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I | STRATEGIE

Die WIDe-Gruppe hat als Emittentin von Unter-
nehmensbeteiligungen seit Bestehen in (iber
einem Jahrzehnt fiir ihre Anleger fast durchge-
hend zweistellige Jahresrenditen erwirtschaftet
(Bandbreite von 8,8 % bis 20,4 %). Die von ihr
aufgelegten Fonds wurden jeweils vor Ablauf
der geplanten Laufzeit abgewickelt, die durch-
schnittliche Haltedauer lag bei ca. 4,7 Jahren.
Das bedeutet, dass die Emittentin Immabhilien
in optimalen Marktphasen mit Wertreserven
erworben, wirtschaftlich verwaltet und im rich-
tigen Zeitpunkt verduBert hat. Optimal insofern,
als eine absehbar zeitlich giinstige Wertsteige-
rungsspanne vor Ablauf der geplanten Fonds-
laufzeit genutzt wurde. Das Ziel: Fiir die Anleger
und das Management den grél3tmdglichen Ge-
winn zu erreichen. Nach CHECK-Berechnungen
wurden zwischen An- und Verkauf durchschnitt-
lich ca. 6,5 Jahresmieten an Gewinn erzielt.

1 Ausgangspunkt: Neue Chancen

Die Renditeaussichten fiir den WIDe Fonds 10
sind giinstig. Die Einkaufspreise fiir Wohnimmo-
bilien haben sich nach einer Bewertungskonsoli-
dierung 2022/2024 erholt und steigen wieder. Die
fiir WIDe typischen Einkaufszielgebiete Leipzig,
Raum Dresden sowie die Metropolregion Niirn-
berg/Fiirth/Erlangen und Berlin zeigen eine po-
sitive Tendenz. 2026 ziehen Verkehrswerte und
Preise an und damit verbunden die Erwartung,
dass die Nettoinventarwerte der WIDe-Fonds
steigen.

2 Prinzip: Fiir den Verkauf einkaufen

WIDe hat im Riickblick fiir die Vorgdngerfonds
stets marktoptimiert Immobilien eingekauft.
Dank exzellenter Vernetzung mit Verkdufern
und K&ufern von Bestandsimmobilien, institu-
tionellen Marktteilnehmern (darunter Banken,
Erbengemeinschaften, internationale Invest-
mentgesellschaften, gut informierte Makler) und
vermogenden Privatkunden gelingt der Kauf von
wertsteigerungsgeeigneten ~ Wohnimmobilien
(teilweise mit Gewerbeanteil) auch dann, wenn
die Kaufpreisfaktoren sinken und noch nicht
absehbar ist, in welchem Umfang diese wieder
steigen werden. Die Preise fiir Wohnimmobilien
zogen in den WIDe Zielregionen ab Mitte 2024
wieder an. Im ersten Quartal 2026 verteuerten
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» Jahrzehnte erprobte Performance im Immobili-
enmanagement

» erfolgreiches Leistungsprofil bei Akquisition,
Vermietung und Verwertung von Wohn- und Ge-
werbeimmaobilien

» alle Immobilientransaktionen wurden bisher
tiberdurchschnittlich erfolgreich abgewickelt

» nahezu durchgehend zweistellige Anlegerrendi-
ten p.a. vor Steuern

» exklusiver Marktzugang zu Off-Market-Deals

» nachhaltiges Vertrauen der Investoren und Ban-
ken — verldssliche Geschéftspartnerkontinuitat

» kaufmannisch umsichtige Standortwahl mit
Wertsteigerungspotenzial

» krisenbewahrtes Risikomanagement

sich Bestandswohnungen gegeniiber dem Vorjah-
resquartal in den Metropolen um durchschnittlich
2,9 % undin den kreisfreien Stadten um 1,4 % (Sta-
tistisches Bundesamt, Destatis). Da die Kaufprei-
se zunehmen, kommen institutionelle Kaufer auf
den Markt zuriick, um nach Portfolios mit solidem
Cashflow Ausschauzu halten.Der AIFWIDe Fonds
10 hat daher gute Voraussetzungen, die noch mo-
deraten Immobilienpreise fiir den giinstigen Ein-
kauf zu nutzen. Mit dem Weiterverkauf in einem
erholten Immobilienmarkt diirfte der Fonds seine
Renditeziele wie bisher komfortabel erreichen.
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I Il UMSETZUNG

1 Gewinnquelle Mietsteigerung

Die grofRte Auswirkung auf eine hohe Rendi-
te beim Verkauf einer Immobilie ist ein hoherer
Mietpreis. Steigt dieser beispielhaft von mo-
natlich EUR 6,53/gm auf EUR 7,00/gm (Beispiel
Portfolio in Radebeul/Radeberg WIDe Fonds 9),
erhoht sich der Mietertrag pro Jahr um 7,2 %.
Zurzeit werden in Radebeul 2026 fiir Wohnun-
gen EUR 10,51/gm gefordert, ein Anstieg gegen-
iiber der durchschnittlichen Kaufpreismiete von
60 % (Immowelt). Die Kaufpreise fiir einfache
Wohnungen stiegen dort um knapp 9,66 % (im-
moportal). Damit steigt die Ist-Investmentrendite
bezogen auf die gezahlten Kaufpreise zweistellig.
Attraktiv fiir einen kiinftigen Kéufer, der bei einem
Verkauf auf Marktniveau immer noch eine hohe
einstellige Rendite erzielen kann. Je grélRer der
Unterschied zwischen An- und Verkaufspreis, je
héher die erzielbare Rendite.

