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Liebe Leserin, lieber Leser,

ein intensives und bewegtes Jahr 2025 neigt sich dem Ende
entgegen. Es war geprégt von vielen Herausforderungen,
aber auch Entwicklungen, die Mut machen. BVT konnte in ei-
nem anspruchsvollen Marktumfeld wichtige Erfolge erzielen.
Die Verdul3erungen der Objekte in Ko6ln und Jiichen aus un-
serer Ertragswertfonds-Serie belegen einmal mehr, dass sich
unser langfristiger Ansatz auszahlt (siehe dazu Seite 6). Zu-
dem haben wir neue Projekte auf den Weg gebracht. Beson-
ders iiber die Konzeption des Ertragswertfonds 12 fiir einen
institutionellen Investor freue ich mich. Es ist ein deutlicher
Vertrauensbeweis fiir unsere Arbeit (mehr dazu auf Seite 4).
Auch in den USA ist uns mit ,,NRP Democracy Center” eine
erfolgreiche Projektbeteiligung gelungen.

Wir blicken positiv in das kommende Jahr — und in die Zu-
kunft. Damit schlief3en wir uns dem Ausblick der Zukunfts-
forschung an, denn mit dem Zukunftsforscher Lars Thomsen
von Future Matters haben wir gesprochen. Das spannende
Interview lesen Sie auf Seite 18.

2026 steht im Zeichen weiterer neuer Projekte mit einer Stra-
tegie fiir nachhaltiges Wachstum. Dazu zahlt unter anderem
die Speichertechnologie, die die Energiewende deutlich
beeinflussen wird. Fiir uns wird es auch ein besonderes Jahr,
denn die BVT-Unternehmensgruppe feiert ihren 50. Geburts-
tag. Ein Jubildum, das uns mit Stolz erfiillt und zugleich
Ansporn ist, auch kiinftig mit Engagement und Leidenschaft
Sachwertbeteiligungen zu entwickeln.

lhr Tibor von Wiedebach-Nostitz

2026 bringt
neue Projekte

und ein
BVT-Jubilaum

Wussten Sie schon...

...dass die griinste Stadt
Europas in Deutschland liegt?

Heilbronn ist die griinste

Stadt Europas. Bei der Ver-
leihung Anfang Oktober in

der Litauischen National-
galerie in Vilnius wurde die
Stadt von der Europdischen
Kommission zur ,European
Green Capital 2027" ernannt.
Insbesondere hervorgehoben
wurde, dass der Wandel von
den Birgerinnen und Birgern
mitgestaltet wurde, etwa durch
ein urbanes Gartenprojekt und
innovative Mobilitdtslésungen.
Die Bewertungen fur Luft- und
Wasserqualitdt, Larmreduktion,
Anpassung an den Klimawan-
del sowie die Kreislaufwirt-
schaft fihrten zum Sieg.

Die Stadt erhalt ein Preisgeld
in Héhe von 600.000 Euro, das
in weitere NachhaltigkeitsmaR-
nahmen flieBen soll. Die Jury
wirdigte laut einem Bericht
von euronews.com auch die
ehrgeizigen Ziele der Stadt fur
2035 sowie die regionalen
Kooperationen, die Heilbronn
aufgebaut hat, um die Luft zu
verbessern und Larm zu
mindern. ®

Editorial



Immobilien Deutschland

Einzelkonzeption investiert in Koln

Fir einen institutionellen Investor hat BVT einen Ertragswertfonds aufgelegt, der sich nun ein Zielobjekt gesichert hat.

Das Birogebdu-
de ,Rheinzeit"
in bester Kélner
Lage wurde jetzt
fGr den EWF 12
erworben.

ie BVT-Expertise in der Gestaltung und im
Management von Sachwertfonds wird immer
wieder von institutionellen Anlegern genutzt,
um sich maf3geschneiderte Investitionsvehikel
kreieren zu lassen. So verhélt es sich auch beim
jlingsten Spross der Ertragswertfonds-Familie,
die auf gewerbliche Immobilien primér in Nord-
rhein-Westfalen fokussiert ist: Die BVT Ertragswert-
fonds Nr. 12 GmbH & Co. Geschlossene Investment
KG (,,Ertragswertfonds Nr. 12“) wurde fiir einen
Einzelinvestor konzipiert, der das Fondsvolumen
komplett gezeichnet hat.

Biiroraum in Filetlage

Als planmif3ig einziges Zielinvestment hat der
Ertragswertfonds Nr. 12 kiirzlich das Biirogebaude
,Rheinzeit“ in bester Kolner Lage erworben. Nur
einen Steinwurf vom namensgebenden Fluss und
keine zwei Kilometer vom Stadtzentrum entfernt,
bietet es 3.668 Quadratmeter vermietbare Fla-
chen. Sowohl mit dem Auto als auch mit Bus und
Bahn ist das Objekt, zu dem auch 35 Aul3enstell-
platze gehoren, gut zu erreichen. Der alltagliche
Bedarf kann in der ndheren Umgebung gedeckt
werden, wo es mehrere Lebensmittelmérkte, Cafés
und Restaurants gibt.

Urspriinglich bestand der Komplex aus zwei
Gebduden, 1955 und 1962 errichtet, die jedoch

baulich miteinander verbunden wurden und von
aulBen als einheitliches Bauwerk erscheinen. Noch
heute gibt es indes zwei Anschriften (Clever Stra-
Re 38 und Worringer Strale 4-8). Umfassende
Modernisierungen erfolgten in den Jahren 1980,
1995, 1998 sowie 2021 bis 2024. Dadurch konn-
ten ein hoher Nutzerkomfort und langfristiger
Werterhalt sichergestellt werden. Als Konsequenz
daraus kann dem Gebaude fiir Bewertungszwecke
das fiktive Baujahr 2015 unterlegt werden. Das
ebenfalls erworbene Grundstiick bemisst sich auf
2.005 Quadratmeter.

Ein Konferenzraum als Ausbaubeispiel eines Mieters



Vermietungsquote von 97,9 Prozent

Dass das Angebot am Markt ankommt, belegt

die Vermietungsquote von 97,9 Prozent — ledig-
lich 78 Quadratmeter Lagerflache haben derzeit
keinen Nutzer. Der dadurch bedingte Nutzungs-
entgeltausfall belduft sich allerdings nur auf

0,73 Prozent. Das Biirohaus ist langfristig an
sieben Mietparteien vermietet. Hauptmieter ist
das Land Nordrhein-Westfalen.

Der Kolner Biiroimmobilienmarkt hat sich in den
vergangenen Jahren als sehr robust erwiesen,

die Durchschnittsmiete steigt kontinuierlich an
(siehe Grafik). In den ersten drei Quartalen dieses
Jahres etwa betrug sie laut BNP Paribas Real
Estate 19,40 Euro pro Quadratmeter und damit

3 Prozent mehr als im Vorjahr. Da die Bevolkerung
der Domstadt nach Prognosen des Landesbetriebs
fiir Information und Technik NRW bis 2050 um

5 Prozent gegeniiber 2021 wachsen soll und dem
Wirtschaftsstandort vom Prognos-Zukunftsatlas
,Jhohe Zukunftschancen“ attestiert werden, ist fiir
die absehbare Zeit nicht von einem Nachfrage-
riickgang auszugehen.

Nachfolger in den Startlochern

Die Nachfrage nach den erfolgreichen Ertrags-
wertfonds ist bei deutschen Investoren ungebro-
chen. In der Entwicklungspipeline von BVT wartet
daher bereits die nachste Beteiligungsmoglichkeit
der Reihe auf ihren Startschuss, der voraussicht-
lich im ersten Quartal 2026 fallen wird; der
Spezial-AIF wird sich an semiprofessionelle und
professionelle Investoren richten.

Risiken einer Beteiligung

Bei den auf den Seiten 4 bis 7 beschriebenen
BVT-Ertragswertfonds handelt es sich um unterneh-
merische Beteiligungen. Mit einer solchen Beteili-
gung sind Risiken verbunden, etwa eine Ver-
schlechterung des Marktumfelds oder von
Mietraten. Auch Verkaufsfaktoren oder Immobilien-
bewertungen konnen sich jederzeit &ndern. Ferner
stellen Anleger Eigenkapital zur Verfiigung, das
durch Verluste aufgezehrt werden kann. Die
Beteiligungen sind nur eingeschrénkt handelbar,
sodass Anteile nicht verdullert werden kdnnen oder
kein ihrem Wert angemessener Preis erzielt werden
kann. Der Anleger sollte bei seiner Entscheidung
alle in Betracht kommenden Risiken einbeziehen.
Im Rahmen der Ertragswertfonds-Serie werden
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Der Empfangs-
bereich eines

derzeit keine unternehmerischen Beteiligungen

vertrieben. Sollte ein weiteres Produkt der Mieters im
Ertragswertfondsserie aufgelegt werden, so wird B;;Z?:Zt:gfj €

dies ein Spezial-ATF fiir professionelle und
semiprofessionelle Anleger sein. Ein Vertrieb an
Privatanleger findet nicht statt. Sollten weitere
Spezial-AlF der Serie durch die Bundesanstalt fiir
Finanzdienstleistungsaufsicht gestattet werden,
erfolgt die Beschreibung der Risiken und wesentli-
chen Einzelheiten im Informationsdokument nach
§ 307 Absatz 1 und 2 KAGB, im Basisinformations-
blatt sowie den Jahresberichten, die — in Deutsch
und kostenlos — ebenfalls unter der oben genann-
ten derigo-Adresse verfiigbar sind. =

Kolner Biiromieten im konstanten Aufwind
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Ertragswertfonds schlief3t mit Top-Zahlen

Die Nummer 2 der Fondsserie EWF geht nach 20 Jahren Laufzeit in die Liquidation.

