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Werteanalysen geschlossener Fonds

Alternative Capital Invest VI.

Dubai Fonds KG

Der erfahrene Nischenanbieter ACl verfolgt ein neuartiges Kon-
zept: Der Investor beteiligt sich indirekt an verschiedenen Ob-
jekten in Dubai. Durch (teilweise) Verkaufe der ersten beiden
Projekte sind die Vorzugsausschiittungen bereits nahezu gesi-
chert. Der Fonds glanzt mit einem exzellenten Risikoprofil bei

gleichzeitig hoher Rendite.

Von Philip Nerb,
MFC, Analyst
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Der Initiator
Gegriindet 2004, ist der Initiator Alternative
Capital Invest, Gutersloh, ein noch junges
Unternehmen. Es ist spezialisiert auf Ein-
zelobjekte im Immobilienmarkt Dubai. Das
vorliegende Angebot ist das sechste seiner
Art, gleichzeitig das erste auf dem Markt mit
einer personenbezogenen Widmung. Mit
einem bisher plazierten Gesamtinvestiti-
onsvolumen von uber €350 Mio. ist dieser
Anbieter der Marktfiihrer fiir Dubaifonds.
Die bisherigen Fonds laufen plangemaR, als
erster Anbieter auf dem deutschen Markt
kann ACI einen ersten Fonds planmé-

Der Standort

Der Makrostandort Dubai ist bekannt fiir
eine bemerkenswerte wirtschaftliche Ent-
wicklung  (Wirtschaftswachstum  2006:
16%). Speziell der Bereich Projektentwick-
lung erlebt goldene Zeiten. Objekte werden
in der Regel bereits vom Plan weg verkauft.
Entwickler kdnnen so mit relativ geringen Ei-
geninvestitionen grofRe Volumina bewegen.
Einem ausgepragten Nachfragetberhang
steht ein mangelndes Angebot an Wohn-
und Buroimmobilien gegeniber: Die Stadt
stellt einen Magneten fiir auslandische Un-
ternehmen dar. Die Bodenfliche von Du-
bai ist dabei nicht beliebig erweiterbar. Die
Mieten sind in den letzten Jahren teils um
bis zu 30% p.a. gestiegen. Offiziell wurde
daraufhin gesetzlich eine jahrliche Steige-
rungsrate von auf maximal 15% begrenzt.
Seit 2002 diirfen ausldndische Investoren in

speziellen Zonen Immobilieneigentum er-
werben. Seit Mérz 2006 existiert ein Grund-
buch, das bei einem Immobilienerwerb
dhnliche Sicherheit bietet wie hierzulande.
Fir die kommenden 10 Jahre sind in Dubai
Immobilienprojekte im Wert von rund USD
230 Mrd. geplant. Dies stellt einen deutli-
chen Beleg fur die ausgesprochene Attrakti-
vitdt des Standortes dar. . Das vorliegende
Angebot soll ausschlieRlich in Premium-
standorte wie die Business Bay investieren.
Diese ist als 1A-Lage klassifiziert. Das Viertel
soll als Stadt innerhalb der Stadt erschlossen
werden, eine gemischte Nutzung soll eine
hohe Lebensqualitat innerhalb des Viertels
ermdglichen. Der Mikrostandort befindet
sich in unmittelbarer Nahe zum Burj Dubai,
dem derzeit weltweit héchsten Gebdude.
Die innerstadtische Anbindung an den Per-
sonennahverkehr ist exzellent. Gleiches gilt
fur die Einkaufsmaglichkeiten.

Starken | Hohes Marktpotential. Exzellente
Lage.

Die Immobilien

Uber die bautechnischen Einzelheiten
schweigt sich der Prospekt aus. So wird nicht
erwahnt, wann das aktuelle Zielobjekt fertig-
gestellt sein soll. Fiir den Fondserfolg ist dies
allerdings nicht relevant, da die Zielobjekte
wahrend der Fondslaufzeit weiterverdufRert
werden sollen. Das Gesamtprojekt soll aus
den Vorabverkaufen der einzelnen Einheiten
finanziert werden. Die jeweiligen Objekte
sollen hochmodern und luxuriés ausgestat-
tet sein. Das aktuelle Zielobjekt, die Niki Lau-
da Twin Towers, ist derzeit

Rig auflosen. Die dabei erwirtschafte-
te Rendite liegt weit Gber Prognosen.
Der erlebte AuBenauftritt dieses In-
itiators ist professionell, eine unge-
wohnlich kurze Plazierungszeit der
einzelnen Angebote bezeugt das sehr
gute Marketing.

