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'k-mi'-Schlagzeilen dieser Woche: ® Leonidas VII H20: Wahrend die Wahl in Grofsbritan-
nien fiir klare Verhaltnisse sorgt, ist bei diesem 'Unterwasserfonds' {iberhaupt nichts mehr
klar ® DNL Exclusive Opportunity — Prime Invest I: Brexit hin oder her — die angelsachsi-
sche Welt bleibt ein Top-Investitionsstandort ® VOTUM: BaFin-Aufsicht fiir § 34f wird fast so
teuer wie der Brexit fiir die EU ® Cum-Ex: Die Justiz muss nun ausbiigeln, was das Finanzmi-
nisterium und die EU-Bankenaufsicht neben dem Brexit verschlafen hat @ 'k-mi'-Special:
FinVermV neu — Ein Uberblick ® 'k-mi'-Fonds im Spotlight: Fokus Wohnen Deutschland

Geht der Leonidas VII H20 nun endgiiltig unter?

Seit Jahren, sehr verehrte Leserin, sehr geehrter Leser, beschaftigt das Absaufen des Wasserwirtschaftsfonds
Leonidas VII H20 und das Herumlavieren des Anbieters Leonidas Associates GmbH bzw. AG und des
(ehemaligen) Fondsberaters Signina Capital AG die Branche (vgl. 'k-mi'17, 19/17, 24, 50/18). Nun scheint auch
der letzte Strohhalm zur Rettung in Form der Liquidation des Signina Capital Funds P
AGmvK - SC Water Infrastructure FL zu scheitern. In diese dubiose Struktur hatten die g /i
Verantwortlichen die Gelder der Leonidas-Anleger verschoben. Nach Auffassung von 'k-mi' = =~

geschah dies krass prospektwidrig: Statt der prospektierten Diversifikation in Objektgesellschaften hat der
Fonds seitdem ein Klumpenrisiko. Zudem hétten diese massiven Abweichungen den Anlegern gemafs §9 des
Gesellschaftsvertrages zur Abstimmung vorgelegt werden miissen! Seit 2015 befindet sich der Signina Capital
Funds AGmvK aufgrund diverser Pleiten, Pech und Pannen in Liquidation. Wie der Liquidator BDO
(Liechtenstein) AG den Investoren nun mitteilt, wird die schon iiber vier Jahre (!) andauernde Liquidation
sobald wie moglich beendet. Als Grund fithrt BDOu. a. “Fehlgeschlagene Transaktionen” an sowie (sinngemafs
iibersetzt) vorbeugende MafsSnahmen in Bezug auf das Risiko einer Illiquiditatssituation und nicht
ausgefiihrten Ausschiittungen an Anleger im Jahr 2019, die zugesagt wurden, aber nicht realisierbar waren.
Aus der aktuellen Entwicklung ergeben sich eine ganze Reihe von Fragen. Wir sind gespannt, wie sich der
Anbieter Leonidas nach diesem erneuten Nackenschlag gegeniiber den Investoren zu diesen Punkten
duflert: ++ Warum konnten in vier Jahren der Liquidation praktisch keine Fortschritte beim Verkauf der Assets
erzielt werden? ++ Wer hat nun die Verantwortung fiir den Fonds? ++ Wer soll die Assets jetzt verwalten oder
verkaufen? ++ Wer legt Rechenschaft dariiber ab, welche Kosten durch die missgliickte Liquidation in den
letzen vier Jahren entstanden sind? ++ Wieso soll es (erst) jetzt angeblich mdglich sein, die kompletten Assets
im Paket zu verkaufen, wie BDO behauptet? 'k-mi'-Fazit: Die (bilanziell schon abgeschriebenen, vgl. 'k-mi'17,
31/17,24/18 ) Assets des Signina Capital Funds AGmvK, in dem auch die Gelder der Leonidas VIIH20O-Anleger
stecken, jetzt im Paket zu verkaufen (zu einem akzeptablen Kurs), erscheint illusorisch, nachdem es in vier
Jahren nicht gelungen ist, die Projekte einzeln erfolgreich zu verdufiern bzw. erst zu entwickeln. Unklar ist
auch, welcher Zeitdruck bei solchen Notverkadufen jetzt aufkommt. Es konnte zudem die Gefahr drohen, dass
die Assets jetzt verschleudert werden. Und wie langfristig plant eigentlich der Anbieter mit einigen weiteren
Fondsbaustellen die eigene Zukunft? Jiingst wurde bekannt, dass der Acanta Grundbesitzgesellschaft mbH/
Herzogenaurach inzwischen unmittelbar mehr als 25 % der Aktien der Leonidas Associates AG gehoren.