Blick von der
Probsteigasse
in Kéln auf das
Objekt

ie Zeit der BVT Ertragswertfonds Nr. 2 GmbH &
DCo. KG (,Ertragswertfonds Nr. 2%) neigt sich
mit dem zweiten Projektverkauf in diesem Jahr
ihrem Ende entgegen. Nach der erfolgreichen
VerduRerung des Fondsobjekts in K6ln im Friih-
jahr konnte zum Jahresende noch der Verkauf des
letzten Objekts im Fondsportfolio — des Einkaufs-
centers in Jiichen, siidlich von Ménchengladbach
- vollzogen werden. Auf Basis der erzielten
Verkaufspreise wird der Fonds mit voraussichtlich
deutlich iiber der Prognose liegendem Ergebnis in
die Liquidationsphase tiberfiihrt.

100 Prozent Vermietungsquote

Mit seiner zentralen Lage an der Kélner Stral3e
26a und 28 a—e und seinen zugkraftigen Mietern
hat sich das Nahversorgungszentrum in Jiichen

Burokomplex in Kéln wurde verkauft.

nach seiner vollstindigen Errichtung 2006 schnell
zum Publikumsmagneten entwickelt. Die insge-
samt 5.358 Quadratmeter Mietflache verteilen
sich im Wesentlichen auf Méarkte von REWE, ALDI
und KiK und sind durchgingig zu 100 Prozent
vermietet. Auf dem 14.482 Quadratmeter grof3en
Grundstiick werden aullerdem 214 Parkplatze
vorgehalten. Das , One-Stop-Einkaufsareal“ an ei-
ner Hauptverkehrsader tragt damit den ldndlichen
Versorgungsstrukturen passgenau Rechnung.
2005 hat der Ertragswertfonds Nr. 2 das Objekt
ins Portfolio aufgenommen und seither sorgsam
gemanagt, wofiir die BVT-nahe GPM Property Ma-
nagement GmbH verantwortlich zeichnet. Damit
wurde eine exzellente Grundlage fiir die Verkaufs-
verhandlungen geschaffen — ebenso wie bei den
beiden anderen, zuvor verkauften Fondsobjekten.

Erster Exit bereits 2020

Das zeigte sich schon vor gut fiinf Jahren, als mit
einem Biiro- und Geschéftshaus in Hannover das
erste Objekt des Fondsportfolios verdulsert wurde.
Das im Jahr 2000 errichtete, 1.553 Quadratme-
ter Mietflache und eine Tiefgarage umfassende
Gebdude liegt an der Haupteinkaufsstrale des
beliebten Stadtteils Badenstedt (Badenstedter
Stralle 221/223).

Das zweite Objekt des Fonds — das dreiteilige
Biiro- und Wohnensemble , Koln, Christophstra3e
2-12, Gereonstrale 58, Probsteigasse 12-18“ —



liegt in der nordwestlichen Altstadt der Rheinme-
tropole, wo zahlreiche Banken und Versicherun-
gen ansassig sind. 8.773 der insgesamt 9.058
Quadratmeter Mietfliche werden gewerblich
genutzt, hinzu kommen zwei Penthouse-Apart-
ments. In der engen Kolner City besticht das Ob-
jekt insbesondere mit seinem Parkplatzschliissel:
Dank einer dreigeschossigen Parkpalette mit 193
Platzen im Innenhof kommt auf lediglich 47 Qua-
dratmeter Mietflache ein Parkplatz. Die Gebaude
selbst bieten zeitgeméRen Standard, zwei hat das
Fondsmanagement erst 2016/2017 kernsanieren
lassen. In der Folge ist das Objekt, mit Ausnahme
einiger Lagerfldchen, voll vermietet und erloste
beim Verkauf im Friihjahr 2025 ein fiir die Anle-
ger hochst erfreuliches Ergebnis.

Unterm Strich: Rund 10 Prozent pro Jahr

fiir die Anleger”

Die drei Objekte stehen exemplarisch fiir die An-
lagephilosophie der 2004 aus der Taufe gehobe-
nen, mittlerweile auf zwolf Fonds angewachsenen

Ertragswertfonds-Serie: Investiert wird in Gewer-

Das Gebdude in Hannover wurde im Jahr 2000 errichtet.

In der Immobilie in Jichen ist unter anderem REWE Mieter.

Die frihere Wertentwicklung ldsst nicht auf zukinftige Renditen schlieRen
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HANNOVER
Baujahr 2000
Mietflaiche 1.553m?

JUCHEN
Baujahr 2006
Mietfliche 5.358m?

KOLN
Sanierung 2016/17
Mietflaiche 9.058 m?

beimmobilien an wirtschaftsstarken, gut angebun-
denen deutschen Standorten mit dem Schwer-
punkt Nordrhein-Westfalen. Dank sorgfaltiger
Zielobjektauswahl und umsichtigen Managements
weisen die von BVT-Ertragswertfonds gehaltenen
Immobilien im Durchschnitt eine Vermietungsquo-
te von 95 Prozent auf. Und das spiegelt sich auch
in den nunmehr feststehenden Abschlusszahlen
der Nummer 2 der Fondsreihe wider.

Durch den Verkauf der Objekte des Ertragswert-
fonds Nr. 2 zwischen 2020 und 2025 erwartet das
Management Gesamtausschiittungen in Hohe von
305 Prozent (Kapitalriickzahlung und Ertrage),
bezogen auf die Nominalbeteiligung ohne Agio.
Das entspricht einem Ergebnis fiir die Anleger die-
ser Beteiligung von rund 10 Prozent p.a. (Einzah-
lung seit 24.01.2006, vor Steuern) {iber 20 Jahre
Laufzeit.”

Mit dhnlich beeindruckenden Zahlen iiberzeugte
bereits der erste Ertragswertfonds. Bis zu seiner
Liquidierung 2022 erzielte er fiir die Anleger
Gesamtausschiittungen (Kapitalriickzahlung und
Ertrdge) von rund 271 Prozent bezogen auf die
Nominalbeteiligung ohne Agio — das entspricht
einem Ergebnis von ca. 10,1 Prozent p. a. (Beteili-
gungsart 2, Einzahlung ab 15.01.2005, vor
Steuern).* Fiir das erste Quartal 2026 ist ein
Folgefonds der Ertragswertfonds-Serie fiir se-
miprofessionelle und professionelle Anleger
geplant. Bitte beachten Sie in diesem Kontext die
Risikohinweise auf Seite 5 dieser iQ-Ausgabe. m

iQ 7
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Zweitmarkt fiir geschlossene Fonds:
Einstieg in die Sachwertbeteiligungen

Sachwertbeteiligungen gehoren in jedes Portfolio zum Kapitalerhalt — der Zweitmarkt bietet einen guten Einstieg.

ie Welt der vergangenen fiinf Jahre hat in

besonderem Mal3e gezeigt, wie sehr sich die
Wirtschaftswelt und auch Anlageentscheidungen
verdndern konnen. Insbesondere bei Investitionen
kommt es mehr denn je auf ein ausgewogenes
Portfolio an, das Sicherheit und Kapitalerhalt
mehr in den Fokus riickt als Rendite. Daher ge-
horen auch bei Privatanlegern neben klassischen

Bestandteilen wie Aktien, festverzinslichen Wert-
papieren und eventuell Edelmetallen ertragsstarke
Sachwertbeteiligungen. Als Portfoliofonds erwor-
ben, erreichen sie einen Diversifizierungsgrad,
der dem eines breit gestreuten Aktienfonds kaum
nachsteht.

Allerdings sind Sachwertbeteiligungen nicht so
einfach zu erwerben oder wieder zu verkaufen
wie Aktien. Auflerdem erfordert ihre Auswahl
auch mehr Marktkenntnis sowie die laufende Ver-
waltung mehr Aufwand. Da sie ferner viel weniger
fungibel sind als andere Anlagen, sind Investoren
deutlich intensiver an ihre Investitionsentschei-
dung gebunden. Ein Grund mehr, diese Entschei-
dung fundiert zu treffen.

