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Innovative Formen der Verpackung von KG-Modellen und
Direktbeteiligungen

-Welche Investmentfondsstrukturen eignen sich zur Verpackung illiquider Assets?

Symposium: Herausforderungen und Innovationen bei Investments in Unternehmerische
Beteiligungen / Geschlossene Fonds

Munster, den 29.10.2011
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Problemstellung

Investoren .
Vermaogensberater

Schuldenkrise Image der KG-Modelle hat gelitten - ,,grauer

i 193
evolatile Aktienkurse Kapitalmarkt

*Staats- und Unternehmensanleihen

bringen kaum Rendite bei relativ sweitestgehend unregulierte Produkte

*keine WKN

hohem Risiko :
: : : y keine Depotbewertung
erelativ geringe Zinsen fir Tages- und . .
sungunstige Gebuhrenstruktur
Festgelder

geringe Fungibilitat
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Welche alternativen Verpackungsmaoglichkeiten gibt es ?

Anleihe (Lux)

Sondervermaogen nach Teil 11 (Lux)
SICAR (Lux)

Spezialfonds (Lux)

Sonstiges Sondervermadgen

Investment AG
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Innovative Investmentfondsideen

Verbriefungsstrukturen

Anleihe

Verbriefungsstruktur erwirbt treuhénderisches
Eigentum an Vermdgenswert und refinanziert dies
durch Ausgabe von Anleihen

Investor hat schuldrechtlichen Anspruch auf Zins
und Tilgung

Verbriefung erfolgt tiber hauseigene
Verbriefungsgesellschaft Securo Pro Lux oder
durch Aufsetzen einer eigenen
Verbriefungsgesellschaft

Besonderheiten

Verbriefungsstruktur ist relativ schnell umsetzbar
(ca. 3 Monate)

Vertriebszulassung in anderen europaischen
Landern ist recht einfach zu erhalten —
Prospekterganzung

kein Emittentenrisiko fur Kaufer der Anleihe,
denn Verbriefungsstruktur fungiert als eine Art
Sondervermégen

Moglichkeit des Borsenlistings (Transparenz,
Fungibilitat)

Anlegerkreis: Retail + Institutionelle Anleger

Finanzinstrumente, d.h. zum 6ff. Vertrieb erforderlich ist
mind. eine Lizenz zur Anlage- und Anlageabschluss-
vermittlung nach § 32 KWG
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Doric Assets Finance: ,,Property on wings*

m mittelbare Finanzierung eines Portfolios von
vier Airbus A 380 (Emirates)

m Zeichnungssumme ab 50.000 €

m Laufzeit 12 Jahre; prog. Kupon 9% p.a.,
halbjahrliche Auszahlung

m  progn. Gesamtrickflisse 238 %,
Schlusszahlung 130%

m  Fungibilitat durch Borsenlisting im
regulierten Markt Luxemburg

m  Eingruppierungin § 1 Nr. 7 AnlV
(Schuldverschreibung)

m  Finanzinnovation; Platzierungsstart vor.
Dezember 2011
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Innovative Investmentfondsideen

Investmentfondsideen nach Luxemburger Recht

Sondervermdogen nach Teil I,
Gesetz vom 20.12.2002

m in Luxemburg zugelassenes Sondervermodgen

m Dbietet die Moglichkeit, illiquide Assets in einem
Investmentfonds zu verpacken

m  Dbreite Diversifikation der Assets erforderlich, d.h.
mindestens 5 Assets erforderlich (ausreichend: 5
Immobilien an verschiedenen Standorten)

m langfristige Investition ist Grundlage der
Investmentphilosophie

Besonderheiten

transparente Bewertung durch regelmaliiige
Berechnung des NAV (in der Regel monatlich)

fungibel (monatliche Anteilsriickgabe
maoglich je nach Gestaltung der Anlagepolitik,
alternativ: 6 monatige-Lock up Periode oder
Rickgabefristen prospektieren)

keine Mindestzeichnungssumme, daher kleine
Stiickelung fur Retailvertrieb méglich

Kontrolle durch externen Mittelverwendungs-
kontrolleur (Depotbank)

Konzeption ca. 12 Monate, Genehmigung CSSF erf.
Anlegerkreis: Retail + Institutionelle

Zulassung zum 6ffentlicher Vertrieb in Deutschland
nur ausnahmsweise moglich (aufwendig + teuer),
daher idR nur als Private Placement

