Invest-

UNABHANGIGE BEWERTUNG VON KAPITALANLAGEN

Report

Beurteilung eines
geschlossenen Fonds

18. Juni 2011

Nachhaltige Wohnimmobilien Renditefonds Nord

Beteiligungsangebot

Initiator:
Grundbesitz 24 Emissionshaus GmbH,
Seevetal.

Beteiligung:
Anleger beteiligen sich Uber den Treu-
handkommanditisten am Fonds. Die-
ser investiert direkt oder mittelbar
Uber Objektgesellschaften in Mehrfa-
milienhauser in Norddeutschland (pri-
mar im GroBraum Hamburg).

Mindesteinlage:
200.000 Euro plus 5 Prozent Agio.

Investitionskonzept:

Es ist vorgesehen, vermietete Mehr-
familienhauser und Wohnanlagen zu
erwerben und langfristig zu halten.
Hierbei kann es sich um energetisch
optimale oder auch um zu optimie-
rende Immobilien handeln, die nach
Umsetzung von Modernisierungs-
maBnahmen eine deutlich groBere
Energieeffizienz aufweisen. Die Fi-
nanzierung der Optimierungsmaf-
nahmen soll durch Umlagen auf die
Nettomieten erfolgen, wobei die
Bruttomieten (bedingt durch die
Energieeinsparungen) nicht hoher
ausfallen sollen. Die Investitionsrichtli-
nien sind als Anlage des Gesellschafts-
vertrages festgeschrieben. Bei Erstel-
lung der vorliegenden Bewertung
war bereits ein aus 56 Wohnungen
bestehendes Portfolio von Mehrfami-
lienhausern in Seevetal bei Hamburg
erworben worden.

Vermietung:
Die 56 erworbenen Wohnungen sind
aktuell vollstandig vermietet.

Finanzierung:
Das vorgesehene Volumen des Fonds
betragt knapp 19,5 Millionen Euro
(inkl. Agio). Die Finanzierung soll aus
je 9,5 Millionen Euro Eigen- und
Fremdkapital sowie 475.000 Euro
Agio erfolgen. Eine Platzierungsga-
rantie besteht nicht. Eine erste
Banken-Fremdkapitaltranche wurde
im Zuge des Erwerbs der ersten Ob-
jekte aufgenommen. Daneben wurde
Eigen- und Fremdkapital aus dem
Initiatorenkreis zur Finanzierung der
ersten Investments gestellt.

Investition:
Auf die Kaufpreise der Fondsimmobi-
lien inkl. Erwerbsnebenkosten und
Modernisierungsinvestitionen entfal-
len knapp 92,3 Prozent des Gesamt-
Investitionsvolumens inkl. Agio. Rund

1,5 Prozent werden als Liquiditats-
reserve gehalten und 2,4 Prozent sind
als Damnum fur das Fremdkapital ein-
kalkuliert. Die fondsbedingten Kosten
inkl. Agio belaufen sich planmaBig
auf knapp 3,8 Prozent.

Laufzeit und Kiindigung:
Der Fonds ist grundsatzlich auf unbe-
stimmte Zeit errichtet. Eine ordentli-
che Kindigung durch Anleger ist
erstmals per Ende 2024 moglich. Zu
diesem Termin ist auch die Auflésung
des Fonds vorgesehen.
Ergebnisprognose:

Die laufenden Auszahlungen sollen
von 2011 bis 2024 zwischen 2,7 Pro-
zent p. a. und 7,0 Prozent p. a. der
Nominaleinlage liegen. Es ist ein halb-
jahrlicher Ausschuttungsturnus vorge-
sehen. Der VerauBerungserlos wird
mit 136 Prozent kalkuliert. Die Ge-
samtrendite soll 7,1 Prozent p. a. vor
Steuern und 6,9 Prozent p. a. nach
Steuern betragen.

Steuerliche Konstellation:
Anleger erzielen im Wesentlichen Ein-
kiinfte aus Vermietung und Verpach-
tung. Es wird davon ausgegangen,
dass die laufenden Auszahlungen bis
2022 und der VerauBerungsgewinn
steuerfreisind.