Der Zweitmarkt fiir geschlossene Fonds kann hier
fiir viele ein sinnvoller Einstieg sein. Dort kdnnen
Fonds mit dokumentierter Historie fiir eine gut
abgewogene Investitionsentscheidung erworben
werden. Die Fondsborse, als wichtigste Handels-
plattform fiir Zweitmarktanteile in Deutschland,
hat seit ihrem Start im Jahr 2004 {iber 3 Milli-
arden Euro Nominalkapital vermittelt und listet
aktuell rund 4.500 geschlossene Sachwertbetei-
ligungen. Das Jahr 2024 schloss sie mit einem
Nominalumsatz von knapp 250 Millionen Euro
ab. Den Léwenanteil daran nehmen Immobilien-
beteiligungen ein, die auch im September 2025
mit knapp 82 Prozent das Marktgeschehen am
Zweitmarkt dominierten.

Diese Vorrangstellung hat gute Griinde
Immobilienbeteiligungen bieten durch ihre doku-
mentierte Entwicklung gut informierten Marktteil-
nehmern die Gelegenheit zu rationalen Inves-
titionsentscheidungen. Denn Vermietungsstand
und -historie, Geschaftsberichte und Anleger-Re-
porting, iiberpriifbare Bauqualitdt und Instand-
haltungsmafinahmen und regelméfRig Tilgungen
der urspriinglichen Fremdfinanzierung in bereits
relevanter Hohe stehen Kaufinteressenten zur Ver-
fligung. Daraus konnen sie sich eine qualifizierte
Einschitzung der wirtschaftlichen Erfolgsaussich-



ten eines potenziellen Zielfonds verschaffen.

Viele Fondsanteile kommen auf den Markt, weil
Liquiditatsengpésse, enttduschte Erwartungen der
Erstzeichner — wie bei voriibergehend ausbleiben-
den Ausschiittungen wegen Refinanzierungen —,
Portfolio-Optimierung, Erbschaft, Schenkung oder
Scheidung zu kurzfristiger Liquidierung des ei-
gentlich langfristigen Investments motivieren oder
sogar zwingen. Das Ende der langjahrigen Null-
zinsphase und die multiplen Krisen der letzten
Jahre haben den Markt volatiler gemacht. Daraus
resultierende Belastungen auf Ebene einer Fonds-
gesellschaft, etwa aus hoheren Zinsen fiir eine
Anschlussfinanzierung oder aus voriibergehenden
Flachenleerstinden, reduzieren Ausschiittungen
und (kurzfristige) Renditen vieler Immobilienbe-
teiligungen.

Fiir alle, die strategisch-langfristig orientiert sind
und nicht kurzfristig optimieren wollen, bieten
sich deshalb hervorragende Einstiegschancen.
Angesichts der puren Datenmengen, die fiir eine
fundierte Entscheidung zu verarbeiten sind, emp-
fiehlt sich dabei Unterstiitzung durch kompetente
Experten mit nachgewiesener Erfahrung. Bereits
vor zehn Jahren brachte die BVT ihre ersten bei-
den Zweitmarktfonds erfolgreich auf den Markt
und hat seitdem in regelmaf3iger Folge weitere
Angebote dieser Serie konzipiert, die bisher auf
Zielfondsebene Immobilienverauflerungen mit
beachtlichen Riickfliissen vorweisen kénnen.”
Zusammen mit einem kompetenten Team ent-
stand eine umfangreiche Datenbank geschlossener
Immobilienbeteiligungen, die kontinuierlich als
Datengrundlage fiir die Investitionsentscheidun-
gen gepflegt und weiterentwickelt wird.

Aktuell befindet sich die BVT Zweitmarkt Immobili-
en V. GmbH & Co. Geschlossene Investment KG (kurz
,BVT Zweitmarkt V) in der Platzierung, eine
Beteiligung ist ab 200.000 Euro zuziiglich Ausga-
beaufschlag moglich. Der BVT Zweitmarkt V hat
bereits ein Portfolio aus 24 Immobilienbeteiligun-
gen mit 76 Objekten und einer Gesamtmietflache
von rund 1,4 Millionen Quadratmetern aufgebaut,
das in die Zielsegmente Biiro, Einzelhandel, Logis-
tik sowie ergdnzend Wohnen und Serviceimmo-
bilien investiert ist. Mehrheitlich (zu mindestens
60 Prozent) wird es Beteiligungen an deutschen
Immobilien erwerben. Die aktuelle Vermietungs-
quote des Portfolios liegt bei stolzen 97 Prozent.
Mit einer Investition in den BVT Zweitmarkt V er-
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halten Anleger aus einer Hand somit ein stabiles,
sorgfiltig ausgewadhltes und kompetent gemanag-
tes Fundament fiir attraktive Ertrdge und nachhal-
tiges Wertsteigerungspotenzial.

Kriterien zur Fondsauswahl
Das Team, das hinter dem Assetmanagement dieser Fondsserie steht,
wahlt die Zielfonds nach den Kriterien:

Zukunftsperspektive der betreffenden Immobilie(n)
Wirtschaftlichkeit der Investition

nachhaltige Einnahmensicherheit (ausgedriickt in Vermietungsquo-
te, durchschnittlicher Restlaufzeit der Mietvertrage, Bonitat und
Diversifizierung der Mieter, potenzieller Nachvermietbarkeit u.v.m.)
Finanzierungsstruktur

nachgewiesene Kompetenz des jeweiligen Fondsmanagements
Risikobetrachtung und schlieRlich
Kursniveau am Zweitmarkt

Risiken einer Beteiligung

Bei dem hier dargestellten BVT Zweitmarkt V
handelt es sich um einen geschlossenen Spezi-
al-AlF fiir professionelle und semiprofessionelle
Anleger. Die Zeichnung durch Privatanleger ist
ausgeschlossen. Mit einer solchen unternehmeri-
schen Beteiligung sind Risiken verbunden, etwa
eine Verschlechterung des Marktumfelds oder von
Mietraten. Auch Verkaufsfaktoren oder Immobi-
lienbewertungen konnen sich jederzeit dndern.
Ferner stellen Anleger Eigenkapital zur Verfiigung,
das durch Verluste aufgezehrt werden kann. Die
Beteiligungen sind nur eingeschrénkt handelbar,
sodass Anteile nicht verduf3ert werden kénnen
oder kein threm Wert angemessener Preis erzielt
werden kann.

Der Anleger sollte bei seiner Entscheidung alle in
Betracht kommenden Risiken einbeziehen. 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, im Basisinformationsblatt sowie den
Jahresberichten, die — in Deutsch und kostenlos

— in Papierform bei derigo GmbH & Co. KG, Ro-
senheimer Strafde 141h, 81671 Miinchen, verfiig-
bar sind. Die Anlegerrechte sind hier zusammen-
gefasst: https://www.derigo.de/Anlegerrechte. m

Wertentwicklungen in der Vergangenheit sind kein zuverldssiger Indikator fUr kiinftige Wertentwicklungen
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Ein Residential-Jahr voller Meilensteine

Die Fondsserie BVT Residential USA lauft auf Hochtouren — ein Riickblick auf ein ereignisreiches Jahr.

Das Washington
Monument gilt
als Wahrzeichen
der US-Haupt-
stadt.

it den BVT Residential USA-Fonds schafft

der traditionsreiche Sachwertespezialist
dringend benétigten Wohnraum in US-Metro-
polregionen und zugleich eine solide Rendite-
quelle fiir (nicht nur) deutsche Investoren. Das
Erfolgsrezept des Managements: An gut erschlos-
senen Standorten im Einzugsgebiet boomender
US-GroRstadte werden hochwertig ausgestat-
tete Mietwohnungen entwickelt, vermietet und
anschliel3end en bloc verkauft. Durch den frithen
Einstieg in die Wertschopfungskette bergen solche
Projektentwicklungen ein hoheres Ertragspotenzi-
al als die Investition in Bestandsimmobilien, wie
der Track Record der Fondsreihe eindrucksvoll be-
legt. Die Anlegergelder sind in der Regel lediglich
fiir drei bis vier Jahre — vom Bau bis zur VerduRle-
rung — gebunden.
Fiir eine hohe Planungssicherheit sorgen neben
einem strengen Risikomanagement die Zusam-
menarbeit mit fithrenden US-Projektentwicklern

und die BVT-Prasenz am Ort des Geschehens: In
Atlanta und Boston beschéftigt das Emissionshaus
15 Mitarbeiter, die sich um Transactions, Asset-
und Property-Management sowie Accounting und
Steuern kiimmern.

