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Hinweis zum CHECK-Managementrating CHECK analysiert und bewertet die Leistungsstarke des Managements von Kapitalanlage-Initi-
atoren. Produktiibergreifend wird die Fahigkeit des Managements vergleichend eingestuft, ob und wie erfolgreich marktadédquate Invest-
menstrategien entwickelt werden. Welche fachlichen und kommunikativen Qualitdten hat das Management, das Geschaftsmodell erfolg-
reich umzusetzen. Risikohinweis: auch eine positive Bewertung des Managements schliel3t nicht aus, dass das Unternehmen Verluste
macht. Managementleistungen kénnen Schwankungen unterliegen und von nicht beeinflussbare Faktoren betroffen sein, z.B. Pandemien.
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I | UNTERNEHMENSPORTRAIT DIE CHECK-EINZEL-ERGEBNISSE

HK*X*
I 1 Immobiliensubstanz schaffen und > Management (Performance)...... s
hohe Anlegerrenditen erwirtschaften > NEtZWErK .....oceeeeccrceceeccecee, o
Die WIDe Gruppe hat sich als Immobilien- und > Markjczugang ...................................
Fondsmanager behauptet, der in der Welt der ge- » Rendite p..a.. .................................. R
schlossenen Fonds zusammen mit wenigen Wettbe- » Kosteneffizienz .........ccocveevvenenneee FsE
werbern bewiesen hat’ dass er |mm0bi|ien' Immobi- » Diversifikation.......ccooeeevevveeeeeeeenen. wrE
lienfonds und das eigene Unternehmen ertragreich » Compliance .......ccooeeveeercrerennne, FEE
managen kann. Die Ertragskraft des Unternehmens » Laufzeit. ..o o
ist den Anlegern der ersten 6 WIDe-Fonds zugute » Performance........coeeeeeveevenn oo FHHHEK
gekommen. Zweistellige Anlegerrenditen p.a. waren » Corp. Design......cocveeeeveeeerrereeine R
fast ausnahmslos die Regel. Das haben die Anleger » Nachhaltigkeit .........ccccoeessrrrrrrrr. (*)x**
belohnt. Eine groRe Zahl von ihnen hat dem Emis- » Krisenresistenz.......cccccoooorereeeeee. ()x**
fsionshaus_ die Treue gehalte_n und_hat ihre Ertrég_e » Risikomanagement .................... P
in neuerliche WIDe-Fonds investiert. Nach zwei-  gogeprodukte.............ooo.... (ryees
jahriger Pause gibt es nun fir die Anleger durch » Anlegerndhe .......cooeeeeeveeccenne e
Beteiligung an dem Immobilienfonds WIDe Fonds T sk
10 die Maglichkeit, erneut von der Professionalitat, » TranSPareNZ......cocceeeeecrerreeeeuennes
Geschicklichkeit und dem Einkaufsgliick des WIDe-
Managements zu profitieren. BEWERTUNGSHINTERGRUND
I 2 WIDe kann Krise WIDe erziglte 76 von 80 moglichen Punkten. Die ma-
. ] . . .. ximal erreichbare Punktezahl von 80 geht auf eine
Mit dem Blick auf die Turbulenzen im Immobilien- CHECK-Vergleichsstudie vom April 2022 (aktualisiert
markt und der Fondsbranche ist bemerkenswert, Mirz 2024). Dort wurden 60 aktive Sachwerteemit-
dass die Stabilitdt der WIDe Gruppe zu keinem Zeit- tenten des deutschen Fondsmarktes nach 17 Krite-
punkt gefdhrdet war. Das WIDe-Liquiditdts- und As- rien bewertet (Kriterien siehe Liste oben). Bewertet
setmanagement hat CHECK von Beginn an begleitet. wurde jeweils mit * (schwach) bis ***** (stark)
Bekannt ist CHECK auch die Managementperiode LAY It Bl Sl Tty [
vor der Begriindung eines eigenen Emissionshau-
ses. CHECK kennt Dieter Lahner seit ca. 2002 als
versierten Immobilienmanager der ,alten Schule”,
der die gesamte Kette der Wertschdpfung der Im- AUF DEN PUNKT
mobilienbewirtschaftung beherrscht. Er war kumu-
liert iber ein Jahrzehnt der wichtigste Partner eines » vorbildliche Leistungsbilanz mit zweistelligen Anle-
der erfolgreichsten Immobilienmanagers Deutsch- gerrenditen - konservatives Liquiditaitsmanagement
lands. Herr Lahner hatte in verantwortlicher Stel- mit soliden Reserven
lung im Rahmen seiner Vorstandsfunktion zwischen » vier Jahrzehnte Immobilienoptimierungskompetenz
2003 und 2009 Immobilienfonds mit einem Volumen — hohe Professionalitat
von mehr als einer Mrd. EUR gemanagt. Dieser Er- » vertrauenswiirdiger und verlésslicher Partner fiir
fahrungshintergrund hat sich bewéahrt. Mindestens Investoren und Geschéftspartner
drei Immobilienkrisen (2002, 2007 und 2023/2024)

. » beim Ankauf von Immobilien hat WIDe immer die
haben zu einem vorausschauenden Asset- und Verkaufsperspektive im Blick

Liquiditdtsmanagement gefiihrt, jetzt im eigenen
Emissionshaus, das die Handschrift eines versierten
Unternehmers tragt, der im Einkauf bereits bedenkt,

» alle WIDe-Immobilien to Market-Transaktionen wur-
den mit Erfolg abgeschlossen

welche Perspektiven sich bei der Bewirtschaftung > Geschaftsmodell krisenfest mit Schwerpunkt im
und dem Verkauf von Wohnimmobilien ergeben. SRCIIE IS AU

Der Exiterfolg der bisher aufgeldsten Fonds gibt ihm » Hebung der Wertschopfungspotenziale durch Vor-
Recht. Die Anleger der WIDe-Fonds erzielten bisher sprung bei der Standortanalyse und giinstigem Ein-

Jahresrenditen zwischen ca. 9 % - 20 %. 107 = WEEIIEm G [EsEn
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I 3 Hintergrund

Bereits fiir den Unternehmenserfolg seiner friihe-
ren Arbeitgeber war Dieter Lahner wesentlich mit-
verantwortlich. Immobiliengro3transaktionen prak-
tizierte er bereits in geschéftsleitender Position
fiir die HFS Hypo Fondsgesellschaft fiir Sachwerte
GmbH (Tochter der Bayerischen Hypotheken- und
Wechselbank) und zwar fiir deren erstmals aufge-
legten Immobilienfonds. Erfahrungen stammen u.
a. aus dem Erwerb, der Bebauung, Sanierung und
dem Verkaufvon zahlreichen Wohn- und Geschafts-
hdusern, Gewerbeimmobilien, Wohnanlagen sowie
Eigentumswohnungen (Objektvolumen zwischen
1992 und 2002 in Héhe von ca. einer Mrd. DM).

I Il WIDe PERFORMANCE

I 1 Die WIDe-Performance

Die WIDe Gruppe hat als Emittentin von Unterneh-
mensbeteiligungen seit Bestehen in iiber einem
Jahrzehnt fiir ihre Anleger fast durchgehend zwei-
stellige Jahresrenditen erwirtschaftet (Bandbreite
von 8,8 % bis 20,4 %). Die von ihr aufgelegten Fonds
wurdenjeweilsvor Ablaufder geplanten Laufzeitab-
gewickelt, die durchschnittliche Haltedauer war ca.
4,7 Jahre. Das bedeutet, dass die Emittentin Immo-
bilien in geeigneten Marktphasen mit Wertreserven
erworben, wirtschaftlich verwaltet und zum optima-
len Zeitpunkt verdulRert hat. Das Ziel: fiir die Anleger
und das Management den groBtmdglichen Gewinn
zu erwirtschaften. Oberhalb einer Mindestverzin-
sungwird der Zusatzgewinn zwischen Manager und
Anleger fair geteilt. Nach CHECK-Berechnungen
wurden bisher zwischen An- und Verkauf durch-
schnittlich ca. 6,5 Jahresmieten an Gewinn erzielt.
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Aus der Verkaufsperspektive einkaufen

