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„Sachwertpotenziale gezielt nutzen.“

Sehr geehrte Leserin,

sehr geehrter Leser,

Geld dort investieren, wo es produktiv arbeitet: Die Gründungs-

idee der BVT hat seit 1976 unverändert Bestand. Angesichts der 

aktuellen Situation an den klassischen Kapitalanlagemärkten 

spielen Sachwertbeteiligungen dabei eine ganz wesentliche Rolle.

IZ] LWWPX MPT OP] 5YWLRP XT__WP]P] IP]XmRPY T^_ PTY OTaP]^ToeTP]_P^

Investieren in Sachwerte und Unternehmensbeteili gungen wich-

tig. Genau das ist die große Stärke geschlossener Investment-

vermögen und damit auch der BVT als langjährigem Anbieter auf 

diesem Gebiet. 

Mit 45 Jahren Management- und Strukturierungs erfahrung von 

Sachwertbeteiligungen zählt BVT zu den am längsten aktiven 

Häusern am Markt. Durch das 2013 in Kraft getretene Kapital-

anlagegesetzbuch (KAGB) sind wir als Anbieter darüber hinaus 

erhöhten Anforderungen, hinsichtlich organisatorischer Struktu-

]PY `YO 5MWl`QP% aP][pTNS_P_' K`^l_eWTNS `Y_P]WTPRPY `Y^P]P 5V_T&

vi täten einer verstärkten, regelmäßigen Prüfung seitens Dritter – 

was für Sie nicht zuletzt ein besonders hohes Maß an Trans-

parenz bedeutet. Ein professionelles Management vorausgesetzt, 

bieten moderne Beteiligungskonzepte vor diesem Hintergrund 

heute mehr denn je hervor ragende Chancen, vorhandenes Ver-

mögen zu bewahren und solide zu mehren.

Hinweis 

Bei den im Rahmen dieses Performanceberichts abstrakt beschrie benen Investi-
tions möglichkeiten handelt es sich um unternehmerische Beteiligungen, die mit 
Risiken verbunden sind. Die für eine Anlageentscheidung maßgebliche Beschrei-
bung der Risiken und sonstiger wesentlicher Einzelheiten erfolgt in dem für die 
jeweilige Investitionsmöglichkeit aufgestellten Verkaufsprospekt bzw. Informationen 
gemäß § 307 Abs. 1 und 2 KAGB sowie in den bezüg lich der jewei ligen Investitions-
möglichkeit erstellten wesent lichen Anlagebedingungen, wesent lichen Anleger-
informationen und Jahresberichten bzw. – sofern die vorgenannten Unterlagen im 
Einklang mit gesetzlichen Regelungen nicht erstellt werden – in den sons tigen 
IP]VL`Q^`Y_P]WLRPY% OTP FTP TX K`^LXXPYSLYR XT_ OP] UPbPTWTRPY =YaP^_T_TZY^XmR-
lichkeit von Ihrem Anlageberater oder von der BVT Unternehmensgruppe, Rosen-
heimer Straße 141 h, 81671 München, erhalten.

Nicht neu für BVT – aber ein sehr aktuelles Thema – ist Nach-

haltigkeit. Seit Jahrzehnten ist diese bei BVT ein wichtiges Inves-

titionskriterium, dessen Einhaltung seit August 2020 noch einmal 

zusätzlich durch ein internes ESG-Team auf Unternehmens-

ebene sowie bei Investitionsentscheidungen sichergestellt wird. 

K`OPX P]SlW_ OTP^P^ GPLX MP]L_PYOP HY_P]^_n_e`YR O`]NS PTYPY

Beirat Nachhaltigkeit, der sich aus externen Experten verschie-

dener Disziplinen zusammensetzt. Umweltschutz, soziale Verant-

wortung und eine gute Unternehmensführung sind für BVT keine 

Trendthemen, sondern seit langem ein wichtiger Teil des gesam-

ten Wertschöpfungsprozesses, der sich auch künftig auszahlen 

soll.

Wir wünschen Ihnen eine interessante Lektüre!

BVT Unternehmensgruppe

Geschäftsführung

München, im Oktober 2021



2 Performancebericht 2020





4 Performancebericht 2020

45 Jahre Kompetenz in Kapitalanlagen

Erfahrung, die sich auszahlt

Die BVT Unternehmensgruppe mit Sitz in München und Atlanta 

sowie Büros in Berlin, Köln, Boston und Orlando ist ein banken-

un ab hängiger Asset manager und erschließt seit 45 Jahren 

deutschen Privat inves toren sowie insti tutionellen Kapitalanlegern 

die viel fäl tigen Chancen internatio naler Sachwertinvestitionen. 

Im Fokus stehen die Anlageklassen Immobilien USA und 

Deutschland, Energie und Infrastruktur, Private Equity sowie 

Portfolio-Konzepte. 

BVT in Zahlen (historischer Gesamtüberblick)1

% 1976 gegründet

% über 200 bislang aufgelegte Fonds

% 7 Mrd. EUR Gesamtinvestitionsvolumen

% über 3,5 Mrd. EUR platziertes Eigenkapital

% rund 3,5 Mrd. EUR Assets under Management

% über 70.000 Anleger

1 Per 31.12.2020.

Inklusive der Gesellschaften, die als Private Placements aufgelegt und vor 1990 
 veräußert bzw. abgewickelt wurden sowie der BVT Games- und Life Bond 
 Fund Serien.

Mit Assets under Management von rund 3,5 Mrd. EUR1, einem 

historischen Gesamtinvestitionsvolumen von 7 Mrd. EUR, über 

200 aufgelegten Fonds und mehr als 70.000 Anlegern seit Grün-

dung zählt die BVT in Deutschland zu den erfahrensten Anbietern 

im Bereich der geschlossenen Beteiligungskonzepte. Sämtliche 

Investitionen beruhen auf der wesentlichen Erfolgs maxime des 

Gründers Harald von Scharfenberg. Diese gilt unverändert: Kapi-

tal dort einzusetzen, wo es produktiv arbeitet – möglichst unab-

SlYRTR aZY OP] IZWL_TWT_l_ TY_P]YL_TZYLWP] KTY^& `YO 5V_TPYXl]V_P'

In Form moderner geschlossener Beteiligungskonzepte bietet 

die BVT Anlegern die Möglichkeit, auch in intransparenten Märk-

_PY aZY XT_`Y_P] L`kP]RPbmSYWTNSPY EPYOT_PNSLYNPY e` []Zo&

_TP]PY h MPT VLWV`WTP]ML]PY ET^TVPY `YO L`Q 6L^T^ QP^_ OPoYTP]_P]

Anlagekriterien. Für den Erfolg dieses Ansatzes sprechen nicht 

zuletzt zahlreiche Auszeichnungen. 

BVT wächst – und damit auch der Platzbedarf. Dieser Entwicklung 

wurde mit dem Umzug in eine neu errichtete Büroimmobilie im 

derzeit entstehenden „Werksviertel“ Rechnung getragen. Die neue 

Wirkungsstätte der BVT Unternehmensgruppe, das „Highrise 

one“, bietet neben einem pulsierenden Mikroumfeld mit bester 

ÖPNV-Anbindung auch eine Erweiterungsoption in Bezug auf die 

:WlNSPY' K`OPX b`]OP BLNSSLW_TRVPT_ MPT OP] DWLY`YR `YO MPTX

Bau des Gebäudes großgeschrieben, was die Auszeichnung mit 

dem DGNB-Siegel in Gold belegt.

Sitz der BVT in Atlanta, Georgia, USA 
Weitere Niederlassung in Boston 

Sitz der BVT im Werksviertel, München
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Geschäftsführung

Harald von Scharfenberg

Firmengründer

Geschäftsführender  
Gesellschafter der 

BVT Holding GmbH & Co. KG 

Geschäftsführer der 

BVT Holding Verwaltungs GmbH 
und der BVT Beratungs-, 
Verwaltungs- und Treuhandge-
sellschaft für internationale 

Vermögens anlagen mbH 

Martin Stoß

Geschäftsführer der 
BVT Holding Verwaltungs GmbH

Geschäftsbereich  
Immobilien USA

Tibor von Wiedebach und 

Nostitz-Jänkendorf

Geschäftsführender  
Gesellschafter der 

BVT Holding GmbH & Co. KG 

Geschäftsführer der 

BVT Holding Verwaltungs GmbH 

Leiter der Geschäftsbereiche 
Immobilien Deutschland,  

Alternative Investments  
und Vertrieb

Christian Dürr

Geschäftsführer der 
BVT Holding Verwaltungs GmbH 

Leiter des Geschäftsbereichs 
Immobilien USA

Martin Krause

Geschäftsführer der 
BVT Beratungs-, Verwaltungs- 
und Treuhandgesellschaft  
für internationale Vermögens-

anlagen mbH

Bereichsleiter  

Institutionelle Kunden

Jens Freudenberg

Geschäftsführer der 
BVT Beratungs-, Verwaltungs- 
und Treuhandgesellschaft  
für internationale Vermögens-

anlagen mbH

Bereichsleiter  

Private Kunden
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BVT Holding GmbH & Co. KG

Adresse:

BVT Holding GmbH & Co. KG 

Rosenheimer Straße 141 h, 81671 München

Telefon: +49 89 381 65-0, Telefax: +49 89 381 65-201 

info@bvt.de, www.bvt.de

Generelle Kennzahlen BVT Unternehmensgruppe

Anzahl Beteiligungen 164

5YeLSW KPTNSY`YRPY 58.027

Gesamtinvestitionsvolumen in TEUR 5.481.834

Eigenkapital in TEUR 2.691.428

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 17,51

Assetklassenerfahrung in Jahren 44

1 Bezogen auf Fremdkapital per Stichtag.

BVT Beratungs-, Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft für internationale Vermögensanlagen mbH

