von der Produk-
tion bis hin zu den konkreten Dienstleistungen

fiir Kunden zu erschlief3en. Ich hoffe, dass die
deutsche Wirtschaft hier nicht nur in der Indus-
trie, sondern auch in den kleinen und mittleren
Unternehmen schnell vorankommt. Die internatio-
nale Wettbewerbsfahigkeit Deutschlands ist davon
abhingig.

Eine Studie des Internationalen Wahrungsfonds
(IWF) deutet darauf hin, dass Kl langfristig
60 Prozent aller Arbeitspldtze in entwickelten



Volkswirtschaften beeinflussen wird. Welche
spezifischen Verdnderungen erwarten Sie in
den néchsten zehn Jahren auf den globalen
Arbeitsmarkten?

Ich denke, dass es fiir jeden notwendig sein wird,
sich im Bereich KI weiterzubilden. Es wird kaum
noch Arbeitsbereiche geben, die ohne KI-Anwen-
dungen auskommen. Die Schaffung entsprechen-
der Angebote ist deshalb sehr wichtig. KI tragt
bereits heute zur Automatisierung bestimmter
Aufgaben und zur Steigerung der Effizienz in vie-
len Branchen bei. Dies konnte auch dazu fiihren,
dass einige Arbeitsplatze, insbesondere solche, die
sich auf wiederholbare Aufgaben konzentrieren,
durch KI-gestiitzte Systeme perspektivisch ersetzt
werden. Dadurch werden sich wahrscheinlich
auch die Berufsbilder und Arbeitsformen verédn-
dern, wodurch aber auch wieder neue Arbeitsplat-
ze entstehen. Fiir den Fachkréftemangel, gerade in
der offentlichen Verwaltung, konnte der KI-Einsatz
sogar eine Chance sein. Wenn die Beschaftigten
von routinemélSigen Arbeiten durch KI-Systeme
entlastet werden, konnen sie sich verstarkt ande-
ren Aufgaben zuwenden.

Angesichts der Rolle der Immobilienbranche

als einer der Hauptemittenten von CO2-Aquiva-
lenten in Deutschland: Wie kann Kl effektiv zur
nachhaltigen Sanierung bestehender Gebdude
oder zur Entwicklung klimaneutraler Bauweisen
beitragen?

KI tragt in vielerlei Hinsicht zu klimaneutraler
Bauweise bei. Sie kann Gebaude schon in der Pla-
nung zu intelligenten Energiesystemen machen,
die den Energieverbrauch optimieren und Kosten
senken. Dariiber hinaus kann KI durch die Uber-
wachung von Sensordaten wie Temperatur, Druck
und Feuchtigkeit in Echtzeit potenzielle Probleme
frithzeitig erkennen und vorhersagen. Die War-
tung ganzer Gebdudesysteme kann damit viel ef-
fizienter erfolgen. Es ist spannend zu beobachten,
wie KI immer starker zum Klimaschutz, sei es tiber
den Bausektor oder auch in der Energiewirtschaft
insgesamt, beitréigt.

Der KI-Boom hat die Finanzmarkte beeinflusst,
und Unternehmen wie Nvidia haben signifikan-
te Wertsteigerungen erlebt. Ist ein H6hepunkt

lhrer Meinung nach schon erreicht, oder sehen

Sie einen anhaltenden Investitionstrend?

Interview

Ich vermute, dass der Trend zur Investition in
KI-Technologien anhalt. Den Grund sehe ich vor
allem darin, dass KI in vielen Branchen immer
mehr an Bedeutung gewinnt, von der Automobil-
industrie iiber das Gesundheitswesen bis hin zur
Finanzdienstleistungsbranche. Dariiber hinaus
ist KI-Kompetenz langst zu einem geopolitischen
Faktor geworden, der im globalen Systemwettbe-
werb eine entscheidende Rolle einnimmt. Was zu
weiteren Anstrengungen in der KI-Entwicklung
und damit einhergehenden Investitionen fiihren
diirfte.

»Fiir den Fachkrdftemangel, gerade in der
offentlichen Verwaltung, konnte der KI-Einsatz
sogar eine Chance sein. Wenn die Beschdf-
tigten von routinemdyfSigen Arbeiten durch
KI-Systeme entlastet werden, konnen sie sich
verstdrkt anderen Aufgaben zuwenden.«

Asset-Manager erkennen zunehmend das Poten-
zial von KI, wie eine 2023 durchgefiihrte Studie
der unabhdngigen Investmentgesellschaft
Invesco zeigt, die den Einsatz von Algorithmen
durch institutionelle und Wholesale-Investoren
beleuchtet. Wie stark wird Kl Ihrer Einschatzung
nach das Portfolio-Management in der Zukunft
durchdringen?