Dank exzellenter Vernetzung mit nationalen und
internationalen Insidern der Immobilienbranche,
Bestandsimmobilienmaklern und institutionellen
Marktteilnehmern (darunter Banken, Erbengemein-
schaften, internationale Investmentgesellschaften,
gut verdrahteten Maklern und vermégenden Privat-
kunden) steht der WIDe-Einkaufsabteilung laufend
eine gut gefiillte Pipeline an Objektangeboten zur
Verfiigung. Bei der Objekteauswahl kommt es auf
ein hochstmdgliches Vermietungspotenzial und
einen niedrigen Kaufpreisfaktor an. Ausschlagge-
bend ist, wie hoch der Faktorabstand vom Einkaufs-
zum Verkaufspreis ist. Ein guter Verkaufsfaktor
kann zum Beispiel durch Erreichen der geplanten
Sollmiete nach Renovierung und Revitalisierung er-
zielt werden. Die Sollmiete spiegelt die erreichba-
re Durchschnittsmiete des lokalen Marktumfeldes
wider. Die Istmiete ist die zum Kaufzeitpunkt tat-
sdchliche Miethohe. Sie liegt immer deutlich unter
der Sollmiete. Sie ist oft mit Leerstand und einem
niedrigen Mietpreisniveau verbunden. WIDe strebt
einen Verkaufspreis von ca. vier bis sechs zusatzli-
chen Jahresmieten an. Wurde zum 20-fachen der
Jahresnettomiete gekauft, versucht der Fonds zum
24- bis 26-fachen zu verkaufen. Dies ist in der Ver-
gangenheitdeshalb oft gelungen, weil nicht nur, wie
jetzt auch, die Nachfrage deutlich iiber dem Ange-
botlag, sondern weil die Kreditzinsen extrem niedrig
waren und die gesteigerte Wohnqualitédt renovierter
Wohnungen die Durchsetzung einer hoheren Miete
ermdglichten. Das Ziel einer hohen Gewinnspanne
ist auch in Zeiten nachgebender Immobilienpreise
und hoher Zinsen dann erreichbar, wenn die Kauf-
preise soweit nach unten verhandelt werden, dass
beim Verkauf die héchstmdgliche Differenz zum
Kaufpreis zu einem kiinftigen Verkaufszeitpunkt
erzielbar sein wird. Aktuelle Re-
cherchen zur Wertentwicklung
der WIDe-0bjekte im deutschen
Immobilienmarkt zeigen, dass die
Einkaufspreise deutlich unter den
Marktwerten liegen. Dass WIDe
heute in Leipzig zu EUR 1.400/gm
einkaufen kann, ist eine beson-
ders giinstige Sondersituation.
Kalkulatorisch kann ein Markt-
preis erzielt werden, der dreifach
tiber diesem Kaufpreis liegt.
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I 2 Beispiele fiir Wertsteigerungen

Die Leistung des WIDe-Immobilienmanagements
besteht in der Beseitigung des Leerstands durch
Neuvermietungen, durch Mieterwechsel (Verbes-
serung des Mietermixes) und durch Renovierungs-
malBnahmen mit dem Ziel der Aufwertung des
Wohnkomforts.

Beispiel 1: Der WIDe Fonds 7 wurde mit dem maxi-
mal zulédssigen Eigenkapital von 31,5 Mio. Euro inklu-
sive Ausgabeaufschlag im Méarz 2019 geschlossen.
Bisher konnten mit dem seit 2017 eingeworbenen
Anlagekapital 540 Wohn- und 28 Gewerbeeinheiten
fiir ein Gesamtinvestitionsvolumen von ca. 44 Mio.
Euro erworben werden. Damit wurden 37.359 gm
Nutzflache fiir einen durchschnittlichen Quadratme-
terpreis von netto 1.178 Euro gekauft (inkl. Renovie-
rungsaufwand). Die Bandbreite reicht von 717 Euro/
gm (Chemnitz) bis 2.267 Euro/gm (Niirnberg). Gekauft
wurde im Mittel fiir das 20,6-fache der Jahresnet-
tokaltmiete. Nach Renovierungsinvestitionen von
insgesamt ca. 1,15 Mio. Euro wird mit einem um ca.
vier Jahresnettokaltmieten verminderten Kaufpreis-
faktor von 16,74 gerechnet. Es wurde demnach eine
Performance von ca. 4 Jahresmieten erzielt. Das
bedeutet, dass bei vergleichbarem Marktumfeld mit
einer Wertsteigerung von voraussichtlich rund vier
Jahresmieten kalkuliert werden kann. Die Immobi-
lien des Fonds WIDe Fonds 7 werden als néachster
Fonds fiir die Auflosung geplant. Die Liquiditat fiir
fallige Ausschiittungen wurde einbehalten, um ge-
stiegene Energiepreise zu stemmen und in hohere
Wohnqualitdt zu investieren. Die Mieten wurden ge-
steigert, der Leerstand wurde reduziert.

Beispiel 2: Der aktuelle Vermietungsstand der er-
worbenen Objekte im WIDe Fonds 7 betrdagt durch-

g schnittlich rund 90 %. Bei einer kalkulier-
B ten Miete von etwa 6,50 Euro/gm fiir den
Gesamtfonds, bei Vollvermietung und
einen Exitfaktor von 20 wiirde der Fonds
aus dem Verkauf ca. 58,3 Mio. Euro er-
zielen konnen, somit ein Plus von 29
i %, bezogen auf das investierte Kapital.

Il ZUR WIDEe EINKAUFSSTRATEGIE

. 1 Chancen des Leerstands
Eine WIDe-Leerstandsquote von kumu-
liert zurzeit unter 10 %, bezogen auf den
~ aktuellen Vermietungsstand der Objekte
in den WIDe Fonds 7, 8 und 9 zeigt, dass das Ver-
mietungsmanagement trotz der Marktpreisrisiken
bei der Beseitigung von Leerstandsflachen erfolg-
reich ist. In den gédngigen Lagen der WIDe-0bjekte
werden bei Neuvermietungen marktgerechte Miet-
einnahmen erzielt, inshesondere nach erfolgten
Renovierungen/Modernisierungen. Auch wenn
die Verkaufspreise durch die Energiekrise und den
Zinsanstieg gebremst wurden, die Mieten liegen
zurzeitdeutlich Giber den Kaufmieten. Mit einem po-
sitiven Wertsteigerungsverlauf der Bestandsfonds
ist zu rechnen. Der aktuelle Fonds WIDe Fonds 10
befindet sich in der Platzierung. Er trifft auf ein opti-
males Verhaltnis von giinstigen Einkaufspreisen zu
moglichen Verkaufspreisen.

Il 2 WiIDe-Nebenkostenmanagement
Die durchschnittlichen Nebenkosten fiir Bestands-
und Neubaumietwohnungen in Deutschland lie-
gen seit der Energiekrise bei ca. 20 bis 25 % der
Kaltmiete. Rund 60 % der Mietnebenkosten entfal-
len auf Strom und Warme (Deutscher Mieterbund
2023). Durch die Anpassung der Strom- und Gas-
vertrage und warmeddmmende MalBnahmen kann
die WIDe-Verwaltung pro Haushalt die Kosten fiir
den Verbrauch einer Durchschnittsfamilie erheb-
lich senken. Das bedeutet, dass die gesamten Ne-
benkosten um ca. 26 % sinken kdnnen (Energieko-
sten sind dann nur halb so hoch)! Wenn daher die
Kaltmiete durch den Vermieter um einen Euro an-
gehoben wird, kann der Mieter eine Ersparnis von
ca. 60 % gegenrechnen (ersparte Energiekosten),
sodass die Mieterhdhung nur 40 Cent betrdgt. Bei
hohen Einspareffekten kdnnen sich Mieterh6hung
und Nebenkostenersparnis sogar die Waage hal-
ten.
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. 3 Differenzgewinn zwischen Ein- und
Verkauf

Der WIDe-Wertsteigerungserfolg ergibt sich durch
Abbau der Leerstinde und marktgerechte Neu-
vermietungen. Die Wertverbesserung der Wohn-
qualitdt und die Reduktion der Mietausfélle sind
fiir institutionelle Kaufer von Bedeutung. Sie wol-
len ein wartungsarmes Immobilienpaket mit einem
kontinuierlichen Cashflow. Dazu gehdrt insbeson-
dere die immobilienwirtschaftliche Aufbereitung
und professionelle Dokumentation der gesamten
Miet- und Geb&audeverhéltnisse. Erst dann sind die
WIDe-0bjekte reif fiir den Verkauf. Institutionel-
le Investoren, Fonds, Family-Offices oder einzelne
GroBkunden, die kein eigenes Immobilienmana-
gement vorhalten wollen, erwarten ein auf Knopf-
druck transparentes Asset.