Sonstiges:
Treuhander und zustandig fir die An-
legerverwaltung ist eine erfahrene ex-
terne Gesellschaft. Als Mittelverwen-
dungskontrolleur fungiert eine unab-
hangige Wirtschaftsprifungsgesell-
schaft. Es handelt sich um ein "Private
Placement", der Prospekt ist aber ge-
maB den Anforderungen der BaFin
(Bundesanstalt fur Finanzdienstleis-
tungsaufsicht) aufgebaut.

Zielgruppe:
Vermogende Privatanleger, die sich
an einem Portfolio energieeffizienter
norddeutscher Wohnimmobilien be-
teiligen mochten.

Der Anbieter:

Grundbesitz 24
Emissionshaus GmbH
Am Heestern 26, 21218 Seevetal
Telefon: 0 41 05 / 6 90 08 00
Telefax: 04105/ 690 08 10
E-Mail:
willkommen@grundbesitz24.de
Internet: www.grundbesitz24.de

Zusammenfassendes Ergebnis

Ein neuer Initiator mit erfahrenem
Management bietet vermogenden
Anlegern eine Beteiligung an einem
Wohnungsportfolio im GroBraum
Hamburg an. Besonderheit ist, dass es
sich hierbei um bereits energieeffizi-
ente Objekte handeln soll oder die
Immobilien andernfalls entsprechend
modernisiert werden. Ein bereits er-
worbenes Erstportfolio von 56 (voll-
standig vermieteten) Wohnungen
erscheint sehr perspektivreich. Es han-
delt sich beim vorliegenden Beteili-
gungsangebot um ein Private Place-
ment, das - dem exklusiven Anleger-
kreis entsprechend - nur eine sehr ge-
ringe Kostenbelastung aufweist. Der
Fonds wurde solide konzipiert. Die
Einnahmesicherheit erscheint Uber-
durchschnittlich hoch und die kalku-
lierte Nachsteuer-Rendite wirkt at-
traktiv. Auch wenn es sich um einen
jungen Fondsanbieter handelt, eignet
sich die Beteiligung sehr gut als
Portfoliobeimischung fur Anleger, die
in deutsche Immobilien investieren
mochten.

Gesamturteil:

(sehr gut)

Erlduterungen zur Bewertung:

Die Bewertung gilt zum angegebenen Zeit-
punkt der Erstellung und erfolgt auf Grund-
lage des Emissionsprospektes sowie weiterer
vorliegender Unterlagen und Informationen.
Das Gesamturteil ergibt sich aus einer in
Abhangigkeit von der Bedeutung fiir das
jeweilige Beteiligungsangebot individuell er-
folgenden Betrachtung und Gewichtung aller
bekannten relevanten Faktoren. Die Bewer-
tungsstufen reichen von "A" (sehr gut) Uber
"B" (gut), "C" (befriedigend), "D" (bedingt
geeignet) bis "E" (mangelhaft). Zur Differen-
zierung innerhalb einer Bewertungsstufe
kann eine Kennzeichnung mit "+" bzw. "-" er-
folgen. Initiatoren, die erstmals ein vergleich-
bares Beteiligungsangebot auflegen, konnen
mangels Erfahrungs- und Erfolgsnachweises
im Regelfall keine Bewertung mit "A" erhalten.



Wesentliche Aspekte der Beteiligung im Uberblick

Initiator und Projektpartner: Neuer Initiator mit sehr kompetenter Geschaftsfiihrung - Uberzeugende Er-
gebnisse eines Geschaftsfiihrers im Wohnimmobiliensegment, weiterer Geschaftsfuhrer mit erfolgreicher Unter-
nehmerhistorie auBerhalb des Immobiliensegments. Einbindung sehr gut gewahlter Projektpartner.

Investition und Finanzierung: Sehr erfolgversprechendes Wohnungs-Erstportfolio erworben und bereits
finanziert (Eigen- und Fremdkapital aus dem Initiatorenkreis und Banken-Fremdkapital). Zurtickhaltend ange-
setzter Fremdkapitalanteil. Sinnvolle Investitionskriterien fiir weitere Investitionen. Sehr geringe Fondskosten.