DNL bereichert regulierten AIF-Markt mit US-Immobilieninvestments

Die Diisseldorfer DNL Vertriebsgesellschaft mbH & Co. KG hat mit dem DNL Exclusive Opportunity —
Prime Invest I erstmals einen vollregulierten Publikums-AIF in den Vertrieb gebracht, der von ihrer
Schwestergesellschaft DNL Exclusive Opportunity GmbH & Co. KG initiiert worden ist. Beabsichtigt ist,
iiber die DNL-Glenfield, LP/Atlanta als Portfoliogesellschaft mittelbar in US-amerikanische Gewerbeim-
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mobilien zu investieren. Die Portfolioverwaltung liegt in den Handen der DNL-Glenfield GP, LLC/Atlanta
als General Partner. Von 2006 bis Oktober 2019 {ibernahm die DNL Vertriebsgesellschaft den Exklusivver-
trieb des amerikanischen Immobilienanbieters TSO Europe Funds in Deutschland und vermittelte knapp

700 Mio. US-$ Eigenkapital. Firmengriinder der DNL-Gruppe, die seit 2002 in Deutschland
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D NL im Bereich US-Immobilienbeteiligungen aktiv ist, sind Kathrinchen van der Biezen-Kunz
ST sowie Bankkaufmann Wolfgang Kunz. Die vier deutschen Unternehmen der DNL Gruppe,
opromNTY eeee - dje seit 2012 unter dem Dach der DNL Real Invest AG angesiedelt sind, leitet van der Biezen-

Kunz als Vorstand und Geschaftsfiihrerin, wahrend ihr Ehemann Kunz als Vertriebsdirektor und Prokurist
der deutschen sowie seit 2006 als Prasident der amerikanischen DNL-Unternehmen in Atlanta tatig und
selbst ca. die Halfte des Jahres auch dort vor Ort im Einsatz ist. Was hat DNL nun dazu bewogen, einen AIE-
Fonds mit neuem amerikanischen Partner aufzulegen? “Die DNL Geschiftsleitung denkt bereits seit der
Regulierung des Kapitalanlagemarktes dariiber nach, einen Alternative Investment Fund aufzulegen. Ausschlaggebend
war hier insbesondere, dass grofe Plattformen, Vertriebsgesellschaften und Haftungsdicher uns nach einem regulierten
Produkt fiir ihre Vermittler aus dem Bereich des KAGB gefragt haben. Aufgrund unserer sehr guten Verbindungen zu
amerikanischen Investmentgesellschaften haben wir mit Glenfield Capital Atlanta einen Partner gefunden, der die
Pflichten und die Regeln der deutschen Gesetzgebung akzeptiert und auch umsetzen kann. Gleichzeitig verfiigt Glenfield
Capital iiber eine Leistungsbilanz als Investmentgesellschaft seit Griindung in 2005 und somit sehr gut gewachsene
Kontakte zum entsprechenden Immobilienmarkt”, erklart van der Biezen-Kunz, Geschéftsfiihrerin von DNL
Exclusive Opportunity. Blicken wir auf die Partner in Deutschland und den USA:

Als externe Kapitalverwaltungsgesellschaft ist die Bremer HTB Hanseatische Fondshaus GmbH betraut.
Die HTB Gruppe ist ein auf Sachwerte, Alternative Investment Fonds, Asset Management sowie KVG-
Dienstleistungen spezialisiertes Unternehmen und seit iiber 30 Jahren im Markt tatig. Das Transaktions-
volumen von Glenfield Capital betrdgt rund 275 Mio. US-$, wobei das Management bereits Immobilien-
transaktionen mit einem Volumen von iiber 1,5 Mrd. US-$ durchgefiihrt hat. Das aktuelle Portfolio
umfasst einen Marktwert von etwa 145 Mio. US-$ iiber alle Asset-Typen hinweg. Glenfield Capital
verfolgt einen aktiven Investmentansatz, der auf Wertsteigerung, Stabilisierung und Starkung eines
erfolgreichen Portfolios abzielt. Alleine in den vergangenen zwdlf Monaten verduferte der Anbieter
erfolgreich Projekte zu einem Verdufierungserlds von ++ 16,42 Mio. US-$ und 54,5 % IRR bezogen auf
das investierte Eigenkapital von 3,4 Mio. US-$ bei einer Haltedauer von knapp 5,7 Jahren beim Barrett
Office Park/Atlanta, GA mit einem Verkaufspreis pro Quadratfufi (square foot/SF) von 108 US-$
(Einkaufspreis 59 US-$) im Dezember 2018 ++ 31,5 Mio. US-$ und 27,8 % IRR bezogen auf das
Eigenkapital von knapp 7,4 Mio. US-$ innerhalb von 4,9 Jahren bei der rekapitalisierten Immobilie
Lakeside at Spalting Triangle/Atlanta, GA mit einem Preis pro SF von 122 US-$ (Einkauf 91 US-$) im
Februar 2019 sowie ++ 43,9 Mio. US-$ und 7,6 % IRR bezogen auf das eingesetzte Eigenkapital von iiber
8,9 Mio. US-$ bei der renovierten Anlage Peachtree North Portfolio/Atlanta, GA, mit einem Preis pro
SF von 109 US-$ (Einkauf 96 US-$) im September 2019, womit dieser Immobilienspezialist tiber das
notwendige Spezial-Know-how verfiigt und seine Leistungsfahigkeit bereits unter Beweis stellen
konnte. Doch welche Verldsslichkeit bzw. Sicherheit fiir die deutschen Investoren ist mit der Partner-

schaft zwischen DNL und den amerikanischen Immobilienspezialisten verbunden?

"Die Expertise der DNL Exclusive Opportunity GmbH & Co. KG in Diisseldorf liegt im Bereich des intensiven und
erfolgreichen Vertriebes in US-Gewerbeimmobilien seit 2006. Die DNL Exclusive Opportunity greift dafiir auf die
Erfahrungen ihrer Schwestergesellschaften in der Zusammenarbeit mit Vermogensberatern und Investoren zuriick. Sie hat
beider Entwicklung des AIF ihve Wiinsche nach Transparenz und Sicherheit der Investoren zum Ausdruck gebracht. Mit
ihrer Kooperation mit der DNL-Glenfield GP Atlantabringt die deutsche DNL Gruppeihre Erfahrung und Wiinsche in den
AIF ein. Die DNL Atlanta Oneist 50 % Partner der DNL-Glenfield GP. In dieser Kooperation ist die DNL Atlanta One
beim Ankaufund der Verwaltung dieser Immobilien wichtiger Partner. Glenfield bringt einerseits ihre Beziehungen zu
Maklern und Family Offices beim Ankaufmit und fungiert zugleich als wichtiger Partner bei der Projektentwicklung und
der Vorbereitung fiir den Verkauf. Interessierte Vertriebspartner haben Ende Januar in Frankfurt Gelegenheit, aufunserer
Veranstaltung des AIF auch unsere amerikanischen Glenfield Kollegen kennenzulernen”, so Wolfgang Kunz. Kommen
wir zum Angebot: Zum Zeitpunkt der Prospektaufstellung hat sich der Fonds lediglich an der Portfolioge-
sellschaft beteiligt, die selbst noch keine Immobilieninvestitionen getatigt hat. Damit handelt es sich um ein
Blind-pool-Angebot. Die Anlagepolitik des Fonds sieht vor, im Stidosten der USA schwerpunktmafig in
gewerbliche Immobilien in den Bundesstaaten Alabama, Arkansas, Florida, Georgia, Indiana, Kentucky,
Louisiana, Mississippi, North Carolina, Ohio, South Carolina, Tennessee, Texas und Virginia zu investie-
ren, womit der Zielmarkt iiber eine ausreichende Grofie verfiigt, was zur Reduzierung der anfanglichen
Investitionsrisiken beitragen sollte. Zu den Investitionskriterien gehoren, dass 10 % des investierten
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Kapitals fiir Zwecke des Liquiditdtsmanagements in Bankguthaben angelegt werden konnen. Mindestens
90 % des investierten Kapitals wird mittelbar in Immobilien investiert, die bewirtschaftet und gegebenenfalls
weiterentwickelt, saniert und modernisiert sowie anschlieflend nach der Vermietungsphase verduflert werden
sollen, wobei davon zu mindestens 80 % ++ in Gewerbeimmobilien vom Typ Biiro, Einzelhandel, Industrie