Geschäftsführung: Harald von Scharfenberg, Jens Freudenberg, Martin Krause

Vertriebsgesellschaft

derigo GmbH & Co. KG

Geschäftsführung: Tibor von Wiedebach und Nostitz-Jänkendorf, Dr. Werner Bauer, Claudia Bader, Günter Renz 

Kapitalverwaltungsgesellschaft

Geschäftsbereiche

Immobilien USA

Leiter Geschäftsbereich:

Christian Dürr 

Martin Stoß

Immobilien Deutschland

Leiter Geschäftsbereich:

Tibor von Wiedebach und  

Nostitz-Jänkendorf

Energie und Infrastruktur

Leiter Geschäftsbereich:

Karsten Hönicke

Alternative Investments

Leiter Geschäftsbereich:

Tibor von Wiedebach und  

Nostitz-Jänkendorf

Stammdaten der BVT Holding GmbH & Co. KG

Kommanditkapital in EUR 2.556.459

Gründungsjahr 1976

Rechtsform GmbH & Co. KG

Sitz München

Registergericht Amtsgericht München

Handelsregister-Nr. HRA 68087

Anzahl Mitarbeiter  
BVT Unternehmensgruppe München 68

Anzahl Mitarbeiter 
BVT Unternehmensgruppe Atlanta 21

Gesellschafter Kommanditisten:

Komplementär:

Harald von Scharfenberg 80 % 
Tibor von Wiedebach und 

Nostitz-Jänkendorf 20 %
BVT Holding Verwaltungs GmbH

(Amtsgericht München, HRB 51207)
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Aktive Beteiligungen BVT Unternehmensgruppe1

BVT 

gesamt

Immobilien

USA2

Immobilien 

Deutschland

Energie Infra- 

struktur

Private

Equity

Sonstige davon  Multi

Asset

Anzahl Beteiligungen 72 8 19 9 0 11 25 15

5YeLSW KPTNSY`YRPY 31.303 628 5.551 6.073 0 9.456 9.595 8.230

Durchschnittliches Alter     

der Beteiligungen in Jahren 10,3 5,3 8,1 21,9 0,0 13,7 7,9 8,4

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell 
verwalteter Beteiligungen in TEUR 2.834.200 695.051 453.320 854.482 0 424.535 406.812 310.954

Eigenkapital3 aktuell verwalteter 
Beteiligungen in TEUR 1.703.034 285.829 242.123 367.982 0 424.535 382.565 310.954

Auszahlungen Berichtsjahr in TEUR 52.744 0 19.347 13.705 0 5.570 14.122 11.684

Kumulierte Auszahlungen in TEUR 952.957 5.879 104.574 358.739 0 359.946 123.819 114.580

Durchschnittliche Auszahlungen 
Berichtsjahr4 in % 3,1 0,0 8,0 3,7 0,0 1,55 3,7 0,06

Durchschnittliche Auszahlungen 
kumuliert4 in % 56,0 2,1 43,2 97,5 0,0 94,25 32,4 0,16

1     Dieser Performancebericht behandelt alle Assetklassen, die unter die Erlaubnis der derigo für die Tätigkeit als AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft fallen. 

2 HX]PNSY`YR HF8h9HE e`X 9K6&?`]^ *%++0* [P] ,*'*+'+)+)'

3 Eigenkapital inkl. Agio.

4 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio; hier und im gesamten vorliegenden Bericht mit Eigenkapital gewichtet. 

5 Bezogen auf tatsächlich eingezahltes Eigenkapital, inkl. Agio.
6 Bezogen auf tatsächlich eingezahltes Eigenkapital inkl. Agio und Thesaurierungen.

Aufgelöste Beteiligungen BVT Unternehmensgruppe1

BVT 

gesamt

Immobilien

USA2

Immobilien

Deutschland

Energie Infra- 

struktur

Private

Equity

Sonstige davon Multi

Asset

Anzahl Beteiligungen 92 38 40 12 2 n. v. n. v. n. v.

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren 6,5 6,0 4,5 12,2 24,0 n. v. n. v. n. v.

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster  

Beteiligungen in TEUR 2.647.633 1.411.937 556.436 551.846 127.415 n. v. n. v. n. v.

Eigenkapital aufgelöster  
Beteiligungen in TEUR 988.393 447.710 274.307 209.009 57.368  n. v.  n. v.  n. v.

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YRPY
vor Steuer in TEUR 1.083.555 670.212 160.702 171.443 81.198 n. v. n. v. n. v.

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YRPY
vor Steuer in % des Eigenkapitals 109,6 149,7 58,6 82,0 141,5 n. v. n. v. n. v.
1 Dieser Performancebericht behandelt alle Assetklassen, die unter die Erlaubnis der derigo für die Tätigkeit als AIF-Kapitalverwaltungsgesellschaft fallen.

2 HX]PNSY`YR HF8h9HE 9K6&?`]^ *%++0* [P] ,*'*+'+)+)'

Hinweis zur IRR-Renditekennziffer
8TP =EE&EPYOT_PVPYYeTQQP] bT]O XT_ OP] AP_SZOP OP^ TY_P]YPY KTY^Q`kP^ #=Y_P]YLW
Rate of Return) berechnet. Sie drückt die effektive Verzinsung des jeweils noch 
gebundenen Kapitals aus. Sie darf deshalb nicht mit der Verzinsung (Rendite) des 
anfänglich investierten Kapitals gleichgesetzt werden, wie sie z.  B. für Bundesan leihen
oder andere festverzinsliche Wertpapiere angegeben wird. Etwaig gezahltes Agio 
bleibt unberücksichtigt.
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BVT Kapitalverwaltungsgesellschaft derigo: 
;PMnYOPW_P ?ZX[P_PYe Qn] OTP K`V`YQ_

Geschäftsführung

Dr. Werner Bauer 

Geschäfts führer der 
derigo Ver waltungs GmbH 

Geschäftsbereich  
Portfolio management

Claudia Bader

Geschäftsführerin/CRO der 
derigo Verwaltungs GmbH 

Geschäfts bereiche  
Risiko management,  
Rechnungswesen und  

interne Revision 

Tibor von Wiedebach und 

Nostitz-Jänkendorf

Geschäftsführer der  
derigo Verwaltungs GmbH 

Geschäfts bereich  
Portfolio management

Günter Renz

Geschäftsführer/CFO der 
derigo Verwaltungs GmbH 

Geschäfts bereich  
Finanzen und Controlling

Mit dem 2013 in Kraft getretenen Kapitalanlagegesetzbuch 

(KAGB) wurde eine neue Welt für geschlossene Beteiligungs-

konzepte geschaffen. BVT hat mit der Gründung der derigo 

als eigener Kapitalverwaltungs gesellschaft im Sinne des 

KAGB den Schritt in diese neue, regulierte Fondswelt voll-

zogen. Die derigo vereint in der BVT Unternehmensgruppe 

übergreifend wertvolles Know-how aus den Bereichen der 

Sachwertanlage und der Unternehmensbeteiligungen.

Als Initiator verantwortet die derigo die Konzeption aller geschlos-

senen AIF der BVT und übernimmt deren Verwaltung. Darüber 

hinaus betreut sie die bereits platzierten, noch investierenden 

BVT und Top Select Bestandsfonds.

Als Gemeinschaftsunternehmen der BVT Holding und von 

Dr. Werner Bauer, dem geschäftsführenden Gesellschafter der 

Top Select Management GmbH, vereint das Unternehmen die 

langjährige Expertise der beiden Gesellschafter bei Anlagen in 

den Bereichen Immobilien Deutschland und USA, Immobilien-

projektentwicklungen, Investitionen in Energie und Infrastruktur, 

Private Equity sowie im Multi-Asset-Segment (Sachwertportfolio).

Als gesetzlich vorgeschriebene Verwahrstelle aller von der derigo 

verwalteten AIF fungiert das renommierte Bankhaus Hauck & 

Aufhäuser Privatbankiers AG. Die gesetzliche Vertretung der 

Kapitalverwaltungs gesellschaft übernimmt als persönlich haf-

tende Gesellschafterin die derigo Verwaltungs GmbH unter der 

Leitung von Tibor von Wiedebach und Nostitz-Jänkendorf, 

Dr. Werner Bauer, Claudia Bader sowie Günter Renz.

IP][pTNS_`YR e`X YLNSSLW_TRPY =YaP^_TP]PY

Die derigo hat 2019 die UN „Principles for Responsible Invest-

ment“ (UN PRI) unterzeichnet. Seit 2006 fördern die Vereinten 

Nationen (UN) Prinzipien für verantwortliches Investieren. Die UN 

PRI sind mit aktuell über 3.8001 Unterzeichnern – mit einem ver-

walteten Vermögen von über 120 Billionen US-Dollar1 – die größte 

Initiative zur Implementierung, Verfolgung und Überwachung die-

ser Prinzipien weltweit. Insbesondere das jahrzehntelange Enga-

gement der BVT bei Investitionen in regenerative und nachhaltige 

Energien, aber auch in den Bereichen Immobilien und Multi Asset, 

oYOPY TS]P :Z]_^P_e`YR TY OP] 9Y_^NSPTO`YR OP] OP]TRZ% ^TNS Y`Y

den UN PRI zu verschreiben.