2 Zweistufiger Werthildungsprozess
(Kern des WIDe-Geschéftsmodells)

Der Werthildungsprozess bis zum Verkauf orien-
tiert sich hauptsachlich an der Entwicklung der
Marktmiete und am konkreten Mietertrag des Ob-
jekts. Daraus ldsst sich ein Preis ermitteln, zu dem
die Immobilie in der Regel am Markt verdulRerbar
ist, kalkuliert mit einem Abschlag, um das Inter-

Investitionsheispiel WIDe Fonds 9, Radebeul, ZillerstraBe

esse der Kaufer zu erhéhen. Diese Kalkulation ist
in der Vergangenheit bei WIDe stets aufgegan-
gen. Der Abstand zwischen Kaufpreismiete und
Verkaufspreismiete war in der Vergangenheit bei
den Transaktionen der aufgelosten WIDe-Fonds
so hoch, dass an die Anleger fast durchgéngig
zweistellige Jahresrenditen ausgezahlt werden
konnten.WeisenImmobilienmindestens ein\Wert-
schopfungspotenzial von rund 20 % in drei Jahren
auf, kommen sie fiir den Einkauf in Frage. Dieses
Prinzip gilt in der WIDe-Gruppe auch in Zukunft.

3 Paketzuschlag

Der zweite Teil der Wertschopfung besteht aus
einem opportunistischen Preiszuschlag, den
Kéaufer fiir einen wirtschaftlichen Arrondierungs-
vorteil zu zahlen bereit sind. Bedingung ist, dass
die Verkaufsobjekte in einer Region gut zu ver-
walten sind (Beispiele: Dresden, Leipzig). Ein
arrondiertes Immobilienpaket ist fiir potenzielle
Kaufer umso attraktiver, als die Objekte mdglichst
einheitlich verwaltet und schnell erreichbar sind
sowie einen technisch guten Zustand aufweisen.
Fiir diesen Vorteil gut verwalteter Portfolios sind
institutionelle Kaufer bereit, iiber die ortsiibli-
chen Faktoren und dem Mietniveau hinaus einen
Paketzuschlag zu bieten. Fiir die Kaufer ist neben
dem Preis und dem Standort ein stabiler Cash-
flow bei {iberschaubaren Verwaltungskosten mit
geringen Mietausfallen ausschlaggebend. In der
Vergangenheit hat WIDe Paketverkdufe auf Ebe-
ne der einzelnen Fonds immer wieder mit einem
Zuschlag zum Marktpreis umsetzen
kénnen.

4 Laufzeiten - Zinsen - Kaufpreis-
faktoren

WIDe hat bisher kurze Laufzeiten
von durchschnittlich ca. 4,7 Jahren
realisiert und das Anlegerkapital mit
einer hohen Anlegerrendite vor dem
geplanten Fondsablauf zuriickge-
fiihrt. Die WIDe-Fondsmanager wei-
sen darauf hin, dass zurzeit langere
Laufzeiten wirtschaftlich erforder-
lich sind. Beispiele hierfiir sind die
WIDe Fonds 7, 8 und 9. Sie benoti-
gen mehr Zeit, um die erwarteten
Zielrenditen erreichen zu konnen.
Dabei spielt der Finanzierungsfak-
tor der Kéaufer eine entscheiden-

CHECK-ANALYSE



Investitionsbeispiel WIDe Fonds 8, Dresden, GerokstraBe

de Rolle. Die Kaufer fragen: Zu welchem Preis
wird mein Portfolio in 10 Jahren abverkauft
werden? Bei einer WIDe-Mietrendite von 6 bis
8 Prozent rechnet sich das fiir den Kaufer bei
Gesamtkapitalkosten von ca. 4 %. Dann wird
eine Risikoprdmie von 2,5 bis 3 % erzielt. Die
Kaufbereitschaft steigt mit der Risikopramie.

I Il PERSPEKTIVE IMMOBILIENMARKT

1 Wieder erstarkender Immobilienmarkt

Seit Ende 2024 hat sich das Preisniveau im Raum
Leipzig bei Bestandswohnimmobilien erholt:
Kaufpreise sind nicht mehr gefallen, Mieten stei-
gen. Anfang 2024 war der Markt noch zinsbelas-
tet. Die Kaufpreise entwickelten sich riicklaufig
oder seitwarts. Ab 2025 beleben sich Transakti-
onen, Kaufpreise stabilisieren sich. Mitte 2026:
Kauferbleiben selektiv, zahlen aberwiederfiir gu-
ten Bestand mit klarer Vermietbarkeit, geringem
CapEx-Risiko (Investitionskosten, um den Wert
der Immobilie zu erhalten) und ESG-Perspektive.
Faktoren fiir erfolgreichen Wiederverkauf: ener-
getischer Zustand, Grundrissqualitdt, Mikrolage,
erzielbare Neuvertragsmiete, Leerstandsrisiko,

dokumentierte  Modernisierungs-
kosten, keine unkalkulierten Alt-
bau-/WEG-Risiken. Fiir 2026 liegen
Angebotsdaten bei etwa EUR 2.614/
gm bis rund EUR 3.000/gm fiir Woh-
nungen (Immowelt), deutlich {iber
den WIDe-Einkaufspreisen. Bei den
Mieten nennt der PISA-Marktbe-
richt 2025 fiir Leipzig eine Median-
Bestandsmiete von EUR 9,17/gm
und fiir Erstbezug EUR 12,73/qm. Das
zeigt: Renovierter Bestand riickt
preislich ndher an Neubau heran,
giinstig fiir den Einstieg in einfa-
chen, aber renovierten Bestand mit
der Option steigender Preise fiir ei-
nen kiinftigen Exit. Fiir gut renovier-
ten Bestand entwickelten sich die
Mieten bei ca. EUR 8,50 —10,00/gm
(Ende 2024), ca. EUR 9,00 —-10,50/gm
(2025) und ca. EUR 9,50 —11,50/gm
(Mitte 2026). Der Mietmarkt ist sehr
stabil. Transaktionen beleben sich
seit 2025. Mitte 2026 zahlen Kaufer
fiir guten Bestand mit klarer Ver-
mietbarkeit, geringem Kosten-Risi-
ko und ESG-Perspektive einen Aufpreis beim Exit!
Und: Der Kéauferkreis vergroert sich: Neben
Eigennutzern kommen Kapitalanleger und klei-
nere Institutionelle auf den Markt. Sie kon-
nen mit einer Wertaufholung in guten Leipzi-
ger Mikrolagen von etwa 10 — 25 % rechnen.