oder Selfstorage und maximal 20 % in Wohnimmobilien ++in Immobilien im Stidosten der USA ++in Objekte
mit einer Mietfliche von mindestens ca. 4.645 m? sowie ++ in Immobilien mit einem Verkehrswert von
mindestens 3 Mio. US-$ investiert wird, womit das zukiinftige

.. . . . S~ DNL Exclusive Opportunity - Prime Invest |
Portfolio eingegrenzt ist. Die Aufnahme von Fremdmitteln ist

. .. .. . Anbieter: DNL Exclusive Opportunity GmbH & Co. KG,
bis zur Hohe von 150 % gemafs KAGB des eingebrachten Burggrafenstr. 5,pfo545 Dﬁssemorf‘
Kapitals beschrankt, womit sich die moglichen Leverage-Risi- www.dnl-exclusive.de

kenimRahmen haltensollten. Wiebeijedem Immobilieninvest- Fondsgeselischaft: DNL Prime Invest | GmbH & Co.

ment, steht und fallt die Rentabilitat mit der Zukunftsperspek- geschloss. Investment K&

tive des Investitionsstandortes. Hierzu fiihrt Wolfgang Kurz, KVG: HTB Hanseatische Fondshaus GmbH/Bremen
der seit 1984 im US-Immobilienmarkt arbeitet, aus: Investitionsvolumen: 50 Mio. US-$ zzgl. 5 % Agio

” . . . . . . Mindestanlage: 10.000 US-$ zzgl. 5 % Agio
Der Gewerbeimmobilienmarkt im Siidosten der US A ist nicht 9 g0 %A

nur derzeit, sondern mindestens seit zwei Jahrzehnten interes-
sant fiir Investments. Gewerbeimmobilien im Siidosten werden AusSchitungen: 7 % p. a 2291 5 % Yorabyersinsung ab
g bis zum 31.12.2020

stindig nachgefragt, weil in dieser Region der USA sich laufend

grofie Konzerne neu ansiedeln. Ein gutes Beispiel fiir die Attraktivitit der Lage sowie der Immobilien ist Mercedes-
Benz, die vor einigen Jahren alle Mitarbeiter aus New York und New Jersey abzogen und in Atlanta ansiedelten.
Gewerbeimmobilien im Siidosten zeichnen sich auch dadurch aus, dass sie nicht nur in den Innenstidten, sondern
auch in den Auflenbereichen gefragt sind und Investoren gute Renditen bieten. Biiroimmobilien kénnen hier zu
giinstigen Renditen eingekauft werden, wenn man iiber entsprechende Geschiftskontakte verfiigt. Zweistellige
Renditen (Mietertrag und Verkaufsgewinn) sind beinahe die Regel. Dadurch, dass sich Firmen im Siidosten
ansiedeln, ziehen auch automatisch neue Arbeitnehmer in diese Regionen, da diese bei den neu angesiedelten
Unternehmen Arbeitsplitze erhalten und Wohnraum benétigen. Somit hat auch dies ebenfalls positive Auswirkungen
auf den Wohnimmobilien-Markt.” Prognose: Das Angebot ist mit einer vorgesehenen Laufzeit von sieben
Jahren mit optionalem Recht der Gesellschafter zur Verkiirzung oder Verldngerung attraktiv fiir
Investoren mit mittelfristigem Anlagehorizont. DNL zielt bei diesem Angebot auf eine Ausschiittung von
anfanglich 5 % p. a. bis zum 31.12.2020 und anschliefSend von 7 % p. a. vor Steuern, was eine im AIF-
Marktvergleich tiberdurchschnittlich hohe Rendite darstellt, womit gewisse Investitionsanreize bestehen.