1 2021, Quelle UNPRI.org, Seitenabruf 20.08.2021
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Stammdaten der derigo GmbH & Co. KG

Kommanditkapital 125.000

Gründungsjahr  2013

Rechtsform GmbH & Co. KG

Sitz München

Registergericht Amtsgericht München

Handelsregister-Nr. HRA 100884

Anzahl Mitarbeiter 18

Gesellschafter  
Kommanditisten: 
Komplementär: 

BVT Holding GmbH & Co. KG 75 %, Dr. Bauer 25 %
derigo Verwaltungs GmbH

(Amtsgericht München, HRB 202139)

Adresse:

derigo GmbH & Co. KG 

Rosenheimer Straße 141 h, 81671 München

Telefon: +49 89 5480 660-0, Telefax: +49 89 5480 660-10

info@derigo.de, www.derigo.de

Verwahrstelle:

Hauck & Aufhäuser Privatbankiers AG 

Kaiserstraße 24, 60311 Frankfurt am Main 

Telefon: +49 69 21 61-0, Telefax: +49 69 21 61-13 40 

info@hauck-aufhaeuser.de, www.hauck-aufhaeuser.de

Aufsichtsbehörde:

Bundesanstalt für Finanzdienstleistungsaufsicht (BaFin)  

Marie-Curie-Straße 24–28, 60439 Frankfurt am Main 

Telefon: +49 228 41 08-0, Telefax: +49 228 41 08-1 23  

[Z^_^_PWWP4MLoY'OP% bbb'MLoY'OP

derigo verwaltet zum Stichtag (31.12.2020)  

folgende geschlossene Fonds:

Immobilien USA

BVT Residential USA 9 GmbH & Co. Geschlossene Investment KG

BVT Residential USA 10 GmbH & Co. Geschlossene Investment KG

BVT Residential USA 10 – SP GmbH & Co. Geschlossene Investment KG

BVT Residential USA 11 GmbH & Co. Geschlossene Investment KG

BVT Residential USA 12 GmbH & Co. Geschlossene Investment KG

BVT Residential USA 15 GmbH & Co. Geschlossene Investment KG

Immobilien Deutschland

BVT Ertragswertfonds Nr. 6 GmbH & Co. Geschlossene Investment KG

BVT Ertragswertfonds Nr. 7 GmbH & Co. Geschlossene Investment KG

Multi Asset

BVT-PB Top Select Fund GmbH & Co. KG

BVT-PB Top Select Fund II GmbH & Co. KG

BVT-PB Top Select Fund III Gewerbliche Beteiligungen GmbH & Co. KG

BVT-PB Top Select Fund III Vermögensverwaltungs GmbH & Co. KG

BVT-PB Top Select Fund IV Gewerbliche Beteiligungen GmbH & Co. KG

BVT-PB Top Select Fund IV Vermögensverwaltungs GmbH & Co. KG

Top Select Fund V Gewerbliche Beteiligungen GmbH & Co. KG

Top Select Fund V Vermögensverwaltungs GmbH & Co. KG

Top Select Fund VI GmbH & Co. Geschlossene Investment KG

BVT-PB Top Select Fund Dynamic GmbH & Co. KG

BVT Top Select Portfolio Fund II  
Gewerbliche Beteiligungen GmbH & Co. KG

BVT Top Select Portfolio Fund II  

Vermögensverwaltungs GmbH & Co. KG

Royal Select Fund I GmbH & Co. KG

TS PE Pool GmbH & Co. Geschlossene Investment KG

TS PE Pool II GmbH & Co. Geschlossene Investment KG

BVT Concentio Vermögensstrukturfonds I GmbH & Co.  
Geschlossene Investment KG

BVT Concentio Vermögensstrukturfonds II GmbH & Co.  
Geschlossene Investment KG

BVT Concentio Vermögensstrukturfonds III GmbH & Co.  
Geschlossene Investment KG

BVT Concentio Energie & Infrastruktur GmbH & Co.  
Geschlossene Investment KG

BVT Concentio Energie & Infrastruktur Institutionell GmbH & Co.  

Geschlossene Investment KG

IFK 4 Sachwertportfolio GmbH & Co. Geschlossene Investment KG

Sonstige

EPLW FPWPN_ FPNZYOL]d CQoNP ;XM< " 7Z' ;P^NSWZ^^PYP =YaP^_XPY_ ?;

Real Select Secondary GmbH & Co. Geschlossene Investment KG

=:? FPWPN_ KbPT_XL]V_[Z]_QZWTZ ;XM< " 7Z' ;P^NSWZ^^PYP =YaP^_XPY_ ?;

6IG KbPT_XL]V_[Z]_QZWTZ == ;XM< " 7Z' ;P^NSWZ^^PYP =YaP^_XPY_ ?;

6IG KbPT_XL]V_ 6n]Z == ;XM< " 7Z' ;P^NSWZ^^PYP =YaP^_XPY_ ?;

6IG KbPT_XL]V_ <LYOPW == ;XM< " 7Z' ;P^NSWZ^^PYP =YaP^_XPY_ ?;

Von der derigo verwaltete Beteiligungen

Generelle Kennzahlen

Anzahl verwalteter Beteiligungen  31

5YeLSW KPTNSY`YRPY 9.670

Gesamtinvestitionsvolumen in TEUR 1.389.202

Eigenkapital in TEUR 778.116

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 16,9
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Nachhaltigkeit hat bei BVT Tradition

Ein intaktes Gleichgewicht unserer Umwelt ist unabdingbar für 

`Y^P] @PMPY' 8L^ MPOP`_P_ Qn] UPOPY aZY `Y^ OTP IP][pTNS_`YR%

mit den Ressourcen möglichst nachhaltig umzugehen, indem 

wir nicht mehr verbrauchen als nachwachsen oder sich rege-

nerieren kann.

Die Überzeugung für nachhaltiges Handeln ist bei den Gesellschaf-

tern der BVT Unternehmensgruppe fest ver ankert: BVT-Gründer 

Harald von Scharfenberg erkannte bereits früh das Potenzial grüner 

Energien – nutzten seine Ahnen doch bereits Ende des 19. Jahr-

hunderts regenerative Energie in Form von Wasserkraft. Ebenso 

Dr. Werner Bauer, geschäftsführender Gesellschafter der derigo, 

der ein eigenes Wasserkraftwerk betreibt.

Bereits seit den 1980er Jahren ist BVT im Segment Energie und 

Infrastruktur aktiv und hat 1989 als erstes Emissionshaus in 

Deutschland einen Publikumsfonds aufgelegt, der in Windkraft-

anlagen investiert. Damit hat BVT seit über 30 Jahren in diesen 

Assetklassen umfangreiches Know-how gesammelt und zahlreiche 

Beteiligungsangebote  realisiert, bei denen Ökologie und Ökonomie 

im Einklang stehen. Jüngstes Beispiel ist das 2019 eingeführte 

Concentio Energie & Infrastruktur-Konzept, das die seit Jahrzehn-

ten in der BVT Unternehmensgruppe gebündelte Expertise in eine 

langjährig bewährte Fondsstruktur verpackt und damit den Anfor-

derungen von Anlegern entgegenkommt, für die verantwortungs-

volles Investieren verstärkt in den Fokus rückt. 

2:<AA:DLB@C>BL :DK 8>JHVB<ALMF@

Das langjährige Engagement der BVT in der Erschließung regene-

rativer und nachhaltiger Energieprojekte wurde 2019 konsequent 

weitergeführt mit der Entscheidung der BVT Tochtergesellschaft 

derigo, die internationale PRI-Initiative zu unterzeichnen. Damit 

MPVPYY_ `YO aP][pTNS_P_ ^TP ^TNS LW^ ?L[T_LWaP]bLW_`YR^RP^PWW^NSLQ_

zur Berücksichtigung von ESG-Kriterien auf Unternehmensebene 

und im Investitionsprozess und damit einher gehend zu verantwor-

tungsvollem und nachhaltigem Investieren über alle Assetklassen 

hinweg. Unter ESG  (Environmental, Social and Governance) wer-

den drei nachhaltigkeitsbezogene Verantwortungsbereiche eines 

Unternehmens zusammengefasst: ‚E‘ für Environment, ‚S‘ für Sozi-

ales und ‚G‘ für gute Unternehmensführung. ESG-Kriterien dienen 

damit als Richt- und Leitlinien zur Bewertung von Risiken (und 

7SLYNPY$ TY OPY O]PT IP]LY_bZ]_`YR^MP]PTNSPY' K`^l_eWTNS e` OPX

ESG-Anlageansatz wurden in 2016 von den Vereinten Nationen die 

für alle Mitgliedstaaten geltenden 17 Nachhaltigkeitsziele, Sustain-

LMWP 8PaPWZ[XPY_ ;ZLW^ #F8;$ OPoYTP]_% OTP OLXT_ YLNSSLW_TRPX

Investieren – unter Berücksichtigung von ESG-Kriterien – konkrete 

#RWZMLWP$ KTPW^P_e`YRPY aZ]RPMPY'

Wie Nachhaltigkeit bei BVT gelebt wird

Umwelt- und Sozialverträglichkeit wie auch gute Unternehmens-

führung sind für BVT keine neuen Trends, sondern seit langem von 

ganz wesentlicher Bedeutung bei Investitionsentscheidungen. Ent-

sprechend dem Nach haltigkeitsgedanken stehen deshalb bei der 

Auswahl von Projekten und Beteiligungen nachhaltige, langfristig 

orientierte Investitions- und Wertschöpfungsaspekte im Vorder-

grund.

