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Kein notwendiges Ubel,
sondern Chancen!

Bei der Beurteilung von Fondsemittenten greifen viele Interessenten auf die

Vergangenheitsergebnisse des Unternehmens zuriick. Der Verband Geschlossener Fonds (VGF)

hat die Vorgaben hierzu stetig weiterentwickelt.

ie auch fur Anleger nachvollzieh-
Dbare Darstellung trotz der kom-

plexen Geschiftstitigkeit der
Emittenten ist eine der grofiten Herausfor-
derungen. Wird die geldst, eignet sich die
Leistungsbilanz auch gut als Verkaufsargu-
ment. Dies wird beispielhaft deutlich bei
der PROJECT Fonds Gruppe.

Menschen vertraut man nur dann Geld
an, wenn sie schon bewiesen haben, dass sie
mit dem Geld anderer Leute verantwor-
tungsvoll und erfolgreich umgehen kon-
nen. Dies war der Grundgedanke des inzwi-
schen verstorbenen Anlegerschiitzers Heinz
Gerlach, der bereits 1983 die Grundlagen
der heutigen Initiatoren-Leistungsbilanz
entwickelte. In ihr werden neben der gene-
rellen Entwicklung der Fonds und des
Initiators die jeweils durch den Fonds erziel-
ten Ergebnisse, insbesondere deren Aus-
schiittungen und Einnahmen (Ist), den in
den Verkaufsprospekten dargestellten, pro-
gnostizierten Soll-Werten gegeniiber-
gestellt.

Die Branche hat inzwischen dazu
gelernt und sicht die Leistungsbilanz nicht
mehr als notwendiges Ubel, sondern als
gute Chance, neben den Ergebnissen auch
ihre eigenen Werte zu kommunizieren. Die
PROJECT Unternehmensgruppe, die sich
seit ihrer Griindung 1995 im Wesentlichen
auf Fonds im Bereich der eigenkapitalba-
sierten Immobilienentwicklung spezialisiert
hat, zhlt mit heute 121 Mitarbeitern und
16 aufgelegten Fonds bei einem platzierten
Eigenkapital von etwa 200 Mio. Euro zu
den typischen mittelstindischen Initiatoren
und zu den Hiusern, die in 2011 den Betei-
ligungsmarkt mit prigten. PROJECT hat
sich Anfang 2010 in die Gesellschaftsbereiche
PROJECT Fonds und PROJECT Immobi-
lien unterteilt, um schnell auf neue Anfor-
derungen zu reagieren und Wachstums-
prozesse ziigig und effizient umsetzen zu

kénnen. Seit sich das Unternehmen dem
freien Vermittlermarkt in 2007 gedffnet
hat, wurden jahrlich konstant Steigerungen
erzielt und das Ergebnis in den letzten Jah-
ren deutlich ausgebaut. Derzeit wird — trotz
Verzichtes auf Fremdkapital — ein Ent-
wicklungsvolumen in Immobilien von rund
400 Mio. Euro verwaltet. Die ,,Spiegelung®
dieser Ergebnisse auf die Fonds ist durch-
aus aussagekriftig.

Versténdliches Anlagekonzept. Fiir die
Darstellung im Rahmen einer Leistungs-
bilanz sehr hilfreich, aber nicht immer zu
finden, legt PROJECT grofien Wert auf die
Erliuterung des Geschiftsmodells. Die Sta-
bilitit und Planbarkeit der Ausschiittungen
steht fiir das Emissionshaus vor dem
Anspruch, maximale Renditen zu erzielen.
,Mit der Konzentration auf Aktivititen im
Neubau- und Sanierungsbereich von
‘Wohnimmobilien auf durchgingiger Eigen-
kapitalbasis sowie dem Verkauf der einzel-
nen Wohnungen an Eigennutzer iiber eige-
ne Verkaufsteams werden die grofiten Unwig-
barkeiten im Bereich der Immobilienent-
wicklung in unserem Haus im Wesentlichen
ausgeschlossen®, erklirt PROJECT-Geschifts-
fithrer Wolfgang Dippold. Investiert wird
ausschliellich in Standorte, die man zuvor
jahrelang sondiert hat und in denen man die
notigen Netzwerke und Kompetenzen vor
Ort aufbauen konnte. Derzeit sind dies
Berlin, Hamburg, Niirnberg, Miinchen und
seit neuestem Frankfurt. PROJECT plant,
verkauft und baut. Durch die effektive und
ziigige Umsetzung dieser Reihenfolge wird
das von den Anlegern zur Verfiigung gestell-
te Kapital in der Regel nur fiir die Initial-
leistungen benétigt. Es sind vielmehr die
Zahlungen nach Bautenstand durch die
Kiufer der Wohnungen, die das mogliche
Fremdkapital ersetzen. ,Einzelne Objekte
in gefragten Lagen sind bereits komplett
verkauft, bevor tiberhaupt der Bau anfingt",
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freut sich Dippold. In der Phase der bauli-
chen Umsetzung liegt die Verduflerungs-
quote der Wohnungen tiber alle Objekte
hinweg aktuell bei 83,1 %. Die Objekte
Lenbachstrafe 5 in Berlin-Friedrichshain,
Krumme Strafle 39 in Berlin-Charlotten-
burg, Miihlenstrale 56 in Berlin-Lankwitz,
Meistersingerstrafie 16 in Potsdam, Roll-
nerstrafle 23 in Niirnberg sowie die Woh-
nungen in der Humboldtstrafle 114-118 und
Solgerstrafie 11 in Niirnberg, Eichendorff-
strafle 114 in Nirnberg-Erlenstegen, Kut-
zerstrafle 105 und Neumannstrafie 78 in
Fiirth wurden im letzten Jahr bereits zu
100 % verkauft. Solch frithe Abverkiufe
geben den Fonds Stabilitit und Sicherheit.

Schwarz auf wei3. Was sich auch in der
Leistungsbilanz ausdriickt: PROJECT
konnte im Bereich der Immobilienent-
wicklung bei den bisherigen Fonds die
durchschnittliche Rendite von anfinglich
unter 10 auf inzwischen iiber 14 % auf
Objektebene nach Gewinnbeteiligung des
Managements und vor Fondskosten stei-
gern. Die Immobilienentwicklungsfonds
und die Ausschiittungen liegen im Plan.
»Wir haben ein vitales Interesse daran, dass
die Objektentwicklungen maoglichst hoch
performen, denn ab einer Rendite von 12 %
in einem Objekt partizipieren auch wir®,
sagt Dippold. Das Unternehmen hatte in
der Vergangenheit auch Erfahrungen mit
Investitionen in Bestandsobjekte gesammelt
und bei den allerersten zwei Bestandsim-
mobilienfonds eine Fremdfinanzierung
integriert. Auch diese Erfahrungen stellt das
Emissionshaus in der Leistungsbilanz dar.
Das Management hilt solche Erfahrungs-
werte fir die weitere Ausrichtung und
Gestaltung kiinftiger Konzepte als sehr
wichtig.

Dorothee Schineich
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