Ein kontinuierlich verlasslicher Miet-Cashflow ist

Dresden, Gerokstr. WiDe Fonds 8
y

die Kernvoraussetzung. Fiir Transparenz, verwal-
tungsarme Immobilien und einen kontinuierlichen
Cashflow zahlen institutionelle Investoren Preisauf-
schldge in Hohe von ca. 1,5-2,5 Jahresmieten liber
dem Markt. Im aktuellen Markt fiihrt der Zustrom
institutioneller Investoren aus den USA zu einer
erhohten Nachfrage nach verldsslich gemanag-
ten Sachwerten in Deutschland. Dieses Potenzial
kommt sowohl dem WIDe-Einkaufs- und als auch
dem WIDe-Exitmanagement und damit auch den
WIDe-Fondsanlegern zugute, die davon mitprofitie-
ren.

Il 4 Anlagestrategie, Anlageerfolg, Aus-
schittungen

Das Fondsmanagement erwirbt im Auftrag der
Investoren Wohnimmobilien sowie kombinierte
Wohn- und Geschéftshduser. Die WIDe-Kapitalver-
waltungsgesellschaft verwaltet die Objekte und in-
vestiert das Anlagekapital in wertaufholende Mal3-
nahmen mit dem Ziel, die Immobilien im geeigneten
Marktumfeld mit hchstmdglichem Gewinn zu ver-
dauBern. Der Planungshorizont betrdgt grundséatz-
lich etwa zehn Jahre. Bisher wurde dieser Zeitraum
deutlich unterschritten. Der Gesamtmittelriickfluss
nach dem Exit lag bei ca. 170 % des eingesetzten
Kapitals. Da die Laufzeiten mit fiinf bis sieben Jah-
ren deutlich kiirzer als geplant ausfielen, stieg die
jahrliche Rendite fiir die Anleger héufig auf einen
zweistelligen Prozentwert.

lll 5 Aktuelle Preisentwicklungen

Laut Daten des IW sind die Preise fiir Wohnimmo-
bilien 2024 im Durchschnitt leicht gesunken, um 0,7
% bundesweit (Schwabisch Hall). Allerdings zeig-
te die Preisentwicklung im 4. Quartal 2024 im Ver-
gleich zum Vorquartal eine Entwicklung von 1,36 %
zum 2. Quartal 2024 und eine um 1,03 % zum 3. Quar-
tal (Engel & Vdlkers) nach oben. Gleichzeitig zogen
die Mietpreise um 4,7 % an (Bundesdurchschnitt).
In den Metropolen deutlich kraftiger (Berlin 8,5 %,
Essen 8,2 %, Frankfurt 8,0 %).

Die WIDe Fonds 7, 8 und 9 mussten 2023 ihre Netto-
inventarwerte an den Markttrend nur leicht (2% bis
3 %) nach unten voriibergehend anpassen. Die Gut-
achterwerte wurden fiir das abgelaufene Jahr 2024
bereits neu berechnet: Demnach ermittelten die
unabhéngigen Gutachter, dass die Nettoinventar-
werte mit kleinen Abweichungen den Werten des
Fondsvermdgens entsprechen bzw. diese teilweise
leicht iibetreffen. Dank der soliden Einkaufspolitik
haben die Fonds trotz Krise bis auf kleine Schwan-
kungen nicht an Wert verloren. Vom Anstieg der
Werte des Marktes fiir Wohnimmaobilien wird 2025
erst recht der WIDe Fonds 10 profitieren._Fiir 2025
wird ein Preisanstieg von 3 % bei Wohnimmobilien
erwartet (Dr. Klein).

lll 6 Gutkontrollierbare Regionen

Die Immobilien der WIDe-Fonds werdenin Deutsch-
land indirekt durch Objektgesellschaften erworben,
welche die jeweilige Fondsgesellschaft zu 100 %
halt. Investitionsschwerpunkte sind zurzeit Regi-
onen wie Niirnberg, Fiirth, Dresden, Zwickau und

CHECK-ANALYSE 04/25
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Zwickau (Portfoliokauf) WiDe Fonds 7

Leipzig sowie in zentralen Lagen im Umfeld von
Metropolregionen. Fiir den Bereich der verstreu-
ten Pl-Fondsobjekte hat WIDe ein eigenes Verwal-
tungsmanagement errichtet.

Il 7 WIDe-Ubernahme PI Pro Investor-
Fonds

Per auBerordentlicher Gesellschafterversammlun-
genwaurde fiir die PI-Fonds 3,4 und 5 der Austausch
der Kapitalverwaltungsgesellschaft zugunsten der
WIDe Wertimmobilien Deutschland Fondsmanage-
ment GmbH 2024 mit deutlicher Mehrheit votiert.
Dadurch verwaltet die WIDe-KVG neben dem PI-
Spezialfonds - bis auf den PI-Solarfonds - nun alle
Publikumsfonds der Prolnvestor Gruppe, Niirnberg
(vormals Rothenbach).

Il 8 Sanierung der Pl-Fonds

CHECK sind die Immobilien der PI-Fonds gut be-
kannt. Sie wurden seinerzeit unter Bedingun-
gen gekauft, die auf eine starke Nachfrage nach
Bestandsimmobilien und einen kontinuierlichen
Preisanstieg spekuliert haben. Das hatte zur Fol-
ge, dass Immobilien gekauft wurden, die nach
heutigen Standards nicht den marktgerechten
Gepflogenheiten bei Energie- und Wohnquali-
tdt entsprochen haben. Mit dem Preisverfall von
Bestandsimmobilien unter Inflations- und Zins-
anstiegsbedingungen ging dieses Konzept nicht
mehr auf. Deutliche Abwertungen der Besténde
waren die Folge. Es drohten erhebliche Kapitalver-
luste der Anleger. Auch wenn Kapitalverluste wei-
terhin maglich sind, hat der Managementwechsel
zur WIDe Gruppe einen erheblichen Beitrag dazu
geleistet, dass die Pl-Objekte jetzt sachgerecht
renoviert, vermietet und verwaltet werden. Inten-
sive Aufrdumarbeiten des WIDe -Teams haben in
den letzten Monaten dazu gefiihrt, dass nun alle
Objekte auf einen aktuell liickenlosen Dokumen-

tationsstand gebracht worden sind.
Die WIDe Gruppe ist dafiir in finanziel-
le Vorleistung getreten und hat von den
Anlegern die mehrheitliche Zustimmung
zur Riickzahlung dieser Vorleistungen
innerhalb von 3 Jahren bekommen. Ge-
plant ist auch, durch Riickfiihrung von
ausgezahlten Ausschiittungen oder
Gesellschafterdarlehen weitere Sanie-
rungsmalRnahmen zu finanzieren. Denn
nur massive Renovierungsinvestitionen,
insbesondere im Pl-Fonds 3, kdnnen
Wertaufholungen bewirken.

. 9 Umstrittene Gutachterwerte

Die niedrigen Gutachterwerte der Pl-Fondsobjekte
durch die zu Quadoro-Zeiten bestellten Bewerter
fiihrten insbesondere aufgrund des Wilhelmsha-
venportfolios (ca. 1.000 Wohn- und Gewerbeeinhei-
ten) zu Immobilienwerten teilweise von bis zu 20 %
ihrer Substanzwerte. Diese Bewertungen sind auf
ein Verfahren zuriickzufiihren, dass in der Immobi-
lienwirtschaft umstritten ist (Sachwertverfahren).
Der Wert einer Immobilie wird demnach mit jedem
Jahr der Nutzungsdauer mit einem Wertverlust be-
dacht, der durch die Alterung zunimmt. Ublicher-
weise z. B. 1,25 % pro Jahr in 80 Jahren. Der Buch-
wert wéare dann in 80 Jahren bei EUR 0. Setzt der
Gutachter jedoch aufgrund des Gebdudezustands
eine wirtschaftliche Restlebensdauer von nur 40
Jahren an, taxiert der ,vorsichtige” Gutachter die
Wertminderung auf 2,5 % p.a. Dadurch sinkt der
Immobilienwert in wesentlich kiirzerer Zeit erheb-
lich. Diese Wertminderung ist insbesondere dann
nicht gerechtfertigt, wenn RenovierungsmalR-
nahmen bereits geplant und finanziert sind. Denn
gut renovierter, modernisierter Wohnraum kann
die Lebensdauer einer Immobile erheblich nach
hinten verschieben (certa, Sachversténdiger fiir
Immobilienbewertung). Durch Sanierungen (tech-
nische Bausubstanz modernisieren, energetische
Sanierung, zeitgemdlRe Wohnstandards) kann die
Restnutzungsdauer z. B. von 100 auf 120 Jahre und
dariiber hinaus gesteigert werden (Restnutzungs-
dauer: die verbleibende Zeit, in der das Geb&dude
voraussichtlich sinnvoll genutzt werden kann).
Eine umfassende Sanierung kann ein Altgebdude
sogar zu einem neu zu bewertenden machen.