Environmental (Ökologie und Umweltschutz)

Immobilien ohne Neuland-Verschleiß

Im Bereich Immobilien ist der sogenannte „Flächenfraß“ bei größe-

]PY D]ZUPV_PY_bTNVW`YRPY Sl`oR PTY GSPXL' JP]OPY BL_`]plNSPY

versiegelt, um Gebäude und Wege anzulegen, bedeutet das einen 

IP]W`^_ LY @PMPY^]L`X Qn] GTP]P `YO DpLYePY' K`OPX RPSPY

Objekte auf der grünen Wiese in der Regel mit zusätzlichen Ver-

kehrsemissionen einher. Nachhaltiger ist es daher, bereits genutzte 

Grundstücke zu revitalisieren, also zeitgemäß und zukunfts weisend 

mit neuer Bebauung zu versehen. BVT bevorzugt die Nutzung sol-

NSP] f6]ZbYoPWO @LYO^g MPT TS]PY =XXZMTWTPY[]ZUPV_PY'

Auch bei der Auswahl des neuen BVT Firmensitzes wurde insbe-

sondere der Aspekt Nachhaltigkeit großge schrieben. Das beginnt 

damit, dass beim Bau kein Boden neu versiegelt werden musste, 

da der Standort im Münchner Werksviertel auf ehemaligen Indus-

_]TPplNSPY LX C^_MLSYSZQ WTPR_' K`OPX b`]OP JP]_ L`Q YLNSSLW-

tige Materialien und geringen Energieverbrauch bei gleichzeitig 

hoher Aufenthaltsqualität gelegt. So wird die LED-Beleuchtung bei-

spielsweise automatisch gesteuert. Aufgrund dieser und weiterer 

ökologisch wie wirtschaftlich nachhaltiger Aspekte hat die Deut-

sche Gesellschaft für Nachhaltiges Bauen (DGNB) das Gebäude 

XT_ OPX f8;B6&KP]_ToVL_ TY ;ZWOg L`^RPePTNSYP_' ;Pbn]OTR_ bP]-

den damit etwa Ökobilanz, Ressourcengewinnung und Flächen-

inanspruchnahme, aber auch die soziokulturelle und funktionale 

Qualität, Flexibilität und Umnutzungs fähigkeit oder auch die Rück-

bau- und Recyclingfreundlichkeit. Auch die Anbindung an den 

ÖPNV ist – mit dem Münchner Ostbahnhof direkt vor der Büro- 

tür – optimal. Eine ÖPNV-Nutzung durch die Mitarbeiter fördert 

BVT durch Fahrtkosten zuschüsse. Somit spiegelt der neue Firmen-

^T_e OL^ 7]POZ bTOP]% OL^ 6IG L`NS MPT OP] :ZYO^L`pLRP h YTNS_

zuletzt als Pionier auf dem Feld der erneuerbaren Energien – erfolg-

reich macht: Ökologische und ökonomische Nachhaltigkeit zahlt 

sich am Ende für alle aus.
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Umweltschutz durch CO2-Einsparung und  

ressourcenschonende Maßnahmen

Ambition der BVT ist es, umweltfreundliche Standards einzubinden, 

wo immer sich Möglichkeiten eröffnen. So bilden beispielsweise bei 

OP] IP]bLW_`YR aZY 6P^_LYO^TXXZMTWTPY TY K`^LXXPYL]MPT_ XT_

dem BVT-nahen Partner GPM Property Management GmbH die 

GSPXPY 9YP]RTP& `YO JL^^P]PQoeTPYe% 5MQLWW]PO`eTP]`YR ZOP] L`NS

die Ressourcenreduzierung durch Digitalisierungsmaßnahmen eine 

ganz wesentliche Rolle. Dadurch lassen sich auch für die Mieter 

Kosteneinsparungen realisieren. Eine große wesentliche Umstel-

W`YR T^_ MP]PT_^ P]QZWR_3 K`X )*')*'+)+) b`]OP OTP F_]ZXaP]^Z]-

gung des von BVT Fonds direkt gehaltenen deutschen Immo-

MTWTPY[Z]_QZWTZ^ #RTW_ YTNS_ Qn] OTP KbPT_XL]V_QZYO^$ L`Q jVZ^_]ZX

aus 100 % norwegischer Wasserkraft umgestellt. Ein Wechsel zu 

CO2-neu traler Erdgasversorgung wird nach Ablauf der bestehen-

den Versorgerverträge vollzogen.

Schutzmaßnahmen für Flora und Fauna

Die BVT investiert seit vielen Jahren unter anderem gemäß den 

Prinzipien des Naturschutzes und der Einhaltung von Umweltbe-

^_TXX`YRPY' FZ oYOPY TX 6P]PTNS aZY 9YP]RTP& `YO =YQ]L^_]`V-

turinvestitionen neben den gesetzlich vorgeschriebenen Schutz-

maßnahmen für gefährdete Tiere auch darüber hinausgehende 

Maßnahmen Berücksichtigung, wie beispielsweise das Anlegen 

neuer Streuobstwiesen zwischen Windkraftanlagen gemeinsam 

mit Naturschutzverbänden.

Social (soziale und gesellschaftliche Verantwortung)

Nachhaltiges Human Resource Management

Die Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter der BVT sind Grundlage für 

den Erfolg der Unternehmensgruppe. Dass sie sich wohlfühlen 

und dem Unternehmen langfristig erhalten bleiben, wird maßgeb-

lich durch Komponenten wie die Sicherheit des Arbeitsplatzes, 

eine attraktive Vergütung, persönliche Entwicklungsmöglichkeiten 

`YO PTYP R`_P 5]MPT_^L_XZ^[Sl]P MPPTYp`^^_' 6PT 6IG MP_]lR_

die durchschnittliche Betriebszugehörigkeit neun Jahre, bei der 

Geschäftsführung 15 Jahre. Unter dem Aspekt der Nachhaltigkeit 

kommt auch dem Transfer von Wissen im Unternehmen eine 

bP^PY_WTNSP 6POP`_`YR e`' K`X 5`^O]`NV VZXX_ OTP^ TY PTYP]

gesunden Altersstruktur, die eine ausgewogene Mischung aus 

Erfahrung und Tatendrang sicherstellt. Das durchschnittliche Alter 

der Mitarbeiterinnen und Mitarbeiter bei BVT ist 47 Jahre, 45 % 

der Belegschaft sind Frauen. 

In der neuen Firmenzentrale im Münchner Werksviertel bietet 

BVT ihren Mitarbeiterinnen und Mitarbeitern ein attraktives 

Umfeld inmitten eines vielfältigen Ensembles aus alten, moderni-

sierten Industriebauten und zeitge mäßer Architektur. Helle Büros 

und offene Flächen fördern eine inspirierende und anregende 

Atmosphäre, in der konzentriertes Arbeiten, Kommunikation und 

innovatives Denken gefördert werden. Fest installierte, jährlich 

wiederkehrende Mitarbeiterveranstaltungen dienen dem Aus-

tausch außerhalb der Büroräume und fördern das positive Mitei-

nander. 

K`OPX `Y_P]^_n_e_ 6IG ALkYLSXPY% OTP OP] ;P^`YOSPT_ `YO

OPX JZSWMPoYOPY OP] AT_L]MPT_P]TYYPY `YO AT_L]MPT_P] OTPYPY

wie z. B. gemeinsame Sportaktivitäten, aber auch präventive 

betriebsärztliche Maßnahmen. 

Die BVT ist bunt und beschäftigt Menschen mit unterschiedlichen 

sozialen und kulturellen Hintergründen. Um Familie und Privat-

leben leichter mit dem Beruf in Einklang bringen zu können, för-

OP]_ 6IG pPcTMWP 5]MPT_^ePT_XZOPWWP'

Ausschlussregel für Unternehmensbeteiligungen

6P]PT_^ XT_ 5`pPR`YR P]^_P] :ZYO^ TX D]TaL_P&9\`T_d&FPRXPY_

Anfang der 2000er-Jahre hat BVT Beteiligungen an Fonds aus-

geschlossen, die sich z. B. an Unternehmen der Waffenherstel-

lung beteiligen.

Governance (Unternehmensführung)

BVT hat sich die nachhaltige Sicherung der wirtschaftlichen Leis-

tungsfähigkeit und Ertragskraft bei möglichst hohem Nutzen für 

?`YOPY `YO DL]_YP] e`X KTPW RP^P_e_' ;]`YOWLRP OLQn] MTWOPY

verantwortungsvolle gesellschaftliche Handlungsgrundsätze auf 

Basis von Recht, Fairness und gegenseitiger Wertschätzung.  

Hierzu zählen:

"% Einhaltung von Gesetzen und Rechtsvorschriften

"% 6PVlX[Q`YR aZY ;PWObl^NSP% GP]]Z]T^X`^oYLYeTP]`YR `YO

Korruption

"% Einhaltung des Datenschutzes

"% Fairer Wettbewerb und respektvoller Umgang mit Partnern

"% IP]XPTO`YR aZY =Y_P]P^^PYVZYpTV_PY

"% Offenlegung von Informationen gemäß nationalen und inter-

nationalen Standards

"% Einführung einer transparenten Berichterstattung zu ESG-

Themen

„Ökologische und ökonomische Nachhaltigkeit  

zahlt sich am Ende für alle aus.“
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Investieren in Sachwerte

Die Anlageklassen

Im Gegensatz zu Geldwertanlagen stehen Anlagen in Sachwerte 

und Unternehmensbetei ligungen für das Investieren in konkrete 

Objekte wie Immobilien, Anlagen zur Energieer zeugung und 

Infrastruktur oder auch in Unternehmen mittels Private-Equity-

Beteiligung. Der Vorteil: Jeder Inves tition steht hier immer ein – im 

besten Sinn des Wortes – realer Gegenwert gegenüber. Vor 

diesem Hintergrund sind Sachwerte und Unter     nehmens betei li-

gungen eine sinnvolle Ergänzung zur klassischen Vermögens-

LYWLRP TY 5V_TPY% 5YWPTSPY ZOP] KTY^[L[TP]P' 8LYV TS]P] ]PWL_TaPY

Unabhängigkeit von den Aktien- und Rentenmärkten entfalten 

Sachwertanlagen und Unter nehmensbetei ligun gen zudem in der 

Regel eine ausgleichende Wirkung auf allzu dynamische Kursver-

Wl`QP LY OPY 6m]^PY ZOP] L`Q `Y_P]O`]NS^NSYT__WTNSP KTY^PY_bTNV-

W`YRPY' 8LXT_ VmYYPY ^TP L`NS TY ]nNVWl`oRPY AL]V_[SL^PY Qn]

eine wert volle Stabilisierung sorgen.1 

Anleger können in Sachwerte und Unternehmensbetei ligungen 

sowohl direkt als auch indirekt investieren. Eine Direktinvestition, 

etwa der Erwerb eines Gebäudes, setzt jedoch meist einen hohen 

Kapitaleinsatz voraus, was mitunter auf Kosten einer sinnvollen 

8TaP]^ToVL_TZY RPS_' K`OPX P]QZ]OP]_ OTP^P IZ]RPSPY^bPT^P

umfassendes Markt- und Branchen-Know-how. Alternativ bieten 

sich indirekte Investitionen an. Dazu zählen vor allem offene und 

geschlossene alternative Investmentfonds (AIF). 