Starken | Etablierter Nischenanbieter
mit nachweislich funktionierendem
Konzept.

Note fiir AuBenauftritt | B.

Der Prospekt

Mit rund 108 inhaltlich relevanten
Seiten fallt der vorliegende Prospekt
durchschnittlich umfangreich aus. Er
ist gut lesbar und inhaltlich umfas-
send. Die optische Gestaltung ist aus-
gesprochen gut gelungen.

Starken | Optisch sehr ansprechen-
der, umfassender Prospekt.

Niki Lauda Twin Towers
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(Ende November 2007) zu
70% veraufert. Alleine aus
dieser Vermarktung wird
bereits Uber eine Gewinn-
partizipation ein Rickflul
von AED 13 Mio. erzielt. Ge-
meinsam mit dem Vermark-
tungsgewinn des Projektes
JVS Gardens wiirde somit
die erste kalkulatorische
Vorabausschiittung  sicher-
gestellt. Es gibt somit fur
den Fonds auch keine Bau-
bzw. Erstellungsrisiken. Die
Zwillingstirme (Niki Lauda
Twin Towers) sollen 26 bzw.
29 ober- und 3 unterirdische
Stockwerke mit 43.500m?2
Buroflachen erhalten. Das
Vermarktungskonzept des
aktuellen Zielobjekts ist aus-
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gesprochen innovativ: Mit der Widmung an
eine bekannte Personlichkeit (hier: Niki Lau-
da) wird fiur eine optimale 6ffentliche Auf-
merksamkeit gesorgt. Dies laRt sich an den
aktuell bereits zu 70% verkauften Flachen
ablesen. Zudem sind dank dieses Werbekon-
zepts deutlich héhere Verkaufspreise erzielt
worden als in umliegenden Objekten.
Starken | Schneller Abverkauf und schnelle
Gewinnrealisierung. Innovatives Vermark-
tungskonzept.

Die Partner

Der Projektmanager (ACI Real Estate LLC),
der Architekt und der Generalunternehmer
sind samtlich seit langen Jahren im Markt
etabliert. Teilweise bestehen aus dem Vor-
gangerobjekt Geschaftsbeziehungen. Im
Prospekt sind die Erfahrungen der einzel-
nen Partner nachvollziehbar dargestellt. Die
Arbeitsleistungen sind samtlich abgesichert
durch exakte Leistungsvorgaben und Sank-
tionen bei Nichterfiillung. Die Zusammen-
arbeit mit allen Partnern ist durch Vorgan-
gerfonds erprobt und funktioniert nach-
weislich sehr gut.

Starken | Erfahrene Partner, sehr gut funk-
tionierende Zusammenarbeit.

Das Konzept

Steuerfreie Einnahmen Uber eine indirekte
Genufrechtsbeteiligung; eine Investition
in den Wachstumsmarkt Dubai, zusam-
men mit dem Marktfihrer, der als erster
Anbieter einen erfolgreichen Exit nachwei-
sen kann; die Vermarktung der Zielobjekte
iber ein innovatives Konzept — dies sind die
augenscheinlichen  Rahmenbedingungen
des vorliegenden Angebots. Neben dem
ausgewabhlten Zielobjekt, welches als Niki
Lauda Twin Towers vermarktet wird, kann
der Emittent weitere Objekte erwerben. Die
Niki Lauda Twin Towers sind bereits zu 70 %
verkauft. Dies spricht fur die Idee, Objekte
Uber eine personliche Widmung gekoppelt
an den internationalen Ruhm einer Per-
sonlichkeit zu bewerben. Die Fondslaufzeit
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endet am 31.12.2011. Die Ausschiittungen
an den Anleger sind auf steuerfreie 12%
p.a. begrenzt. Dies halte ich angesichts
der Gewinnchancen fiur niedrig. Anderer-
seits erhalt der Anleger dafiir eine Vorzugs-
ausschittung, die aufgrund der erfolgten
Verkdufe bereits nahezu vollstandig abge-
sichert ist. Der Initiator erhdlt neben einer
laufenden Entlohnung nachrangig den
Mehrertrag oberhalb der Ausschiittungen
fur die Anleger. Die Weichkosten des Ziel-
fonds fallen mit rund 21,8% (bez. auf EK,
incl. Agio) vertretbar aus. Das Konzept ist
ohne Fremdfinanzierung gerechnet. Auf
Grund des Nachfragetiberhangs nach Biro-
flachen sollte sich der geplante Liquiditats-
zufluR generieren lassen. Der Anleger kann
sich wahlweise in USD oder € beteiligen.

