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DFV Fonds schldgt Dr. Peters Hotelfonds um Langen

Es ist immer so etwas mit dem Vergleich:
Ist langes Haar schoner als kurzes oder
Italienurlaub besser als ein Flug in die Do-
minikanische Republik? Vieles ist sicher-
lich Geschmackssache.

Bei der Einfihrung des Kapitalanlagege-
setzbuches sollten in erster Linie Anle-
ger vor Kapitalverlust geschiitzt werden.
Trotz einer ganzen Litanei von Vorschrif-
ten und Zulassungen sind aber die emit-
tierten Alternativen Investment Produk-
te héchst unterschiedlich. Manche sind
anlegerfreundlicher als andere, haben
unterschiedliche Risikoansdtze oder sind
schlichtweg teurer. Durch verschiede-
ne Investmentfelder sind trotz allem die
Angebote kaum zu vergleichen. Wenn
aber zwei Hotelfonds fast zeitgleich auf
dem Markt sind bzw. waren, reizt es den
Marktbeobachter, sie gegeniiberzustellen.

Um den Markt nicht zu sehr zu verzer-
ren, hat der BeteiligungsReport mit
seiner Rezession solange gewartet, bis
zumindest ein AIF platziert war. Denn
grundsétzlich ist zu betonen, dass beides
seribse Angebote sind, aus Sicht des Be-
teiligungsReports hat ein Angebot aber
die Nase im direkten Aufeinandertreffen
deutlich vorne.

Die beiden AlFs, die im Folgenden nun
gegeniibergestellt werden, sind der DFV
Hotel Weinheim aus dem Hause der
Deutschen FondsVermdégen, einer 100-
prozentigen Tochter der IMMAC Holding
AG in Hamburg, und der DS 141 Hotel
Aachen aus dem Hause Dr. Peters in
Dortmund. Allein schon der Vergleich der
so wichtigen Leistungsbilanzen bzw. Per-
formanceberichte geht klar zu Gunsten
der Hamburger aus.

Die DFV und die Mutter IMMAC kénnen
eine makellose Erfolgsbilanz gegeniiber
den gegebenen Prognosen vorweisen.
Dr. Peters Anleger leiden massiv unter
der maritimen Krise und den Folgen in
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den Altfonds. Und die nichste Welle der
A380-Flugzeugfonds rollt bereits auf die
Dortmunder zu.

Aber richten wir den Fokus auf die aktu-
ellen Hotelimmobilien-Produkte in Wein-
heim und Aachen. Beide AlFs, die jeweils
bis Ende 2030 laufen sollen, weisen ein
Fondsvolumen von etwas tber 22 Milli-
onen Euro aus, wobei Dr. Peters knapp
500.000 Euro mehr ausgibt. Dies spiegelt
sich dann auch in einer um diesen Betrag
héheren Fremdfinanzierung wider. Und
hier beginnen bereits die Unterschiede:
Dieses Fremdkapital deckt die Dr. Peters
Gruppe mit 2,28 Prozent gegeniiber 1,70
Prozent um mehr als ein halbes Prozent
teurer ein als die DFV. Auch wird die
Darlehenstilgung bei dem Weinheimer
Hotel der DFV mit 2,5 Prozent deutlich
schneller vollzogen als bei dem Aachener
Hotel der DS, die lediglich 1,5 Prozent
zur anfanglichen Tilgung aufbringen. Auf
die 13-jdhrige Laufzeit betrachtet bringt
der Tilgungsvorsprung einhergehend mit
einem niedrigeren anfinglichen Darle-
hen eine um fast ein Viertel niedrigere
Fremdmittelquote und schafft damit
mehr Sicherheit am Laufzeitende des AIF

im Jahr 2030, obwohl bis dahin oben-
drein auch noch hohere Ausschiittungen
prognostiziert sind.

Bei der Einnahmenseite der Hotels zeigt
sich eine dhnliche Tendenz. Der Pachtver-
trag in Aachen ist mit einem eher unbe-
kannten Pichter namens Tristan GmbH
geschlossen, das Weinheimer Hotel wird
von der renommierten NH Deutschland
gepachtet. Die internationale bonitéts-
starke NH Group haftet mit einer Patro-
natserkldrung fiir die Miete, in Aachen ist
lediglich eine Pachtsicherheit von 1,1 Mil-
lionen Euro zuziiglich des Inventars ein-
gebracht. Auch in der Positionierung und
der Zimmeranzahl werden die Unterschie-
de deutlich: Der Aachener DS 141 AlIF
hat nur eine 3-Sterne-Klassifizierung, 164
Zimmer und 52 Stellplitze, der Weinhei-
mer DFV AIF dagegen eine Bewertung
als 4-Sterne-Hotel, 187 Zimmer und 126
Stellpldtze. Und Einnahmen bringen nun
mal jedes einzelne Zimmer und jeder
einzelne Autostellplatz, welche vermietet
werden kénnen.

Deutlich Aufschluss in Sachen Anleger-
freundlichkeit geben die Kaufpreisfakto-

ren und die geplanten Verkaufsfaktoren.
Bekanntlich liegt im Einkauf der Ge-
winn. Und wenn die Hamburger Deut-
sche FondsVermégen (DFV) mit dem
14,91-Fachen der Jahrespachteinnahmen
das Weinheimer NH Hotel in den Fonds
gibt, im Gegensatz zu dem 17,55-Fachen
bei dem Aachener Hotel der Dortmunder
Dr. Peters Gruppe, weil man, welche An-
leger weniger Druck im AlF-Kessel haben.
Wer sich dann noch die kalkulierten Ver-
kaufsfaktoren betrachtet, erkennt, dass
zwar mit dem 16-Fachen (Dr. Peters) ge-
geniiber dem 14-Fachen (DFV) beide An-
bieter versuchen, den Ball flach zu halten,
aber die Dortmunder trotz indexierter
Pachtvertrage immer noch deutlich héher
kalkulieren und deshalb weniger Puffer
als Anlegersicherheit einplanen.

Dass Vertriebe und Anleger ein Gespiir fiir
Qualitdt entwickelt haben, zeigen die Plat-
zierungserfolge. Obwohl der DFV Fonds
erst zwei Monate spéter gestartet ist, war
das Eigenkapital bereits Anfang Dezember
2017 volistindig platziert. Zu diesem Zeit-
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punkt war der Platzierungsstand bei Dr.
Peters erst um die 60 Prozent.

Fazit des BeteiligungsReports: Dieser di-
rekte Vergleich nahezu identischer Anla-
geprodukte zeigt, was Anbieter und Sach-
wertverwalter aus einem AIF herausholen
kénnen. Die DFV ist sich ihrer Linie treu
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geblieben, anlegerorientierte Produkte
zu kreieren. Und die Vergangenheit der
IMMAC-Gruppe - zu der die DFV gehort
- hat gezeigt, dass das Assetmanagement
das Geld, das es fiir Emission und Verwal-
tung verdient, wert ist. Das weckt Vor-
freude auf weitere Beteiligungsangebote
des Spezialanbieter. [ [ ]
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