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Ergänzende Erklärung zu Finanzanalysen 

Sehr geehrter Interessent, 

die nachfolgende Finanzanalyse wurde nicht von der Fondsvermittlung 24.de Geschlossene Beteiligungen GmbH (FV24.de 

GB GmbH) erstellt. Ebenso wenig wurde von der FV24.de GB GmbH überprüft, ob die Finanzanalyse allen gesetzlichen 

Vorgaben, insbesondere den Anforderungen zur Gewährleistung der Unvoreingenommenheit von Finanzanalysen, genügt. 

Dementsprechend machen wir uns den Inhalt auch nicht zu Eigen. Die Bereitstellung erfolgt lediglich zu 

Informationszwecken und beinhaltet keine Kauf- oder Verkaufsempfehlung der FV24.de GB GmbH. 

Unser Angebot wendet sich nur an gut informierte oder erfahrene Anleger. Wir leiten im Rahmen einer Anlagevermittlung 

lediglich die Aufträge unserer Kunden an den Fondsanbieter weiter. Es handelt sich um eine beratungsfreie Dienstleistung. 

Die FV24.de GB GmbH erbringt keine individuelle Anlageberatung und gibt insbesondere keine an den persönlichen 

Verhältnissen des Kunden ausgerichtete Anlageempfehlung ab. 

Für Rückfragen erreichen Sie uns täglich per Mail unter gb@fondsvermittlung24.de sowie unter unserer kostenfreien 

Servicehotline 0800 799 2 997. 

Ihr Fondsvermittlung24.de-Team  

mailto:gb@fondsvermittlung24.de
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Düsseldorf, 25.03.2022 46. Jahrgang Beilage zu Nr. 12/22

Prospekt-

Checks

ll Prospekt-Checks ll Prospekt-Checks ll Prospekt-Checks ll

'k-mi'-Prospekt-Checks stellen eine Bewertung der angebotenen Objekte durch das 'k-mi'-Experten-
Team ausschließlich aufgrund der all ge mein zugänglichen Prospektunterlagen dar. Dabei stehen 
Konzeption und Wirt schaftlichkeit im Vordergrund, also die Wahrscheinlichkeit des angenommenen 
Erfolgs der Investition bei Annahme der prospektierten Daten. Entscheidend für Anleger wie 
für Vertrieb ist nämlich, ob das Objekt auf der Grundlage der Prospektangaben langfristig den 
versprochenen wirtschaftlichen Erfolg erwarten lässt. – Heute im Check:

HTB 12. Beteiligung an einer geschlossenen inländischen Publikums-AIF KG gemäß KAGB. Die Anlage-
politik und Anlagestrategie der Gesellschaft besteht in dem mittelbaren Erwerb von Immobilien über Im-
mobilienfonds und dem Aufbau eines diversifizierten Beteiligungsportfolios. Die Investitionen erfolgen 

dabei über zwei von der KVG verwaltete Spezial-AIF (Investmentgesellschaften). Die Invest-
mentgesellschaften werden sich im wesentlichen an bereits bestehenden geschlossenen Immobi-
lienfonds (Altfonds) beteiligen. Das in voller Höhe durch Eigenmittel zu finanzierende Gesamt-

volumen ist mit 20 Mio. € geplant und kann auf 30 Mio. € erhöht werden; die Mindestbeteiligung beträgt 
5.000 € – jeweils zzgl. 5 % Agio.

Beteiligungsgesellschaft: HTB 12. Geschlossene Immobilieninvestment Portfolio GmbH & Co. KG 
(An der Reeperbahn 4 A, 28217 Bremen). KVG: HTB Hanseatische Fondshaus GmbH (gleiche An-
schrift). Verwahrstelle: BLS Verwahrstelle GmbH (Caffamacherreihe 8, 20355 Hamburg).

Unsere Meinung: l Die HTB-Gruppe hat bisher 
über 30 Fonds mit mehr als 350 Mio. € Eigenkapital 
platziert. Die Assets under Management liegen bei 
über 1 Mrd. €. Die HTB-Gruppe ist in den Segmen-
ten Immobilien und Erneuerbare Energien tätig und 
hat sich dabei u. a. auf den Erwerb von Beteiligun-
gen am Zweitmarkt für geschlossene Fonds speziali-
siert. Daneben bietet HTB u. a. über die eigene KVG 
Portfoliomanagement-Dienstleistungen als Service-
KVG für Dritte an sowie Restrukuturierungs-Ma-
nagement. Die neun Vorgänger-Fonds aus der Serie 
der HTB Immobilien Portfoliofonds, die ab 2006 
aufgelegt wurden und als Dachfonds in Immobilien-
fondsanteile über den Zweitmarkt für geschlossene 
Fonds investieren, haben bis auf den unmittelbaren 
Vorgängerfonds HTB 11 ihre Investitionsphase be-
reits abgeschlossen: Zum Zeitpunkt der Vollinvesti-
tionen haben die Fonds (unkonsolidiert) jeweils in 
bis zu 69 Zielfonds mit bis zu 177 Immobilien inves-
tiert, so dass eine große Risikostreuung erfolgt. Mit 
dieser großen Diversifikation konnten attraktive 
Rückflüsse erwirtschaftet werden: Bei den bis zur 
Einführung des KAGB aufgelegten Zweitmarkt-
fonds: HTB 1–5 liegen die annualisierten Auszahlun-