Gerade Letztere sind in Deutschland heute eine wichtige Anlage-

form im Bereich Sachwerte und Unternehmens be tei ligungen. 

Anlegern ermöglichen sie ein Investieren in vergleichsweise kleinen

F_nNVPW`YRPY% bL^ PTY ^TYYaZWWP^ 8TaP]^ToeTP]PY P]WL`M_' 9TYP ^ZW-

NSP 8TaP]^ToVL_TZY% XmRWTNS^_ nMP] `Y_P]^NSTPOWTNSP 5^^P_VWL^^PY

hinweg, macht unabhängiger von Einzelentwicklungen be stimmter

Märkte. Gleichzeitig lassen sich auf diese Weise unterschiedliche 

Erfolgschancen nutzen. 

1 Frühere Wertentwicklungen und Prognosen sind kein verlässlicher Indikator für 
 die Wertentwicklung künftiger Beteiligungsangebote.

Private EquityEnergieImmobilien DeutschlandImmobilien USA

Investieren, wo es sich lohnt: 
die Anlageklassen der BVT Unternehmensgruppe

5YWPRP] oYOPY TX 5YRPMZ_ OP] 6IG HY_P]YPSXPY^R]`[[P 6P_PT&

ligungsmöglich keiten aus ebenso bewährten wie chancenreichen 

Assetklassen.

Immobilien

Eine besonders prominente Stellung nehmen deutsche und 

US-amerikanische Immobilien ein. Angesichts zunehmender Glo-

balisierung sowie einer weiter steigenden Weltbevölkerung bieten 

sie Anlegern interessante Perspektiven in einem vergleichsweise 

sta bilen Umfeld. 

In der Anlageklasse Immobilien USA bietet die BVT seit 2015 nach 

dem KAGB regulierte Spezial-AIF im Rahmen der Residential- 

USA-Serie. Neben diesen Spezial-AIF steht auch Privatanlegern 

eine Beteiligungsmöglichkeit via Publikums-AIF offen. Die BVT 

Residential USA Serie ermöglicht Anlegern bereits seit 2004 eine 

Investition in die Entwicklung und die Veräußerung von Class-A-

Apartmentanlagen an ausgesuchten Standorten in den USA.

Im Bereich der deutschen Immobilien wurde im Sommer 2017  

die BVT Ertragswertfonds Serie mit einem ersten Publikums-AIF 

fortgesetzt. Das Konzept sieht Investitionen in ein Immobi lien-

portfolio vor mit einer breiten, stabilitätsorientierten Streuung über 

Nutzungsarten und Mieter an wachstumsstarken Standorten. 

Kernelement des Ertragswertfonds-Konzepts ist der regionale 

Fokus auf Nordrhein-Westfalen als führende Wirtschaftsregion 

Deutschlands. 2019 wurde die Serie mit einem Spezial-AIF für 

semiprofessionelle und professionelle Anleger fortgesetzt. Aktuelle 

5=: OP] FP]TP MPoYOPY ^TNS TY OP] DWL_eTP]`YR'
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Über das Co-Invest-Programm bietet BVT Investoren ausge-

wählte Beteiligungsangebote zur Entwicklung deutscher Wohn- 

und Handelsimmobilien im Rahmen individueller Co-Investments. 

Solche Projektentwicklungen sind eine attraktive Ergänzung im 

Port folio institutioneller Investoren und vermögender Privatanleger. 

Die Betei ligung über Mezzanine-Kapital ermöglicht dabei eine lau-

fende Verzinsung sowie eine endfällige Gewinnbeteiligung.

BVT bietet zudem ausgewählte Beteiligungsmöglichkeiten an 

Neubau- und Revitalisierungsprojekten in Deutschland, die einen

opportunistischen Investitionsansatz verfolgen. 

Energie

Vor dem Hintergrund von Klimawandel und begrenzten Reserven 

an fossilen Energieträgern wie Kohle und Öl eröffnen auch Inves-

titionen in Energieprojekte vielfältige Chancen – insbesondere im 

Bereich erneuerbare Energien. Die BVT bietet hierbei unterschied-

liche Strukturierungsmöglichkeiten, von Einzelinvestments über 

Co-Investitionsmöglichkeiten bis hin zu Portfoliofonds und indivi-

duellen Mandaten.

Private Equity 

Im Bereich Private Equity bündelt BVT die Private-Equity-Invest-

ments aller BVT Multi-Asset-Fonds in einem Investmentpool, der 

auch professionellen und semiprofessionellen Drittan legern offen 

steht. Die Dachfonds bauen jeweils ein Portfolio aus Primary und 

Secondary Private Equity Funds auf.

Sonstige Multi AssetInfrastruktur

Multi-Asset-Konzepte 

Im Multi-Asset-Bereich haben Anleger die Möglichkeit, sich mit 

Y`] PTYP] KPTNSY`YR LY PTYPX M]PT_ OTaP]^ToeTP]PYOPY DZ]_QZWTZ e`

beteiligen. Grundlage dieses für Privatanleger idealen Basis-

investments bildet das Top Select Konzept, das 2005 von BVT in 

K`^LXXPYL]MPT_ XT_ 8]' JP]YP] 6L`P] L`QRPWPR_ b`]OP' 5`Q

Basis dieses Multi-Asset-Konzepts werden seit 2014 nach dem 

KAGB regulierte AIF der BVT Concentio Serie exklusiv für die 

Tochter einer Landesbank konzipiert. Diese Fondsserie wurde 

Anfang 2020 um eine Investitionsmöglichkeit mit Fokus auf 

Nachhaltigkeit erweitert.

Sonstige

Mit dem Real Select Secondary Fund und dem Real Select 

FPNZYOL]d CQoNP :`YO SL_ OTP OP]TRZ TY +)*. ebPT F[PeTLW&5=:

L`QRPWPR_% OTP TY OPY 5`QML` L`^RPbZRPYP]% M]PT_ OTaP]^ToeTP]_P]

Port folios aus geschlossenen Immobilienbeteiligungen investie-

]PY% OTP ^TP LX KbPT_XL]V_ P]bP]MPY' 8P] FNSbP][`YV_ WTPR_

dabei auf den Nutzungsarten Einzelhandel, Logistik und Woh-

nen bzw. Büroimmobilien. Auch Privatanlegern wurde ab 2017 

PTYP 6P_PTWTR`YR^XmRWTNSVPT_ XT_ :ZV`^ L`Q KbPT_XL]V_TYaP^_T&

tionen über einen Publikums-AIF eröffnet. Aktuelle AIF sind in 

der Platzierung. 

Hinweis
Bei den hier beschriebenen Investitionsmöglichkeiten handelt es sich um unter-
nehmerische Beteiligungen, die mit Risiken verbunden sind (siehe hierzu auch den 
Hinweis auf der Umschlagrückseite).
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Immobilien USA:  
Multi-Family gilt weiterhin als bevorzugter Sektor

9_LMWTP]_% OTaP]^ToeTP]_% _]LY^[L]PY_ `YO TY OP] EPRPW L`NS SZNS

liquide: Der größte Immobilienmarkt der Welt, die USA, zeichnet

sich durch vielerlei Qualitäten aus. Hinzu kommen vergleichs-

weise attraktive Renditen, eine eigentümerfreundliche Gesetz-

gebung sowie, bezogen auf den Class-A-Bereich, eine hohe 

Krisensicherheit.

Immobilienstandorte USA per 31.12.2020

Las Vegas

Los Angeles

San Diego
Phoenix

Denver

Dallas

Austin

San Antonio

Houston

Columbus

Tampa

Miami

Orlando

Charleston

Atlanta

Nashville

Raleigh

Washington

Boston

Chicago

BVT Residential USA Funds

BVT Capital Partners Funds

BVT Retail USA Portfolio Fund

Objekte „under management“:

BVT Capital Partners Funds

BVT Residential USA Funds

US Retail Income Funds

BVT Public Storage Funds 

Veräußerte Objekte:
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Neben dem gewerblichen Bereich, gilt insbesondere der Miet-

wohnungsmarkt als aussichtsreiches US-Immobiliensegment.

Für eine Investition in den US-Mietwohnungsbereich  

(„Multi-Family Residential“) sprechen ausgezeichnete 

Grundlagen und Perspektiven, unter anderem: 

"% kontinuierliches Bevölkerungswachstum in den USA, 

"% bPT_P]P aZ]_PTWSLQ_P OPXZR]Lo^NSP 9Y_bTNVW`YRPY

(Stichwort „Millenials“), 

"% eine gestiegene Präferenz vor allem jüngerer Amerikaner,  

zur Miete zu wohnen, 

"% ein vergleichsweise sehr liberales Mietrecht und kurzfristige 

Mietvertragslaufzeiten, die eine laufende Anpassung der 

Mieten an das Marktniveau ermöglichen,

"% sowie eine steigende Bedeutung für modernes Arbeiten 

#F_TNSbZ]_ f<ZXPZQoNPg$'

Erfahrung der BVT Unternehmensgruppe

Mit der BVT Holding GmbH & Co. KG in München sowie der in 

Atlanta ansässigen BVT Equity Holdings, Inc., steht die BVT 

HY_P]YPSXPY^R]`[[P Qn] -. >LS]P 9]QLS]`YR TY OP] 5`pLRP HF&

amerikanischer Beteiligungsangebote. Die zugehörigen Produkt-

^P]TPY ePTNSYPY ^TNS OLMPT O`]NS PTY =YaP^_TP]PY YLNS QP^_ OPo-

nierten Kriterien aus.