Finanzinstrumente, d.h. zum Vertrieb erforderlich ist
mind. eine Lizenz zur Anlage- und Anlageabschluss-
vermittlung nach § 32 KWG
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Okostromgruppe Freiburg: Der Erneuerbare

m  Fonds investiert in KG-Anteile d.h. Beteiligung an
Unternehmen, die Strom aus Wasserkraft,
Windenergie und Fotovoltaik erzeugen

m  Zeichnungen ab 1.000 € moglich

m  Vertrieb erfolgt Giber Direktansprache der
bestehenden Kunden

m  Fonds hélt 10 — 15 % Liquiditéatsreserve, um
Anteilsriickgaben zu ermdglichen
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Innovative Investmentfondsideen

Investmentfondsideen nach Luxemburger Recht

SICAR Besonderheiten
m  Kapitalgesellschaft zur Anlage in Risikovermdgenswerte * vereinfachte Zulassungsprozedur nach Uberpriifung
keine Anlagebesti d keine Anford der Griindungsunterlagen und Wahl der
= keine Anlagebestimmungen und keine Anforderungen Verwahrstelle (Konzeption ca. 6-9 Monate)

hinsichtlich Risikostreuung

m  Dbietet die Moglichkeit, ein einzelnes illiquides Asset in =  Mindestzeichnung: 125.000 €

einem Investmentfonds zu verpacken m  Bewertung mind. 2 —mal jahrlich

= variables Kapital moglich m  Geschaftsstelle und Verwahrstelle (d.h. lux. Kreditinstitut)
mussen ausreichende Private Equity-Erfahrung
nachweisen kdnnen

m  Anlegerkreis beschrénkt auf Institutionelle und sog.
»Sachkundige Anleger* (d.h. private Investoren mit
Kapitalanlagenerfahrung, die etwaige Risiken der Anlage
ermessen kénnen)

- kein 6ffentlicher Vertrieb in Deutschland mdglich,
sondern nur als Private Placement
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Red Wall Real Estate Investments ,,JILANG Fonds*

m investiert in chinesische Immobilien, die in
Objektgesellschaften gehalten werden

m  Mindestzeichungssumme 1 Mio. USD
m Zielrendite 10-15 % p.a.

m Laufzeit 7 Jahre
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Innovative Investmentfondsideen

Investmentfondsideen nach Luxemburger Recht

Spezialfonds, Gesetz vom 13.02.2007

m in Luxemburg zugelassener Spezialfonds

m  Vehikel gestaltbar mit eigener Rechtsperson (SICAV)
oder vertraglich gepragtes Sondervermogen (FCP)

m  Grundsatz der Risikodiversifizierung (max. 30 %)

m  Produktbeispiel: ,,VC-SoIES Invest S.C.A. SICAV-FIS®,

Voigt & Coll.

m  Spezialfonds der Gesellschaftsform einer SICAV-
FIS, der in Photovoltaik-Anlagen investiert die in

Betreibergesellschaften verpackt sind

Besonderheiten

+  (derzeit) keine Genehmigung vor Auflegung durch CSSF

erforderlich, Antrag muss innerhalb eines Monats
nach Auflegung eingereicht werden (Anm: Gesetz wird
derzeit Uberarbeitet)

Anlegerkreis Institutionelle und sog. ,,Sachkundige
Anleger*

Bewertung mindestens jahrlich

interessant fir Investoren, die ihrerseits einer
Beaufsichtigung unterliegen und ihre
Akquisitionsvorhaben Uber ein beaufsichtigtes Vehikel
mit wenig Aufwand umsetzen wollen, z.B.
Versicherungen, Pensionskassen, Versorgungswerke

Mindestkapital: 1.25 Mio. €
Mindestzeichnung: 125.000 €

kein 6ffentlicher Vertrieb in Deutschland méglich,
sondern nur als Private Placement
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Voigt & Coll. ,,VC-SolEs Invest S.C.A. SICAV-FIS*

m  Solarfonds fir institutionelle Anleger

m investiert in Photovoltaikanlagen in
Slideuropa mit gesetzlich gesicherter
Einspeisevergttung

m  Zeichnungssumme ab 200.000 €
m prog. Zielrendite 6% p.a.

m  Anteilsriickgabe mit Anktndigungsfrist von
einem Jahr moglich

12
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Innovative Investmentfondsideen

Investmentfondsideen nach deutschem Recht

Sonstiges Sondervermogen, § § 90 g ff InvG
m  haben erweiterte Anlagerichtlinien als Aktien-, Renten-,
Geldmarkt- oder Mischfonds

m Investitionen in in- und ausléndische
Unternehmensbeteiligungen, d.h. geschlossene Fonds,
SICAV’s, moglich bis 30 — 50 % des Fondsvolumens

m  Produktideen:
m  Mix aus liquiden und illiquiden Assets

m  Dachfonds, der in geschlossene und offene Fonds
investiert

Besonderheiten

offentlicher Vertrieb mdglich

Vertrieb durch sog. freien Vertrieb ( § 34 ¢ GewO)
maoglich (Investmentfondsprivileg)