Laufzeit: 7 Jahre

'k-mi'-Fazit: Das neue AIF-Angebot DNL Prime Invest I ermdglicht deutschen Privatanlegern die Teilhabe
an der Wertentwicklung eines gewerblichen Immobilienportfolios im prosperierenden Siidosten der USA.
Die involvierten Partner auf der Anbieterseite konnten in der Vergangenheit unter Beweis stellen, dass sie
iiber ausreichende Markterfahrung und einen Track Record verfligen, um auch bei diesem Angebot den
prospektierten Erfolg zu erreichen. Wir halten somit die Anlage zur Diversifikation fiir gut geeignet.

Interessantes und Brisantes von der Anlagefront

er VOTUM Verband fordert in einer aktuellen Stellungnahme in deutlichen Worten ein "Umdenken bei

der BaFin-Aufsicht iiber Finanzanlagenvermittler und Stirkung des digitalen Verbraucherschutzes”. Vor allem
angesichts der geschatzten jahrlichen Kosten von ca. 40 Mio. €, die bei der BaFin durch den Aufsichtswechsel
@ V OT U M entstehen und die auf die Finanzanlagenvermittler per Umlage weiterbelastet
werden (vgl. 'k-mi' 43/19), erklart VOTUM: “Spitestens jetzt ist der Zeitpunkt

gekommen, indem den Planern dieses gesetzlichen Schildbiirgerstreichs Einhalt geboten werden muss. Es ist zu hoffen, dass
das Bundeswirtschaftsministerium sich mit seinen bereits formulierten Bedenken gegen diese aus der Zeit gefallenen
MafSnahme zur Steigerung weiterer Biirokratiekosten durchsetzt. Die Fachpolitiker der CDU/CSU-Fraktion fragen sich
inzwischen zu Recht, wie diese fixe Idee in den Koalitionsvertrag gelangt ist.” Insbesondere ist die damit bezweckte
Verbesserung der Aufsicht bzw. des Anlegerschutzes mehr als fraglich, so VOTUM in der Stellungnahme:
"Wiihrend im Bankenbereich mit der Manipulation internationaler Leitzinssitze, der Forderung der Steuervermeidungin
Panamaischen Offshore Gesellschaften und demmilliardenschweren Steuerbetrug zu Lasten der deutschen Volkswirtschaft
mit Cum-Ex Geschiiften ein Skandal dem Niichsten gefolgt ist, war ein solches systematisches Fehlverhalten im Bereich
der bankenunabhiingigen Anlagevermittler tatsichlich nicht zu beobachten. Dennoch meint man, eine Behordeneinheit
aufbauen zumiissen, die jedes Jahr nahezu 40 Mio. €verschlingt. Hierbeiist Sachverstindigen und Fachleuten der Branche
bewusst, dass einebessere Bewachung der Akteure damit tatsichlich nicht zu erwarten ist. Anlagevermittler miissen auch
heute ihre Geschiftspraktiken einmal jihrlich von Wirtschaftspriifern testieren lassen und diese Testate der Aufsicht
vorlegen. Diese enge Uberwachung jedes einzelnen Vermittlers wird die BaFin als Zentralbehirde mit ausschlieflicher
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Erfahrungin der Institutsiiberwachung nicht leisten konnen.” 'k-mi'-Fazit: Erfreulich, dass Votum —-wie auch
'k-mi' - hier klar gegen den absurden Groko-Plan Stellung bezieht (u. a. nach dem DIHK, vgl. 'k-mi' 40/19)
und darauf hinweist, dass mit der sog. '‘BaFin-Aufsicht', bei der Millionen fiir die Aufsichtskapazitit an der
falschen Stelle aus dem Fenster geworfen werden, die man eigentlich an anderen Stellen (Banken-Aufsicht,
Krypto-Assets etc.) dringend brauchte.
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Die grofite in Deutschland tatige Anwaltskanzlei Freshfields Bruckhaus Deringer LLP steht mit
ihrer Beratertdtigkeit bei Cum-Ex-Geschéften vor ihrem grofiten Skandal. Die Frankfurter
Generalstaatsanwaltschaft ermittelt gegen die weltweit titige Wirtschaftskanzlei, die im Verdacht