KI kann helfen, grofse Mengen an Daten zu
analysieren und Muster zu erkennen, die fiir
Menschen schwer zu erkennen sind. Dies kann
sicherlich dazu beitragen, Investitionsentscheidun-
gen vorzubereiten. Ich nehme an, dass KI dariiber
hinaus weitere technische Effizienzpotenziale zu
erschlie8en vermag. Insofern gehe ich auch davon
aus, dass der KI-Einsatz auch im Portfolio-Ma-
nagement weiter zunehmen wird. =

Wahrend traditionelle KI-Systeme auf die Analyse von Daten, Muster-
erkennung und Vorhersage von Ergebnissen spezialisiert sind, erschafft
generative Kl eigenstandig neue, originelle Inhalte. Diese basieren auf
erlernten Daten und Mustern, genutzt durch fortschrittliche neuronale
Netzwerke.
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US Monitor

Robuste Wirtschat

t, unklare Zukunft

Die US-Inflation verharrt zu hoch, die Zinswende ist unsicher. Im Juni blieb die Fed mit Prognosen vorsichtig.

a die Inflationszahlen in diesem

Jahr bislang nicht wie erhofft
ausfielen, lasst die US-Zinswende
weiter auf sich warten. Schon im
Maérz 2024 hatten die US-Verbrau-
cherpreise mit einem Anstieg auf
3,5 Prozent gegeniiber den erwar-
teten 3,4 Prozent iiberrascht. Dieser
nur leichte Aufwértstrend sorgte fiir
deutliche Schwankungen an den
Finanzmaérkten. Die Kerninflationsrate
(ohne Lebensmittel- und Energieprei-
se) sank dann im Mai auf 3,4 Prozent,
ein Unterschied von 0,2 Prozent zum
April (3,6), wiahrend die Gesamtinfla-
tion einen Riickgang auf 3,3 Prozent
verzeichnete. Jerome Powell, Chef der
US-Notenbank Federal Reserve (Fed),
hatte aufgrund des sich abzeichnen-
den ,holprigen Pfades” in Richtung
der angestrebten 2 Prozent in einer
Pressekonferenz bereits Anfang Mai

die Hoffnungen auf eine schnelle
Normalisierung seiner Zinspolitik
gedampft. ,Eine Riickkehr zu vertret-
baren Raten konnte ldnger dauern
als bisher angenommen®, sagte er.
Zugleich machte er eine wichtige
Andeutung, die fiir etwas Beruhi-
gung sorgen diirfte: ,Ich denke, es ist
unwahrscheinlich, dass der néchste
Schritt eine Zinserh6hung sein wird.“
Im Juni unterstrich er seine Haltung.

Wirtschaft: Stabilitat trotz hoher
Zinsen - Mietpreise bleiben hoch
Von den urspriinglich geplanten drei
Fed-Zinssenkungen im Jahr 2024, mit
einem Ziel-Leitzins von im Schnitt

4,6 Prozent, ist nun keine Rede mehr.
In der jlingsten Sitzung am 12. Juni,
in der die Fed den Zinssatz wiederholt
unverdndert lief (5,25-5,5 Prozent)
deutete der Notenbankchef lediglich

an, dass es in diesem Jahr noch einen
Zinsschritt abwiérts geben konnte —
sicher ist auch das allerdings nicht.
Analysten rechnen damit erst im Sep-
tember als frithestem Zeitpunkt.
Parallel dazu bleibt das Wachstum der
US-Wirtschaft auch 2024 bislang
robust. Im ersten Quartal 2024
verzeichnete das Bruttoinlandspro-
dukt ein Wachstum von 1,6 Prozent.
Zwar ist dies ein Riickgang im
Vergleich zum Vorquartal, jedoch
befinden sich die USA weit entfernt
von einer Rezession. Der Arbeitsmarkt
zeigt sich ebenso stabil mit einer
Arbeitslosenrate von 4 Prozent im Mai
und 272.000 neu geschaffenen Jobs.
Auf dem Wohnungsmarkt herrscht
derweil Druck. Insbesondere in
US-Metropolen zeigt er keinerlei
Anzeichen der Entspannung. Die
Mietpreise, obwohl zuletzt leicht
riicklaufig, bleiben auf einem hohen
Niveau. In Boston zahlen Mieter
durchschnittlich 3.079 US-

