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Alternative Capital Invest IV. Dubai Tower

Von Philip Nerb
MFC, Analyst

Objekt

30stockiger Q-Sami Tower in Du-
bai Business Bay, Dubai
Nutzungsart
Buroimmobilie
Baubeginn/Fertigstellung
Sommer 2007/geplant Ende 2008
Gesamtmietflache
42.200m?2 Nutzflache
Architekturbiiro

Design & ARchitecture bu-
reau (DAR), Dubai
Verkaufte Flache

10% (Mérz 2007)
Gesamtkosten Objekt
€76,66 Mio.

Fondslaufzeit

bis 31.12.2008
Mindestzeichnung
€10.000 plus 5% Agio
Gesamtinvestition

€80 Mio.
Kommanditkapital

€17,69 Mio. zzgl. 5% Agio,
max. € 30 Mio. zzgl. 5% Agio
Fremdkapital (73%)

nein, Projekt soll aus Vorab-
verkaufen finanziert werden,
geplant€85,295 Mio.
Gesamtrendite
prognostizierte Gesamtriick-
flusse nach Steuern 122%
Weichkosten (incl. Agio)
23,9% (bez. auf EK),

4,3% (bez. auf GK)
Investitionsquote (incl. Agio)
94%

Plazierungsgarantie

nein

Bautrager

Ingenieur- und Archi-

Mehr von Philip Nerb: www.werteanalysen.de

tekturbiiro Adnan Saffarini
Treuhandkommanditist

DMI Verwaltungs- und Beteiligungs-
gesellschaft mbH, Gutersloh
Alleinstellungsmerkmale

Sehr kurze Projektlaufzeit. Hohe
Renditechancen. Objekt ist be-

reits komplett verkauft.

Der Initiator  Gegriindet 2004,
ist der Initiator Alternative Capital Invest,
Gutersloh, ein noch junges Unternehmen.
Das vorliegende Angebot ist das vierte
mit einer Investition in Dubai. Mit einem
bisher plazierten Gesamtvolumen von
Uber €200 Mio. ist dieser Anbieter der
Marktfihrer fur Dubaifonds. Die bisheri-
gen Fonds laufen plangemaR. Der erlebte

AuBenauftritt dieses Initiators ist profes-

sionell.

Starken — Potentiell interessante Marktni-
schen.

Note fur AuBenauftritt —B.

Der Prospekt  Mit 110 Seiten fallt
der vorliegende Prospekt durchschnittlich
umfangreich aus. Inhaltlich ist der Pro-
spekt umfassend und gut lesbar. Die op-
tische Gestaltung ist ausgesprochen gut
gelungen.

Starken — Optisch sehr ansprechender

und umfassender Prospekt.

Der Standort  Der Makrostandort
Dubeai ist bekannt fiir eine bemerkenswer-
te wirtschaftliche Entwicklung. Speziell
der Bereich Projektentwicklung
erlebt goldene Zeiten. Objekte
werden in der Regel bereits vom
Plan weg verkauft. Entwickler kon-
nen so mitrelativ geringen Eigenin-
vestitionen groRe Volumina bewe-
gen. Einem ausgeprégten Nachfra-
geliberhang steht ein mangelndes
Angebot an Wohn- und Biiroim-
mobilien gegeniiber: Die Stadt
stellt einen ausgesprochenen
Magneten fir ausléndische Un-
ternehmen dar. Die Bodenflache
von Dubai ist dabei nicht beliebig
erweiterbar. Die Mieten sind in
den letzten Jahren teils um bis zu
30% p.a. gestiegen. Offiziell wur-
de daraufhin eine Steigerungsrate
von 15% p.a. genehmigt. Seit 2002
durfen auslandische Investoren in
speziellen Zonen Immobilienei-
gentum erwerben. Ein foderales
Immobiliengesetz existiert bislang
noch nicht. Ein Immobilienerwerb
basiert daher lediglich auf einem
von der Regierung erlassenen De-
kret. Andererseits birgt die ausge-
sprochen internationale Ausrich-
tung Dubais eine hohe Sicherheit
fir Investoren —das Land kann sich
eine plotzliche Kehrtwendung
vom eingeschlagenen Kurs schlicht
nicht leisten. Das vorliegende An-
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gebot soll in einer solchen neuen
Zone investieren: dem Mesostand-
ort Business Bay. Der Standort ist
als 1A-Lage klassifiziert. Das Viertel
soll als Stadt innerhalb der Stadt
erschlossen werden. Durch eine
gemischte Nutzung soll eine hohe
Lebensqualitat innerhalb des Vier-
tels ermdoglicht werden. Der Mi-
krostandort befindet sich an einer
Hauptverkehrsstrale, unmittelbar
am Wasser. Die innerstadtische
Anbindung fiir den Personennah-
verkehr ist exzellent, das Objekt
hat einen eigenen Metrozugang.
Gleiches gilt fur die Einkaufsmog-
lichkeiten.

Starken — Hohes Marktpotential.

Exzellente Lage.