IV PERFORMANCEFAKTOREN I

1 Geschéaftsmodell Performanceoptimierung

Das WIDe-Management hat dank vorausschau-
ender Einkaufspolitik und verschlanktem Ge-
bdudemanagement bei den sechs aufgel6sten
WIDe-Fonds hohe Renditen erzielt. Im aktiven
Vorgéangerfonds WIDe Fonds 9 ist die Differenz
zwischen Einkaufsfaktor und Marktfaktor beim
Ankauf ca. vier Jahresnettokaltmieten (siehe
CHECK-Analyse WIDe Fonds 9). Das bedeutet, es
wurde deutlich unter Markt eingekauft. Es beste-
hen erhebliche Wertreserven, Marktkorrekturen
aufzufangen. Beim WIDe Fonds 7 lag die Diffe-
renz seinerzeit bei 3,63 Jahresmieten zum Markt-
preis. WIDe kauft in der Regel gut renovierten
und instandgehaltenen Wohnungsbestand.
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Zu den Jahresherichten der laufenden Fonds fiir Der gutachterliche Marktwert belduft sich auf
2025, Beispiel WIDe Fonds 9 (Portfolio u.a. aus EUR 52,26 Mio. (Vorjahr EUR 51,636 Mio.). Die Bi-
Objekten in Dresden, Leipzig, Radeberg und Ra- lanzwerte weichen aufgrund des strengen Nie-
debeul): Das nicht realisierte Ergebnis 2025 belief  derstwertprinzips von diesen Werten ab. Laut
sich auf EUR 1,778 Mio. Gegeniiber dem Vorjahr Jahresbericht 2025 wurden TEUR 452, bzw. EUR
zog der Nettoinventarwert des Fonds leicht an. 12,09/gm in laufende Instandhaltung und Moder-
2025 zeichnete sich im Bereich Dresden inkl. Ra- nisierung investiert. Im Vergleich zum Vorjahr hat
debeul ein deutlicher Anstieg der Verkehrswerte der Wert des Gesellschaftsvermdgens 2025 auf-
der Fondsobjekte ab, der sich 2026 fortsetzt. Die grund eines nicht realisierten Ergebnisses 2025
Vermietungsquote konnte im Vorjahresvergleich von EUR 1,225 Mio. zugenommen (Jahresbericht
im Durchschnitt gesteigert werden (Abbau des 2025). Damit hat das WIDe Fonds 7-Portfolio die
Leerstands). Durch Tilgung und Wertanstieg Immobilienpreiskrise solide {iberstanden. Auch
sank die Verschuldungsquote. Die Mieten liegen dank kooperativer Anleger, die auf Auszahlun-
aktuellen Marktberichten zufolge in Radebeul im  gen vorldufig verzichten. Der Nettoinventarwert
2. Quartal 2026 bei durchschnittlich EUR 10 bis lag bei ca. 96 Prozent. Bei Neubewertungen
12/gm (Engel&Valkers). Der Mietanstieg wird im in den kommenden Jahren sind weitere Wert-
Vorquartalsvergleich mit 2,4 % und im Jahresver-  steigerungen durch Abbau des Leerstands und
gleich um 6 % registriert. Auch in Chemnitz sind durch die weiter steigende Nachfrage aufgrund
eines knappen Angebots
zu erwarten. Hohere Finan-
zierungskosten konnen da-
durch kompensiert werden.

Exkurs:
Anleger haben wahrend
der Negativzinsphase bei
Festgeldanlagen nicht nur
keine Zinsen bekommen,
sie mussten fiir ihr Geld
ab einer bestimmten Héhe
sogar Aufbewahrungsge-
biihren zahlen. Demge-
geniiber erhielten Anleger
= =< LR : = aus diesem Fonds je nach
Portfoliobeispiel WIDe Fonds 9, Leipzig, RiebeckstraBe Beitrittsdatum  kumulierte
Ausschiittungen von 26,8 %. Fazit: Der Fonds per-
die Mieten durchschnittlich gestiegen, 2026 um formte in der Krise deutlich erfolgreicher als zum
1,62 % im Vergleich zum Vorjahr (Immoscout24). gleichen Zeitpunkt eine Festgeldanlage.
Die Kaufpreise bewegen sich laut Immoscout auf
stabilem Niveau. Bei den Quadratmeterpreisen 2-b WiDe Fonds 8
gab es (bis auf die Flachen iiber 90 gm) Anstie-
ge zum Vorjahr von 3 bis 4,45 %. Fiir WIDe-Fonds Der Fonds verfiigt {iber Immobilien mit einem
10 werden voraussichtlich andere Regionen be- Kaufpreis von EUR 58,995 Mio. Die Gutachter-
vorzugt, die einen hoheren Mietenanstieg zu ver- werte wurden mit Ablauf des 31.12.2025 mit
zeichnen haben. knapp EUR 61,57 Mio. bemessen (Vorjahr EUR

i , 61,983 Mio.). Die Bilanzwerte weichen aufgrund
2 Einordnung der Vorgangerfonds: Wert- o5 sirengen Niederstwertprinzips von diesen

steigerungspotenzial Werten ab. Damit hat sich der Fonds 2025 weit-
gehend als wertstabil erwiesen. 2026 ist mit ei-
2-a WiDe Fonds 7 nem Wertanstieg zu rechnen. Die Liquiditat aus

den Einnahmen wird fiir Modernisierungen und
Der WIDe Fonds 7 hat fiir die Fondsimmobilien Instandhaltungen verwendet (TEUR 494, bzw.
Kaufpreise in Hohe von EUR 44 Mio. investiert EUR 10,30/gm), um die Mieten auf Marktniveau
(540 Wohnungen und 28 Gewerbeeinheiten). zu bringen. Bei der Nachfinanzierung auslaufen-
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Investitionsheispiel WIDe Fonds 8, Leipzig, Dimpfelstrafe

der und der Verlangerung bestehender Darlehen
hat der Fonds variable Darlehen durch risikoarme
Festzinsdarlehen abgelost.