Dollar, in New York City sogar 3.206,
und in San Jose, Kalifornien, liegen
die Durchschnittsmieten bei

3.277 US-Dollar. Angesichts eines
jéhrlichen Bevolkerungswachstums
von rund 1 Prozent und parallel etwa
einer Million neuer Haushaltsgriin-
dungen im Jahr, die vornehmlich in
die Grol3stadte drangen, bleibt die
Nachfrage nach Mietwohnungen
hoch. Ein Verstarker dieses Umstands
ist der durchschnittliche Zinssatz fiir
eine 30-jahrige Festhypothek, der am
14. Juni stolze 7,33 Prozent betrug.
Eigenheime bleiben somit fiir viele
schwer finanzierbar. m



BVT-Marktiiberblick

Wirtschaftseinblick: Quo vadis, USA?

Der US Monitor bietet eine umfassende Ubersicht iiber die neuesten Entwicklungen und Trends der US-Okonomie.
Verschiedene Grafiken und Zahlen informieren iiber wesentliche Bereiche wie Mietpreise, BIP-Wachstum,
Baustarts im Wohnungsbau und aktuelle geldpolitische Einschatzungen.

die deutlich teureren Mieten der nordlichen Bundesstaaten.

Georgia

1.386

Florida
1.633

Quelle: https://www.apartments.com/rent-market-trends/us/#:~text=What%20is%20the%20average%20rent%20in%20
the%20United%20States%3Fotext=The%20average%20rent%20in%20the%20United%20States%20i5s%20%241%2-
C515%2Fmonth,than%20this%20time%20last%20yea

Monatliche Miete in US-Dollar

1.360.000

Baustarts

im Bereich des Neubaus von US-Privat-
wohnungen (saisonbereinigte Jahresrate)
konnten die USA im April 2024 hinlegen
— und verzeichneten damit eine Zunahme

von 5,7 Prozent’ gegeniiber dem
Midrz 2024 (1.287.000).

“Das 90-Prozent-Konfidenzintervall umfasst den Wert null, was bedeutet, dass die
Verdnderung statistisch nicht eindeutig ist. Die veréffentlichten Daten stammen
vom 16. Mai 2024.

Quelle: https://www.census.gov/economic-indicators/#housing_starts

Durchschnittliche Mieten in fiinf verschiedenen US-Bundesstaaten

Die Infografik beleuchtet die Mietpreise der Staaten Texas, Georgia, Massachusetts, Florida und
New York, indem sie die aktuellen Durchschnittsmieten dieser Staaten darstellt. Zu erkennen sind

""Vorlaufige Schatzung, Angaben in %

»Der Unterschied zwischen
den Vereinigten Staaten und
anderen Ldndern, die jetzt
Zinssenkungen erwdgen,
besteht darin, dass eben-
jene Léinder einfach nicht
das Wirtschaftswachstum
erleben, das wir zurzeit
haben. Wir haben den Lu-
xus, ein starkes Wachstum
und einen starken Arbeits-
markt sowie sehr niedrige
Arbeitslosigkeit zugleich zu
verzeichnen. Somit kénnen
wir weiter geduldig bleiben
und werden vorsichtig und
umsichtig vorgehen, wenn
wir die Entscheidung iiber
Zinssenkungen treffen.«
Jerome Powell, Prasident

der Federal Reserve (Fed),
2. Mai 2024

Quelle: https://www.ft.com/content/90b70efb-
b0e6-4054-3650-132401b1b975 (Financial Times)

Aktuelle Entwicklung des BIP der USA

Das reale US-Bruttoinlandsprodukt (BIP) stieg im ersten Quartal 2024 laut
vorlaufiger Schatzung um 1,6 Prozent auf Jahressicht, nach einem Anstieg von
3,4 Prozent im vierten Quartal 2023. Der Zuwachs im ersten Quartal wurde
hauptsdchlich durch héhere Konsumausgaben und Wohnungsinvestitionen
getrieben, teilweise ausgeglichen durch geringere Lagerinvestitionen.

Die Importe, die das BIP mindern, nahmen zu.

