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Benchmark: der FundExx®-Performance-Charts'

Performance-Chart Anlageklasse Cashflow-Rendite Risiko
FundExx® bonds Festverzinsliche Wertpapiere 4,25 5,05
FundExx® shares Aktien 7,24 19,48
FundExx® real estate (Europe) Immobilienfonds Europa 5,80 9,88
FundExx® real estate (USA) Immobilienfonds USA 5,09 15,26
FundExx® new energy Erneuerbare Energien 731 861
FundExx® shipping Schiffsfonds 6,69 2231
FundExx® private equity Private-Equity-Fonds ) 18,20

] Busse, Prof. Dr. Franz-Josef, Infinanz GmbH, Institut fir Finanz- und Investitionsmanagement, Miinchen, Studie zur Asset Allocation, 02/2011,

Portfolio-Zusammensetzung mit ge-
schlossenen Fonds

In der Welt der an Bérsen gehandelten
Wertpapiere bedarf es nur eines vergleichs-
weise geringen Aufwands, die Renditen
und Risiken der Einzelmérkte zu ermitteln.
Durch den laufend dokumentierten Handel
sind die hierfur erforderlichen Daten jeder-
mann zuganglich — ganz im Gegensatz zu
den Daten aus den Markten der geschlos-
senen Fonds. Die einzelnen Beteiligungsge-
sellschaften versorgen ihre Gesellschafter
regelmatig mit mehr oder weniger ausfihr-
lichen Berichterstattungen, ein frei zugang-
licher Markttiberblick existiert jedoch nur in
Ansdtzen.

Daher wurde vom Anbieter der vorlie-
genden Vermdgensanlagen bei Professor Dr.
Franz-Joseph Busse, Infinanz GmbH, Institut
fur Finanz- und Investitionsmanagement,
Mdnchen, eine wissenschaftliche Studie in
Auftrag gegeben, um die Portfoliozusam-
mensetzung unter Berlcksichtigung der Be-
teiligungsmarkte von geschlossenen Fonds
zu untersuchen.

Infinanz hat sich sehr intensiv mit der
Entwicklung der Beteiligungsmarkte fir ge-
schlossene Fonds beschéftigt. Unter wissen-
schaftlicher Aufsicht ermittelt das Team
regelmalig Performancedaten fir die Betei-
ligungsmadrkte Europa- und USA-Immobi-
lienfonds, Erneuerbare-Energien-Fonds so-
wie Schiffsfonds und Private-Equity-Fonds.
Diese Daten ergeben die von Professor Dr.
Busse initiierten FundExx®-Performance-
Charts. Daraus werden die jeweiligen Ren-
diten und Volatilitdten errechnet.

Rendite und Volatilitat

Die in diesem Beteiligungsprospekt
generell und in der Tabelle dargesteliten
Cashflow-Renditewerte geben den Mittel-
wert der hier fir einen 16-Jahreszeitraum
ermittelten Daten wieder und stellen die
durchschnittlichen Liquiditatsrackflisse
ohne Steuereffekt dar. Diese wurden nicht
nach der internen ZinsfuBmethode berech-
net und sind somit nicht mit IRR-Renditen
vergleichbar.

Die abgebildeten Risikowerte benenngt
die Standardabweichung der jeweils zu-
grunde liegenden Wahrscheinlichkeitsfunk
tion. Die Standardabweichung ihrerseits
beschreibt die Streuung der ermittelten
Werte um ihren Mittelwert, die Rendite, uni
damit die Schwankungsanfalligkeit, also di¢
Nolatilitdt” der jeweiligen Anlageklasse.

Zur allgemeinen Verstandlichkeit des
hier verwendeten Risikobegriffs ist zu be-
rlicksichtigen, dass in der Wahrscheinlich-
keitsrechnung jede Abweichung vom Mit
telwert, ob positiv oder negativ, gleicher
mafen dem Begriff ,Risiko” zugeordnet
wird. Der Anleger sieht dies naturgema
vollig anders, da flr ihn eine positive Ab-
weichung vom Mittelwert ein hochst er-
freuliches Ereignis darstellt und ,Risiko” aug
Investorensicht nur eine negative Mittel-
wert-Abweichung bedeutet.
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Rentabilitdtserwartung aufgrund von Vergangenheitswerten (Prognose)

Anlageklasse Geplanter Portfolio- Cashflow-Rendite Risiko
Anteil! (Prognose)

Immeobilieninvestments 50 % 5669%p.a.