@ steht, der Frankfurter Maple Bank bei einem dreistelligen Millionen-Steuerbe-
Freshfields Bruckhaus Deringer’ trug geholfen zu haben. Kopf der fragwiirdigen Geschafte soll der hochstran-
gige Freshfields-Steuerrechtler Ulf Johannemann sein, der nach Bekanntwerden eines eingeleiteten
strafrechtlichen Verfahrens von all seinen Positionen innerhalb der Kanzlei zuriicktrat. Die Steuer-
fahnder glauben zu wissen, wer die Cum-Ex-Deals mit zu verantworten hat: "Ohne Hilfe von Freshfields
und einer Reihe mutmafglicher Gefilligkeitsgutachten Johannemanns, schlussfolgern sie, wire dies unmaglich
gewesen”, will die 'Siiddeutsche Zeitung' hierzu in Erfahrung gebracht haben. Zu den Kunden von
Freshfieldsbei diesen vermutlich kriminellen Aktiendeals gehdren auch —wie sollte es auch anders sein
— die Deutsche Bank sowie Barclays und die australische Investmentbank Macquarie.

'k-mi'-Laserstrahl - gebiindelt, punktgenau, wirkungsvoll: ee Dic
PROJECT-Gruppe hat in den beiden deutschsprachigen Hauptstadten Berlin und Wien zwei weitere
Baugrundstiicke erworben. Geplant sind Immobilienentwicklungen mit gewerblicher und wohnwirt-
schaftlicher Nutzung mit einem Verkaufsvolumen von insgesamt rund 52 Mio. €. Wahrend der aktuelle
Teilzahlungsfonds PROJECT Metropolen 19 sein Portfolio nur mit dem Berliner Objekt erweitert, beteiligt
sich der auch aktuell in der Platzierung befindliche Einmalanlagefonds PROJECT Metropolen 18 an der
Doppelinvestition in den beiden grofiten deutschsprachigen Stadten

00 Die Deutsche Finance Group hat den ersten institutionellen Club-Deal fiir
Privatanleger mit einem Eigenkapitalvolumen in Hohe von 40 Mio US-$ in nur drei Wochen ausplatziert.
Dabei handelt es sich um eine exklusive Investitionsmoglichkeit in ein Labor-/Biirogebaude inmitten der
Biotech-Life-Science-Hochburg Boston/Cambridge-Area mit einer geplanten Laufzeit von nur drei Jahren
und einer prognostizierten Kapitalriickzahlung in Hohe von 140 % an die Anleger (vgl. 'k-mi'-PC 46/19).
"Mit demersten institutionellen Club-Deal fiir Privatanleger starten wir ein neues Produktsegment. Wir freuen uns iiber
diesen Platzierungserfolg und bedanken uns bei unseren Anlegernund Vertriebspartnern”,so Theodor Randelshofer,
Vorsitzender Geschaftsfiihrer der DF Deutsche Finance Solution GmbH

@@ Die erst 2019 gegriindete Five Quarters Real

Estate AG (5QRE) hat von der BaFin die Erlaubnis als KVG erhalten. "Der nichste Schritt ist nun, die
Vertriebszulassungen fiir unsere Produkte zu erlangen”, erlautert Peret Bergmann, der gemeinsam mit Georg zu
Stolberg und Erik Beets das Unternehmen gegriindet hat. In Planung befinden sich derzeit mehrere Fonds
aus den Bereichen Nahversorgung, Healthcare Infrastructure, europdische Hotels und europdisches
Wohnen. 5QRE fokussiert sich dabei auf institutionelle Kunden und will diesen europaweit Zugang zu Off-
Market-Transaktionen im Immobilienbereich verschaffen

@@ Primus Valor hat den Publikums-AIF ImmoChance Deutschland 9 R+
vorzeitig ausplatziert. Seit Emission im Herbst 2018 konnte das urspriinglich prospektierte Eigenkapital
von 30 Mio. € bereits mehrfach erhéht werden und erst kiirzlich wurde die Anhebung auf den maximal
moglichen Wert von 100 Mio. € umgesetzt. Aktuell befindet sich Primus Valor in der finalen Phase der
Billigung des Nachfolge-Fonds ImmoChance Deutschland 10 Renovation Plus. Eine offizielle Vertriebsfrei-
gabe wird noch im Januar 2020 erwartet.
Nimmt die EU mit dem 'Green Deal' Kurs auf eine Oko-Diktatur? Die Briten haben
darauf offenbar nicht viel Lust, lhre 'k-mi'-Chefredaktion
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Dipl.-Kfm. Uwe Kremer

"Warum denn nicht?"

RAV Gerrit Weber
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