,,Uum Leerstand und Mietausfille zu vermeiden
bzw. moglichst gering zu halten, ist aktives Asset-
management erforderlich. Unsere erfahrenen
Assetmanager sind deshalb kontinuierlich vor

Ort in unseren US-Wohnanlagen®, hebt Martin
Stol3, Geschéftsfithrer und Leiter des Geschéfts-
bereichs Immobilien USA bei der BVT Holding,
hervor. ,,Unser Ziel ist es, die Wertentwicklung der
Immobilien durch Mietwachstum und Kostenopti-
mierung positiv zu beeinflussen.“ Bisher wurden
beziehungsweise werden im Rahmen der Fondsse-
rie 34 Class-A-Apartmentanlagen mit iiber 10.500
Wohneinheiten finanziert, das Gesamtinvestitions-
volumen belduft sich auf mehr als 2,5 Milliarden
US-Dollar.



Auch unter Trump funktioniert

der Business Case

Sind Investments in den USA nicht in Zeiten der
Trump-Présidentschaft reichlich gewagt? Diese
Frage treibt so manchen deutschen Anleger der-
zeit aus verstandlichen Griinden um. BVT-USA-Ex-
perte Stof gibt jedoch Entwarnung: ,,Wir schitzen
das sich aus der aktuellen politischen Lage in den
USA ergebende Risiko als gering ein. Das sehen
andere Marktexperten dhnlich.“

Der Grund fiir diesen Optimismus liegt in den
fundamentalen Trends, auf denen die BVT Resi-
dential USA-Fondsserie fu3t und die vom Amts-
inhaber im Weifsen Haus kaum tangiert werden:
Die Menschen zieht es in die Metropolregionen,
in denen zu wenig Wohnraum vorhanden ist und
absehbar neu gebaut wird; das Wohnen zur Miete
wird von einer Ubergangslosung zur priferierten
Lebensform. Das liegt zum einen an dem Kom-
fort- und Flexibilitdtsgewinn, zum anderen an
den vielerorts unerschwinglichen Hauspreisen.
Hinzu kommt die Situation, die aus einer zuneh-
mend verhaltenen Neubautétigkeit erwéachst. Viele
Investoren warten offenbar ab — und verscharfen
dadurch mittelfristig das Missverhaltnis zwischen
Angebot und Nachfrage. In der Folge ist in den
prosperierenden Ballungsrdumen mit steigenden
Preisen fiir Wohnraum zu rechnen.

Eine Makrosituation, in der erfahrene, opportu-
nistische Anleger keineswegs die Fiile stillhalten,
sondern die sich bietenden Chancen nutzen.
Genau das hat auch das Management der BVT
Residential USA-Fonds im zu Ende gehenden Jahr

Immobilien USA

emsig getan und dabei einige Meilensteine er-
reicht, wahrend sich bereits weitere ankiindigen.

Residential 19 und 20 ausplatziert

Dass die Anleger, ob privat, semiprofessionell oder
institutionell, trotz des herausfordernden Markt-
umfelds ungebrochen Vertrauen in die Fondsse-
rie setzen, belegten die Platzierungserfolge des
Publikums-AIF BVT Residential USA 19 GmbH &

Co. Geschlossene Investment KG (,,Residential 19%)
und des Private Placements Residential USA 20,
L.P (,,Residential 20“). Der Residential 19 konnte
Ende September geschlossen werden, nachdem
das Zielvolumen von 40 Millionen US-Dollar
Eigenkapital erreicht war.

Dieses begann unmittelbar zu ,arbeiten®, denn
schon in der Platzierungsphase wurden zwei
Projektentwicklungen angebunden: In der Metro-
polregion Orlando in Florida entstehen unter dem
Namen ,, Aventon Grove“ 288 Class-A-Apartments,
die plangemaf} Mitte 2026 komplett fertiggestellt
sein werden. Die Vermietung der ersten Woh-
nungen hat indes bereits Ende September 2025
begonnen, drei Monate friiher als projektiert. Der
Exit ist fiir Anfang 2027 avisiert.

Beim zweiten angebundenen Projekt handelt es
sich mit einem Gesamtinvestitionsvolumen von
141 Millionen US-Dollar um das bisher grofite
der BVT Residential USA-Serie: ,NRP Democracy
Center“ vor den Toren von Washington, D.C. Die
386 Wohnungen sollen Anfang 2028 vermark-
tungsreif sein und werden auf einen noch ekla-

tanteren Nachfrageiiberhang als heute treffen.

Blick auf Down-

town Orlando in

Florida, bekannt

fir viele Freizeit-
parks
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Denn die Zahl der Apartment-Baustarts ist in der
Metropolregion unldngst auf ein Rekordtief von
unter 1.000 Einheiten pro Quartal gesunken, wéh-
rend das demografische Wachstum unvermindert
anhélt. In die 13 Meilen von der Washingtoner
Innenstadt entfernt liegende Projektentwicklung
flie3t auch Kapital zweier weiterer BVT-Beteili-
gungsgesellschaften, darunter der Residential 20.
Dieses Angebot fiir semiprofessionelle und profes-
sionelle Investoren war ebenfalls innerhalb kurzer
Zeit ausplatziert.

Vertriebsstart des , hellgriinen" Residential 21
Seit Oktober dieses Jahres konnen sich Privatanle-
ger mit einer Mindestsumme von 30.000 US-Dol-
lar an der BVT Residential USA 21 GmbH & Co.
Geschlossene Investment KG (,,Residential 21%)
beteiligen, die in mindestens zwei Projektentwick-
lungen an der US-Ostkiiste investieren wird. Erste
Projekte, vor allem im Grofiraum Washington,
D.C., befinden sich bereits in der fortgeschrittenen
Priifung. Die Besonderheit: Der Residential 21

Residential 21 ist der erste Publikumsfonds
der Reihe, der als Artikel-8-Fonds gemd/3 der
EU-Offenlegungsverordnung aufgelegt wurde.

Hier sind 6kologische und soziale

Kriterien eingeflossen.

ist der erste Publikumsfonds der Reihe, der als
Artikel-8-Fonds gemald EU-Offenlegungsverord-
nung aufgelegt wurde (,,hellgriin®). Das bedeutet,
dass wesentliche 6kologische und soziale Krite-
rien in die Projektauswahl einflief3en, die sich

an den 17 UN-Nachhaltigkeitszielen orientieren.
Zur quantitativen und qualitativen Messung der
Nachhaltigkeitsperformance verwendet das Ma-
nagement einen BVT-eigenen ESG-Scorecard-Ra-
tingansatz, der unter anderem die jeweils giiltigen
Ausschlusskriterien der Unternehmensgruppe
beinhaltet. Schon vor der ersten Anbindung
iiberzeugte dieses Konzept die Juroren der
Stiftung Finanzbildung, die den Fonds kurz nach
dessen Vertriebsstart mit dem Deutschen Beteili-
gungspreis 2025 in der Kategorie BEST TRUSTED

ASSET ,Immobilien Nachhaltigkeit“ ausgezeich-
net haben. Die Artikel-8-Klassifizierung soll bei
Residential-Fonds kiinftig der Standard sein.
Nachhaltigkeit spielt bei BVT-Investments schon
seit Jahrzehnten eine gewichtige Rolle, wie unter
anderem die frithen Windkraftfinanzierungen
zeigen. 2019 bekréftigte die fiir die Anlagen der
Investmentgesellschaften verantwortliche Kapital-
verwaltungsgesellschaft derigo, eine BVT-Tochter,
diese Orientierung mit der Unterzeichnung der
UN PRI (,,Prinzipien fiir verantwortliches Investie-
ren“ der Vereinten Nationen).

Ein weiteres Residential-Beteiligungsangebot, das
nach luxemburgischen Recht fiir institutionelle
Investoren konzipiert wurde, soll Anfang 2026 in
den Vertrieb gehen. Zudem hat das BVI-Manage-
ment kiirzlich fiir einen Einzelinvestor ebenfalls
nach luxemburgischen Recht exklusiv einen Resi-
dential-Fonds konzipiert.

~Aventon at Huntington Station"

im Verkaufsprozess

Zum Start ins neue Jahr soll das Residential-
Projekt ,,Aventon at Huntington Station“ in
Alexandria/Virginia nahe der US-Hauptstadt den
Besitzer wechseln. Das Co-Investment der Resi-
dential-Fonds Nummer 12 und 15 wurde 2021
angebunden, 39 Millionen US-Dollar Fonds-FEi-
genkapital flossen in die Projektentwicklung

der 366 hochwertigen Wohnungen. Deren Lage
unweit der Ringautobahn I-495 und direkt an der
»Yellow Line“, einer S-Bahn-Linie, die Washington
in Nord-Siid-Richtung durchquert, trégt wie gene-
rell bei Residential-Projekten ebenso zur Attrakti-
vitdt des Wohnraums bei wie die ansprechenden
Gemeinschaftseinrichtungen. Die De-facto-Vollver-
mietung konnte daher planmif3ig Mitte des Jahres
erreicht werden, womit das Projekt verkaufsreif
war — und schnell einen Kaufer fand.