Il 10 Tatsachliche Werte
Der tatsachliche Wert der Immobilien richtet sich
auf dem Immobilienmarkt jedoch nach Angebot
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und Nachfrage. Die Preise fiir einfache Wohnun-
gen stiegen 2025 im Vergleich zum Vorjahr um 4,34
%. Fiir mittlere Wohnlagen (Standorte der Fondsim-
mobilien) sogar um 11,47 %. Selbst fiir Gebdude mit
Baujahr bis 1969 stiegen die Preise 2025 um 7,06
% auf EUR 1.544/gm (immoportal, Wilhelmshaven).
Das bedeutet, dass diese iiber 55 Jahre alten Ge-
baude aus Sicht der Sachwerthetrachtung iiber die
Hélfte ihres Wertes verloren haben miissten. Bei
einem Mietniveau von EUR 6,76/gm fiir einfache
Lagen, Baujahr vor 1969, wird jedoch das 19-fache
der Jahresnettomiete bezahlt. Das entspricht einer
Mietrendite von 5,25 %. Die Differenz zu Gebau-
den mit Baujahr nach 2015 entspricht gerade mal
EUR 1,16/qm auf EUR 7,92/gm. Deutlich wird, dass
das Wertaufholungspotenzial fiir die einfachen La-
gen erheblich héher ist. Die Preisdifferenz zu den
modernisierten Gebduden betrdgt EUR 1.250/qm
auf EUR 2.794/gm. Das bedeutet, mit einer Reno-
vierungsinvestition von (sehr hohen) EUR 250/gm
kdnnte immerhin eine Wertsteigerung von brut-
to 16,67 % erreicht werden (Basis Kaufpreis EUR
1.500/gm inkl. Renovierungskosten). Tatsache ist,
dass die Pl-Fonds deutlich unter diesem Preisni-
veau eingekauft haben. Die Chance, mit Hilfe einer
solide finanzierten Renovierungsinvestition einzel-
ne Pl-Objekte auf Marktniveau zu vermieten und
nach einer Periode der Konsolidierung zu verkau-
fen (Laufzeitverlangerung), zielt darauf, die Kapital-
verluste der Anleger in Grenzen zu halten.

lll 11 Faktor Nachfrage

Die Nachfrage nach Wohnflachen steigt in
Deutschland und insbesondere in Wilhelmshaven
massiv an. Denn auf ca. 34 Hektar (48 FuBballfelder)
soll z. B. der grdf3te deutsche Marinestiitzpunkt im
Heppenser Groden entstehen. Es werden EUR 250
Mio. fiir sechs neue Fregatten und Verwaltungsge-
bauden fiir hunderte von Seeleuten investiert wer-
den. Die ErschlieBungsarbeiten haben begonnen.
2027 treten die ersten Soldatinnen ihren Dienst an,
zu einem Zeitpunkt, zu dem die Pl-Fondsimmobilien
fiir den Exit vorbereitet werden kdnnten.

ll 12 Fazit: WIDe-Pl-Strategie

Die WIDe Gruppe hat ihr Investitions- und Anleger-
volumendurchdie Ubernahme der Pl-Fonds und de-
ren Integration in die WIDe-KVG verdoppelt. Damit
wurden mittelbar ca. zusétzliche EUR 112 Mio. , plat-
ziert”. Statt einer organischen Erweiterung durch
die Auflage neuer Fonds hat sich die WIDe Grup-
pe per Unternehmenstransaktion erweitert. Damit

Fisikoberichte / Risikomanagement
(

\WIDe-Risikopriifung-Auszug aus der laufenden To-Do-Liste)

-Erstellung Risikoberichte

-Ermittlung Assets under Management
-Priifung Anlagegrenzpriifung
-Risikofriiherkennung

-Ermittlung Risikolimits (Schwellenwerte)
-An- & Verkaufs- & Finanzierungspriifungen
-Ermittlung Risikodeckungspotenzial
-Durchfiihrung Risikoinventur

-Risikoprofile AIF & KVG-Bestandsaufnahme
-Geschéfts- und Risikostrategie
-Finalisierung Risikoberichte
-Risikobewertung
-Stressbetrachtung/MalRnahmenplan
-Fiihrung Schadenfalldatenbank
-Plausibilisierung Anlagegrenzpriifung
-Aktualisierung schriftlich fixierte Ordnung
-Durchfiihrung Risikoinventur
-Finalisierung Risikoprofile AIF & KVG

haben die WIDe-Geselleschafter einmal mehr be-
wiesen, dass sie auch auf diesem Gebiet eine lang-
jahrig inaktive aber latente Kompetenz jederzeit er-
folgreich umsetzen kdnnen. Die Pl-Objekte wurden
in kiirzester Zeit einer straffen, transparenten Ver-
waltung unterworfen. Verstreut agierende Einzel-
interessen aus verschiedenen Standorten mussten
ziigig konzentriert werden. Bewiesen wurde damit
auch, dass fiir diese Art einer erforderlichen robus-
ten und straffen Immobilienverwaltung die WIDe-
KVG der richtige Asset- und Facilitymanager ist.

IV PLAUSIBILITAT I

IV 1 Stichhaltigkeit/Plausibilitat der
Prognosen

Riickblick: Bei der Auflosung der WIDe-Vorgén-
gerfonds wurden die Prognoseannahmen in der
Regel durch reale Verkdufe deutlich iibertrof-
fen. Mit Riicksicht auf moglicherweise niedrige-
re Mietsteigerungsraten durch den Zinsanstieg
2022/2023 kalkulierten die WIDe Fonds 7, 8 und 9
zuriickhaltender. Aufgrund hoher Energiekosten
und Preiseinbriiche auf dem Immobilienmarkt war
es zielfiihrend, Liquiditat einzubehalten. Aktuelle
CHECK-Standortrecherchen zeigen, dass per Mit-
te 2024 ein deutlicher Anstieg der Miet- und Kauf-
preise bei den Immobilien der WIDe Fonds 7, 8 und

CHECK-ANALYSE 04/25
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9 identifiziert werden kann. Beispiel Dresden: An-
stieg flir Wohnungen um 7,3 % in 2024 (nach einem
Riickgang 2023 von -9,4 %, Immowelt 2025). In ei-
nem Zeitraum der letzten fiinf Jahre sind die Woh-
nungspreise um kumuliert 16,4 % gestiegen. Das
gilt erst recht fiir 2025: bereits in den ersten beiden
Monaten erfolgte ein Preisanstieg fiir Wohnungen
von 1,2 %. Halt dieser Trend an, konnten die Preise
im Gesamtjahr um iiber 7 % steigen.

IV 2 Beispiel 1 Chemnitz

In Chemnitz (u. a. im WIDe Fonds 7) bewegen sich
die Hauspreise auf einem leicht steigenden Niveau
(+ 9,05 % zum Vorjahr, wahrend die Wohnungsprei-
se im Vorjahresvergleich um 7,4 % gesunken sind).
Die Mietpreise waren 2022 fiir Wohnungen noch um
19,34 % gestiegen und gingen seit 2023 um ca. 10.5
% zuriick. Im 4. Quartal 2024 stiegen die Mieten auf
EUR 5,92/gm. Im Vergleich zum Quartal des Vorjah-
resum 1,54 %. Der WIDe Fonds 7 erwarb IST-Mieten
von EUR 4,86/gm bei einem Leerstand von ca. 10 %.
Zurzeit liegen die Durchschnittsmieten laut Recher-
che im April 2025 bei EUR 6,85/qm. Das Wertschdp-
fungspotenzial betrégt aktuell somit rund 40 %.

IV 3 Beispiel 2 Zwickau

In Zwickau ergibt sich ein gemischtes Bild. Einer-
seits sind die Mieten 2024 kontinuierlich gestiegen,
um 3,22 %. Auch 2025 ist ein Preisanstieg zum Vor-
jahr zu erkennen. Selbst fiir einfache Lagen um 0,49
%, fiir gute Lagen um 2,14 %. Andererseits war bei
den Kaufpreisen fiir Hduser und Wohnungen, ab-
hangig von Haus- und Wohnungstyp, im Vorjahr ein
Riickgang zu verzeichnen.

Die Preise fiir Eigentumswohnungen haben sich im
1. Quartal 2025 jedoch wieder ins Positive gedreht,
im ersten Quartal 2025 auf EUR 1.182/gm von EUR
1.057/gm im Vorjahresquartal (Angebotspreise auf

Immobilienportalen). Die Objekte bei WIDe wurden
jedoch sehr giinstig eingekauft (EUR 724/qm), so
dass mit einem positiven Deckungsbeitrag aus der
Objektbewirtschaftung gerechnet werden kann.