2-c WiDe Fonds 9

Der Fonds hat fiir Inmobilien Kaufpreise von EUR
58,359 Mio. investiert. Per 31.12.2025 haben diese
Immobilien einen Gutachterwert von EUR 60,42
Mio. (Vorjahr EUR 59,71 Mio.). Die Bilanzwerte
weichen aufgrund des strengen Niederstwertprin-
zips von diesen Werten ab. Das zeigt den Wertzu-
wachs auch dieses Fonds. Fiir WIDe Fonds 9 ist
mit einer positiven Wertentwicklung zu rechnen.
Die Objektgesellschaften sind zu unterschiedli-
chen Zinssatzen finanziert, die mehrheitlich im
Laufe des Jahres 2027 verlangert werden miissen.
Die Neuvermietung des Leerstands von rund 6 %
bietet Chancen, zu gestiegenen Marktmieten den
Mietertrag auf Marktniveau zu steigern.

I V KERNKOMPETENZEN

1 Vier Jahrzehnte Immobilienmanagement

Neben der optimierten Einkaufspolitik ist das pro-
fessionelle Gebdudemanagement der Schliissel-
faktor fiir die Realisierung von WIDe-Wertstei-
gerungsgewinnen. Das Verwaltungsmanagement
und eine mieternahe Mieterbetreuung beruhen
auf jahrelanger Erfahrung des WIDe-Teams.
Mieterbeschwerden werden sofort sachgerecht
gelost. Das Vermietungsmanagement arbeitet
gezielt auf eine homogene Mieterschaft hin und
erzeugt damit ein gutes Mieterklima in den WIDe-

Objekten. Bei schwerwie-
genden und nachhaltigen
Mietvertragsverletzungen
werden die erforderlichen
B¢ mietrechtlichen Malnah-

| men konsequent umge-
e setzt. Die Optimierung der

# Mietrendite ist abhédngig
von den Neuvermietungen
und den Renovierungsopti-
onen. Dank sehr giinstiger
Einkaufsmieten  zwischen
ca. EUR 4/qm und 6/gm kon-
I nen Renovierungen und ein
& Mietanstieg zwischen EUR
6/gm und 8/gm meist auch
mit Akzeptanz der Mieter
durchgesetzt werden. Bei den aktuellen Kauf-
preisen zeichnet sich bei Wohneinheiten von
ca. 60 gm ein Vervielféltiger des ca. 27-fachen
(Radebeul), bezogen auf die Durchschnittsmie-
te von ca. EUR 10/gm und Kaufpreisen von EUR
3.316/gm (immowelt). Da WIDe in Radebeul zum
ca. 18-fachen eingekauft hat, konnten beim Ver-
kauf bis zu 9 Jahresmieten an Gewinn erzielt
werden. Obwohl die Kaufpreise in Chemnitz
leicht gefallen sind, liegen der Durchschnitts-
kaufpreis des Fonds und erst recht die WIDe-
Kaufpreise in Chemnitz unter dem aktuellen
Durchschnittsmarktkaufpreis von EUR 1.859/qm
(Wohnungen und Hé&user). Durchschnittskauf-
preis WIDe Fonds 9: EUR 1.478/qm. 2026 werden
Kaufpreise in Chemnitz bis zu EUR 1.600/qm ver-
langt. Durchschnittsmieten 2024 EUR 5/qm, 2025
EUR 6,77/qm, 2026 bis zu EUR 10/gm (sanierter
Altbau). Ein positiver Effekt entstand fiir den
Standort Chemnitz durch die Auszeichnung als
Europdische Kulturhauptstadt 2025. Die Stadt
lieferte ein kiinstlerisches Spektakel iiber meh-
rere Monate, um auf Chemnitz sowohl fiir neue
Einwohner als auch fiir Arbeitgeber und Inves-
toren aufmerksam zu machen. Fiir die Einkaufs-
politik des WIDe Fonds 10 ergibt sich ein giinsti-
ges Szenario, denn die Darlehenszinsen stiegen
nicht mit der Inflation (laut Dr. Klein liegen diese
zurzeit zwischen 3 % und 3,9 % p.a.). Grundsatz-
lich strebt WIDe an, Zinsen iiberwiegend lan-
gerfristig zu sichern.

2 Konzentration auf B- und C-Standorte
Die Konzentration bei der Investition gilt den

nachfragestarken B- und C-Standorten, die ab-
seits der iiberteuerten Metropolen umso mehr
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gefragt sind, da sie bezahlbaren Wohnraum bie-
ten. In Dresden, Leipzig sowie in Niirnberg, Fiirth
und Erlangen sowie deren Umland ist ausrei-
chend Nachfrage vorhanden. Zum Beispiel liegt
der Einkaufsfaktor im Objekt in Dresden, Kepler-
stralle fiir den WIDe Fonds 7 beim ca. 17,5-fa-
chen der IST-Miete, aber beim 14-fachen der
Sollmiete. Das bedeutet, dass wenn das Objekt
nach der Renovierung zum Marktpreis verau-
Bert wird, der Fonds — abziiglich Kosten — etwa
dreieinhalb Jahresmieten vereinnahmen kann.
Das Downsiderisiko ist gering, da zum Kaufzeit-
punkt die IST-Miete fiir das Objekt bei niedrigen
EUR 5,11/gm liegt. Demgegeniiber zeichnet sich
aktuell ein deutliches Upsidepotenzial ab, 2026
muss mit Bestandsmieten zwischen EUR 9,50/
gm und 11,50/gm gerechnet werden. Auch in der
Krise sind die Mieten in Dresden weiter gestie-
gen und liegen im Durchschnitt zurzeit zwischen
EUR 10,73/gm und EUR 11,45/qm (Immoscout24).
Die Kaufpreise stiegen 2026 auf EUR 3.300/gm bis
EUR 3.560/gm, in guten Lagen bis EUR 4.000/gm.