Den Auftakt der Geschäftstätigkeit in den USA bildete Ende der 

1970er Jahre eine Fondsserie mit dem weltgrößten Betreiber von 

Selbstbedienungs-Lagerhäusern. In der Folgezeit wurden die 

Aktivitäten auf ein breites Spektrum an Renditeimmobilien, 

Shoppingcenter, Bürogebäude und Apartments, ausgeweitet. 

29 davon wurden in den 1980er Jahren in entsprechenden Betei-

ligungsgesellschaften durch einen begrenzten Anlegerkreis als 

Private Placements realisiert, mit einem Eigenkapitalvolumen von 

rund 100 Mio. US-Dollar. Nahezu alle dieser Gesellschaften sind 

abgewickelt.

Seit Anfang der 1990er Jahre bilden die Serienprodukte US Retail 

Income Funds beziehungsweise BVT Shopping USA sowie die 

BVT Capital Partners Serie die Grundlage der BVT Geschäfts-

tätigkeit in den USA. Auf Basis von Kooperationen mit führen- 

OPY D]ZUPV_PY_bTNVW`YR^o]XPY TX A`W_T&:LXTWd&<Z`^TYR&6P]PTNS%

haben Anleger seit 2004 mit der BVT Residential USA Serie 

die Möglichkeit, an den Chancen des Mietwohnungsmarkts im 

Bereich Apartmentanlagen zu partizipieren.

Geballte US-Immobilienkompetenz

Als erfahrener Initiator von US-Immobilienfonds ist die BVT seit 

1981 mit einer eigenen Organisation in den USA (Atlanta, 

Georgia), präsent. Im Berichtsjahr beschäftigte das Unterneh-

men hier 21 Mitarbeiter. Weitere sechs Mitarbeiter verantworten 

in Deutschland den US-Immobilienbereich. Auf dieser Grundlage 

bietet die BVT Anlegern einen umfassenden Service von der 

Investition über das Assetmanagement bis hin zur individuellen 

US-Steuerberatung über ein eigenes Tochterunternehmen.
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5>F=BL>!5BKBCG!4JGUD> F:<A 1:T

Die US-Fondsserien der BVT verteilen sich auf die beiden 

Kategorien Development Funds und Income Producing Funds. 

Bei Ersteren stehen die Entwicklung, die Vermietung und der 

anschließende Verkauf von Immobilienprojekten im Vordergrund. 

Die Fondsserien zeichnen sich durch eine vergleichsweise kurze 

Kapitalbindungsdauer sowie überdurchschnitt liche Ertragschan-

cen aus und eignen sich vor allem für unternehmerisch orientierte 

Investoren. 

Ausschüttungsorientierte Income Producing Funds adressie-

ren vorrangig Anleger, die Wert auf kontinuierliche Auszahlun-

gen legen. Sämtliche Investitionen erfolgen hier in bereits 

bestehende Einzelhandelsimmobilien, aus denen über meh-

rere Jahre Erträge aus Vermietungen erwirtschaftet werden.

Folgende Fondsserien werden im Folgenden ausführlich dar-

gestellt:

Development Funds:

% BVT Residential USA Funds

% BVT Capital Partners Funds

Income Producing Funds:

% US Retail Income Funds

% BVT Retail USA Portfolio Fund

Gut beraten und betreut

Anleger, die in geschlossene US-Fonds investieren, sind gesetz-

WTNS aP][pTNS_P_% UlS]WTNS PTYP 9TYVZXXPY^_P`P]P]VWl]`YR TY OPY

USA abzugeben. Die International Investor Services, Inc. (IIS), ein 

Tochterunternehmen der BVT mit aktuell ca. 5.000 Kunden, bie-

tet nicht ansässigen Ausländern hierzu eine umfassende Betreu-

ung. Auf Basis entsprechender Broker-Lizenzen für den An- und 

Verkauf von US-Immobilien sowie einem eigenen Property- und 

Assetmanagement, hält auch die BVT für Investoren ein umfang-

reiches Dienstleistungspaket für deutsche Kunden bereit (siehe 

Seite 80).

Generelle Kennzahlen Immobilien USA

Anzahl Beteiligungen 46

5YeLSW KPTNSY`YRPY 20.640

Gesamtinvestitionsvolumen in TUSD 2.585.485

Eigenkapital in TUSD 900.125

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 34,9

Assetklassenerfahrung in Jahren 44

Aktive Beteiligungen Immobilien USA

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 8

5YeLSW KPTNSY`YRPY 628

Durchschnittliches Alter  

der Beteiligungen in Jahren 5,3

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell  

verwalteter Beteiligungen in TUSD 852.897

Eigenkapital aktuell 
verwalteter Beteiligungen in TUSD 350.741

Tilgungsleistungen in TUSD 1.528 1.256

Liquidität in TUSD 32.298 1.264

Auszahlungen in TUSD 260 0

Kumulierte Auszahlungen in TUSD 7.215

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr1 in % 0

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert1 in % 2,1

1 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Aufgelöste Beteiligungen Immobilien USA

Anzahl Beteiligungen 38

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren 6,0

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TUSD 1.732.587

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TUSD 549.385

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY GHF8 822.417
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Development Funds:
BVT Residential USA Funds

Im Jahr 2004 gelang es BVT durch ein Joint Venture mit Fair-

oPWO EP^TOPY_TLW% @@7% PTYP OP] QnS]PYOPY D]ZUPV_PY_bTNV-

W`YR^o]XPY Qn] ^ZRPYLYY_P 7WL^^&5&5[L]_XPY_LYWLRPY TY OPY

USA, unternehmerisch ausgerichteten Anlegern die Möglich-

keit zu bieten, sich als Limited Partner (Kommanditist) an der 

Entwicklung, der Vermietung und dem späteren Verkauf von 

Apartmentanlagen im Class-A-Segment zu beteiligen.

Für ein Engagement speziell im US-Wohnimmobilienbereich 

(„Multi-Family-Housing“) sprechen vor allem das hohe und 

kontinuierliche Bevölkerungswachstum in den USA und die 

historisch positive Performance von US-Apartmentanlagen im 

Vergleich zu anderen Assetklassen. Hinzu kommt ein, insbe-

sondere im Vergleich zu Deutschland, liberales US-Mietrecht, 

welches unter anderem keine Begrenzungen im Hinblick auf 

die Durchsetzbarkeit von Mieterhöhungen vorsieht.

BPMPY OP] K`^LXXPYL]MPT_ XT_ :LT]oPWO bP]OPY L`NS ?ZZ[P-

rationen mit weiteren Projektpartnern eingegangen. Projekt-

entwickler und Joint-Venture-Partner beim siebten und achten 

BVT Residential USA Fonds ist die Firma Berkeley Invest-

ments, Inc., ein 1991 gegründetes Fullservice-Immobilien- 

Investment und Development-Unternehmen mit Sitz in Bos-

ton. Beim neunten, zehnten und elften Fonds aus dieser Reihe 

ist die Firma Criterion Development Partners, ein 2004 gegrün-

detes Immobilienunternehmen mit Firmensitzen in Waltham/

Großraum Boston und Dallas, Texas, Joint-Venture-Partner. 

Für die in 2018 aufgelegten Fonds Residential 12 und 13 

wurde eine Kooperation mit dem in Wellington, FL, ansässigen 

Unternehmen The Bainbridge Companies, einem der Top 20 

Projektentwickler für US-Apartmentanlagen, geschlossen. 

Darüber hinaus bleibt BVT in konkreten Gesprächen mit 

weiteren Projektpartnern, die ihre Professionalität und Fach-

kenntnisse nachweislich unter Beweis gestellt haben. Bei den 

Entwicklungsvorhaben dieser Fondsserie achtet die BVT im 

Interesse ihrer Investoren auf die Erfüllung wesentlicher Vor-

bedingungen. Hierzu gehört z. B., dass als Projektpartner nur 

erfahrene US-Developer mit positivem Leistungsnachweis 

infrage kommen und dass vor Leistung der Kapitaleinlage der 

BVT Fondsgesellschaft in das jeweilige Joint Venture die 

Grundstücke gekauft bzw. fest unter Vertrag genommen und 

zur vorgesehenen Bebauung genehmigt sind.

Bis zum Stichtag des vorliegenden Performanceberichts 

(31.12.2020) wurden 15 Beteiligungsgesellschaften mit einem 

Investitionsvolumen von über 1,5 Mrd. US-Dollar aufgelegt, die 

zusammen 24 Apartmentanlagen mit insgesamt rund 7.500 

Wohnungen entwickelt haben bzw. entwickeln. Bis Ende 2020 

wurden neun Gesellschaften abgewickelt.

IRR1 Multiple2 Ergebnis 

p.a.3

BVT Residential USA 1 „Peabody“ 

Verkauf in 2007 17,8 % 1,55x 20,9 %

BVT Residential USA 2 „Marlborough“ 
Verkauf in 2011 3,6 % 1,21x 3,2 %

BVT Residential USA 3 „RTP“ und „Sugar 
Land“ Verkauf in 2012 und 2015 10,3 % 2,14x 12,9 %

BVT Residential USA 4 „Dedham“  

und „Addison“ 
Verkauf in 2012 und 2013 10,2 % 1,77x 14,0 %

BVT Residential USA 5 „Washington DC“ 
Verkauf in 2011 n.v. 0,5x n.v.

BVT Residential USA 6 „DTC IV“/„Belara“/ 
„Mosaic“ und „Southpark“

Verkauf in 2012/2017/2018/2018 1,0 % 1,11x n.v.