Fiir 2026 fassen die Residential-Manager bis zu
acht Objektverkaufe ins Auge. Damit kiindigen
sich fiir die Anleger volumindse Riickfliisse an. Die
Residential-Story findet auch in unruhigen Zeiten
mit hoher Schlagzahl ihre verdiente, von Investo-
ren jeglicher Couleur unvermindert stark nachge-
fragte Fortsetzung.

Risiken einer Beteiligung
Die BVT Residential USA-Serie bietet Investitions-
moglichkeiten in den US-Mietwohnungsmarkt.



Immobilien USA

Bei den auf diesen Seiten dargestellten Produkten
handelt es sich um geschlossene Publikums-AIF
nach deutschem Recht (Fonds 19 und 21), eine
Vermogensanlage im Sinne des Gesetzes iiber Ver-
mogensanlagen (VermAnlG, Fonds 20) bzw. um ei-
nen reserved alternative investment fund (,,RAIF“)
nach luxemburgischem Recht (Fonds 23). Der
Anleger geht mit einer Investition eine langfristige
Bindung ein, die mit Risiken verbunden ist. Die
Beteiligung ist nur eingeschrénkt handelbar. Es
besteht das Risiko, dass der Anleger seinen Anteil
nicht verduBern oder keinen ihrem Wert angemes-
senen Preis erzielen kann. Der Anleger stellt der
Investmentgesellschaft Eigenkapital zur Verfii-
gung, das durch Verluste aufgezehrt werden kann.
Insbesondere sind eine Verschlechterung des
Marktumfelds und der Mietraten im Markt sowie
eine Verschlechterung der wirtschaftlichen Gege-
benheiten moéglich. Dariiber hinaus kénnen sich
Verkaufsfaktoren und Immobilienbewertungen
kiinftig ohne Moglichkeit der Vorhersage dndern.
Sofern es sich um eine Investition in US-Dollar
handelt, kann die Rendite infolge von Wéhrungs-
schwankungen steigen oder fallen. Der Anleger
sollte daher bei seiner Anlageentscheidung alle in
Betracht kommenden Risiken einbeziehen.

Eine Darstellung der wesentlichen Risiken
enthalten fiir den Publikums-AIF BVT Residential

Old Town
USA 21 GmbH & Co. Geschlossene Investment KG heikt das
der Verkaufsprospekt nebst Aktualisierungen und ;llee ’)fa‘:]ed’nztadt
Nachtrégen sowie das Basisinformationsblatt nahe Was-
und der letzte veroffentlichte Jahresbericht, die hington, D.C.

Dort steht ein
Projekt zum
Verkauf.

in der jeweils aktuellen Fassung — in deutscher
Sprache und kostenlos — in Papierform von Ihrem
Anlageberater oder von der derigo GmbH & Co. KG,
Rosenheimer Strafde 141 h, 81671 Miinchen, er-
haltlich oder unter www.derigo.de abrufbar sind.
Eine Zusammenfassung der Anlegerrechte ist in
deutscher Sprache unter www.derigo.de/Anleger-
rechte verfiigbar. Die Investmentgesellschaft ist in
den ersten 18 Monaten nach Beginn des Vertriebs
noch nicht risikogemischt investiert.

Eine Beteiligung an einem Teilfonds des BVT LUX
Invest S.C.S. SICAV-RAIF nach luxemburgischen
Recht ist derzeit nicht im Vertrieb. Mit Vertriebs-
start erfolgt die fiir eine Anlageentscheidung
maRgebliche Beschreibung der Risiken und
sonstiger wesentlicher Einzelheiten im Ver-
kaufsprospekt und dem PRIIPS KID sowie dem
Jahresbericht. Diese Unterlagen sind gegebenen-
falls in ihrer jeweils aktuellen Fassung bei der BVT
Beratungs-, Verwaltungs- und Treuhandgesell-
schaft fiir internationale Vermégensanlagen mbH,
Toélzer StraRe 2, 82031 Griinwald, erhiltlich. Eine
Beteiligung an einer Vermogensanlage ist derzeit
nicht moglich. =
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US Monitor

»Wir erwarten ein klares Unterangebot
an Mietwohnungen«

Das Wachstum in den USA ist robust — Kl ldsst auf hohe Produktivitdtsgewinne hoffen.
Die Immobilienwirtschaft ist aktuell von sinkenden Neubauaktivitdten gekennzeichnet,
bei gleichzeitig steigendem Bedarf an Mietwohnungen.

Neubau von Wohneinheiten

Privat finanziert, hochgerechnet auf Jahresrate

Baugenehmigungen gzi

v

A

Baubeginn W

B 1
Fertigstellung

Angaben in Mio.

flr August 2025

1.307.000

1.608.000

Quelle: U.S. Census Bureau, HUD, Stand: September 2025

dhrend Europas Wirtschaft
Wschwéichelt, zeigen die USA mit
einer robusten Konjunktur weiterhin
ihre Stérken. Trotz internationaler
Krisen, Z6lle und Handelskonflikte
erwartet der Internationale Wah-
rungsfonds (IWF) fiir dieses Jahr ein
Wachstum des Bruttoinlandsproduk-
tes von 2,0 Prozent und im kommen-
den Jahr von 2,1 Prozent. Erst im
Friihjahr korrigierte der IWF seine
Prognose um 0,4 Prozentpunkte nach
oben.
Unterstiitzt wird der stabile Wachs-
tumstrend durch die riicklaufige
Inflation, die im Jahr 2025 nur noch
3 Prozent erreichen werde, schéitzt

003.000

Wohnungen in Gebiuden
mit fiinf oder mehr Einheiten
werden 2025 fertiggestellt
(Stand: August 2025, hochgerechnet
auf ein Jahr, saisonbereinigt).

Quelle: U.S. Census Bureau, HUD, Stand: September 2025

der IWE Im néichsten Jahr konne sie
sogar auf 2 Prozent sinken, womit
weitere, moderate Zinssenkungen
ermoglicht wiirden. ,Eine iiber-
raschende Widerstandsfahigkeit*
attestiert Edgar Walk, Chefékonom
bei Metzler Asset Management, der
US-Wirtschaft. ,,Der Konjunkturiiber-
raschungsindex der Citigroup sprang
Ende September auf etwa 25 — der
Mittelwert seit 2023 liegt bei etwa 15.
Der Grund dafiir ist der KI-Boom.“

Hohes Produktivitatswachstum
erwartet

Wiéhrend Pessimisten bereits eine
KI-Blase befiirchten, sieht Walk beste



Chancen auf eine erhebliche Stei-
gerung der Produktivitdt durch die
neue Technologie. ,,Ein hohes Pro-
duktivitdtswachstum wiirde ein hohes
Wirtschaftswachstum bei gleichzeitig
niedriger Inflation ermé&glichen®, hofft
er. Nach den Zahlen des U.S. Bureau
of Labour Statistics unterstiitzt auch
der Arbeitsmarkt eine stabile Entwick-
lung. Die Zahl der offenen Stellen
pendelte bis August zwischen rund
7,2 und 7,7 Millionen und deutet
damit auf eine solide Nachfrage ohne
grolere Inflationsrisiken.

Die aussichtsreichen Trends in
Ubersee bestitigen die USA in ihrer
wirtschaftlichen Starke. Der IWF ver-
weist auf die hohe Flexibilitat vieler
US-Unternehmen als einen Grund

fiir die positive Entwicklung. Starke
offentliche und private Investitionen
sowie eine resistente Binnenkonjunk-
tur untermauerten die Dynamik des
Marktes.

Weniger Neubauten - zunehmende
Nachfrage nach Wohnungen

Die aussichtsreiche Entwicklung der
Gesamtwirtschaft spiegelt sich aller-
dings im Wohnungsbau noch lidngst
nicht wider. Im vergangenen August
wurden 6 Prozent weniger Neubau-
ten gestartet als ein Jahr zuvor. Nach
den Zahlen des U.S. Census Bureau
fiel die Zahl der Baugenehmigungen
sogar um 11 Prozent. Die National
Association of Home Builders (NAHB)
prognostiziert fiir dieses Jahr einen
Riickgang beim Neubau, aber eine
leichte Erholung im kommenden Jahr.
Martin Stol3, Geschéftsfithrer und
Leiter des Geschiftsfelds Immobilien
USA bei BVT, geht davon aus, dass
die Neubautatigkeit im Class-A-Woh-
nungssegment, in das BVT vorrangig

»Ab Mitte 2026
erwarten wir in
den meisten
Grol3stadtregionen
eine ansteigende
Nachfrage nach

Mietwohnungen
mit entsprechen-
den Auswirkungen
auf die
Mietpreise.«

Martin StoR, Geschaftsfihrer und Leiter des
Geschéftsfelds Immobilien USA bei BVT

Quelle: BVT

investiert, im Jahr 2025 die Talsohle
erreicht haben sollte. Im Vergleich zu
dem Hohepunkt der Neubautétigkeit
in den Jahren 2022 und 2023 ist die
Neubautétigkeit um rund 50 Pro-
zent zurlickgegangen. , Ab Mitte
2026 erwarten wir in den meisten
Grof3stadtregionen eine ansteigende
Nachfrage nach Mietwohnungen mit
entsprechenden Auswirkungen auf
die Mietpreise“, prognostiziert Stof3.