gen gemäß HTB-Performance-Übersicht per 31.12.2021 
zwischen 6,9–12,1 % p. a. Der im Jahr 2010 vollin-
vestierte Fonds HTB 2 hat z. B. bereits 145 % der Ein-
lage ausgeschüttet, wobei das Portfolio noch nicht 
vollständig verwertet wurde. Die ab Einführung des 
KAGB aufgelegten AIF HTB 6–10, die bereits voll 
investiert sind, schütten planmäßig zwischen 4 und 
8 % p. a. aus. Beim unmittelbaren Vorgängerfonds 
HTB 11 ist die Investitionsphase noch nicht abge-
schlossen. Per 31.12.2021 weist dieser ein Portfolio 
von 66 Zielfonds mit 169 Immobilien aus. Die Aus-
schüttungen der bisherigen Immobilienzweitmarkt-
fonds belegen, dass der Anbieter bei dieser be-
währten Fondsserie seine Leistungsfähigkeit unter 
Beweis gestellt hat. Mit der Produktreihe 'Strategi-
sche Handelsimmobilie Plus' (SHP) hat die HTB 
Gruppe zudem drei Einzelobjekt-Fonds aufgelegt, 
so dass auch in diesem Immobiliensegment Spezial-
Know-how besteht. Nach der erfolgreichen Auflö-
sung des HTB-Fonds SHP 1 im Jahr 2019 mit einem 
Gesamtrückfluss i. H. v. ca. 197 %, wurden nun auch 
die Fonds SHP 2 und SHP 4 mit einem Rückfluss 
von 202 % bzw. 200 % nach relativ kurzer Laufzeit 
erfolgreich aufgelöst.
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. 2 l Die Anlagestrategie/Anlagepolitik besteht wie bei 
den Vorgängerfonds darin, durch Risikomischung 
ein breit diversifiziertes Immobilienportfolio aufzu-
bauen, durch (mittelbare) Investition  ++ in Deutsch-
land  ++ über den Zweitmarkt  ++ ohne Fremdkapital 
auf Ebene der Beteiligungsgesellschaft sowie  ++ unter 
Verzicht auf Fremdwährungsrisiken auf Ebene der 
Zielfonds. Die einzelnen Investitionsgegenstände 
standen zum Zeitpunkt der Prospektherausgabe 
noch nicht fest, so dass die üblichen Blindpool-
Risiken bestehen. Vorgesehen ist die indirekte Betei-
ligung an rund 50 deutschen Immobilienfonds.

l Der Zweitmarkthandel zeichnet sich nach wie vor 
durch einen langfristigen Wachstumstrend aus. 
Nach Auskunft der Deutsche Zweitmarkt AG be-
finden sich die wesentlichen Kennziffern des Zweit-
markts nach einem sehr guten ersten Quartal 2021 
und einer Stabilisierung im zweiten Quartal auch im 
dritten Quartal weiter auf Wachstumskurs. So wur-
den in den ersten neun Monaten des Jahres 2021 mit 
4.070 Handelsabschlüssen bei Immobilienfonds be-
reits 82 % des gesamten Vorjahres 2020 (4.941 Han-
delsabschlüsse) erreicht. Die Anlagepolitik einer In-
vestition über den Zweitmarkt bietet nach Einschät-
zung des Anbieters folgende Vorteile gegenüber der 
Investition auf dem Immobilien-'Erstmarkt':  ++ Die 
Preisfindung beruht auf Ist-Daten, d. h. es liegt eine 
sichtbare Historie der Immobilie vor, mit Angaben 
zu Vermietungsverlauf und zur Standortentwicklung, 
was zu einer höheren Planungssicherheit  ++ Gerin-
gere Ankaufsnebenkosten: Keine Maklercourtage, 
keine Grunderwerbsteuer, geringe Notar- und Ge-
richtskosten, so dass durch niedrigere Ankaufsneben-
kosten eine Kostenersparnis einhergeht  ++  Markt-
umfeld mit Einkaufsvorteilen: Weniger Wettbewerb, 
kaum Institutionelle Investoren, kein 'Preiskrieg' wie 
im Erstmarkt, so dass durch diese Einkaufsvorteile 
vielfach günstige Kaufpreise genutzt werden können.