IV 4 Beispiel 3 Leipzig

Ein ahnliches Bild ergibt sich fiir Leipzig. Obwohl
auch dort die Haus- und Wohnungspreise 2024 im
Vorjahresvergleich zuriickgegangen sind (das je-
doch von einem wesentlich hoheren Niveau als im
Landesdurchschnitt), bewegen sich die Einkaufe
auf einem haélftigen Niveau zu den zurzeit gelten-
den Angebotspreisen. Der Quadratmeterpreis fiir
Eigentumswohnungen liegt im Q1/2025 bei EUR
3.110,-. Im Vergleichsquartal des Vorjahres waren
es noch EUR 3.021, ein Plus von 2,95 %. In Leipzig
kaufte WIDe etwa 40 % unter Marktpreis ein und
verfiigt nun (ber ausreichend Wertreserven, um
einen guten Exitgewinn in einem konsolidierten
Markt zu erzielen, erst recht in einem Markt, der bei
gesunkenen Zinsen die Preise zusétzlich befeuern
wird.

IV 5 Beispiel 3 Plauen

Am besten aus der Krise kommt offenbar der Stand-
ort Plauen, der auch im Vorjahr einen Mietpreisan-
stieg von 29 % fiir Hauser und von 6,61 % fiir Woh-
nungen zu verzeichnen hatte (Engel & Volkers).
Auch wenn bei den Hausern und Wohnungen die
Preise nachgegeben haben, bewegten sie sich bei
den Wohnungen nach einem Riickgang von 6 % im
Vorjahr 2024 seitwarts. 2025 stiegen die Preise al-
lein fiir einfache Wohnlagen um 12,67 % im Vorjah-
resvergleich auf EUR 1.000/gm, bei mittleren Lagen
um 3,7 % auf EUR 1.310/gm (Immobilienportal.com).

IV 6 Beispiel 4 Niirnberg
In Niirnberg sind die hohen Kaufpreise fiir Hauser
2023 in 2024 gefallen. Die Preise fiir Wohnungen

8
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blieben allerdings stabil und stiegen 2024 um 5,28
% im Vorjahresvergleich. 2025 hat sich dieser Trend
bestéatigt und die Quadratmeterpreise fiir Wohnun-
gen stiegen in Q1 auf EUR 3.905/gm (Vorjahr Q1 EUR
3.863/qm). Der Anstieg bei den Mieten seit 2023 ist
lediglich gebremst aber nicht aufgehalten worden.
2024 legte er um 2,71 % zu (Engel & Vdlkers). 2025
kam erneut ein kréaftiger Anstieg auf EUR 13,52/gm
hinzu, ein Plus von 3,21 %.

IV 7 Fazit

Die WIDe Fonds sind mit ausreichend Risikore-
serven ausgestattet, sodass CHECK die vorsichtig
kalkulierten Verkaufserlose in einem konsolidierten
Markt fiir mindestens erreichbar halt. Die Fonds-
investitionen wurden sorgféltig auf Wertpotenzia-
le und realistische Exit-Optionen abgestimmt. Das
Umfeld der Objekte zeigt {iber die SOLL-Mieten hi-
naus mehr als das kalkulierte Wertsteigerungspo-
tenzial.

I V ZUR WIDe-EINKAUFSSTRATEGIE

V 1 Zurlmmobilienstrategie

- zweistufiger Wertbildungsprozess
Der erste, wesentliche Anteil des Wertschépfungs-
prozesses des WIDe-Geschaftsmodells ist die An-
passung an die Marktmiete durch Renovierungen
und sonstige Wohnwertsteigerungen (AufRenanla-
gen, Mietermixoptimierung). Der zweite Teil besteht
darin, dass institutionelle Kaufer iiber die Faktor-
miete auf Marktniveau hinaus bereit sind, fiir ein gut
zu verwaltendes Immobilienpaket (= transparente,
gut systematisierte Dokumentation) einen Paket-
aufschlag zu zahlen. Effiziente Mietobjekt- und Mie-
terverwaltung ohne Zeitverzug ist eine Kernkompe-
tenz der WIDe Gruppe. Diese Verwaltungspraxis
konnte CHECK bei persdnlichen Besuchen vor Ort
wiederholt eindrucksvoll bestétigt finden. Genau
davon haben Anleger bei den inzwischen sechs
aufgelosten WIDe-Investments profitiert. CHECK
geht nach erneutem Research 2025 vor Ort davon
aus, dass diese Strategie auch in Zukunft gelingt.
Anleger kdnnen weiterhin mit erfreulichen Rendi-
ten rechnen.

V 2 Durchdachte Volumenbegrenzung /
keine riskanten Mega-Deals

Bei Mega-Deals mit hohen zwei- bis dreistelli-

gen Mio.-Investitionsvolumina bedarf es eines

Fondsportfolios mit mehreren 100 Mio. Euro, um

eine ausreichende Risikodiversifikation zu errei-

chen. Auch fiir solche Transaktionen liegt bei WIDe
die erforderliche Kompetenz vor. Die VerdauBerung
groBerer Immobilienbestédnde kann jedoch in einem
veranderten Marktumfeld wie dem jetzigen mit er-
heblichen Risiken verbunden sein. Der Mehrbedarf
an Personal kann in Krisenzeiten (Corona, Krieg,
Inflation) zu einem Personaliiberhang und zu einer

Leipzig Georg-Schumann-Stral3e, WIDe Fonds 9

Belastung werden. Die Vermarktung groBer Immo-
bilienbestdnde beinhaltet zugleich das Risiko eine
langere Vermarktungszeit. Wertvolle Management-
kapazitaten werden lange gebunden. Hohere Fix-
kosten fiihren zu einer Belastung der Liquiditat.

V 3 Hohe Transaktionsgeschwindigkeiten
Hohe Transaktionsgeschwindigkeiten gehoren zur
DNA der WIDe-Vermarktungsstrategie. Die bisher
hohe Umschlagsgeschwindigkeit von Immaobilien-
transaktionen kdnnte bei zu hohen Investitionsvo-
lumina stocken. Das Risiko, versteckte Méangel zu
iibersehen, steigt. GroRBere Objekteinheiten sind
mit einem deutlich héheren Priifaufwand verbun-
den. GroRBe Transaktionen erfordern einen héheren
Fremdfinanzierungsbedarf. Dadurch wéchst der
Einfluss der Banken und damit die Abhéngigkeit von
externen Finanzierern. Demgegeniiber ist deren ge-
ringer Einfluss auf die WIDe Fonds von grol3em Vor-
teil; dank tiberschaubarer Finanzierungsgroen, ei-
ner vorteilhaften Konkurrenz unter den Banken und
einem zuriickhaltendem Liquiditdtsmanagement
des WIDe Fondsmanagements.

V 4 Erwerb der Project Investment AG
durch WIDe-Gesellschafter und ei-
nem WiDe-Risikomanager

Rund 9 Monate dauerten die Ubernahmegespra-

che zwischen den Eigentiimern der Project-Gruppe

und dem WIDe Management. Im Ergebnis kam es

CHECK-ANALYSE 04/25
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zum Jahreswechsel zu einer Ubernahme von 89 %
der Project-Aktien sowie weiterer sieben Firmen
und damit zu einer Schliisselstellung des WIDe-
Managements bei strategischen Entscheidungen
fiir die gesamte Project-Gruppe. Hintergrund des
Interesses der WIDe Gruppe an Project waren fol-
gende Griinde: Das Hauptmotiv bestand in einer
transparenten Abwicklung der insolventen Pro-
jectfonds. Kaum ein Emittent hat die Branche iiber
viele Jahre so gepragt, wie der insolvente Emittent
aus Bamberg. Das zinssensible Einzelwohnungs-
verkaufsgeschéft erschien wie ein Perpetuum mo-
bile. Umso grdler ist der Complianceschaden bei
Anlegern und Vermittlern, die diesem System {iber
Jahrzehnte die Treue gehalten hatten. Als das Sys-
tem aus internen und externen Faktoren scheiterte
(siehe CHECK-Research https://check-analyse.de/
wp-content/uploads/2021/06/16.11.15-CHECK-Plau-
si-Wohnen-15.pdf), hat die gesamte Branche einen
massiven Vertrauensschaden hinnehmen miissen.
Um diesen Schaden bestmdglich zu lindern, wollen
die Kaufer mit dem Kauf ein Signal setzen. Mit dem
Kauf attestieren die Kaufer zumindest einem Teil
des Project-Managements, in wohimeinender Ab-
sicht gehandelt zu haben. Das bedeutet zwar keine
Rettung der Assets (dazu besteht nach Verkauf fast
aller Immobilienbestdnde kein Anlass), aber eine
Teilrettung verlorenen Vertrauens. Mit einer trans-
parenten Abwicklung ist zu rechnen.