Mieten diirften in

Ballungsregionen steigen

Dabei wird voraussichtlich der Bedarf
an Mietwohnungen schon bald deut-
lich steigen. Denn fiir die Amerikaner
wird es immer schwieriger, sich eine
eigene Immobilie zu kaufen. Aktuell

BVT-Marktiiberblick

sind es nur noch 12,7 Prozent der
Mieterhaushalte, die sich den Er-
werb eines preiswerten Eigenheims
leisten konnten. Der Trend zeigt nach
unten. Nach einer Studie von CBRE
waren es 2019 noch 17 Prozent der
Mieterhaushalte: ein Riickgang um
rund 33 Prozent. Die Ursachen dafiir
sind die steigenden Preise fiir Im-
mobilien und die zugleich erh6hten
Hypothekenzinsen. In den Regionen
Boston und Washington, aber auch
in Los Angelos sowie im Sun Belt

ist der Druck auf den Wohnungs-
markt besonders hoch, da sich in
diesen Mérkten, im Vergleich zum
USA-weiten Durchschnitt, {iberpro-
portional wenige Mieterhaushalte

ein Eigenheim leisten konnen. Trotz
der wirtschaftlichen Unsicherheit ist
der NAHB-Housing-Market-Index
seit Mitte dieses Jahres von 32 auf
37 Punkte im Oktober gestiegen. Fiir
Kaufer betrugen nach den Zahlen von
CBRE die monatlichen Kosten fiir ein
Eigenheim im zweiten Quartal 2025
im Durchschnitt 4.643 US-Dollar.

Das war mehr als doppelt so viel wie
die durchschnittlichen Mietkosten in
Hohe von 2.228 Dollar.

Die Mieten diirften vor allem in vielen
Wachstumsregionen, wie auch den
etablierten Mérkten an der Westkiiste,
nach der Absorption des Uberange-
bots in den Jahren 2025 und 2026
deutlich steigen. Fiir Investoren bietet
sich hierdurch die Chance auf
attraktive Investitionen in wohnwirt-
schaftliche Projektentwicklungen
aufgrund der prognostizierten
positiven wirtschaftlichen Entwick-
lung der USA und den zu erwarten-
den Mietsteigerungen bis zur Fertig-
stellung der Projekte in den Jahren
2027 und 2028. =
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Fokus

Ein Blick in die Welt im Jahr 2050

Die Schwellenlander Giberholen den Westen.

ie Erwartungen an die Zukunft
Dsind der Kompass fiir Investoren.
Wo wird die Reise an den Méarkten
wohl hingehen? Wie entwickeln sich
die Kurse in den kommenden Mona-
ten? Welche Perspektiven bieten die
néchsten Jahre? Langfristig orientier-
te Anleger in Sachwerte und Immo-
bilien brauchen einen noch weiteren
Blick nach vorne. Wie wird die Welt
etwa in 25 Jahren aussehen?
Bis zum Jahr 2050 diirften sich den
gegenwartigen Trends und Progno-
sen zufolge die Grundkoordinaten
unserer Welt fundamental verandert
haben. Europa und die USA werden
ihre jetzt noch fiihrende Rolle im
globalen Geschehen an die aufstei-
genden Schwellenlédnder abgeben
miissen. Das wirtschaftliche Zentrum
der Welt wird sich deutlich in Rich-
tung Siiden verlagern. Damit rechnet
unter anderem Andrew Keiller. Er ist
Partner beim schottischen Assetma-
nager Baillie Gifford und Experte fiir
Emerging Markets. , Die Mittelschicht
Asiens wird insgesamt grof3er sein als
die Europas und der USA zusammen®,
prognostiziert er fiir 2050 in einem
Beitrag bei institutional-investment.
de.
Mehr Wohlstand, Kaufkraft und
hoéheres Wirtschaftswachstum in
den Schwellenléndern fithren auch
dazu, dass diese zunehmend ohne
den Westen auskommen werden. Der
Handel untereinander befindet sich
laut Keiller schon jetzt auf einem All-
zeithoch. Die bislang herausragende
Rolle des US-Dollars als globale Han-
delswéhrung diirfte weiter brockeln.
Bereits vor zwei Jahren seien rund
20 Prozent des weltweiten Olhandels
in anderen Wéhrungen abgewickelt
worden, resiimiert der Experte. Indien beeindruckt mit der Mumbai-Bandra-Worli-Sea-Link-Briicke.
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Trumps Verhalten verstarkt Verdnderungen

Der Trend zu grofSerer Unabhangigkeit von Euro-
pa und den USA wird derzeit verstérkt durch die
erratische Zollpolitik von US-Préasident Donald
Trump gegeniiber den Handelspartnern. Sankti-
onen und Drohungen gegen Russland, China, Indi-
en oder Brasilien diirften die Bestrebungen der
BRICS-Staaten (Brasilien, Russland, Indien, China,
Stidafrika) nach einer multipolaren Welt sowie
nach alternativen Zahlungssystemen zusétzlich
befeuern.

Eine entscheidende Wohlstandsquelle fiir die
meisten Schwellenldnder sind ihre Rohstoffe.
Auch wenn Industrie und Hightech-Sparten wei-
tere Fortschritte erzielen, so diirfte die Nachfrage
nach den Bodenschétzen kiinftig eine neue Dyna-
mik entfalten. ,,Zwischen 2000 und 2022 stieg die
Gesamtmenge der zur Deckung des Verbrauchs-
bedarfs geférderten Rohstoffe um 71 Prozent. Das
war mehr als doppelt so viel wie das weltweite
Bevolkerungswachstum im gleichen Zeitraum®,
bilanziert Keiller.

Fiir den Ubergang zu erneuerbaren Energien
sowie fiir das Wachstum der KI-Dienste werden
seltene Erden und Mineralien in riesigen Mengen
bendtigt. Der notwendige Ausbau von Infrastruk-
tur sowie die ErschliefSung neuer Lieferketten
diirften laut Keiller auf3erdem zu einer noch wei-
ter steigenden Nachfrage nach Stahl und Zement
fiihren. Die kostengiinstigsten Anbieter dafiir
befinden sich in den Schwellenldndern, betont
Keiller. Innerhalb der EU ist die Stahlproduktion
in der Vergangenheit stark geschrumpft.

Abhéngigkeit von Exporten als Risikofaktor
Die starke Abhdngigkeit von Zulieferungen aus
Ubersee ist allerdings seit der Corona-Pandemie
auch von den europiischen Regierungen als
Risikofaktor erkannt worden. So versucht die EU
nun, die Stahlproduktion in Europa mit neuen
Vorschlédgen fiir Mafinahmen zu schiitzen. In
mehreren europaischen Landern wird bereits in
kleinen Mengen Lithium geférdert. Doch fiir die
grofien Mengen, die fiir die Industrie benétigt
werden, zeigt sich zurzeit noch keine Alternative
zu Importen aus den Schwellenldandern.

Fiir Fondsmanager Keiller bieten die aufstre-
benden Lander somit erstklassige Chancen fiir
Investoren. ,,Die Verschuldung in den Schwellen-
landern ist relativ gering, und der Internationale

Wihrungsfonds prognostiziert ein doppelt so
hohes Wirtschaftswachstum wie fiir die fortge-
schrittenen Volkswirtschaften“, konstatiert er bei
institutional-investment.de. Doch bislang hielten
sich die Anleger zuriick. 77 Prozent aller globalen
Aktienfonds seien noch Anfang dieses Jahres in
Schwellenldndern untergewichtet gewesen. Ob-
wohl der wachsende Wohlstand dort zu hoherem
Energieverbrauch fiihre, seien die Investitions-

!F!#'*‘ "1" ‘i‘ﬁ”}lﬁ]i |
kLl

ausgaben fiir Ol und Gas um iiber 300 Milliarden
Dollar hinter ihren Héchststand von 2014 zuriick-
gefallen. Ein Missverhéltnis, das Chancen biete,
nicht nur fiir Aktienanleger.