4,9
3.4
2,1
i EHE

Q42022

Q12023 Q22023 Q32023 Q42023 Q12024"

Quelle: https://www.bea.gov/news/glance
(US Bureau of Economic Analysis)

iQ 17



Energie und Infrastruktur

Erste »dunkelgriine« Investments
in Priufung

Uber den neuen BVT Sustainable Energy Fund kénnen institutionelle Investoren
breit diversifiziert von der Energiewende profitieren.

n klimaschonende Energiegewin-
Inung, -speicherung und -einspa-
rung werden in den kommenden
Jahren gewaltige Summen investiert
werden. Fiir Anleger erwachsen
daraus vielversprechende Opportuni-
taten. Diese nutzt BVT als ausge-
wiesene Expertin fiir Investments in
Energieerzeugung und Stromnetze im
Rahmen des neuen BVT Sustainable
Energy Fund SCS SICAV-RAIF (,,Sus-
tainable Energy Fund“), wie bereits
in der letzten iQ-Ausgabe berichtet.
Der Artikel-9-Fonds (,,dunkelgriin®)
richtet sich an institutionelle Investo-
ren und legt seine Schwerpunkte auf
erneuerbare Energien, mit Fokus auf
Photovoltaik und Windkraft, sowie
Energiespeicher und Energieeffizienz.
Mittlerweile ist das Fondsmanage-
ment des Sustainable Energy Fund in
medias res: Diverse konkrete Projekte
befinden sich in der Investitionspipe-
line und werden auf Herz und Nieren
gepriift. Konkret handelt es sich um
Windpark-Projekte sowie Projekte im
Bereich Batteriespeicher-Systeme.

Warum sind Energiespeicher

ein Wachstumsmarkt?

Die Speicherung von Energie steht

in der offentlichen Diskussion etwas
im Schatten ihrer Erzeugung. Dabei
entpuppt sie sich immer mehr als Fla-
schenhals der Energiewende, da die
regenerativen Energiequellen Wind
und Sonne naturgemal$ launisch sind.
Uberproduktions- und Flautezeiten
miissen ausbalanciert werden, was
mit dem wachsenden Anteil der vola-
tilen Erneuerbaren zur Herausforde-
rung wird. Folglich bildet der Ausbau

18 iQ



der Energiespeicher-Infrastruktur eine
tragende Séaule aller ,,Net Zero“-Sze-
narien bis 2050. So schreibt das Um-
weltbundesamt auf seiner Website:
,Bei einer zunehmend auf fluktuieren-
den Energien basierenden Stromver-
sorgung sind Energiespeicher mittel-
und langfristig fiir die Energiewende
unverzichtbar.“

Unter den vielfaltigen Speichertech-
nologien haben sich Batteriespeicher,
die lange als unrentabel galten, in den
letzten Jahren in puncto technischer
Reifegrad und Wirtschaftlichkeit in
der Spitzengruppe festgesetzt. Die Ge-
samtbatteriekapazitit in Deutschland
wuchs den von der RWTH Aachen
betriebenen ,,Battery Charts“ zufolge
zwischen 2019 und 2022 lediglich
von 1,2 auf 4,4 Gigawattstunden,
angetrieben von einem grof3en Zubau
an Heimspeichern standen am 1. Mai
2024 jedoch bereits 13,3 Gigawatt-
stunden bereit. Einen Boom erleben
nicht zuletzt nun auch Grof3batterie-
speicher: Laut der Bundesnetzagentur
gab es Anfang 2024 mehr als doppelt
so viele wie noch 2022.

Das Fraunhofer-Institut fiir Solare
Energiesysteme schitzt, dass ihre
Kapazitat in Deutschland bis 2030
auf 100 Gigawattstunden wachsen
konnte. Effiziente Energiespeicher
helfen bei der Stabilisierung der
zunehmend kritisch ausgelasteten
Stromnetze, wofiir die Netzbetrei-
ber derzeit im Rahmen sogenannter
Redispatch-MafSnahmen jedes Jahr
mehrere Milliarden Euro — Tendenz
steigend — ausgeben miissen.

Aber auch Betreiber von Wind- und
Solarparks konnen profitieren, indem
sie einerseits ihren vorhandenen
Netzanschluss durch die Integration
von Speichern besser ausnutzen und
andererseits zukiinftig den erzeugten
Strom auch zwischenspeichern kon-
nen, falls der erzielbare Strompreis
temporar niedrig ist.