Grundsatzlich liegen projekttypische Risiken
vor: Bauherren-, Fertigstellungs-, Schliissel-
personenrisiko und dhnliche. Die avisierten
Partner sind samtlich sehr erfahren und auf
dem Markt etabliert. Damit sind die syste-
mimmanenten Risiken meines Erachtens
Uberschaubar. Insgesamt ist das vorlie-
gende Angebot sehr innovativ. Das Mark-
tumfeld ist exzellent, in den Fonds werden
sehr erfahrene Partner eingebunden. Die
geplante Objektqualitat ist sehr hoch und
ansprechend.

Gewinnbeteiligung fiir Anle-
geristauf 12% p.a. begrenzt.
Starken | Exzellentes Marktumfeld. Sehr
etablierter Projektmanager vor Ort. Sehr
kurze geplante Laufzeit. Sehr erfahrene
Partner. Initiator mit positivem Leistungs-
nachweis aus Vorgdngerfonds. Durch weit-
gehende Verkdufe exzellentes Risikoprofil.

Summa summarum

halte ich das vorliegende Angebot ,VI. Dubai
Fonds“ des Initiators Alternative Capital Invest
fiir ausgezeichnet. Der erlebte AuRenauftritt
verdient ein B. Die Marktsituation, der Stand-
ort sowie nachweisliche Fachkompetenz las-
sen eine Investition hochattraktiv erscheinen.
Die Konzeption ist innovativ, so gefdllt die
steuerliche Lésung fiir den deutschen Anleger.
Ebenso positiv ist das Vermarktungskonzept.
In meinen Augen verdient das Angebot eine
Bewertung mit ,,1“ (ausgezeichnet). ®

Zahlen und Fakten

Zielinvestment

AClI Investment in Projects LLC, Dubai

Aktuelle Investitionsobjekte

JVS Gardens — 40 Apartments

26- und 29stockige Niki Lauda Twin Tow-
ers in der Dubai Business Bay, Dubai

Weitere Projekte

Boris Becker Tower in der Dubai Business Bay (19stdckig)

Michael Schumacher Business Avenue in
der Dubai Business Bay (29stockig)

Nutzungsart

Buiroimmobilien und Wohnungen (JVS)

Verkaufte Flache

Niki Lauda Twin Towers: 70 % (November 2007) und JVS Gar-

dens: 100% (Gewinn AED 2 Mio. tiber Gewinnpartizipation)

Fondslaufzeit

bis 31.12.2011

Steuerliche Gestaltung

Steuerfreie VerauRerungsgewinne der Genufrechte

Mindestzeichnung

€10.000 plus 5% Agio

Gesamtinvestition €63,445 Mio.

Kommanditkapital

€25 Mio., max. €40 Mio., jeweils zzgl. 5% Agio

Fremdkapital

nein, Finanzierung durch Verkaufserlése aus den GenuRrechten

Verzinsung

prognostizierter Gewinnanteil von max.

51 % (Beitritt vor 21.12.2007)

Weichkosten

21,8% bez. auf EK, 7,7 % bez. auf GK, jeweils incl. Agio

Investitionsquote

79,6 % incl. Agio

Plazierungsgarantie nein

Treuhandkommanditist

Fremdunternehmen

Alleinstellungsmerkmale

Erstes Zielobjekt ist bereits komplett verkauft (Gewinn AED

2 Mio). Zweites Zielobjekt ist bereits zu 70 % verkauft. Er-
ster Dubai-Initiator mit erfolgreichem Exit. Vermarktung des
Investitionsgutes Gber personliche Widmung. Gewinnaus-
schittung an Anleger auf max. 12% p. a. beschrankt.
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