Wer in Sachwerte investiert, diirfte in den Schwel-
lenldndern vor allem in den Bereichen Energie
und Infrastruktur fiindig werden. Die Internatio-
nale Energieagentur schétzt den Investitionsbe-
darf fiir erneuerbare Energien in den Schwellen-
landern bereits bis 2030 auf iiber 1,4 Billionen
US-Dollar, wihrend dort 2024 nur rund 200 Milli-
arden Dollar investiert wurden. Auch fiir den
Ausbau von Schienennetzen, Strafden, Internet
und Rechenzentren wird aller Voraussicht nach
der Kapitalbedarf mit zunehmendem Handel und
Wohlstand steigen. Fiir Sachwertinvestoren
konnten neben den klassischen Méarkten Europa
und Nordamerika auch die aufstrebenden Regio-
nen ein spannendes Feld werden. =m

Fokus

Die Skyline

von Seoul,
Sidkorea - die
Schwellenldnder
sind auf dem
Vormarsch,
ihnen wird ein
deutlich hoheres
Wachstum
prognostiziert
als den Indus-
trienationen.
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Interview

»Deutschland braucht einen Masterplan
fiir das nachste Jahrzehnt«

Ein Gesprdach mit Zukunftsforscher Lars Thomsen, future matters, iber demografische Kipppunkte,
Robotik, Immobilienmarkte und viele neue Chancen der Transformation, auch fiir Investoren

18 iQ

Lars Thomsen ist Trend- und Zukunftsforscher und Griinder
von future matters mit Sitz in der Schweiz. Er gilt als einer

der einflussreichsten Experten fir die Zukunft der Energie,
Mobilitdt und Smart Networks. Seit mehr als 30 Jahren berdt
er als Unternehmer Firmen, Konzerne, Institutionen und
regierungsnahe Stellen in Europa bei der Entwicklung von
Zukunftsstrategien und Geschaftsmodellen der Zukunft. Dafiir
steht er mit future matters im stdndigen Dialog mit fihrenden
Wissenschaftlern, Innovation Leaders und Unternehmen auf
der ganzen Welt.

Herr Thomsen, Sie sprechen von einem
demografischen Kipppunkt. Was bedeutet das
konkret?

Zum ersten Mal in der Geschichte haben wir

eine stabile Mehrheit &lterer Menschen. Das
Median-Wahlalter liegt tiber 55 Jahren. Das
bedeutet, es gibt genauso viele Menschen unter
55 wie iiber 55 Jahren. Die Auswirkungen spiiren
wir bereits heute. Denn dieses Verhaltnis fiihrt
dazu, dass politische Entscheidungen zunehmend
kurzfristig und defensiv werden. Statt Zukunftsin-
vestitionen, wie jiingere Menschen sie anstreben,
stehen Besitzstandswahrung und Absicherung im
Vordergrund. Fiir Infrastruktur, Bildung, Innovati-
on und damit auch fiir Kapitalméirkte und Immo-
bilien ist das ein struktureller Bremsfaktor — aber
gleichzeitig die Grundlage fiir neue Chancen.



Welche Auswirkungen hat das auf Wohnen und
Arbeiten in Stadt und Land?

Stadte verfiigen iiber starke Infrastruktur, kdmp-
fen aber mit hohen Preisen, Verdichtung und
zunehmender Vereinsamung. Erfolgreiche Beispie-
le wie Paris und Barcelona zeigen, wie Quartiers-
modelle funktionieren konnen: Alles, was man
zum Leben braucht, ist im 15-Minuten-Radius
erreichbar. Das schafft Begegnung und Belebung.
Gleichzeitig wachst die Sehnsucht nach landli-
chen Radumen. Autonome Mobilitdt konnte hier
ein Gamechanger werden. Wenn altere Menschen
mit autonomen Shuttles zum Arzt oder Einkaufen
gelangen, entsteht neue Lebensqualitdt — und das
Land konnte wieder attraktiver werden.

Welche Rolle spielt Robotik kiinftig?

Robotik wird nach der KI der nichste exponen-
tielle Megatrend. Wir werden in Zukunft mehr
Roboter bauen als Autos. Deutschland kann hier
eine Spitzenposition einnehmen, weil wir im Ma-
schinenbau und in der prizisen Komponentenfer-
tigung fiihrend sind. Gerade humanoide Roboter
bendtigen extreme technische Genauigkeit. Fiir
die Automobilindustrie und ihre Zulieferer bietet
das enorme Chancen. Robotik wird eines der
wichtigsten industriellen Wachstumsfelder der
kommenden zehn Jahre.

Welche weiteren Megatrends sehen Sie?

Neben Robotik sehe ich fiinf weitere zentrale
Trends: eine vertrauenswiirdige europiische KI,
ein radikal verdndertes Bildungs- und Lernsys-
tem, neue industrielle Produktionsformen, eine
Transformation der Nahrungsmittelproduktion
sowie das Altern in Wiirde. Alle bieten riesiges
Potenzial fiir neue Geschaftsmodelle. Allerdings
ist die Finanzierung in Europa ein Problem. Viele
Start-ups scheitern friih, weil Kapital fehlt. Wir
brauchen dringend bessere Strukturen fiir Venture
Capital und Private Equity, um Innovationen nicht
an China oder die USA zu verlieren.

Welche Rolle spielen Energie und
Klimawandel in diesem Bild?

Erneuerbare Energien haben den Tipping Point
iiberschritten. Solar- und Windstrom sind heute
glinstiger als fossile Energie. China hat im letzten
halben Jahr mehr Kapazititen zugebaut als Euro-
pa in 25 Jahren. Die nédchste groRe Welle betrifft

Interview

Speichertechnologien. Sie machen erneuerbare
Energie planbar und wirtschaftlich — und werden
der neue Schliisselmarkt. Wer glaubt, Erneuerba-
re seien ,ausentwickelt, irrt: Wir stehen erst am
Anfang einer neuen Energiedra.

Was kritisieren Sie an der deutschen Politik?
Es fehlt der Blick nach vorn. Politik verlasst

sich zu sehr auf die vermeintliche Weisheit des
Wihlers, wahrend Menschen und Unternehmen
eigentlich Orientierung erwarten. Deutschland
braucht einen Masterplan fiir die ndchste Deka-
de - fiir Bildung, Infrastruktur, Sozialsysteme,
Wirtschaft und Wohnungsbau. Friither konnte man
es sich leisten, ohne Vision zu arbeiten. Heute
nicht mehr. Wir haben das Know-how und die
Talente, aber wir miissen sie strategisch biindeln,
um Wohlstand zu sichern.

»Robotik wird nach der kiinstlichen Intelligenz
der ndchste exponentielle Megatrend.
Wir werden in Zukunft mehr Roboter bauen
als Autos. Deutschland kann hier eine
Spitzenposition einnehmen.«

Welche Rolle kdnnen Investitionen

dabei spielen?

Eine grof3e. Erfolgreiche Investments entstehen,
wenn man strukturelle Trends erkennt — wie
Windkraft vor 25 Jahren oder E-Commerce vor
30 Jahren. Alle Megatrends wirken direkt auf Ka-
pitalmarkte, Infrastruktur und Immobilien. Kiinf-
tig zahlt nicht nur die Lage, sondern das gesamte
Okosystem: Mobilitit, Energie, Quartiersqualitt,
soziale Infrastruktur. Wer hier investiert, wird
langfristig outperformen.

Wie lautet die Zukunftsformel

fiir die Wirtschaft?

Wir miissen das alte Paradigma ,,Mehr Konsum =
mehr Wachstum*“ hinter uns lassen. Entscheidend
sind Produktivitdt durch KI und Robotik, Wert-
schopfung durch Kreislaufwirtschaft, Technologie-
export statt Massenproduktion — und Investitionen
in Lebensqualitét. Das sind die zentralen Erfolgs-
faktoren fiir die kommenden Jahrzehnte. =

iQ 19



Energie, Infrastruktur und Nachhaltigkeit
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Hoch hinaus mit Dominik Schall

Der BVT-Energie-Experte inspizierte den Windpark Nordfriesland.

rof3artige Fotos sind bei einem

Arbeitsausflug an die Nordsee
entstanden. Im Oktober machte sich
Dr. Dominik Schall, Leiter des Ge-
schiftsbereichs Energie und Infra-
struktur der BVT Unternehmensgrup-

Dr. Dominik Schall prift die Anlagen von auflen.