Risiken einer Beteiligung

Bei der beschriebenen Investitions-
moglichkeit BVT Sustainable Energy
Fund SCS SICAV-RAIF (,,Sustainable
Energy Fund“) handelt es sich um ein
Investmentvermogen in der Form
eines geschlossenen EU-AIF nach
luxemburgischem Recht. Die zukiinfti-
ge Wertentwicklung unterliegt der
Besteuerung, die von der personli-

Die EU-Energiewende
bietet attraktive
Investitions-
moglichkeiten

Erfahren Sie hier, in welche
Sektoren der BVT Sustainable
Energy Fund investiert und damit
sein Investment diversifiziert.

. Schwerpunkte des BVT
Sustainable Energy Fund

chen Situation des jeweiligen Anle-
gers abhéngig ist und sich in der
Zukunft dndern kann. Mit der
Beteiligung am Sustainable Energy
Fund geht der Anleger eine langfristi-
ge Bindung ein, die mit Risiken
verbunden ist. Der Anleger sollte
daher bei seiner Anlageentscheidung
alle in Betracht kommenden Risiken
einbeziehen. Der Anleger stellt der
Investmentgesellschaft Eigenkapital
zur Verfiigung, das durch Verluste auf-
gezehrt werden kann. Bei Investitio-
nen in erneuerbare Energie und
Infrastrukturanlagen besteht zum
Beispiel das Risiko, dass aufgrund von
Wetter- und Klimaverdnderungen die
Menge der erzeugten Energie niedri-
ger als prognostiziert ist. Bei Infra-

Energie und Infrastruktur

strukturanlagen ist nicht ausgeschlos-
sen, dass sie nicht in dem erwarteten
Umfang angenommen werden und
somit geringere Einnahmen generie-
ren. Fiir den Sustainable Energy Fund
erfolgt die fiir eine Anlageentschei-
dung mafligebliche Beschreibung der
Risiken und sonstiger wesentlicher
Einzelheiten im Emissionsdokument
und dem PRIIPs-KID. Diese Unterla-

Energie-
speicher

Warme-
versorgung

Strom-
erzeugung

Mobilitat

Quelle: BVT

gen sind in ihrer jeweils aktuellen
Fassung, kostenlos und in deutscher
Sprache, bei der BVT Beratungs-,
Verwaltungs- und Treuhandgesell-
schaft fiir internationale Vermogens-
anlagen mbH, Tolzer Stralle 2, 82031
Griinwald, erhaltlich. Details zu den
nachhaltigkeitsrelevanten Aspekten
gemdl der Verordnung (EU)
2019/2088 (,,Offenlegungsverord-
nung®) sind unter https://vpfundsolu-
tions.vpbank.com/de/fondsinformati-
onen/fondsdokumentationen
verfiigbar. Bei der Entscheidung, in
den beworbenen AIF zu investieren,
sollten alle seine Eigenschaften oder
Ziele wie im Emissionsdokument oder
Jahresbericht beschrieben berticksich-
tigt werden. m
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Megatrend Energiewende

bleibt auf Kurs

Die weltweiten Investitionen in griine Energien erreichten 2023 ein neues Rekordniveau.

ie grundlegenden, langfristigen
DTriebkréifte der Energiewende
bleiben auch angesichts aktueller
Herausforderungen intakt. Wie der
jéhrliche Bericht , Energy Transition
Investment Trends 2024“ des For-
schungsunternehmens BloombergNEF
zeigt, verzeichneten die weltweiten
Investitionen in griine Energien im
Jahr 2023 ungeachtet geopolitischer
Turbulenzen, hoher Zinssitze und
Kosteninflation einen Anstieg um
17 Prozent auf rund 1,8 Billionen
US-Dollar. Auf die Bereiche Elek-
trifizierung des Verkehrs (634 Mil-
liarden), erneuerbare Energien
(623 Milliarden) und Stromnetze
(310 Milliarden) entfielen die
héchsten Investitionen. Diese Zahlen
belegen nicht nur eindrucksvoll die
Widerstandsfdhigkeit des Megatrends

,Energiewende®, sondern auch die
immer groRer werdende Bedeutung
des Energiesektors fiir die Anlageklas-
se Infrastruktur. Dieser Entwicklung
tragt die Investitionsstrategie des
aktuellen BVT Concentio Energie und
Infrastruktur Il GmbH & Co. Geschlos-
sene Investment KG (,,Concentio E&I
1) bereits Rechnung. Erneuerbare
Energien nehmen aufgrund ihrer zen-
tralen Bedeutung fiir die Energiewen-
de einen besonderen Stellenwert ein.