l Bezogen auf das Fondsvolumen exkl. Agio sollen 
ca. 93 % für den Erwerb von Beteiligungen (inkl. 
Liquiditätsreserve und Transaktionskosten wie z. B. 
Auswahl, Ankaufsabwicklung) verwendet werden, 
so dass eine akzeptable Investitionsquote vorliegt. 
Als jährliche laufende Vergütung für die Verwal-
tung der Gesellschaft erhält die KVG bis zu 1,52 %. 
Bemessungsgrundlage hierfür ist der durchschnittliche 
Nettoinventarwert der Gesellschaft im jeweiligen Ge-
schäftsjahr. Der KVG steht eine erfolgsabhängige Ver-
gütung in Höhe von bis zu 15 % des Betrages zu, um 
den der Gesamtrückfluss den Beteiligungsbetrag zu-
züglich einer jährlichen Verzinsung von 4 % über-
steigt, jedoch insgesamt höchstens bis zu 25 % des 
durchschnittlichen Nettoinventarwertes der Gesell-
schaft während der Laufzeit, so dass seitens der KVG 

eine Interessenidentität mit den Anlegern bzw. eine 
zusätzliche Incentivierung vorliegt, einen hohen Ge-
samtrückfluss zu generieren. 

l Auch wenn die einzelnen Investitionsgegenstände 
noch nicht feststehen, enthält der Prospekt eine Prog-
nose. Die dort unterstellten Prämissen sind größten-
teils vergleichbar mit den Vorgängerfonds und da-
her u. E. grundsätzlich nachvollziehbar:  ++ Der Wert 
der von den geschlossenen Immobilienfonds gehal-
tenen Immobilien beträgt bei Ankauf durchschnitt-
lich das 16fache der nachhaltig erzielbaren Netto-
miete  ++ Die geschlossenen Immobilienfonds haben 
durchschnittlich eigene, nicht auf die Mieter umleg-
bare Objekt- und Verwaltungskosten in Höhe von 
11,5 % der Nettomiete. Zusätzlich wurde mit Kosten 
für das Property Management i. H. v. 2,5 % der Netto-
miete und mit einem Mietausfallrisiko i. H. v. 2 % 
der Nettomiete kalkuliert. Daneben wurden Instand-
haltungskosten in Abhängigkeit von der Größe der 
vermieteten Flächen berücksichtigt  ++ Die durch-
schnittliche Miet- und Kostensteigerung beträgt 
1,5 % p. a. in den Jahren 2022 bis 2026 und 1,75 % p. a. 
ab 2027  ++ Bis Ende 2026 wurde mit Reinvestitionen 
in Höhe von 3,6 Mio. € kalkuliert ++ Der durch-
schnittliche Darlehenszinssatz auf Ebene der ge-
schlossenen Immobilienfonds liegt bei 3,5 % p. a., 
die Tilgung beträgt 3,5 % des Fremdkapitals  ++ Ab 
dem Jahr 2024 werden Teilveräußerungen des Port-
foliobestandes zum 18fachen der kalkulierten Netto-
miete der mittelbar gehaltenen Immobilien ange-
nommen (ab 2025 jährlich 5 % der per Anfang 2024 
im Bestand befindlichen Immobilien)  ++ Im Jahr 
2033 erfolgt die Veräußerung des (nach Teilveräuße-
rung verbliebenen) Portfoliobestandes zum 16,5fa-
chen der kalkulierten Nettomiete l Nach Abschluss 
der Investitionsphase ab dem Jahr 2024 sieht der pro-
gnostizierte Auszahlungsverlauf Ausschüttungen von 
zunächst 4 % p. a. vor, die bis zum Jahr 2032 auf 
7 % p. a. ansteigen sollen. Bei Eintritt der Prämissen 
beträgt der kumulierte Rückfluss an die Anleger bis 
2031 ca. 153 % vor Steuern, so dass entsprechende 
Anreize für eine Beteiligung vorhanden sind.

'k-mi'-Fazit: Das Angebot ist die Fortsetzung der be-
währten HTB-Fondsserie für Immobilienbeteiligun-
gen im Zweitmarkt, wobei eine permanente Opti-
mierung von Kostenstruktur und Konzeption er-
folgt ist. Durch die breite Diversifizierung in eine 
Vielzahl von Zweitmarktbeteiligungen, die bei den 
Vorgängerfonds bereits umgesetzt wurde, erfolgt 
eine sinnvolle Risikostreuung, so dass das Angebot 
zur Beimischung sehr gut geeignet ist. Die Konzep-
tion und Anlagestrategie schafft zudem die nötige 
Flexibilität, um auf Änderungen im Immobilien-
markt künftig reagieren zu können.