V 5 Hintergrund

Der Project-Insolvenzverwalter hat in Folge der In-
solvenzen ca. 100 Objektgesellschaften iibernom-
men. Darunter befinden sich Projektentwicklungen,
halbfertige und fertiggestellte Objekte. Die Aufgabe
des Insolvenzverwalters ist es, die Grundstiicke/
Immobilien bestmdglich zu verduRBern. Im Bau be-
findliche Objekte werden im Sinne der Wohnungs-
kdaufer fertiggestellt. Bei fertiggestellten Objekten

erfolgt die Restabwicklung und Abarbeitung/Re-
gelung von etwaigen Anspriichen der Kéufer aus
Mangelanspriichen. Die Fondsgesellschafter
haben nur sehr geringe Riickfliisse aus der Ver-
wertung und Abwicklung der Objektgesellschaf-
ten zu erwarten.

Fazit: Kaufmotive des Erwerbs waren nicht finan-

zieller Art. Vielmehr war die Absicht, fiir die Anle-

ger eine geordnete Abwicklung der Fondsgesell-

schaften sicherzustellen. Einige WIDe-Vermittler

hatten auch Projectfonds verkauft. Daher geht es

auch darum, die Vermittler bei der Aufklarungs-
arbeit zu unterstiitzen.

V 6 Folgen der Ubernahme

Die Project Investment AG wird nach Abwicklung
der restlichen Immobilienbestédnde voraussichtlich
aufgeldst. Die verbliebenen Knowhowtrager, die
iiber hinreichend Immobilienexpertise verfiigen,
kdnnten fiir einen kiinftigen WIDe-Geschéaftszweig
~Projektentwicklungen” verfiighar/geeignet sein.
Damit wird das zweite Motiv der Project-Ubernah-
me des WIDe-Managements beschrieben. Denn
bei opportuner Marktlage (giinstige Entwicklungs-
grundstiicke fiir die Wohnbebauung) kdénnte sich
die Chance eroffnen, als Wohnbauprojektwickler
tatig zu werden. Das Restteam der Project-Gruppe
kann dann mit neuen Aufgaben betraut werden.

V 7 Hintergrund

Das Potenzial und die Margen, aber auch die Risiken
der Projektentwicklung fiir die Wohnimmobilienbe-
wirtschaftung sind dem fiihrenden WIDe-Assetma-
nager von Grund auf bekannt, hat er doch Projekte
in Hohe von ca. einer Milliarde DM in seiner Schaf-
fensperiode vor seiner langjéhrig leitenden Position
bei einem Wohnimmobilien-Branchenmarktfiihrer
gemanagt. 30.000 betroffene Projectanleger wer-
den nun auf bewahrte Strategien der WIDe Gruppe
aufmerksam. Eindrucksvoll kann WIDe den Project-
anlegern zeigen, dass in unterschiedlichen Markt-
phasen erfolgreiches Immobilienmanagement pro-
fitabel maglich ist.

V 8 MalRnahmen

WIDe hat von seiner neuen Entscheidungskompe-
tenz in der Project-Gruppe entschlossen Gebrauch
gemacht und redundanten Personalbestand abge-
baut. Das aktive Personal wurde durch die Gesell-
schafter angepasst. Vorhandene Kompetenzen fiir
Projektentwicklungen wurden beriicksichtigt, um
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diese fiir mdgliche kiinftige Aufgaben zu wahren.

I VI BEWAHRTE GESCHAFTSSTRATEGIE

VI 1 WIDe-Unternehmensausrichtung
Die mittelstandische Unternehmensausrichtung
behalt WIDe grundsétzlich bei. Pro Fonds soll das
platzierte Eigenkapital iiberschaubar gehalten wer-
den. Die Investitionsvolumina sollen das ca. 1,5-fa-
che des Eigenkapitals nicht iibersteigen. CHECK
wertet die WIDe-Geschéftspolitik als risikoarme
Investmentstrategie.

Leipzig, Mockauer StralRe, WIDe Fonds 8
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VI 2 Off-Market-Netzwerk nutzen

Dieter Lahner nutzt seine deutschlandweit {iber
Jahrzehnte gewachsene Immobilienkontakte. In
dieser Zeit ist ein effektives Off-Market-Netzwerk
unter institutionellen Verkdufern entstanden, die
friihzeitig Verkaufsabsichten von Investmentgesell-
schaften erfahren, die sich aus unterschiedlichen
Griinden von ihren Immobilienbestdnden trennen
mochten. Statt ein offizielles Bieterverfahren durch-
zufiihren, werden Off-Market-Deals diskret unter
einem kleinen Kreis an Interessenten abgewickelt.
Damit wird vermieden, dass eine breite Offentlich-
keit erfahrt, dass besondere Umsténde des Eigentii-
mers bekannt werden, z. B. ein Liquiditdtsengpass.

VI 3 Diskretion ist Erfolgsfaktor

Die WIDe Gruppe gilt unter institutionellen Inves-
toren als verlasslicher, professioneller Partner. Die
WIDe-Partner konnten sich stets auf einen struktu-
rierten, ziigigen Verkaufsprozess verlassen. Dieser
Vorteil fiihrt zu einer hohen Abschlusswahrschein-
lichkeit. Viele Investoren beteiligen sich nicht an of-
fiziellen Bieterverfahren, sind aber bei Off-Market-
Deals durchaus bereit, fiir eine diskrete Transaktion
einen Preisaufschlag zu zahlen.

Dafiir erwarten sie absolute Diskretion und maR-
geschneiderte Losungen, die in einem Wettstreit
unterschiedlicher Bieter nicht umsetzbar sind (und
bei dem viele vertrauliche Details dffentlich wer-
den). Des Weiteren sind Off-Market-Deals fiir stra-
tegisch planende Verkdufer von Bedeutung, die sie
auf eine langfristige Geschéaftspartnerschaft abzie-
len. Sie sehen in der WIDe ihren ,Best Buyer”.

VIl WiDe-VERWALTUNGSKOMPETENZ I

Vi

1 WIDe-Immobilienverwal-

tungs- und Fondskompetenz

WIDe hat zehn eigene Fonds aufgelegt, davon
neun platziert und kumuliert in dreistelliger Mil-
lionenhdhe investiert. WIDe hat per Ende 2023
rund 123 Mio. Euro an Eigenkapital eingeworben
und zusammen mit Fremdkapital wertsteigernd
investiert. Sechs Publikums-Fonds wurden sehr
profitabel fiir die Anleger wieder verdul3ert. Die

= Anleger erzielten durchgehend attraktive Jah-

resrenditen in einer Bandbreite von ca. 9 % bis
20,4 %.

VII 2 Hausverwaltung und Assetma-
nagement unter eigener Regie

Der fiir die Akquisition zustdndige Geschéfts-
fiihrer der WIDe Wertimmobilien Deutschland
Fondsmanagement GmbH, Johannes Lahner, ist
verantwortlich fiir den Immobilienankauf und das
Assetmanagement. Sein Bruder Christoph Lah-
ner, Geschaftsfiihrer der WIDe Wertimmobilien
Deutschland Vermittlungs GmbH, leitet seit rund
neun Jahren die Maklerdienstleistungen sowie
als Geschaftsfiihrer der WIDe Wertimmobilien
Deutschland Verwaltungs GmbH auch die Hausver-
waltung fiir das Unternehmen.

VIl 3 Transparente Dokumentation

CHECK nahm per Stichprobe Einblick in Berichte
von Beteiligungsgesellschaften/Immobilien- und
Projektgesellschaften. Die gelisteten Ergebnisse
ergaben keine Widerspriiche zu den Originalquel-
len. Die derzeitigen Assets under Management aus
achtverwalteten Fonds erreichten per Ende 2024 ca.
EUR 276 Mio. Zurzeit werden 199 Objekte verwaltet,
die insgesamt rund 2.000 Wohn- und/oder Gewer-
beeinheiten enthalten. Der Bestand schwankt lau-
fend, da sich dieser durch aktuell abgeschlossene
Kéufe und Verkdufe erhéhen bzw. vermindern kann.
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VIl Konzeptions-, Investi-
tions- und Finanzie-
rungskompetenz

WIDe hat seine Platzierungs-

ziele bisher regelméaRig er-

reicht, teilweise wurden die

Obergrenzen tangiert. Das

Vertrauen der Anleger steht

dabei im Mittelpunkt der

WIDe-Strategie. Deswegen

sind eine durchdachte Fonds-

kalkulation und die Flexibilitat
fiir einen erfolgreichen Ver-
lauf der Fonds entscheidend.

Die Zinsen fiir das Fremdkapital stiegen ab 2022

an. Die langfristige WIDe-Planung hat daher die

Finanzierungsstrategien angepasst und fiir ausrei-

chend Liquiditatspuffer gesorgt.