3 Hohe Liquiditatspuffer
ermoglichen Einkaufsvorteile

Die WIDe-Gruppe verfiigt {iber ein hohes, fonds-
ibergreifendes Eigenkapitalpolster. Diese sofort
verfiigbare Liquiditdt ermdglicht, per Innenfinan-
zierung den Fonds intern kurzfristig ungesicherte
Darlehen auszureichen, um damit beim Einkauf
Geschwindigkeitsvorteile gegeniiber Mitbietern
zu nutzen, die deutlich langere Kreditpriifungs-
prozesse durchlaufen miissen.

Vor allem gegeniiber angelsachsischen Verkau-
fern kommen Geschwindigkeitsvorteile beim Ein-

==

Portfolioheispiel WiDe Fonds 8, Dresden, Prof.-Billroth-StraRe

kauf bzw. bei der Due Diligence und der Trans-
aktionsabwicklung zum Tragen. Zugleich werden
dabei die Compliance-Regeln des AIF/KAGB
beachtet. Das BaFin-kontrollierte Risikoma-
nagement und die unabhédngige Verwahrstelle
achten auf eine transparente Abwicklung dieser
Zwischenfinanzierungen. So kann dieser Vorteil
frei vom Vorwurf maglicher Interessenkonflikte
gehalten werden. Der Zinssatz fiir eine interne
Zwischenfinanzierung liegt auskunftsgemafl ma-
ximal im Marktdurchschnitt, faktisch darunter.
Fiir die Anleger geht der Immobilienmanager ins
Risiko. Ein Vorteil wird dem Anleger gegeniiber
dem Wetthewerb indirekt dadurch zuteil, dass
durch den schnelleren Ankauf bessere Konditio-
nen ausgehandelt werden kénnen.

4 Wertschopfung Vermietungsmanagement

Der personliche WIDe-Stil ist fiir die Immobi-
lienverwaltung und insbesondere beim Mie-
terkonfliktmanagement von groBem Nutzen. Er
fordert die Zufriedenheit der Mieter, vermindert
Mietausfalle und erhéht damit den Wert der Im-
mobilien. Die Kaufer der WIDe-Fondsimmobilien
erwerben ein diversifiziertes, verwaltungsarmes
Immobilienportfolio mit zufriedenen Mietern. Fiir
diesen Vorteil sind die Kaufer bereit, einen Auf-
preis zum Marktpreis zu zahlen. In der Regel 1,5
bis 2 Jahresmieten.

5 Marktzugang: Off-Market-Netzwerk iiber Jahr-
zehnte gewachsen

Dieter Lahner verfiigt {iber ein aullergewdhn-
liches, seit Jahrzehnten gewachsenes, breit
gestreutes Immobilienkontaktenetzwerk. Beim
An- und Verkauf von Bestand-
simmobilien ist ein ausgeprégtes
Off-Market-Netzwerk (Off-Market-
Deals = Transaktionen werden vor-
ab intern einem kleinen Kreis an-
geboten, statt in einem offiziellen
Bieterverfahren zu offenbaren) von
entscheidender Bedeutung. Herr
Lahner ist seit iiber drei Jahrzehn-
ten ein Ansprechpartner unter in-
stitutionellen Kaufern und Verkau-
fern. Dieses Netzwerk ist die Basis
fir den Investmenterfolg. Das Off-
Market-Netzwerk besteht aus ei-
nem spezialisierten Maklerpool
und Bankern, die regelmaRig Kon-
takte zu einem ausgewahlten Kreis
weniger Investoren pflegen, deren
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Investitionsanforderungen auf ganz bestimmte
Immobilienofferten passen.

VI UNTERNEHMENSKULTUR UND COMPLI-
ANCE

Investitionsheispiel WIDe Fonds 7, Dresden, Libecker Strafie

1 Unternehmensprofil

Das WIDe-Geschaftsmodell beruht auf einem
jahrzehntelangen Erfahrungs- und Personalfiih-
rungshintergrund des Gesellschafters Dieter
Lahner. Sein Blick fiir vertrauensvolle und leis-
tungsstarke Mitarbeiter haben von Beginn an zu
einer effizienten Immobilien- und Fondsverwal-
tung gefiihrt. Ein ,handverlesenes” Mitarbeiter-
team arbeitet motiviert und engagiert fiir die an-
legerorientierte Geschéftsstrategie (siehe auch
dazu den aktuellen CHECK-WIDe-Managemen-
treport). Fiir die Aufgaben des Risikomanage-
ments und der Fondsverwaltung wurden erfah-
rene Manager und Mitarbeiter gewonnen. Viele
haben unter friiheren Arbeitgebern bereits mit
ihm viele Jahre zusammengearbeitet. Kleinteili-
ge Immobilienverwaltung im Rechtsmantel einer
KVG ist ihnen vertraut. Der KVG-Geschaftsfiihrer
Simon Piepereit hat die BaFin-Anforderungen
trotz komplexer, wechselhafter Anforderungen
der Behdrde gutim Griff und kann mitder Aufsicht
auf Augenhdhe Detailfragen erfolgreich zum Er-
gebnis fiihren. Der WIDe Fonds 10 wurde ohne
Korrekturen innerhalb von wenigen Wochen zum
Vertrieb zugelassen (ein im Branchenvergleich
auBergewdhnliches Tempo und ein Beweis fiir
die Konzeptionskompetenz der Emittentin).