Nachster Zielfonds angebunden

Mit der Investition in den Next-
Power V hat der Concentio E&I II sein
Zielfondsportfolio im zweiten Quartal
2024 plangemaél erweitert und sich
damit einen ausgewiesenen Solarspe-
zialisten ins Boot geholt. Der Fonds-
manager des institutionellen Erneu-

erbare-Energien-Fonds, NextEnergy
Capital, 2007 gegriindet, verwaltet
aktuell rund 4 Milliarden US-Dollar
an Vermogenswerten und hat bereits
in mehr als 400 Solaranlagen mit
einer Gesamtkapazitit von 3 Gigawatt
global investiert. Das Investitionsziel
des Fonds ist der Aufbau eines breit
diversifizierten Portfolios aus Solaran-
lagen und angrenzenden Technologi-
en wie zum Beispiel Batteriespeiche-
rung in ausgewdhlten OECD-Landern.
NextPower V ist als Artikel-9-Fonds
konzipiert (,,dunkelgriin®) und strebt
o6konomische Ziele an.

Vielversprechende Perspektive

Die ersten Investitionen hat der frisch
an den Concentio E&I II angebunde-
ne Zielfonds bereits getéatigt. Jiingst
wurde der Erwerb eines bereits in




Betrieb befindlichen Solarportfolios in
Polen mit einer Gesamtleistung von
65,6 Megawatt bekannt gegeben.

Erst wenige Monate zuvor hatte
NextPower V bereits eine Investition
in ein 100-Megawatt-Solarprojekt in
Florida, USA, abschliefen konnen.
Dies unterstreicht die Dynamik des
Kapitaleinsatzes. Und es soll auch
weiter ziigig vorangehen. Der Ziel-
fondsmanager erwartet, dass in Kiirze
weitere Investitionsmoglichkeiten der
insgesamt mehrere Gigawatt umfas-
senden Projektpipeline abgeschlossen
werden kénnen.

Neben dem neuen NextPower V be-
finden sich mit dem Capital Dynamics
Clean Energy Europe und dem Fenga-
te Infrastructure Fund IV bereits zwei
weitere institutionelle Zielfonds im
Portfolio des Concentio E&I II. Uber
die bislang angebundenen Zielfonds
sind die Anleger des Concentio E&I II
schon jetzt in zehn vielversprechende
Zielunternehmen aus den Bereichen
erneuerbare Energien, Versorgungs-
und Energieinfrastruktur, soziale
Infrastruktur und Transport investiert.
Die Fonds der Concentio-Serie sind im
Vertrieb der BW-Bank und ausgewahl-
ter Sparkassen.

Risiken im Blick

Bei dem hier dargestellten Fonds
handelt es sich um den Publikums-AIF
BVT Concentio Energie und Infrastruk-
tur I GmbH & Co. Geschlossene
Investment KG (,,Concentio E&I II%).
Der Anleger geht mit einer Investition
eine langfristige Bindung ein, die mit
Risiken verbunden ist. Die Beteiligung
ist nur eingeschrankt handelbar. Es
besteht das Risiko, dass der Anleger
seinen Anteil nicht verduf8ern oder
keinen ihrem Wert angemessenen
Preis erzielen kann. Der Anleger stellt
der Investmentgesellschaft Eigenkapi-
tal zur Verfiigung, das durch Verluste
aufgezehrt werden kann. Bei Investiti-
onen in erneuerbare Energie und

Portfolio

BVT Concentio Energie & Infrastruktur II
Standorte der Zielunternehmen

Zielunternehmen nach Geschéftstatigkeiten zum 31.05.2024 (Portfolio im Aufbau)

Solar/Photovoltaik
o Windenergie
() Versorgung und Energieinfrastruktur

Infrastrukturanlagen besteht bei-
spielsweise das Risiko, dass aufgrund
von Wetter- und Klimaverdnderungen
die Menge der erzeugten Energie
niedriger als prognostiziert ist. Bei
Infrastrukturanlagen ist nicht ausge-
schlossen, dass sie nicht in dem
erwarteten Umfang angenommen
werden und somit geringere Einnah-
men generieren. Die Anteile an der
Investmentgesellschaft weisen
aufgrund der vorgesehenen Zusam-
mensetzung des Investmentvermo-
gens und der Abhingigkeit von der
Marktentwicklung sowie den bei der
Verwaltung verwendeten Techniken
eine erhohte Volatilitdt auf. Das
bedeutet, dass der Wert der Anteile
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