VIl 1 Sparsames Kostenmanagement
Die fondsspezifischen Initialkosten wurden beim
WIDe Fonds 10 mit 11,50 % inklusive des Ausga-
beaufschlags vom Kommanditkapital kalkuliert, die
laufenden Kosten betragen jahrlich bis zu 3,42 %
vom Nettoinventarwert.

VIl 2 Gewinnpartizipation

Aus den Verkaufserldsen beim Exit werden zu-
nachst die Darlehen und die Kosten beglichen,
danach erfolgt die Riickzahlung vom Beteiligungs-
betrag sowie dem Ausgabeaufschlag. Ein darii-
berhinausgehender Gewinn wird fiir die Auffiillung
der Verzinsung der Anleger-Kapitalkonten unter
Anrechnung der bereits getatigten Auszahlungen
verwendet. Ein hiervon verbleibender Uberschuss
wird hélftig zwischen den Anlegern und der Kapi-
talverwaltungsgesellschaft geteilt. Somit ist der
Emittent erst ganz am Schluss am Erfolg des Fonds
beteiligt und erhélt durch diese Regelung die Moti-
vation, das Investment bestmdglich zu fiihren.

Dresden, Liibecker StralRe, WiIDe Fonds 7
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AIF (WIDe Fonds 6) und sechs Publikumsfonds.
Der jahrliche Durchschnittsertrag der bisher sechs
aufgeldsten Fonds reichte von 8,81 % fiir den WIDe
Fonds 5 bis 20,41 % fiir den Frankonia 1. Bezogen
auf alle abgewickelten Investmentvehikel wurde
eine durchschnittliche Rendite von 13,9 % p. a. er-
zielt. Nicht gelistet sind drei gemanagte Immobilien-
gesellschaften. Diese wurden gleichwohl ebenfalls
erfolgreich mit einer zweistelligen Jahressrendite
fiir dritte Immobiliengesellschaften verwaltet und
verauBert.

IX 2 Verantwortungsvolle Anpassung
der Auszahlungen

Die monatlichen Ausschiittungen werden in re-
gelmalligen Abstdnden {berpriift. Insbesonde-
re stehen bei der Entscheidung iiber Auszahlung
von Liquiditdt die erforderlichen Renovierungsar-
beiten an den Fondsimmobilien im Vordergrund.
Auch strategische Uberlegungen, wie der Aufbau
von Reserven, finden Beriicksichtigung bei der
Hohe der geplanten Ausschiittungen. Alle Fonds
befinden sich zum gegenwaértigen Zeitpunkt in ei-
nem sehr stabilen und vor allem gegeniiber dulBe-
ren Einfliissen resilienten Geschéftsverlauf.

I IX ANLEGERORIENTIERUNG X RISIKOMANAGEMENT I

IX 1 Anleger-Durchschnittsertrag ca.
13,9 % p. a.

Die WIDe-Leistungsbilanz besteht zurzeit aus drei

Private Placements (Frankonia 1-3), einen Spezial-

X 1 Beschrankung der Investitionsstrategie
Eine Festlegung auf Hochstkaufpreise hat der er-
fahrene Immobilienmanager beibehalten. Griinde
dafiir: Investitionsvolumina von ca. 15 Mio. Euro bis
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Dresden, Pennricher StraBe, WIDe Fonds 7

30 Mio. Euro pro Deal sind vergleichsweise schwie-
riger zu vermarkten als Einheiten um die ca. 10 Mio.
Euro, fiir die es eine breitere Kauferschicht gibt.
Erstmals wurde mit Erfolg eine Ausnahme von die-
ser Regel mit einem Deal fiir den WIDe Fonds 8 in
Hohe von ca. 13,4 Mio. Euro in Dresden, Gerokstra-
Re, realisiert.

X 2 Erweiterung der Investitionsstra-
tegie - Absicherung der Unterneh-
menszukunft

Das Personal von WIDe lebt von erfahrenen Fach-

krdften aus der Branche sowie von gut eingearbei-

teten Familienmitgliedern des Griinders. Sie sind
hervorragend in das WIDe-System hineingewach-
sen. Damit wird das Schliisselpersonenrisiko (Aus-
fallrisiko des geschéftsfiihrenden Gesellschafters)
reduziert. Dieter Lahner, der zurzeit alle entschei-
denden Geschéftsprozesse steuert, entfacht durch
seine offene, fachlich versierte Kommunikation ei-
nen hoch motivierten Teamgeist. Von der Effizienz
des auf 30 Mitarbeiter gewachsenen WIDe-Teams
konnte sich CHECK iiber ein Jahrzehnt mehrfach
zuletzt im Mérz 2025 vor Ort personlich iiberzeu-
gen.

X 3 Abgrenzung gegen Vermogensan-
lagen
Die WIDe setzt im Fondsgeschaft auf regulierte
Standards. WIDe grenzt sich gegen Geschéaftsmo-
delle ab, die eine aufsichtsrechtliche Kontrolle der
Geschéfte mit Anlegern vermeiden. Im Ergebnis
hat sich diese regulierungskonforme WIDe-Ge-
schéftspolitik bewdhrt. Insbesondere gegeniiber
Vermdgensanlagen und Direktinvestments, unter
denen es wiederholt negative Vorfélle gegeben

hat. Entgegen Einwédnden, die AlF-Regulierung sei
zu teuer, lieferte WIDe als Emittent regulierter AIF
deutlich hdhere Anlegerrenditen als viele nicht
(voll-)regulierte Wetthewerber. Im Gegenteil, er-
fahrungsgemal} sind transparent strukturierte, re-
gulierungskonforme Investments mindestens so
erfolgreich wie Vermdgensanlagen, die mit hohen
Zinsversprechen locken (siehe Onegroup, DEGAG),
diese aber oft nicht halten kénnen.

X 4 Bewahrte Krisenstrategie

In der Krise bewdhrt sich die Fokussierung auf
nachfragestarke B- und C-Standorte abseits der
iiberteuerten Metropolen. Beispielsweise Dresden,
Zwickau und Leipzig im Osten, Niirnberg und Fiirth
im Westen. Zuletzt wurde fiir den Pl-Fonds 5 in
Niirnberg und Fiirth ein Portfolio zum 21-fachen der
Jahresnettokaltmiete erworben. In Mittelstddten
ist ein anhaltender Nachfrageiiberhang vorhanden.
Die Kaufpreise sind nach kontinuierlichem Anstieg
2022 in 2023 und Anfang 2024 gesunken. Ab Mitte
2024 stiegen sie wieder. Der Markt-Einkaufsfaktor
liegt in Dresden zwischen dem 20- und 30-fachen
der Jahresmiete. 2024 kaufte der WIDe Fonds 9 in
Radebeul (15 km westlich von Dresden) zum ca.
18-fachen ein. Das bedeutet, dass nach Renovie-
rung voraussichtlich zum Marktpreis iiber dem
20-fachen veraulRert werden kann. 2024 wurde im
Raum Dresden fiir Wohnungen ein Kaufpreisfaktor
von 22 Jahresmieten erzielt. 2025 wird bereits das
24,35-fache aufgerufen (Anfang 2025 Q1: Kaupreise
EUR 2.630/gm, Mietpreise EUR 9,01/gm). Das Down-
siderisiko ist gering, da die Miete zum Kaufzeitpunkt

WIDe Fonds 9, Objekt Radebet

hei Dresden
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der Objekte bei 6,27 Euro/qm lag, die Marktmiete fiir
soliden Wohnungsbestand liegt 2025 bei zwischen
EUR 7,5 und EUR 11/gm (immobilienscout24.de).

X 5 Vorbildliches Risiko- und Compli-
ance-Management

Jahrlich priift die BaFin, ob die RisikovorsorgemalR-
nahmen bei WIDe marktaddquat umgesetzt wur-
den. Diese MalRnahmen sind im Interesse der An-
leger. Der fiir die Sachgebiete Risikomanagement
und Aufsichtsrecht in der WIDe Gruppe zustédndige
Simon Piepereit ist in dieser Funktion 2017 aus ei-
nem externen Unternehmen der WIDe beigetreten.
Als KVG-Geschaftsfiihrer ist er der BaFin gegen-
tiber unmittelbar verantwortlich. Er muss nach dem
Kapitalanlagegesetzbuch die Kontrollen/Revision
im Unternehmen unter BaFin-Aufsichtwahrnehmen
und im operativen Ablauf der Geschéftsprozesse
vollziehen. Diese Aufgabe nimmter vorbildlich wahr.

verfiighare Liquiditat zum Tragen.