2 Strengste Standards

Bei der Umsetzung ihres Geschéaftsmodells un-
terwirft sich die Emittentin der zurzeit strengst-
moglichen staatlichen Regulierung
und Kontrolle. Fiir institutionelle
Investoren eine Selbstversténdlich-
keit. Risiko- und Compliance-Mana-
ger Simon Piepereit durchleuchtet
als KVG-Geschaftsfiihrer alle Ge-
schaftsverldufe einschliellich der
Geldfliisse und achtet regelméaRig
aufdie Einhaltung der Risikoschwel-
len. So wie diese tangiert werden,
setzt er ein aktives Risikomanage-
ment in Gang, das Liquiditdtseng-
passe verhindert. Das kann die Zu-
rickhaltung von Auszahlungen, die
Forcierung von Vermietungen, das
Aufschieben von Renovierungen,
die Beseitigung von Leerstdnden
oder den Verkauf einzelner Objekte zur Folge
haben. Nach CHECK-Erfahrung funktioniert das
WIDe-Risiko-Management {iberaus effizient und
hat sich bisher durchgehend bewéhrt.

3 Abgrenzung gegen Vermdgensanlagen

Die WIDe-Gruppe grenzt sich positiv von Ge-
schaftsmodellen ab, die auf eine aufsichtsrecht-
liche Kontrolle ihrer geschéftlichen Aktivitdten
verzichten wollen (inshesondere gegeniiber Ver-
mdgensanlagen und Direktinvestments). WIDe
lieferte bisher oft deutlich hohere Anlegerrendi-
ten als nicht (voll-) regulierte Wettbewerber. Da-
mit wurde - entgegen anderslautenden Behaup-
tungen - bewiesen, dass sich Regulierung und
hohe Renditen nicht widersprechen miissen.

4 Extrem effiziente Geschaftsprozesse

Aus CHECK-Perspektive kompensiert WiDe die
Mehrkosten der Regulierung durch eine hohe
Effizienz der Geschaftsprozesse. In kaum einem
anderen Emissionshaus herrscht eine vergleich-
bar hohe Dynamik, Entscheidungen zu qualifizie-
ren, zu iberpriifen und umzusetzen! Die kurzen
Kommunikationswege des Familienunterneh-
mens tragen erheblich dazu bei, dass das Tref-
fen und das Umsetzen von Entscheidungen nicht
Tage, sondern oft nur Stunden dauert.
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5 Mittelstindische Unternehmenskultur

Die Beschaftigung von Familienmitgliedernin der
WIDe-Gruppe erfordert ein verstarktes Compli-
ance-Management, das von der Verwahrstelle in
Kooperation mit dem Compliance-Manager nach
CHECK-Einschatzung sorgfaltig wahrgenommen
wird. Zum Management der WIDe gehéren ne-
ben Dieter Lahner, Sohn Christoph Lahner (Im-
mobilienkaufmann), der bereits seit 9 Jahren die
Haus- und Mietverwaltung leitet, Sohn Johannes
Lahner (Bankkaufmann), der das Portfolio- und
Asset-Management seit 8 Jahren leitet und Si-
mon Piepereit als Leiter des Risiko-Manage-
ments, des Aufsichtsrechts und der Anlegerver-
waltung. Im letzten CHECK-Analysegespréch hat
sich gezeigt, dass Johannes Lahner die WIDe-
Strategie, die Einkaufs- und Verwaltungskom-
petenz des Vaters vorbildlich beherrscht. In der
KVG, der WIDe Wertimmobilien Deutschland
Fondsmanagement GmbH, sind mit Barbara Lah-

PRTENS. o=,

Investitionsheispiel WIDe Fonds 7, Zwickau, HerschelstraBe

ner insgesamt vier Familienmitglieder als Gesell-
schafter eingebunden.

6 Hohe personliche Verantwortungsbereitschaft

Das WIDe-Geschéaftsmodell ist in das Lahner-
Familiensystem konstruktiv eingebunden und
liefert damit externen Investoren eine zusétzli-
che Vertrauenspramie. Zum Vergleich: Externe
Manager miissen zur Unternehmensbindung und
Loyalitat oft nur mit hohen Incentives bedient
werden und das Spin-Off-Risiko kann trotzdem
nicht ausgeschlossen werden. Bei Familienge-
sellschaften kann dagegen eine hohe person-
liche Identifikation mit dem Unternehmen und
ausgeprdgte unternehmerische Eigenmotivati-

on konstatiert werden. Kurze verlassliche Ent-
scheidungswege losten bei An- und Verkdufen
intern deutlich geringere Transaktionskosten
aus. Und extern haben treffsichere An- und Ver-
kaufsentscheidungen zu einer vergleichswei-
se deutlich schnelleren Abwicklung gefiihrt.

71 Historischer Hintergrund

Dieter Lahner ist CHECK seit ca. 2002 als ver-
sierter Immobilienmanager von der alten Schule
gut bekannt, der die gesamte Kette der Wert-
schopfung aus der Immobilienbewirtschaftung
beherrscht. Er war kumuliert Giber ein Jahrzehnt
der wichtigste Partner eines der erfolgreichsten
Immobilienmanagers Deutschlands. Herr Lahner
hat in verantwortlicher Stellung im Rahmen sei-
ner Vorstandsfunktion zwischen 2003 und 2009
Immobilienfonds mit einem Volumen von mehr
als EUR 1 Mrd. gemanagt. Fiir den Unterneh-
menserfolg war er wesentlich mitverantwortlich.
ImmobiliengroBtransaktionen begleitete er be-
reits als Mitarbeiter der Bayerischen Hypothe-
ken- und Wechselbank beim erst-
mals aufgelegten Immobilienfonds
der HFS Hypo Fondsgesellschaft fiir
Sachwerte GmbH. Davor betreute
er zahlreiche von der GFG Gesell-
schaft fiir Grundbesitz mbH initiier-
i8& te Immobilienfonds. Erfahrungen
stammen zudem aus dem Erwerb,
der Bebauung, Sanierung und dem
" Verkauf von zahlreichen Wohn- und
Gewerbeimmobilien,  Wohnanla-
gen sowie Eigentumswohnungen
(Objektvolumen zwischen 1992 und
2002 ca. 1 Mrd. DM).