[ ) Transport

Soziale Infrastruktur

Quelle: BVT

der mit der Anlage verbundenen
Risiken enthalten der Verkaufspros-
pekt sowie das Basisinformationsblatt
und der letzte verdffentlichte Jahres-
bericht, 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. Bei der
Entscheidung, in den Fonds zu
investieren, sollten alle Eigenschaften
oder Ziele des Fonds berticksichtigt
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
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Neue Chancen durch
alternative Anlageklassen

BlackRock und J.P. Morgan betonen die zunehmende Bedeutung alternativer Assetklassen.

aut dem US-Vermogensverwalter BlackRock konnte es

heute nicht mehr ausreichend sein, sich in Investment-
angelegenheiten lediglich auf Aktien und Anleihen zu
stiitzen. Im ,,2024 Global Outlook, einem Wirtschaftsaus-
blick von BlackRock, unterstreicht das Unternehmen die
aktuelle Wichtigkeit, Portfoliostrategien grundlegend zu
iiberdenken und vermehrt in alternative Anlageklassen zu
investieren. Besonders Immobilien, Private Equity und Inf-
rastrukturprojekte — einschlief8lich erneuerbarer Energien —
boten attraktive Chancen, von den globalen , Megatrends®
zu profitieren.

Die Bedeutung alternativer Anlagen

in einer veranderten Welt

Die Unsicherheit und Volatilitédt der letzten Jahre haben die
Anlagelandschaft fiir Investoren immens verdndert. Black-
Rock sieht in den als ,,Megakrafte“ bezeichneten grof3en,
strukturellen Verdnderungen erhebliche Anlagechancen. Zu
diesen Veridnderungen zihlen beispielsweise der Uber-
gang zu einer kohlenstoffarmeren Wirtschaft, die digitale
Disruption durch kiinstliche Intelligenz, der demografische
Wandel sowie die Neuverkabelung globaler Lieferketten
durch anhaltende geopolitische Krisen. Auch wird die Neu-
ordnung der Architektur des Finanzsystems als Verdnde-
rungsfaktor genannt.

*
*

<. "

Die Privatmaérkte seien einzigartig positioniert, um von
diesen Entwicklungen zu profitieren. Ob es um die Bedeu-
tung der Infrastruktur und erneuerbarer Energien fiir den
Ubergang zu einer ,Net-Zero-Wirtschaft“ — ein Wirtschafts-
modell, das Treibhausgasemissionen auf null reduziert
durch Effizienz, erneuerbare Energien und Kompensation
— oder die Rolle von Immobilien bei der Anpassung der
Gesellschaften an genannten demografischen Wandel gehe:
Privates Kapital werde hier von entscheidender Bedeutung
sein. Die anhaltende Volatilitdt habe zudem zu attraktiven
Bewertungen fiir Qualitdtsanlagen gefiihrt, sodass jetzt ein
glinstiger Zeitpunkt fiir Investitionen in die Zukunft sein
konnte.

Steigende Nachfrage im Jahr 2024

Auch die US-Bank J.P Morgan unterstreicht in jhrem
aktuellen Ausblick die Relevanz alternativer Anlageklassen.
Das Unternehmen erwartet im laufenden Jahr eine steigen-
de Nachfrage nach Investitionen in Immobilien, Private
Equity und Infrastruktur sowie erneuerbare Energien. Die
Anlagemarkte der letzten Jahre héitten gezeigt, dass es
nicht moglich sei, sich ausschlieRlich auf traditionelle
Aktien und Anleihen zu verlassen, um eine angemessene
Diversifikation des Portfolios zu erreichen. Alternative
Anlageklassen boten hingegen Losungen, um neue,
dynamische Anlagemdoglichkeiten zu erschlief3en und das
Risiko-Rendite-Verhaltnis eines Portfolios zu verbessern. m
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Diversifizierung als Schliissel zum Erfolg