BVT Residential USA 7 „625 McGrath“ 

Verkauf in 2016 14,7 % 1,4x 17,0 %

BVT Residential USA 8 „Millbrook“
Verkauf in 2017 9,2 % 1,36x 10,4 %

BVT Residential USA 9 „Shrewsbury“
Verkauf in 2019 13,0 % 1,44x 15,7 %
1 Erläuterung siehe Seite 7. Eventuell erfolgte Kapitalerhöhungen werden berück - 
 sichtigt.

2 Der Multiple wird berechnet durch Teilen der Ausschüttungen durch das Eigen- 
 kapital, ohne Agio. Eventuell erfolgte Kapitalerhöhungen werden berücksichtigt.

3 Setzt den Gewinn ins Verhältnis zum durchschnittlich gebundenen Eigenkapital, 
 geteilt durch die Laufzeit. Grundlage der Berechnung sind die Bestimmungen 
 des Gesellschaftsvertrags zur Ergebnisbeteiligung. 

,J?GD@J>B<A> )BD:FQ ;>B =>J 5>UF:FQB>JMF@ ;QO"

Restruk turierung des BVT Residential USA Portfolios

In 2009 und 2010 stand das gesamte BVT Residential USA  

Portfolio mit damals neun Apartmentanlagen und einem Investi-

_TZY^aZW`XPY aZY /,0 ATZ' HF&8ZWWL] e`] EPoYLYeTP]`YR LY%

nachdem die ursprünglichen Baukredite ausgelaufen waren und 

geplante Objektverkäufe aufgrund der damaligen Krise verscho-

MPY bP]OPY X`^^_PY' =X ELSXPY OP] EPoYLYeTP]`YR^LV_TaT_l_PY

musste für jedes der Objekte eine individuelle Lösung gefunden 

und mit insgesamt 18 verschiedenen involvierten Banken sowie 

mit diversen potenziellen neuen Eigenkapitalpartnern für die 

Objekte des Fonds Nr. 6 verhandelt werden.

Für acht der neun Apartmentanlagen gelang – trotz historisch 

widriger Rahmenbedingungen – die erfolgreiche Umsetzung der 

Rekapitalisierung. Damit konnten diese Investitionen weiter-

geführt werden, bis die drastischen Auswirkungen der Finanz- 

und Wirtschaftskrise zumindest teilweise wieder aufgeholt und 

Objektverkäufe wieder interessant wurden. Lediglich Fonds Nr. 5 

nahm trotz intensivster Anstrengungen, die Kredite zu restruktu-

rieren, eine für alle Beteiligten enttäuschende Entwicklung, die 

insbesondere durch die unverständliche Vorgehensweise der 
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kreditgebenden Bank für den ersten Bauabschnitt ausgelöst 

wurde. Hier konnte die vollständige Eigenkapitalrückführung an 

die Anleger leider nicht erreicht werden. Aufgrund eines aktiven 

Managements konnten somit, trotz international schwierigster 

wirtschaftlicher Bedingungen und einer längeren Projektlaufzeit 

als geplant, acht von neun Projekten sehr erfolgreich und mit 

einer ansprechenden Rendite veräußert werden.

Entwicklungen am US-Mietwohnungsmarkt

8P] HF&ATP_bZSY`YR^XL]V_ []Zo_TP]_ aZY aZ]_PTWSLQ_PY ;]`YO&

lagen:

% +:M>JA:?L HGKBLBN> =>EG@J:UK<A> ,FLOB<CDMF@

in den USA: 

 Die USA verzeichnen ein kontinuierliches Bevölkerungs wachs-

tum über die kommenden Jahre, allein 2020 kamen über 

1,8 Mio. neue Einwohner hinzu (Quelle: U.S. Census). Die 

Nation ist nach Indien und China das Land mit der drittgrößten 

Bevölkerung der Welt. Die sogenannten „Millen ials“, Nach-

kommen der „Baby-Boomer“-Generation mit Geburtsdaten 

aZY NL' *21) MT^ +))* `YO 1.%. ATZ' ;PM`]_PY TY OTP^PX KPT_&

raum, sind die für den US-Mietwohnungsmarkt dem Alter 

nach wichtigste Bevölkerungsgruppe, da die größte Nach-

frage nach Mietwohnungen von den bis 34 Jahre alten Ameri-

kanern gestellt wird. Die jüngsten „Millenials“ sind heute 

20 Jahre alt. Das heißt, die Nachfragewelle, die aus dieser 

Gruppe in den kommenden ca. 15 Jahren weiterhin auf den 

US-Mietwohnungsmarkt zukommt, stellt auch langfristig eine 

wichtige Säule für dieses Immobiliensegment dar. 

% Wieder mehr private Haushaltsgründungen: 

 Die robuste Konjunktur in den USA, die Entlastungen durch 

die US-Steuerreform und die einsetzende Erholung am Arbeits-

markt (für 2021 prognostiziert die OECD ein US-Wirtschafts-

wachstum von 6,5 %) haben das Verbrauchervertrauen in die 

wirtschaftliche Entwicklung des Landes deutlich steigen las-

^PY' 8L]L`^ ]P^`W_TP]_ PTYP bPT_P]P K`YLSXP aZY BP`R]nYO`Y-

RPY []TaL_P] <L`^SLW_P `YO OLXT_ ^_PTR_ L`NS OTP KLSW OP] ATP-

terhaushalte weiter an. 

% Dabei deutliche Zunahme von Mieterhaushalten:

8TP KLSW OP] ATP_P]SL`^SLW_P ^_TPR aZY ,,%, ATZ' TY +)). L`Q

44,1 Mio. in 2020, der Anteil an der Gesamtzahl der US-Haus-

halte somit von ca. 31 % auf über 36 % (Quelle: Joint Center 

for Housing Studies of Harvard University).

% Anzeichen für einen gesellschaftlichen Wandel in den USA 

begünstigen den US-Mietwohnungsmarkt zusätzlich: 

 Bislang Rückgang der Eigentumsquote von knapp 70 % in 

2004/2005 auf 65,8 % in 2020 (Quelle: U.S. Census). 

 Gründe für diese Entwicklung: 

 – Trend zur Bevorzugung von urbanem Lebensumfeld so-

wie von sehr gut erschlossenen vorstädtischen Lagen.

Dabei sind vor allem wichtig: Die Nähe zu Arbeitsplätzen, 

zu Shopping- und Entertainment-Möglichkeiten und gute 

verkehrstechnische Anbindung sowohl an den Individual- 

als auch den öffentlichen Nahverkehr. Auch bei Investoren 

sind beide Standortkategorien stark gefragt, da die Wohn-

angebote aufgrund der Mietniveaus in Innenstadtlagen der 

großen Metropolen nicht mehr alle Mieter erreichen. 

 – Kritischere Einstellung zum Hausbesitz durch den zu-

rückliegenden Kollaps am Häusermarkt als Folge der vor-

ausgegangenen Spekulationswelle. Die jungen Amerika-

ner haben miterlebt, dass der „amerikanische Traum“ vom 

Eigenheim schnell zum Albtraum werden kann – vom 

f?WZ_e LX 6PTYg MT^ STY e`X oYLYeTPWWPY E`TY eLSW]PTNSP]

Haushalte. Wohnen zur Miete gewinnt somit für diese 

Generation an Vorteilhaftigkeit und Attraktivität. 

 – Flexibilität. Ein weiterer wichtiger Aspekt in einer sich immer

schneller wandelnden Arbeitswelt ist für viele der Wunsch 

Meb' OTP BZ_bPYOTRVPT_% XmRWTNS^_ pPcTMPW `YO XZMTW e`

sein, falls ein Arbeitsplatzwechsel ansteht. Auch dies lässt 

sich mit einer Mietwohnung wesentlich einfacher umsetzen 

als mit einem Eigenheim. 

 – „Empty Nesters“. Auch wohlhabende ältere Menschen, 

oftmals bereits im Rentenalter, haben die Vorteile des Woh-

nens zur Miete für sich entdeckt – die sogenannten „Empty 

Nesters“. Nach Auszug der Kinder werden die Einfamilien-

häuser oftmals zu groß, und viele genießen lieber das be-

queme Dasein in hochwertigen Apartmentanlagen mit viel 

Service, statt sich selbst um Haus und Hof kümmern zu 

müssen. 



21

Generelle Kennzahlen BVT Residential USA Funds

Anzahl Beteiligungen 15

5YeLSW KPTNSY`YRPY 5.305

Gesamtinvestitionsvolumen in TUSD 1.535.597

Eigenkapital in TUSD 537.574

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 28,3

Assetklassenerfahrung in Jahren 16

Aktive Beteiligungen BVT Residential USA Funds

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 6

5YeLSW KPTNSY`YRPY 574

Durchschnittliches Alter  

der Beteiligungen in Jahren 1,9

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell  
verwalteter Beteiligungen in TUSD 703.162

Eigenkapital aktuell 
verwalteter Beteiligungen in TUSD 341.317

Tilgungsleistungen in TUSD 0 0

Liquidität in TUSD 31.567 846

Auszahlungen in TUSD 0 0

Kumulierte Auszahlungen in TUSD 0

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr1 in % 0

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert1 in % 0

Veränderung der kumulierten Nettoinventar- 
werte im Vergleich zum Vorjahr in %2 23,0

Veränderung der kumulierten Nettoinventar- 

werte im Vergleich zum Vorjahr in TUSD2 213.436 262.518

Veränderung der kumulierten Asset-Marktwerte 

im Vergleich zum Vorjahr in TUSD2 280.220 409.492
1 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

2 Der dargestellte Wert bezieht sich ausschließlich auf die nach KAGB regulierten 
 AIF.

Aufgelöste Beteiligungen BVT Residential USA Funds

Anzahl Beteiligungen 9

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren 5,9

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TUSD 832.435

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TUSD 196.257

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY GHF8 257.618

Durchschnittliche Rendite IRR1 in %2 4,8
1     Erläuterung siehe Seite 7.