Erneuerbare Energien 20% 731%p.a.

Mobilien 20% 6,60 % p.a. i

Sonstige Anlageklassen 10% 711 %p.a.

Renditeerwartung Gesamtportfolio 6,34 % p. a. 7,59 %

! Bei den Investitionsanteilen der einzelnen Anlageklassen sind Abweichungen um bis zu 20 % nach oben und nach unten méglich.

Bei den hier verwendeten Renditeangaben handelt es sich um Vorsteuerwerte.

Quelle: Busse Asset Optimizer GmbH, Rosenheim, 02/2011

Rentabilitdt (Prognose)

Aufgrund des Investitionscharakters
des Beteiligungsangebotes 99 DFH Vermao-
gensstrukturfonds Substantio stehen zum
Zeitpunkt der Prospektaufstellung keine
ausreichenden Prognoseparameter bezo-
gen auf Einzelinvestments zur Verflgung.
Die tatsachliche wirtschaftliche Entwick-
lung des Beteiligungsangebotes wird mal-
geblich von den Entwicklungen aller Ein-
zelinvestments in Zielfonds bestimmt. Die
Rentabilitatserwartungen beruhen des-
halb auf den von Infinanz ermittelten
Marktdurchschnittsdaten der FundExx®-
Performance-Charts. Fir Immobilien wur-
den exemplarisch die Werte von 40 %
Europa-Immobilien und 10 % USA-Immo-
bilien verwendet, fir Maobilien exempla-
risch die Werte von Schiffsbeteiligungen.
Fur die Portfoliobeimischung ,Sonstige”
wurden die Zahlen von Private-Equity-
Fonds verwendet, Die Beratungssoftware
LAsset Optimizer"” errechnet fUr das Beteili-
gungsportfolio einen Renditeerwartungs-
wert von 6,34 % bei einem Risiko von
7,59 %.

Diese Rentabilitatserwartung beruht auf
Vergangenheitswerten. Bei den Renditean-
gaben handelt es sich um Vorsteuerwerte.

Nachsteuerbetrachtung

Fiir die Hohe der Nachsteuerrendite des
vorliegenden Beteiligungsangebotes sind
eine Reihe vielschichtiger Einflussfaktoren
malgeblich, insbesondere die steuerpflich-
tigen Ergebnisanteile aus den getéatigten
Zielfonds-Investitionen und die individuelle
Steuerprogression des einzelnen Anlegers.
Da die tatsachliche Portfolio-Zusammen-
setzung und damit zum Zeitpunkt der Pros
pektaufstellung die Zielfonds noch nicht
feststehen, ist eine Aussage ber die Hohe
der steuerpflichtigen Ergebnisanteile eines
Anlegers und damit eine Prognose iiber
maogliche Steuerbelastungen nicht még-
lich. Das Kapitel ,Steuerliche Grundlagen”
bietet einen Uberblick Uiber wesentliche
steuerliche Grundlagen des Beteiligungs-
angebotes. Aufgrund der Komplexitat der
Zusammenhange wird jedem interessier-
ten Anleger empfohlen, sich insbesondere
zu den steuerlichen Grundlagen der Be-
teiligungen fachkundigen Rat bei einem
Steuerberater einzuholen.

Die Hohe der steuerpflichtigen Erge
nisanteile weicht regelmaBig von derH
der an die Anleger ausgezahlten Liqui
tatsauszahlungen ab. Die Héhe der Ste
zahlungen kann daher in einzelnen Jaf
- je nach den Verhéltissen des Einzelf
unter oder tiber dem Betrag der empfa
genen Liquiditdtsauszahlungen liegen
die Beteiligungsgesellschaften einen Te
des verfiigbaren Kapitals in Zielfonds
tieren, deren Ertrage in Deutschland el
vergleichsweise glinstigen Besteuerung
terliegen (z. B. Tonnagesteuer bei Schif
beteiligungen, Freistellung auslindisch
Immobilienertrage unter Progressionsy
behalt), geht der Prospektherausgeber
von aus, dass in der Totalbetrachtung @
kumulierten steuerpflichtigen Ergebnis
teile eines Anlegers geringer ausfallen:
seine kumulierten Gewinnauszahlunge