Eine professionelle Diversifizierung des Vermo-
gens Uber unterschiedliche Anlageklassen und
Fristigkeiten ist die Grundlage eines langfristigen
Anlageerfolgs. Eine vielversprechende und zugleich
renditestarke alternative Anlageklasse sind Sach-
werte. So legen institutionelle Anleger wie Pensi-
onsfonds, Universitdten und Versicherungen bereits
seit Jahren nennenswerte Anteile ihres Vermdgens
darin an. Die US-amerikanische Yale-Universitats-
stiftung beispielsweise beweist eindrucksvoll: Die
Diversifizierung von Investments zahlt sich aus. Mit
einem Vermdégen von 40,7 Milliarden US-Dollar, ver-
teilt Uber eine Vielzahl von Anlageklassen, hat die
Stiftung der Elite-Universitdt Yale mit ihrer Anlage-
strategie neue Standards gesetzt: von Hedgefonds
Uber Private Equity und Aktien bis hin zu Venture
Capital, Anleihen und Immobilien. Die folgende
Infografik stellt die breit gestreute Portfolio-Diver-
sifikation dar, die Yale zu einer der vermogendsten
Universitdten der Welt macht.

Angaben in %

Klima: Deutschland auf Kurs?

Im Friihjahr 2024 veroffentlichte das Umweltbundesamt die
Treibhausgasbilanz fiir 2022 — mit einem uneindeutigen Ergebnis.

Das Umweltbundesamt (UBA)
prasentierte Ende Marz die Daten
zu den Treibhausgasemissionen
Deutschlands fiir das Jahr 2022,

die eine tiberraschende Zielerrei-
chung im Rahmen der nationalen
Klimaschutzbemiihungen aufzeigen.
Im Vergleich zum Vorjahr sanken
die Emissionen um 1,9 Prozent auf
746 Millionen Tonnen CO,-Aqui-
valente. Besonders signifikant war
der Riickgang in der Industrie, wo
die Emissionen um 10,4 Prozent
auf 164 Millionen Tonnen fielen.
Trotz dieser positiven Entwicklung
verzeichnete der Energiebereich auf-

Mrd.USD
I Vermdgenswerte
Natiirliche der Yale-
Universitats-
Ressourcen Stiftung
(z.B. Wald)

Anleihen und
Liquiditat

Hedgefonds

rund

40,7

Venture

Immobilien Capital

Private Equity

Quelle: BVT Concentio im Fokus — Partnerinformationen, Ausgabe KW10/2024, https://news.yale.edu/2023/10/10/yale-reports-investment-return-fiscal-2023

ebenfalls nicht die gesteckten Kli-
maziele. Ein ermutigender Trend ist
der Anstieg des Anteils erneuerbarer
Energien, die nun 46,2 Prozent des
Bruttostromverbrauchs ausmachen.
Dirk Messner, Prasident des UBA,
unterstreicht jedoch die Dringlichkeit
einer beschleunigten Energiewende,
mit dem Ziel, den Anteil erneuerba-
rer Energien bis 2030 auf 80 Prozent
zu erhohen. Trotz der aktuellen
Herausforderungen ist das Erreichen
des Klimaschutzziels fiir 2030 laut
Projektionsdaten des UBA moglich.
Angesichts der anfianglichen Klima-
schutzliicke zu Beginn der aktuellen
Legislaturperiode besteht Hoffnung,
dass jene bis 2030 geschlossen wird,
sofern Deutschland seinen einge-
schlagenen Kurs fortsetzt. Das
Bundesklimaschutzgesetz fordert

grund erhohten Kohleeinsatzes einen
Anstieg der Emissionen um 4,4 Pro-

zent, selbst unter Beriicksichtigung
der Einfiithrung des 9-Euro-Tickets

nun unverziigliche Handlungen der
Ministerien, um insbesondere die

Exkurs

zent auf 256 Millionen Tonnen. Auch  seinerzeit durch die Deutsche Bahn Verkehrs- und Gebaudesektoren
der Verkehrssektor erlebte eine Zu-

nahme der Emissionen um 0,7 Pro-

und der Erholung nach der Pande- starker auf die Klimaziele auszurich-

mie. Der Gebdudesektor erreichte ten. m
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lhr Kontakt zur BVT Beratungs-, Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft

fiir internationale Vermégensanlagen mbH

Martin Krause
Geschaftsfihrer

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

Jens Freudenberg
Geschaftsfihrer

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

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 Abhangigkeit 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 veraufSern
oder keinen ihrem Wert angemessenen Preis erzielen
kann. Sofern es sich um eine Investition in US-Dollar
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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 StraRe 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 StraRe 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



