FONDS ZUR PROJEKTFINANZIERUNG

Erst Co-Finanzierer geben manchen Projekten ein Fundament

Es gab auch ein Leben vor der Leh-
man-Pleite - und das war keines-
wegs nur rosig. Viele Projektentwick-
ler sind zum Beispiel nicht erst seit
dem 15. September 2008 auf der Su-
che nach Eigenkapital-Partnern. Sie
bemiihten sich auch vorher schon
darum, das Risiko bei Developments
zu teilen. Eine feste Grofle fiir solche
Partnerschaften sind opportunistisch
agierende Fonds. Sie speisen sich
aus Eigenkapital von institutionellen
Investoren und machen viele Projekt-
entwicklungen erst moglich.

+Wir versuchen nicht nur schnéde Geld
mit reinzubringen”, sagt Thomas Pscherer.
Er fithrt mit Ralf Simon die Geschifte der
Miinchner Beteiligungsgesellschaft Compe-
to Capital Partners. Seit September 2007
sind die fritheren HVB-Banker und spiteren
Chefs der LBBW Immobilien Capital mit ei-
nem eigenen Projektentwicklungsfonds im
Geschift. Genau genommen sind es drei
Fonds, denn die bisherigen Geldgeber Die-
ter Becken, HanseMerkur Versicherungs-
gruppe und Bankhaus Lampe (alle Ham-
burg) beteiligen sich nicht zwingend immer
alle drei an einem Projekt. ,Jeder haftet nur
fiir das, woran er beteiligt ist”, so Pscherer.
Und das jeweils iiber einen eigenen Fonds.

Bei der Entwicklung des Hauses Brand 46 in
Hamburg kam auch Kapital aus Development-
fonds von Competo zum Einsatz. Bild: Competo

Neben dem Geld liefert Competo bei seinen
Beteiligungen auch Know-how in den Berei-
chen Steuern, Recht und Finanzierung.

Das typische Projekt, an dem sich die
Miinchner Gesellschaft mit ihren Fonds be-
teiligt, hat ein Volumen von 10 Mio. bis 50
Mio. Euro. Bis dato steckt Geld in Immobi-
lien der Nutzungsarten Biiro, Handel und
Wohnen. Als denkbar gelten auch Invest-
ments in Logistikprojekte. In der Regel wol-
len die Co-Finanzierer 20% Vorvermietung
sehen. ,Bei einem Biiro- und Geschiftshaus
in der Minchner Fuflgingerzone gehen
auch null Prozent”, so Simon. Elf Projekte
hat Competo bislang mitfinanziert. 50% bis
80% des Eigenkapitals stellen die Fonds,
den Rest der entwickelnde Projektpartner.
Drei Developments sind in den Jahren 2008
und 2009 verkauft worden. Sie brachten ei-
ne Eigenkapitalrendite (IRR) von 20% bis
iiber 30% p.a. Grundsiizlich nennen die
Miinchner 15% bis 20% als Ziel. Die Fonds
sind auf zunichst sieben Jahre angelegt.

Competo stockt Fondsvolumen auf

Zurzeit sind die Competo-Fonds mit 70
Mio. Euro Eigenkapital an acht Projektent-
wicklungen in Berlin (1), Hamburg (3),
Miinchen (3) und Stuttgart (1) beteiligt. Das
betreute Projektvolumen liegt bei 320 Mio.
Euro. Geht es nach den Managern der
Fonds, wird es demnichst noch mehr wer-

den. Sie wollen das Eigenkapitalvolumen
zur Mitfinanzierung von Developments auf
100 Mio. bis 120 Mio. Euro aufstocken. Da-
mit kénnte das Projektvolumen auf 500
Mio. Euro anwachsen. Das zusitzliche Ei-
genkapital sollen zwei weitere Investoren
beisteuern.

Schon gut ein Jahr linger als Competo ist
das Stuttgarter Bankhaus Ellwanger & Geiger
mit seiner Miinchner Tochter E&G Financial
Services im Geschiift mit der Co-Finanzie-
rung von Projekten. Der Mitte 2006 aufge-
legte Fonds E&G Bridge Equity Capital Fund
hat mittlerweile zwei Drittel seiner 100 Mio.
Euro Eigenkapital investiert. Zehn deutsche
Investoren — neben einem Energieversorger
allesamt Versicherungen - sind an dem
Fonds beteiligt, sagt Ralf Sigle, geschiftsfith-
render Gesellschafter der E&G Financial Ser-
vices. Das Produkt hat bislang acht Projekt-
entwicklungen in Deutschland mit einem
Investitionsvolumen von 400 Mio. Euro
mitfinanziert, darunter an der Seite der CA-
Immo-Tochter Vivico das Projekt MK 4 im
Miinchner Arnulfpark. Das meiste Geld
steckt in Biirobauten. Hinzu kommen Ho-
tel- und Handelsimmobilien-Investments.
+Wir wollen keine Logistikhallen und keine
Einkaufszentren auf der griinen Wiese”, so
Sigle. Verkauft wurde noch nichts.

Nach Angaben des Geschiftsfithrers wird
der Fonds linger laufen als die urspriinglich
geplanten fiinf bis sieben Jahre. Der Grund:

Die Projekte ziehen sich linger als vermutet
hin. Die Investoren erwarten die vom Initia-
tor angekiindigte Rendite (IRR) von 10,5%
nach Gebiihren und Gewerbesteuer. Auf
Projektebene strebt Sigle mindestens 20%
Rendite an.

E&G-Fonds mag kleinere Projekte

Anders als zu Beginn bevorzugt er nun-
mehr Projekte mit einem Volumen von we-
niger als 50 Mio. Euro. Das gibt dem Fonds
Gelegenheit, sich auch nur mit 3 Mio. Euro
am Eigenkapital zu beteiligen. Brachte das
E&G-Produkt zu Beginn auch schon mal
100% des Eigenkapitals mit, sind es heutzu-
tage héchstens 70%. ,Wir wollen vom Ent-
wickler mindestens 30% sehen”, sagt Sigle.
Damit zieht er die Konsequenz aus man-
cherlei Schwierigkeiten in der Vergangen-
heit. So sei es nicht immer ganz einfach, mit
einem entwickelnden Projektpartner Inte-
ressengleichheit herzustellen. ,Wenn etwas
schiefgeht, sind wir es, die nachlegen miis-
sen”, so Stgle. Das sei auch schon in mehre-
ren Fillen so gewesen.

Unterdessen hegen die Miinchner Pline,
einen Fonds zur Co-Finanzierung von Woh-
nungsprojekten in Deutschland aufzulegen.
Der wiirde sich an Family-Offices und insti-
tutionelle Investoren richten und deutlich
kleiner ausfallen. Entschieden ist iiber seine
Gritndung noch nicht. (bb)