Transparenz durch Anteilsbewertung: borsentéglich
Bewertung moglich, mindestens zweimal jahrlich
muss eine Bewertung erfolgen

Fremdfinanzierung bis zu 20 % maglich
Hardclosing, z.B. nach 100 Mio. € mdglich

Anlegerkreis: Retail + Institutionelle

13
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Innovative Investmentfondsideen

Investmentfondsideen nach deutschem Recht

Investment AG

m  Kapitalgesellschaft mit fixem o. variablem Grandkapital +
(mindestes 300.000 €) wie Luxemburger SICAV oder m
irische ICVC -

m  verwaltet sich selbst (Geschéaftserlaubnis durch BaFin erf.)
oder lagert Verwaltung an KAG aus -

m  Unterschied zum Fonds: es handelt sich um eigene
Gesellschaft und ist keine reine Vermdgensmasse

m sehr flexibel; durch Trennung von Unternehmens- und
Anlageaktien ist eine effiziente Gestaltung von
Hauptversammlungen moglich

m  breite Diversifikation der Assets erforderlich, d.h.
mindestens 5 Assets erforderlich (ausreichend 5
Immobilien an verschiedenen Standorten)

m wenig verbreitet

Besonderheiten

Zweitmarkt
Festes Kapital

Je nach Anlagerichtlinie der institutionellen Anleger
Depot-A-fahig
Anlegerkreis:

m  peschrénkt auf institutionelle und sog.
,Sachkundige Anleger*

m  geeignet fur Institutionelle Anleger und
Asset Manager, die nach einer flexiblen
Plattform zur Auflage von
Investmentkonzepten suchen
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Innovative Investmentfondsideen

Vorteile gegeniber KG-Modellen:

m  Sicherheit durch Regulierung und Bankenaufsicht — wichtiges Kriterium fir institutionelle Investoren !
m  Kombination von Assetklassen, die bisher in geschlossenen Fonds verbrieft wurden, mit liquiden Assets mgl.

m gunstigere Kostenstruktur & Kostentransparenz: KAG-, Depotbank- und Managementgebuhr bis zu max. 2,5 %
p.a.

m  Publikumsfonds bereits ab Volumen von 10 Mio. € wirtschaftlich darstellbar
m transparente Bewertung durch Barwertmethode nach IDW S1 (Abzinsung der zu erwartenden Zahlungsstréme)
m  hohe Fungibilitat, da flexiblere Anteilsriickgabe mdglich

m faire Vertriebsvergiitung, da tGber Fondslaufzeit verteilt: bis zu 5 % Vertriebsprovision zzgl. bis zu 1 % p.a.
Bestandsvergltung

m Besteuerung: grds. Abgeltungssteuer

15
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Innovative Investmentfondsideen

Die Fixkosten fiir einen Private Label Fonds liegen bei ca. 60.000 € p.a.

Kostentransparenz

0,35 % KAG-Gebihr, Minimum 40.000 €

0,15 % Depotbankgebihr, Minimum 10.000 €
Managementgebihr: markttblich sind 1 — 1,15 %
inkl. Vertriebsgebtihr, die bei 0,3 - 0,5 % liegt
Wirtschaftsprifer: 8.000 € p.a.
Veroffentlichungskosten: 2.500 €
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Innovative Investmentfondsideen

Entscheidend fir die Auswahl eines Fondskonzepts sind drei Dinge

1. Wie viel Anlegerschutz wird gebraucht ?
2. Welcher Vertriebskanal wird genutzt ?

3. Welche Assets sollen verpackt werden ?

17
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Beteiligungsformen im Uberblick

Vehikel

Anleihe

Sonderver-
maoOgen nach
Teil 11

SICAR

Spezialfonds

Sonstiges
Sonder-
vermogen

Investment
AG

Rechts-
raum

Diversifikation
der Assets

nicht erforderlich

Minimum 5 Assets

nicht erforderlich

Minimum 5 Assets

Liquide & illiquide
Assets

Minimum 5 Assets

Anleger

Retail &
Institutionelle

Retail &
Institutionelle

Institutionelle
&,,Sachkundige*

Institutionelle
&,,Sachkundige*

Retail &
Institutionelle

Institutionelle
&,,Sachkundige*

Vertrieb

offentlich

Offentlicher
Vertrieb nach
Genehmigung mgl.
(aufwendig +teuer)