Xl 2 Regulierte Innenfinanzierung

Bei der WIDe-Innenfinanzierung werden die
Compliance-Regeln des AIF/KAGB beachtet. Der
interne, der BaFin gegeniiber verantwortliche Ri-
sikomanager und die unabhdngige Verwahrstelle
achten auf eine transparente und regelkonforme
Finanzierungs- und Kaufabwicklung. Der Zinssatz
fiir eine interne Zwischenfinanzierung liegt aus-
kunftsgemalR maximal im Marktdurchschnitt, fak-
tisch darunter. Durch die WIDe-Innenfinanzierung
profitieren die Anleger von der héheren Flexibilitat
und Schnelligkeit bei den Ank&dufen. Das fiihrt zu
Einkaufsvorteilen und mittelbar zu héheren Rendi-
ten. Verkaufer stehen oft unter Druck, wenn Ban-
ken auf eine Entlastung von notleidend geworde-
nen Verbindlichkeiten bestehen. Das ist die Chance
der WIDe-Einkaufsmanager.

I X1 WIDe-LIQUIDITATSMANAGEMENT XIl PERSONALMANAGEMENTKOMPETENZ I

Hohe Liquiditatspuffer garantieren
Einkaufsvorteile
Die WIDe Gruppe verfiigt auskunftsgemal iiber
ein hohes, fondsiibergreifendes Eigenkapitalpols-

Xl 1 Erfahrene Mitarbeiter gewonnen

Die WIDe Gruppe hat fiir das Risikomanagement,
die Fondsverwaltung und das Assetmanagement
erfahrene Manager und Mitarbeiter aus bestehen-
den Netzwerken gewonnen. Einige Mitarbeiter ar-

; beiteten bereits unter dem vormaligen Arbeitgeber
_! mit dem WIDe-Griinder zusammen. Sie kennen die

. % Ablaufe, sind mit dem Geschaftsmodell und den

& damit verbundenen Verwaltungsaufgaben vertraut

(Ankaufabwicklung, Vermietung, Verwaltung, In-

SRt kasso, Beschwerdemanagement, Mieterkommuni-

g
T W
WIDe Fonds 9, Dresden MalterstraBe

ter. Sofort verfiighare Liquiditdt ermdglicht, per In-
nenfinanzierung den Fonds kurzfristig ungesicherte
Darlehen auszureichen, um damit beim Einkauf zeit-
liche und verhandlungsstrategische Wettbewerbs-
vorteile gegeniiber Mitbietern zu nutzen. Instituti-
onelle Wettbewerber und eigenkapitalschwache
Fonds miissen in der Regel deutlich langere Kre-
ditpriifungsprozesse durchlaufen, um entscheiden
zu konnen. Vor allem gegeniiber angelsachsischen
Verkaufern, die eine ziigige Abwicklung bevorzu-
gen, kommen Geschwindigkeitsvorteile und schnell

kation, Verkauf). Der KVG-Geschaftsfiihrer Simon
Piepereit hat als Risikomanager der WIDe-Fonds

{ die BaFin-Anforderungen seit einem Jahrzehnt

geiibt im Blick. Die oft komplexen und manchmal
wechselhaften Anforderungen der Behdrde kann
er umsichtig managen und mit der BaFin auf Au-
genhohe Detailfragen kldaren. Das fiihrt zu kurzen
Genehmigungszeiten und einem Vertrauensvor-
schuss bei Behdorden und Anlegern. Die Institu-
tion des unabhéngigen Risikomanagers hat sich
bei WIDe umfassend bewéhrt. Der Risikomanager
hat die laufende Liquiditat im Blick und kommuni-
ziert nach einem Ampelsystem mogliche Risiken
bei drohenden Mietausfallen. Zu jedem Zeitpunkt
war das Unternehmen liquide und hat den von
der Regulierung geforderten Liquiditdtspuffer von
25 % der laufenden Kosten durchgehend erfiillt.
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Xl 2 Familienunternehmen mit ho-

her personlicher Verantwortung
Zum Managementteam gehoren neben Dieter Lah-
ner auch seine beiden Séhne. Christoph Lahner (Im-
mobilienkaufmann) ist bereits seit zwalf Jahren fiir
die Haus- und Mietverwaltung verantwortlich. Jo-
hannes Lahnerleitetinwachsendem Umfang eigen-
stdndig das Segment Einkauf. Er bringt mehrjahrige
Erfahrungen aus der Immobilienkreditrisikopriifung
einer lokalen Bank mit und leitet als Geschéftsfiih-
rer das Portfolio- und Assetmanagement. Zum Ge-
sellschafterkreis der KVG WIDe Wertimmobilien
Deutschland Fondsmanagement GmbH gehdéren zu-
sammen mit Ehefrau Barbara Lahner vier
Familienmitglieder, die in die WIDe Gruppe
eingebunden sind. Die Lahnerfamilie hat
sich im Verbund der Unternehmensgrup-
pe kollegial und kooperativ eingeordnet.
Transparente Entscheidungswege fiihren
bei An- und Verkdufen intern und extern
zu deutlich geringeren Transaktionskos-
ten. Davon profitieren die Anleger und
das Management auf Grund einer fair ge-
schliisselten Gewinnbeteiligung. Einen auf
Augenhdhe mit den Mitarbeitern ausge-
richteten Fiihrungs- und Arbeitsstil konnte
CHECK vor Ort wiederholt bestatigt finden.

I X1l PARTNERQUALITAT

X 1

Erfahrenes Partner-Netz-
werk
Die Erlanger Consulting GmbH ist eine seit iiber ei-
nem Jahrzehnt etablierte Treuhandgesellschaft, die
das Fonds-Geschéft und die Betreuung von tausen-
den von Anlegern professionell beherrscht. Mogli-
che Interessenkonflikte durch die Ndhe zur Steu-
erberatungsgesellschaft der WIDe Gruppe werden
durch eine Funktionstrennung minimiert. Die Treu-
handerin betreut nach eigenen Angaben ca. 300
Unternehmen und insgesamt ca. 1.250 Mandanten.
XIll 2 Verwahrstelle kontrolliert das

Fondsmanagement
Die Asservandum Rechtsanwaltsgesellschaft mbH
in Bubenreuth nimmt fiir die Fonds die Aufgabe der
Verwahrstelle und damitinsbesondere die des Cash-
Monitorings, der Kontrolle und Bezahlung der laufen-
den Kosten sowie die Uberpriifung der Kaufpreiszah-
lungen wabhr. Sie priiftim Rahmen einer pflichtgemaR

gutachterlich vorgeschalteten Ankaufspriifung re-
gelmédlig, ob der Gegenwert der Zahlungen fiir die
Vermdgensgegenstande realistischen Marktwerten
entspricht. Investitionen werden erst nach positiver
Gutachterpriifung freigegeben. Die Verwabhrstelle ist
CHECK als ein erfahrener Mittelverwendungskon-
trolleur seit vielen Jahren bekannt. Zwischen 2010
und 2013 war ein Gesellschafter unter anderem als
Geschéftsfiihrer bei einer etablierten Wirtschafts-
priifungskanzlei als Rechtsanwalt und Treuhdnder
tatig. Er kennt das Fondsgeschaft aus der Sicht eines
externen Verwalters seit 2004.

X

3 Professionelle KVG mit hoher
Compliance-Qualitat

KVG-Geschéftsfiihrer und Fondsmanager ergdnzen
sich optimal. Die Sichtweise des offensiv agieren-
den Immobilienmanagers, der gezielt und ergeb-
nisoffen auf neue Projekte zugeht und der kontrol-
lierende Blick des KVG-Geschéftsfiihrers, der fiir
das Risiko-Management einsteht. In diese Aufgabe
ist Simon Piepereit im Kontext eines mittelstandi-
schen Familienbetriebs perfekt hineingewachsen.

Das in seinen Zielregionen jetzt nicht nur im siid-
ostlichen Deutschland gut vernetzte, mittelstan-
dische Immobilien- und Fondsmanagement hat
den Proof of Concept des Geschaftsmodells, aus-
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sichtsreiche Wertschopfungspotenziale in guten

und in kriselnden Markten ausfindig zu machen

und gewinnbringend zu realisieren, wiederholt

unter Beweis gestellt. Die Investoren diirfen wie

bisher mit einer ertragsstarken Umsetzung der

Anlageziele und mit einer fairen Behandlung der

Anlegerinteressen rechnen. Die Unternehmens-

erweiterung durch die Ubernahme eines Wettbe-

werbers und die strategische Ubernahme eines

Entwicklers hat das Potenzial der WIDe Gruppe

als Vorbildinitiator der Immobilienbranche gestéarkt o
und nun auch branchenweit bewusst gemacht. &
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