Erfolgsperspektiven: Hohe Einnahmesicherheit durch breite Mieterstreuung und Fokussierung auf eine wach-
sende Metropole. Investments mit Inflationsschutz und zusatzlichem Wertsteigerungspotenzial. Realistische
Ergebniskalkulation (z. B. Kalkulation der laufenden Instandhaltung mit 11 Prozent der Jahresnettokaltmiete.)

Sonstiges: Sicherheitspuffer in Form von méglichen 6ffentlichen Zuschiissen, die nicht einkalkuliert wurden. Ini-
tiator ist offizieller "Umweltpartner" der Hansestadt Hamburg. Hoher Leistungsanreiz fir den Initiator durch
nachrangige Erfolgsbeteiligungen bei Erreichen von definierten Mindestergebnissen fiir die Anleger.

Mogliche Risikofaktoren: Keine Platzierungsgarantie (erste Investition aber bereits finanziert und Kosten sol-
len im Wesentlichen prozentual anfallen). Zinsrisiko bzgl. der Anschlussfinanzierung, das aber Uberschaubar
erscheint (angemessene 50 Prozent Fremdkapitalanteil, geplante jahrliche Tilgung von 1,5 Prozent).

Neuer Initiator mit sehr

kompetentem Management:
Die Grundbesitz 24 Emissionshaus
GmbH wurde 2009 gegriindet. lhre
Muttergesellschaft ist die 2002 ge-
grindete Grundbesitz 24 GmbH, die
nach eigenen Angaben seit 2002 Im-
mobilien im Volumen von 6,8 Millio-
nen Euro erworben hat. Diese
wurden mit einer Rendite von rund 7
Prozent p. a. bewirtschaftet und mit
einem Gewinn von 26 Prozent verau-
Bert. Im Wesentlichen erfolgte dies
bereits innerhalb von 3 Jahren. lhr ge-
schaftsfuhrender Gesellschafter Ru-
dolf Marloh ist Diplom-Sachverstan-
diger (DIA) fir die Bewertung von
bebauten und unbebauten Grund-
sticken, Mieten und Pachten. Bereits
vor Grundung der Grundbesitz 24
GmbH hat er in verantwortlicher Posi-
tion sehr erfolgreich fir ein anderes
Unternehmen groBe Wohnimmobi-
lienbestande akquiriert, bewirtschaf-
tet und vermarktet. Das vorliegende
Beteiligungsangebot ist der erste
geschlossene Fonds des Initiators. Er
wurde als Private Placement konzi-
piert. Daneben sollen kinftig auch
Publikumsfonds aufgelegt werden.
Auch wenn noch keine Erfolge fir
Vorlauferfonds dokumentiert wer-
den konnen, handelt es sich um einen
sehr kompetenten und gut vernetz-
ten Initiator.

Geeigneter Projektpartner:
Entscheidungen tber den Ankauf von
Immobilien bedlrfen (im Innenver-
haltnis) der Zustimmung des Invest-
mentausschusses. Dieser erscheint mit
einem Immobiliensachverstandigen,

einem erfahrenen Wohnimmobilien-
Makler und Berater sowie einem
Wirtschaftsprifer und Steuerberater
kompetent besetzt. Zusatzlich wird
die Fondsgesellschaft einen - mehr-
heitlich von Anlegern gewahlten - Bei-
rat bilden. Sofern bei geplanten Ob-
jektankaufen bestimmte Investitions-
kriterien nicht erfullt werden, ist ein
Beschluss des Beirates einzuholen. Da-
mit verfligt die Anlegervertretung
Uber vergleichsweise weit gefasste
Mitwirkungsrechte. Die Planung der
energetischen Optimierungen erfolgt
durch die (anbieter- und herstellerun-
abhangige) B.A.U.M. Group, die seit
knapp 20 Jahren auf entsprechende
Beratungsleistungen fir private und
offentliche Auftraggeber spezialisiert
ist. Mit der Anlegerverwaltung wurde
der Treuhandkommanditist betraut.
Hierbei handelt es sich um eine
Gesellschaft der sehr erfahrenen Wirt-
schaftspriifungs-, Steuerberatungs-
und Unternehmensberatungsgruppe
Rodl & Partner. Die Mittelverwen-
dungskontrolle erfolgt durch eine
weitere externe Wirtschaftsprifungs-
gesellschaft. Damit wurden insgesamt
sehr solide Partner eingebunden.