Private
Placement

Private
Placement

offentlich

()

\Vertriebs-
kanal

§ 32 KWG

§ 32 KWG

§ 32 KWG

§ 32 KWG

§ 34 ¢ GewO

()

Fungibilitat

Borse

Ja, aber Lock-
up-Perioden
maoglich

Nein
Ja, aber Lock-

up-Perioden
maoglich

Ja

Nein
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Innovative Investmentfondsideen

Hauck & Aufhauser als Partner bei der Auflage von Private Label Fonds

Hauck & Aufhéuser zahlt im Bereich Private Label Fonds zu den Marktfiihrern

bietet die komplette Infrastruktur in Deutschland und Luxemburg:
m  KAG (verwaltet Assets, kontrolliert Anlagerichtlinien, erstellt Prospekt sowie Rechenschaftsbericht
m  Depotbank (Handel/ Verwahrung Wertpapiere, Fondspreisermittlung, Anteilscheinhandel)

m  Kontakt zu kompetenten unabhangigen Vermoégensverwaltern: Beratung des Fonds bzgl. liquider Assets &
Vertrieb

m Vertriebsunterstlitzung: z.B. Beratung bei der Wahl fiir die Fondsidee besonders gut geeigneter Banken-
oder Maklervertriebe, zielgruppengerechte Formulierung der Marketingunterlagen, Eréffnung von
Pressekontakten

m  Dbreites Netzwerk mit exzellenten Verbindungen zu Experten, Steuerberatern & Rechtsanwalten

eigene Verbriefungsgesellschaft in Luxemburg: Securo Pro Lux S.A.
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Hauck & Aufhauser Privatbankiers KGaA auf einen Blick:

Die Bank

Ein Institut von Unternehmern fur Unternehmer; Credo: unabhéngig — persénlich — unternehmerisch
Eigentumer sind ausschliel3lich Unternehmerfamilien — keine Beteiligung > 10%

Geschaftsbereiche: Privat- und Unternehmerkunden — Institutionelle Kunden, Asset-Management — Unabhangige
Vermogensverwalter unabhéngig

Kerngeschaftsfeld Unabhangige Vermogensverwalter

Rundum-Paket fir Unabhangige Vermogensverwalter: Existenzgrindungsservice - Haftungsdach-— strategische Beratung und
operative Begleitung — Auflegung von Private-Label-Fonds — Marketing- und Vertriebsunterstiitzung — Nachfolgeplanung

Starke Marktstellung: Kombination aus strategischer Beratung und operativer Begleitung ist Alleinstellungsmerkmal am Markt —
Early Mover in diesem Geschéft — starkes Engagement im VuV — Offenheit fir tailor-made-solutions

Aufstellung: RSMs — Endkundenbetreuer — Konzeption — Vertriebsunterstiitzung
Standorte: Frankfurt, Minchen, Hamburg, Dusseldorf, Kéln

Begeistert fiir Private-Label-Fonds von Unabhédngigen Vermoégensverwaltern:
Vielfach hoch innovative Anlagekonzepte — grof3e personelle Stabilitat im Fondsmanagement — gleichgerichtete Interessen mit
den Anlegern
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Ihre Ansprechpartnerin

Susanne Berger

Rechtsanwaltin & Senior Relationshipmanagerin
Kerngeschéftsfeld Unabhangige Vermogensverwalter
Harvestehuder Weg 48, 20149 Hamburg

Telefon 040 / 4506342 - 3023, Mobil 0173 / 883 93 23
E-Mail susanne.berger@hauck-aufhaeuser.de
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Disclaimer

Wir haben uns bemiiht, alle Angaben sorgféltig zu recherchieren
und zu erarbeiten. Dabei wurde zum Teil auf Informationen
Dritter zurlickgegriffen. Einzelne Angaben kénnen sich
insbesondere durch Zeitablauf oder infolge von gesetzlichen
Anderungen als nicht mehr zutreffend erweisen. Fir die
Richtigkeit, VVollstandigkeit und Aktualitat sémtlicher Angaben
kann daher keine Gewahr tibernommen werden.

Etwaige Anlageempfehlungen stellen lediglich Meinungen dar,
die ohne unsere Vorankiindigungen wieder gedndert werden
konnen. Sofern Aussagen iber Renditen, Kursgewinne oder
sonstige Vermdgens-zuwdchse getatigt werden, stellen diese
lediglich Prognosen dar, fiir deren Eintritt wir keine Haftung
ubernehmen. Soweit steuerliche oder rechtliche Belange berihrt
werden, sollten diese vom Adressaten mit seinem Steuerberater
bzw. Rechtsanwalt erortert werden.