VIl AKTUELLE WIDe-UNTERNEHMENS-
STRATEGIE

1 Volumenbegrenzung, Objekthandbreite, Um-
schlagsgeschwindigkeit

Eine Volumenbegrenzung durch die Investition in
maximal niedrige zweistellige EUR Mio.-Immo-
bilienobjekte behdlt WIDe zugunsten einer mit-
telstandischen Unternehmensstruktur bei. Hohe
Investitionsvolumina von mehr als EUR 20 Mio.
pro Deal sind schwieriger zu vermarkten als Ein-
heiten bis oder knapp {iber ca. EUR 10 Mio., fiir
die es eine relativ breitere Kauferschaft gibt. Das
bestédtigen die Erfahrungsberichte von JLL und
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CBRE. Zudem ist eine risikoausgleichende Streu-
ung der Objekte mit htheren Investitionsvolumi-
na schwieriger und das Klumpenrisiko hdher. Die
Vermarktungszeit ist héher und bindet wertvolle
Managementkapazitaten. Die WIDe-Transakti-
onen weisen dagegen eine hohe Umschlagsge-
schwindigkeit auf, ein wesentlicher Grund fiir

Investitionsheispiel WIDe Fonds 8, Leipzig, Wurzener StraBe

die kurzen Fondslaufzeiten mit hohen Renditen.
Dank der Zukaufe weiterer Fondsgesellschaften
mit dhnlichen Geschéaftsmodellen ist die WIDe-
Gruppe in der Lage, Skaleneffekte bei Moderni-
sierung und Bewirtschaftungseffizienz zu reali-
sieren.

I VIII ANLEGER WERDEN

1 Ziel der Beteiligung

Ab EUR 20.000 zuziiglich 5 % Ausgabeaufschlag
(in Ausnahmefallen konnen EUR 10.000 zuziiglich
5 % Ausgabeaufschlag akzeptiert werden) kon-
nensich Anleger an der WIDe Fonds 10 geschlos-
sene Investment GmbH & Co. KG, Ebermann-
stadt, als Treugeber iiber die Erlanger Consulting
GmbH beteiligen. Der Gegenstand der Fondsge-
sellschaft ist die Anlage und die Verwaltung ei-
genen Vermdgens. Dies geschieht hauptséachlich
durch den mittelbaren Erwerb von Wohn- und
Geschéftsimmobilien, deren Verwaltung und
gewinnbringenden Verkauf. Nicht iiblich, aber
moglich, ist die Eintragung ins Handelsregister

als Direktkommanditist. Die Erlanger Consulting
GmbH ist eine seit iiber zwei Jahrzehnten etab-
lierte Treuhandgesellschaft, die das Fonds-Ge-
schéaft und die Anlegerbetreuung professionell
beherrscht. Mdgliche Interessenkonflikte durch
die Ndhe zur Steuerberatungsgesellschaft der
WIDe-Gruppe werden durch eine Funktionstren-
nung minimiert.

2 Anlagestrategie, Anlageer-
folg, Ausschiittungen

Das Fondsmanagement
erwirbt im Auftrag der In-
vestoren  Wohnimmobilien
sowie kombinierte Wohn-
und Geschaftshauser. Die
WIDe-Kapitalverwaltungs-
gesellschaft verwaltet die
§ Objekte und investiert das
4 Anlagekapital in wertaufho-
lende Malinahmen mit dem
Ziel, die Immobilien im geeig-
neten Marktumfeld zum aus
Nachfrage und Anlageho-
rizont optimierten Zeitpunkt
mit hochstmoglichem Gewinn zu verdufRern. Der
Planungshorizont betrdgt grundsétzlich etwa
zehn Jahre. Der Prospekt sieht ausdriicklich
vor, dass dieser Zeitraum um vier Jahre ver-
kiirzt werden kann. Dies entspricht der Erfah-
rung, dass die WIDe-Projekte deutlich vor dem
Planungshorizont verkaufsreif werden kénnen.

3 Anteilklassen je nach Anlagetyp

Fiir die Anteilklasse A prognostiziert der Fonds
eine Kapital- und Ertragsriickzahlung von
165,05 % des eingesetzten Kapitals. Die jahrliche
Kapitalkontoverzinsung betragt 5 % der Beteili-
gung. Das ergibt einen jahrlichen Durchschnitts-
ertrag von 6,68 %. Fiir die Anteilklasse B betragt
die jahrliche Kapitalkontoverzinsung 6 % der
Beteiligung, die prognostizierte Kapital- und Er-
tragsriickzahlung summiert sich auf 174,01 % und
der jahrliche Durchschnittsertrag betragt 7,60 %
vor Steuern. Laufende Entnahmen sind nur in der
Anteilklasse A in Hohe von jahrlich 2,5 % vor-
gesehen. Im giinstigen Fall errechnet sich bei
ca. 10 Jahren Laufzeit eine Durchschnittsrendi-
te von ca. 7,79 % p.a. fiir Anteilklasse A und ca.
8,71 % p.a. fiir Anteilklasse B. Der VerduBerungs-
erlos der Immobilien wird nach ca. zehn Jahren
einer internen Kalkulation zufolge mit dem etwa

10
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22-fachen der fiir das Jahr 2034 kalkulierten Jah-
resmiete taxiert. Da die Zielmieten beim Vorgén-
gerfonds schon heute unter Markt liegen, diirfte
auch ein niedrigerer Faktor ausreichen, um auf
den geplanten Verkaufserlés zu kommen. Nach
CHECK-Einschatzung hat der Fonds das Poten-
zial, angesichts giinstiger Einkaufsbedingungen
und kommender Verkaufschancen einen prog-
nostizierten Gesamtmittelriickfluss fiir Anteil-
klasse A von 175,82 % und fiir Anteilklasse B von
184,77 % zu erzielen.

4 Wirtschaftliche Pramissen — Prognosekalku-
lation

Aus der aufgelaufenen Liquiditdt und dem Erlés
aus dem Portfolio-Verkauf sollen die Anleger
nach Tilgung und Abzug der Kosten ihre Kom-
manditeinlage zuziiglich Ausgabeaufschlag zu-
riickerhalten. Aus einer dariiber hinausgehenden
Liquiditdat werden die Kapitalkonten der Anleger
mit dem vorgesehenen Kapitalkontenzins auf-
gefiillt. Ein verbleibender Restgewinn wird zwi-
schen den Anlegern und der KVG hilftig geteilt.