Bereits ein perspektivreiches
Immobilienportfolio erworben:
Der Fonds hat bereits Mehrfamilien-
hauser mit zusammen 56 Wohnun-
gen in Seevetal bei Hamburg erwor-
ben. Bereits mit dieser Investition ist
die Umsetzung des Fondskonzeptes
gewabhrleistet. Ein externes Wertgut-
achten zu den Immobilien wurde
nicht erstellt. Der im Prospekt kalku-
lierte Kaufpreisfaktor wurde aller-

dings um beachtliche 17 Prozent un-
terschritten und der Initiatorenkreis
hat sich selbst mit zusammen 400.000
Euro Eigen- und Fremdkapital an der
Finanzierung der Objekte beteiligt.
Dies spricht fur die Werthaltigkeit des
Investments. Angesichts der vollstan-
digen Vermietung der Wohnungen,
des guten Standortes im Einzugsge-
biet der wachsenden Metropole
Hamburg und der breiten Mieter-
streuung besteht insgesamt eine ho-
he Einnahmesicherheit. Da bei den
ersten Wohnungen auch bereits vor
Umsetzung der vorgesehenen ener-
getischen MaBnahmen erhebliche
Mieterhohungen realisiert wurden,
kann insgesamt von einem deutlichen
Miet- und damit auch Wertsteige-
rungspotenzial ausgegangen wer-
den. Die weiteren Investments stehen
noch nicht fest. Insofern haben Anle-
ger einen entsprechenden Vertrau-
ensvorschuss zu erbringen. Angabe-
gemaf besteht aber eine Pipeline mit
einer ausreichenden Anzahl geeigne-
ter Objekte, so dass angesichts des
sinnvollen Investitionskonzeptes auch
hier erfolgversprechende Immobilien-
investitionen zu erwarten sind.

Sonstiges:

Sofern Anleger die Ruckzahlung ihrer
Einlage und eine laufende Rendite
von 5 Prozent p. a. erhalten haben,
setzt eine erfolgsabhangig gestaffelte
Gewinnbeteiligung fir die Geschafts-
flhrung (von anfangs 10 Prozent des
Mehrerloses) ein. Dies gewahrleistet
einen hohen Leistungsanreiz und ist
ein fairer Ausgleich fir die niedrig
angesetzten Vorabvergltungen.

Verantwortlich fir den Inhalt
dieser Beurteilung:

Invest-Report UBK GmbH
Flottbeker Drift 30

22607 Hamburg

Tel.: 040 / 81 95 66 31

Fax: 040 / 81 95 66 50

E-Mail: info@invest-report.de
Internet: www.invest-report.de

Anmerkungen zur vorliegenden Beurteilung:

Die Beurteilung basiert auf den im Text genannten und weiteren, teilweise vertraulichen
Unterlagen und Angaben des Anbieters und gilt ausschlieBlich zum Zeitpunkt der
Veroffentlichung. Bezlglich der Initiatorenleistung basiert die Bewertung zum Teil auf
von der ProCompare GmbH, Berlin zur Verfligung gestellten Daten. Die Beurteilung ist nicht

als Anlageempfehlung zu verstehen,

sondern stellt lediglich die Einschatzung der

Invest-Report UBK GmbH dar. Eine sorgfaltige Durchsicht des Emissionsprospektes und
die zusatzliche personliche Beratung durch fachkundige Berater kann nicht durch die
vorliegende Beurteilung ersetzt werden. Wir (ibernehmen keine Haftung fiir den Eintritt der
prospektierten wirtschaftlichen und steuerlichen Ergebnisse. Es gelten die auf der Homepage
einsehbaren Allgemeinen Geschaftsbedingungen. Ein Nachdruck der Bewertung ist auch
auszugsweise nur mit schriftlicher Genehmigung der Invest-Report UBK GmbH erlaubt.