Die Immobilie Baubeginn
fur den Q-Sami Tower soll im Som-
mer 2007 sein. Die Fertigstellung
ist Ende 2008 geplant. Da die An-
lage noch zu errichten ist, unter-
liegt das Angebot den projektent-
wicklungstypischen Risiken. Zu-
dem soll das Gesamtprojekt aus
den Vorabverkdufen der einzelnen
Einheiten finanziert werden. Das
Objekt soll hochmodern ausge-
stattet sein, luxuriés und hoch-
wertig. Es Objekt wurde innerhalb
von drei Wochen bereits komplett
weiterverauBert. Alle notwendi-
gen Anzahlungen sind bereits ge-
leistet. Die Verkaufspreise liegen
Uber dem Optimal-Szenario der Gewin-
nerwartungen vor Steuern. Der Turm soll
30 ober- und 3 unterirdische Stockwerke
mit 42.200m?2 Buroflachen erhalten.
Schwachen — Projektentwicklungstypi-
sche Objektplanungs- und Fertigstel-
lungsrisiken.
Starken — Hochwertige Ausstattung in ei-
ner attraktiven Anlage.

Die Partner Der Projektmanager,
derArchitektund der Generalunternehmer
sind samtlich seit langen Jahren im Markt
etabliert. Teilweise bestehen aus dem Vor-
gdngerobjekt Geschaftsbeziehungen. Im
Prospekt sind die Erfahrungen der einzel-
nen Partner nachvollziehbar dargestellt.
Die Arbeitsleistungen sind samtlich abge-
sichert durch exakte Leistungsvorgaben
und Sanktionen bei Nichterfillung. Als
Projektmanager fungiert wie bei den drei
ersten Fonds des Initiators das Ingenieur-
und Architekturbiiro Danan Saffarini. Seit
1968 tatig, beschéaftigt das Unternehmen
heute mehr als 380 Architekten und In-

2. Mai 2007

AT

genieure und zahlt im arabischen Bereich
zu den bekanntesten Adressen. Als Archi-
tekturbliro wurde Design & ARchitecture
bureau (DAR), Dubai, ausgewdhlt, die Pla-
nung ist bereits abgeschlossen. Durch die
erfahrenen Partner ist in meinen Augen
die Planerfillungssicherheit sehr hoch.
Starken — Erfahrene Partner, die vor Ort
etabliert sind und mit denen teilweise
eine Geschaftsbeziehung aus der Ver-
gangenheit besteht.

Das Konzept Der Anleger soll in
eine Projektentwicklung in Dubai investie-
ren. Es soll ein 30stéckiges Hochhaus mit
hochwertigen Biiroflaichen errichtet wer-
den. Der Baubeginn ist fir Sommer 2007
avisiert, die Fertigstellung fir Ende 2008.
Das Obijekt ist bereits komplett weiterver-
dulert, damit liegt fir den Anleger de fac-
to kein Anlagerisiko vor. Der Investor soll
bis Ende 2008 kumuliert Ausschiittungen
von max. 22% erhalten, abhdangig vom
Zeitpunkt der Beteiligung. Der Initiator
rechnet mit einer sehr konservativen Ren-

dite, welche unter den fir einen

Projektentwicklungsfonds abli-

chen Werten liegt. Ublich sind dort

Renditen um 20% p.a. Allerdings

bietet das vorliegende Angebot

m. E. ausreichend Mehrertragspo-

tential. Der Initiator wird am Erfolg

beteiligt. Neben einer laufenden

Entlohnung erhilt er den Mehrer-

trag Uber den Ausschittungen fir

die Anleger. Die Weichkosten des

Zielfonds fallen mit rund 23,9%

(bez. auf EK, incl. Agio) fir einen

Projektentwicklungsfonds normal

aus. Das Konzept ist ohne Fremdfi-

nanzierung gerechnet. Die nétige

fehlende Liquiditat von tiber € 65

Mio. soll aus den Vorabverkaufen

zuflieRen. Auf Grund des Nachfra-

geliberhangs nach Buroflachen
sollte sich der geplante Liquidi-
tatszufluR generieren lassen. Der

Anleger kann sich wahlweise in

USD oder €beteiligen. Eine in der

Projektentwicklung tblicherweise

mogliche langere Laufzeit kann

nicht eintreten, da der Initiator
eine Laufzeitbegrenzung vor-
genommen hat. Grundsétzlich
liegen projekttypische Risiken
vor: Bauherren-, Fertigstellungs-,
Schlusselpersonenrisiko und ahn-
liche. Die avisierten Partner sind
samtlich sehr erfahren und auf
dem Markt etabliert. Damit sind
die systemimmanenten Risiken
meines Erachtens Uberschaubar.

Insgesamt ist das vorliegende Angebot

sehr innovativ. Neben einem exzellenten

Marktumfeld werden in den Fonds sehr

erfahrene Partner eingebunden. Die ge-

plante Objektqualitat ist sehr hoch und
ansprechend.

Starken — Hochwertiges Objekt an einem
sehr guten Standort. Sehr kurze geplan-
te Laufzeit. Sehr erfahrene Partner. In-
itiator mit positivem Leistungsnachweis
aus Vorgangerfonds.

Summa summarum
das vorliegende Angebot ,IV. Dubai Tower
des Initiators Alternative Capital Invest fiir
ausgezeichnet. Der erlebte AuBenaulftritt ver-
dient ein B. Die Marktsituation, der Standort
sowie die Konzeption bei einer extrem kurzen
geplanten Laufzeit lassen eine Investition
hochattraktiv erscheinen. Aufgrund der eta-
blierten und eingespielten Partner ist das
Chancen-Risiko-Verhdltnis sehr gut, auch
wenn die Finanzierung gewagt erscheint. In
meinen Augen verdient das Angebot eine Be-
wertung mit,, 1“ (ausgezeichnet). =
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