5 Genehmigte Anlageziele und -grenzen

Erworben werden sollen mindestens zu 60 %
Wohnimmobilien und zu maximal 40 % Gewer-

Investitionsheispiel WIDe Fonds 8, Plauen, KasernenstraBe

beimmobilien in Deutschland. Investiert wird
indirekt tiber Objektgesellschaften, welche die
Fondsgesellschaft zu 100 % halt. Eine regionale
Begrenzung ist nicht vorgesehen, sodass die In-
vestitionszielgebiete auf ganz Deutschland aus-

geweitet sind. Immobilien diirfen bis zu einem
Verkehrswertvon EUR 20 Mio. erworben werden.

6 Platzierung, Investition, Finanzierung, Kosten

Die interne Prognoserechnung ging von einer
Platzierung bis zum 31.12.2025 aus. Durch Gesell-
schafterbeschluss wurde die Platzierungsphase
bis 31.12.2026 verlangert. Platzierungsziel: EUR 10
bis 15 Mio. Zurzeit wurden rund EUR 3 Mio. plat-
ziert. Die Fremdkapitalquote betrdgt gemall dem
KAGB maximal 150 % des aggregierten Eigenka-
pitals des Fonds. Die Fremdkapitalzinsen werden
intern mit 3,5 % p. a. kalkuliert. Das Eigenkapital
wird zusammen mit Fremdkapital schrittweise
je nach Objektankauf angefragt und investiert.
Die fondsspezifischen Initialkosten betragen in-
klusive Agio 11,50 % vom Kommanditkapital, die
laufenden Kosten bis zu 3,42 % p. a. vom Netto-
inventarwert. Hinzu kommen variable Transak-
tions- und Investitionskosten, inshesondere fiir
Renovierung, Instandhaltung und Baumalnah-
men.

7 Erfahrener Verwahrer kontrolliert das Fonds-
management

Die Asservandum Rechtsanwaltsgesellschaft
mbH, Bubenreuth, nimmt fiir den WIDe Fonds
10 die Aufgabe der Verwahr-
stelle und damit inshesondere
die Kontrolle und Bezahlung der
laufenden Fondskosten sowie
die Uberpriifung der Kaufpreis-
zahlungen wabhr. Sie priift ferner,
ob der Gegenwert der Zahlungen
fiir die Vermdgensgegenstdnde
realistischen Marktwerten ent-
spricht. Investitionen werden
erst nach positiver Gutachter-
priifung freigegeben. Der Ver-
wahrer ist CHECK als erfahrener
Mittelverwendungskontrolleur
seit vielen Jahren bekannt. Zwi-
schen 2010 und 2013 war er un-
ter anderem Geschéftsfiihrer bei
einer etablierten Wirtschaftsprii-
fungskanzlei als Rechtsanwalt und Treuhénder.
Er kennt das Fondsgeschaft aus der Sicht eines
externen Verwalters seit 2004.
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Im '

Die Erweiterung der Zielregion
auf ganz Deutschland ist ein
folgerichtiger Schritt, um das
zu erwerbende Fondsportfolio
noch starker zu diversifizieren.
Marktchancen fiir das WIDe-
Geschéaftsmodell bieten sich
in vielen Regionen im Westen
und Osten Deutschlands an.
Mit einem erweiterten Netz-
werk ist es moglich, Immobi-
lien auch weit auBerhalb des

WIDe Stammsitzes effektiv zu Investitionsheispiel WIDe Fonds 7, Leipzig, CredéstraBe

verwalten. Da Kompetenz und

Erfahrungshintergrund gegeben sind, darf da-
mit gerechnet werden, dass die WIDe-Gruppe
erneut aussichtsreiche Wertschopfungspoten-
ziale qualifiziert und gewinnbringend realisiert.
CHECK erwartet eine ertragsstarke Umsetzung
der angepassten Investitionsstrategie. Eine An-
kniipfung an friihere Renditen im zweistelligen

Bereich halten wir fiir plausibel.

Kontakt zu dem Anbieter:

WIDe Wertimmobilien Deutschland Fondsmanage-
ment GmbH

An der Wiesent 1

91320 Ebermannstadt

Telefon: +49/(0)9194 - 334 33-11

www.wide-kvg.de

Vertriebskoordination

WIDe Wertimmobilien Deutschland Vertriebs GmbH
Max Dachs (Geschiftsfiihrer)

An der Wiesent 1

91320 Ebermannstadt

Kontakt: max.dachs@wide-vertriebsinfo.de

Telefon: +49/(0)9194 - 334 33-60,

Mobil: +49/(0)170-5558800

Verantwortlich fiir den Inhalt:

Wichtiger Hinweis

CHECK bewertet die Wirtschaftlichkeit geschlossener In-
vestmentvermdgen (AIF). Auch eine positive Benotung
bedeutet keine Gewahr gegen das Verlustrisiko. Unterneh-
mensbeteiligungen der hier untersuchten Art sind keine
sicheren Geldanlagen im Sinne eines Pfandbriefs, einer
Festgeldanlage oder eines Sparbuchs. CHECK wertet Infor-
mationen des Angebotes zum aktuellen Zeitpunkt der Emis-
sion aus. CHECK-Analyse ist kein ,Wertpapierdienstleis-
tungsunternehmen” und CHECK ist nicht an der Platzierung
von Finanzprodukten beteiligt. CHECK erstellt keine ,Finanz-
analyse” im Sinne des 8 34 b WpHG. CHECK spricht keine
Kaufempfehlung aus und erhebt keinen Anspruch auf eine
vollstdandige Darstellung moglicher Risiken. Auf der CHECK-
Homepage finden Sie eine Nachanalyse der bisher verof-
fentlichten CHECK-Bewertungen, darunter auch Angebote,
die negativ verlaufen sind.
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