Nun geht’s nach oben,
Leiterstufe fur Leiterstufe.

pe, auf den Weg von Miinchen nach
Nordfriesland. Fiinf Windrader nahm
er anschliefend gemeinsam mit dem
technischen Betriebsfiihrer unter die
Lupe. Dabei musste er bis zu 60 Meter
hoch- und anschlieend wieder
hinunterklettern. Keine leichte Auf-
gabe in diesen engen Tiirmen, da die
dortigen Anlagen bereits einige Jahre

auf dem Buckel haben und noch
komplett ohne Aufzugseinrichtungen
gebaut wurden. Doch wie Miinchener
es aus den Bergen kennen: Ist man
oben und das Wetter spielt mit, gibt
es einen grandiosen Ausblick zu
genieflen! Der Windpark Nordfries-
land ist der erste Windpark der BVT
iiberhaupt, der iiber einen Fonds
finanziert wurde — bereits 1989. Im
Jahr 2006 wurde ein Repowering mit
leistungsstiarkeren Anlagen durchge-
fiihrt. =

Das Herbstwetter zeigt sich von seiner schénen Seite mit Regen, Sonne und Regenbogen.

1. Stopp im Anlagenraum,
kurzer Check und weiter geht's.

Jede Menge Stufen gilt es noch zu bewaltigen,
ziemlich anstrengend.



Energie, Infrastruktur und Nachhaltigkeit

Gut gesichert
geht es jetzt raus.

Maéngel im Maschinenhaus gibt es, und sie missen dokumentiert werden.

Das war nur ein kurzer Stopp, s = ) Endlich wieder
bevor es wieder abwarts geht. ' AT unten angekommen
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BVT-Team USA bekommt Zuwachs

Das US-amerikanische BVT-Team
wachst in Boston weiter. Mit Jake
Brownley hat das Team jetzt einen
neuen Analysten gewinnen kdnnen.
Brownley hat in Harvard studiert und
dort sehr erfolgreich in der Lacros-
se-Mannschaft gespielt.

Bei BVT ist er als Analyst U.S. Fund

Investments & Asset Management
nun zusténdig fiir die Bewertung und
Verwaltung der Bestandsimmobili-

en durch Finanzmodellierung, die
Marktanalyse und Unterstiitzung bei
der Abwicklung von Immobilientrans-
aktionen.

,Dazu gehoren zum Beispiel die Prii-
fung potenzieller neuer Transaktionen
im Rahmen unserer umfassenden
Projektpipeline, der laufende Aus-
tausch mit Immobilien- und Leasing-
managern mit dem Ziel, die Perfor-
mance unseres Portfolios zu
optimieren, sowie die Recherche zu
interessanten neuen Immobilienmaérk-
ten, aber auch zu Méarkten, in denen
wir bereits aktiv sind“, erklart
Brownley sein umfangreiches Aufga-
bengebiet. Seine Einschitzungen
bilden kiinftig die Grundlage fiir die
Bewertungen im Bestand. m

Update des Anlegerportals

Das neu gestaltete Anlegerportal setzt auf moderne Technologie, intuitive Bedie-
nung und schnellere Ladezeiten. Nutzer erhalten rund um die Uhr Zugriff auf
alle Beteiligungsdaten — von Ein- und Auszahlungen bis zu Laufzeitinfos.

Ein zentrales digitales Postfach speichert Dokumente dauerhaft, wahrend intelli-
gente Filter eine gezielte Suche ermoéglichen. Anleger werden automatisch iiber

neue Dokumenteneingénge informiert.

Die Archivierungsfunktion gewahrleistet, dass wichtige Unterlagen, unter ande-
rem fiir die Steuererkldarung, dauerhaft verfiigbar bleiben. AuBerdem steht ein

umfangreicher FAQ-Be-

reich zur Verfiigung, sowie
digitale Formulare fiir
Adress- oder Kontoén-
derungen. Viele weitere
Services sind bereits in
Planung. Registrieren Sie
sich gleich und nutzen Sie
die vielfiltigen Vorteile des
Portals:

M' derigoy

https://www.derigo.de/anlegerbereich-anmeldung

Spitzenleistung
bei BVT

Mehrere Preise eingesammelt

Die BVT Unternehmensgruppe
wurde gleich mehrfach ausge-
zeichnet: Bei den ,,Reporting
Awards 2025“ von Exxecnews
iiberzeugte sie mit zwei ,,Sehr
gut“-Bewertungen — einmal fiir
den Lagebericht des AIF BVT Con-
centio Vermogensstrukturfonds
und einmal fiir den Lagebericht
der KVG derigo GmbH & Co. KG.
Hervorgehoben wurden die trans-
parente und prazise Darstellung
der Beteiligungen sowie die hohe
Qualitét der Prognosen.

Zudem gewann die Gruppe den
Deutschen Beteiligungspreis 2025
in der Kategorie BEST TRUSTED
ASSET ,Immobilien Nachhaltig-
keit“ mit dem Fonds BVT Residen-
tial USA 21. Dieser wurde als Arti-
kel-8-Fonds gema(3 SFDR struktu-
riert, investiert in neue Class-A-
Mietwohnungen in US-Metropol-
regionen, kombiniert 6kologische
und soziale Kriterien und setzt
dabei ein eigenes Nachhaltig-
keitsscoring ein (siehe Seite 12).
Martin StoR3, BVT-Geschiftsfiihrer,
nahm den Preis von Edmund
Pelikan, Stiftung Finanzbildung,
entgegen (Bild oben). m
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25 Jahre Euro

Stabilitat, Wandel und Start: Buchgeld 1999, Bargeld 2002
neue Perspektiven

5 Fakten zum Euro

Mitglieder: 20 EU-Staaten nutzen den Euro.

1999: Deutschland, Frankreich, Italien, Belgien, Luxemburg, Niederlande,

Der 25. Geburtstag eines Menschen __
Osterreich, Finnland, Spanien, Portugal, Irland, Griechenland

ist ein wichtiger Meilenstein. Denn
die Kindheit mit dem Lernen und 2007: Slowenien
dem Sammeln vieler neuer Erfahrun- 2008: Zypern, Malta
gen liegt bereits hinter ihm, und der 2009: Slowakei
Startschuss ins Erwachsenenleben ©2011: Estland

ist gefallen. Ganz hnlich verhalt ©2015: Lettland

es sich mit dem 25. Geburtstag der ©2018: Litauen
europaischen Wahrung Euro. Dieses ©2023: Kroatien

Vierteljahrhundert seit seiner Einfiih- Zentralbank: Europédische Zentralbank (EZB) in Frankfurt steuert Geldpolitik;
rung 1999 hat den Euro zu mehr ge- 4 Prasidenten bisher: Willem F. Duisenberg (1998-2003), Jean-Claude Trichet
macht als nur zu einer gemeinsamen (2003-2011), Mario Draghi (2011-2019), Christine Lagarde (seit 2019)
Wahrung: Er hat Europa vereint. Trotz GroBe: zweitgréBte Volkswirtschaft weltweit, zweitwichtigste Reservewahrung

globaler Krisen, einer Pandemie,
Energiepreisschocks und zunehmen-
den geopolitischen Spannungen

hat er bewiesen, dass das Vertrauen
gerechtfertigt ist.

Mit der Erweiterung auf 20 Mit-
gliedsstaaten im Jahr 2023 ist die
Eurozone heute die zweitgroRte
Volkswirtschaft der Welt. Die Euro-
pdische Zentralbank steht vor der
Herausforderung, Preisstabilitat zu
sichern und gleichzeitig Investitio-
nen in Digitalisierung, Energie und
Nachhaltigkeit zu férdern.

Die kommenden Jahre werden vom
Balanceakt zwischen Inflationsbe-
kdmpfung und Wachstumsférderung
gepragt sein, insbesondere auch im
Hinblick auf verdnderte Entwicklun-
gen seitens des Handels mit den USA
und des Wachstums der
BRICS-Staaten. Die EU setzt verstarkt
auf Kapitalmarktunion und grine
Finanzierung, um privates Kapital in
strategische Transformationsfelder
zu lenken. Fir Anleger ertffnet das
Chancen: insbesondere in Bereichen
wie Energieinfrastruktur, Technologie
und nachhaltige Immobilieninvest-
ments. m

Quellen: https://www.bundesfinanzministerium.de/Content/DE/Standardartikel/Themen/Europa/Unsere-Union/kapitalmarktunion.html
und https://www.zew.de/handlungsempfehlungen-2025/eu-sustainable-finance-politik
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lhr Kontakt zur BVT Beratungs-, Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft

fiir internationale Vermégensanlagen mbH

Martin Krause

Jens Freudenberg
Geschaftsfihrer

Tel: +49 (0)89 38165-203
Jens.Freudenberg@bvt.de

Geschaftsfihrer
Tel.: +49 (0)89 38165-209
Martin.Krause@bvt.de

Dies ist eine Marketing-Anzeige. Bei einer Anlage in
geschlossene inldndische Publikums-AIF oder geschlosse-
ne inlandische Spezial-AlF 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

Bernd Wegener Karsten Honicke

Senior Director
Tel: +49 (0)89 38165-204
Bernd.Wegener@bvt.de

Vertriebsmanager
Tel: +49 (0)89 38165-217
Karsten.Hoenicke@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