2    Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
      entwicklungen.
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Nicht nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen BVT Residential USA Funds 1–8/13/14

Anzahl Beteiligungen 10

5YeLSW KPTNSY`YRPY 4.719

Gesamtinvestitionsvolumen in TUSD 874.637

Eigenkapital in TUSD 219.507

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 30,9

Assetklassenerfahrung in Jahren 16

Aktive Beteiligungen BVT Residential USA Funds 1–8/13/14

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 2

5YeLSW KPTNSY`YRPY 2

Durchschnittliches Alter  
der Beteiligungen in Jahren 1,8

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell  
verwalteter Beteiligungen in TUSD 98.613

Eigenkapital aktuell 

verwalteter Beteiligungen in TUSD 43.250

Tilgungsleistungen in TUSD 0 0

Liquidität in TUSD 5.980 1.529

Auszahlungen in TUSD 0 0

Kumulierte Auszahlungen in TUSD 0

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr1 in % 0

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert1 in % 0

1     Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Aufgelöste Beteiligungen BVT Residential USA Funds 1–8/13/14

Anzahl Beteiligungen 8

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren 6,1

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TUSD 776.023

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TUSD 176.257

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY GHF8 228.729

Durchschnittliche Rendite IRR1 in %2 4,4
1     Erläuterung siehe Seite 7.

2    Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
      entwicklungen.
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Nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen BVT Residential USA Funds 9–12/15

Anzahl Beteiligungen 5

5YeLSW KPTNSY`YRPY 586

Gesamtinvestitionsvolumen in TUSD 660.961

Eigenkapital in TUSD 318.067

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 25,5

Assetklassenerfahrung in Jahren 16

Aktive Beteiligungen BVT Residential USA Funds 9–12/15

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 4

5YeLSW KPTNSY`YRPY 572

Durchschnittliches Alter  
der Beteiligungen in Jahren 1,9

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell  
verwalteter Beteiligungen in TUSD 604.549

Eigenkapital aktuell 

verwalteter Beteiligungen in TUSD 298.067

Tilgungsleistungen in TUSD 0 0

Liquidität in TUSD 25.587 –684

Auszahlungen in TUSD 0 0

Kumulierte Auszahlungen in TUSD 0

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr1 in % 0

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert1 in % 0

Veränderung der kumulierten Nettoinventar- 
werte im Vergleich zum Vorjahr in % 23,0

Veränderung der kumulierten Nettoinventar- 
werte im Vergleich zum Vorjahr in TUSD 213.436 262.518

Veränderung der kumulierten Asset-Marktwerte 
im Vergleich zum Vorjahr in TUSD 280.220 409.492
1     Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Aufgelöste Beteiligungen BVT Residential USA Funds 9–12/15

Anzahl Beteiligungen 1

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren 3,6

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TUSD 56.412

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TUSD 20.000

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY GHF8 28.889

Durchschnittliche Rendite IRR1 in %2 13,0
1    Erläuterung siehe Seite 7.

2    Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
      entwicklungen.
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Development Funds:
BVT Capital Partners Funds 

Durch die Beteiligung an US-Limited Partnerships bietet BVT 

Investoren die Möglichkeit, sich als Limited Partner (Kommandi-

tist) an der Entwicklung, der Vermietung und dem späteren Ver-

kauf von Shoppingcentern oder Bürogebäuden zu beteiligen.

Die BVT Capital Partners Serie zeichnet sich durch eine, gegen-

über der US Retail Income Fund Serie, höhere Renditeerwar-

tung und eine kurze Haltedauer (zwei bis vier Jahre) aus. Außer-

OPX oYOPY STP] TX EPRPWQLWW VPTYP 5`^eLSW`YRPY blS]PYO OP]

Laufzeit statt. Der Gewinn wird nach Abschluss der Bauphase 

und dem Verkauf des Objekts an den Investor ausgezahlt. Diese 

Form der Investition birgt die bei Developments üblichen höhe-

ren Risiken. Sie bieten dem Anleger aber durch einen frühen 

Einstieg in die Wertschöpfungskette überdurchschnittlich hohe 

Ertragschancen.1

Im Rahmen der BVT Capital Partners Projekte ist die BVT 

HY_P]YPSXPY^R]`[[P TY K`^LXXPYL]MPT_ XT_ P]QLS]PYPY HF&

Development-Partnern mit der Realisierung von Bauprojekten 

an unterschiedlichen Standorten der USA befasst. Dazu geht 

die BVT entweder ein Joint Venture mit einem amerikanischen 

Developer ein oder führt Projektentwicklungen eigenverant-

wortlich durch. 

1 Prognosen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wertentwicklungen.

Um die mit der Investition verbundenen Risiken zu verringern, 

kommen nur erfahrene US-Developer als Joint-Venture-Partner 

in Frage. Der Development-Partner muss über eine mindestens 

fünfjährige direkte Erfahrung in der Entwicklung von Shopping-

centern verfügen. Des Weiteren muss der Developer über Mie-

terbeziehungen verfügen und zeit- und budgetgerechte Errich-

tungen vergangener Projekte nachweisen können. 

K`] bPT_P]PY ET^TVZ]PO`eTP]`YR Xn^^PY OTP e`] 9Y_bTNVW`YR

von Shoppingcentern oder Bürogebäuden erworbenen Grund-

stücke laut Bebauungsplan zur gewerblichen Bebauung aus-

gewiesen und genehmigt sein. Außerdem müssen die Grund-

stückszuwegung, die Be- und Entwässerung sowie die Energie-

versorgung, d. h. die gesamte Erschließung, sichergestellt sein. 

K`OPX bP]OPY WLYRQ]T^_TRP ATP_aP]_]lRP XT_ OPY <L`[_XTP_P]Y

und einigen Nebenmietern schon vor Baubeginn abgeschlos-

sen. Des Weiteren wird das Risiko der Investition durch Bauzeit-

limit, Baufertigstellungs- und Festpreisgarantien reduziert.

Insgesamt beläuft sich die vermietbare Fläche von bereits reali-

sierten und abgewickelten sowie von noch laufenden Objekten 

auf über 230.000 m2. Das gesamte Investitionsvolumen der 

Serie liegt derzeit bei über 500 Mio. US-Dollar, mit einem bereits 

investierten Eigenkapital von mehr als 131 Mio. US-Dollar.
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Nicht nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen BVT Capital Partners Funds

Anzahl Beteiligungen 22

5YeLSW KPTNSY`YRPY 507

Gesamtinvestitionsvolumen in TUSD 511.475

Eigenkapital in TUSD 131.866

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 16,9

Assetklassenerfahrung in Jahren 24

Aktive Beteiligungen BVT Capital Partners Funds

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 1

5YeLSW KPTNSY`YRPY 40

Durchschnittliches Alter  

der Beteiligungen in Jahren 18,0

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell  

verwalteter Beteiligungen in TUSD 12.350

Eigenkapital aktuell 
verwalteter Beteiligungen in TUSD 8.400

Tilgungsleistungen in TUSD 370 46

Liquidität in TUSD 1.488 1.052

Auszahlungen in TUSD 260 0

Kumulierte Auszahlungen in TUSD 7.180

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr1 in % 0

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert1 in % 85,5

1   Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Aufgelöste Beteiligungen BVT Capital Partners Funds

Anzahl Beteiligungen 21

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren 4,5

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TUSD 499.125

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TUSD 123.466

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY GHF8 165.947

Durchschnittliche Rendite IRR1 in %2 6,93

1    Erläuterung siehe Seite 7.

2   Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
      entwicklungen.
3 Bei den erfolgreich abgewickelten Capital Partners Funds beträgt das durch- 
 schnittliche Ergebnis gemäß IRR-Methode knapp 11 %. Bei vier Funds war die 
 Rückführung des Eigenkapitals an die Anleger nicht vollständig möglich. Diese 
 Funds hatten insgesamt rund 25,4 Mio. US-Dollar Eigenkapital, was 20,6 % des 
  Gesamteigenkapitals aller Funds dieser Serie entspricht. Die Einrechnung von 
 deren Ergebnis in die Gesamt-IRR führt zu einem überproportional verzerrten 
 Wert von knapp 7 %, weshalb wir uns für eine differenzierte Darstellung ent- 
 schieden haben.
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Income Producing Funds:
US Retail Income Funds

Im Jahr 1994 startete BVT die erfolgreiche US Retail Income 

:`YO FP]TP' K`^LXXPY XT_ OP] TYYZaL_TaPY JPT_P]PY_bTNVW`YR

dieses Fondskonzepts Mitte 2002, dem BVT Shopping USA 

Portfolio Fund, wurden hier bislang acht Fonds mit einem Inves-

titionsvolumen von rund 401 Mio. US-Dollar für 40 Neighbor-

hood Shoppingcenter in acht Bundesstaaten der USA auf-

gelegt.

Der BVT Shopping USA Portfolio Fund bot Anlegern erstmals 

die Möglichkeit, sich an einem erweiterbaren Immobilienport-

folio zu beteiligen, sowie die Wahl zwischen drei verschiedenen 

Beteiligungsvarianten (klassische Beteiligung, Wiederanlage-

programm oder ein Ansparprogramm).

Die Standorte der einzelnen Fondsobjekte dieser Serie liegen in 

gewachsenen oder entwicklungsstarken Regionen, überwie-

gend im Süden und Südosten der USA. Neighborhood Shop-

pingcenter sind Nahversorgungszentren für Güter und Dienst-

WPT^_`YRPY OP^ _lRWTNSPY 6POL]Q^ XT_ PTYP] ATP_plNSP aZY NL'

5.000 m2 bis ca. 14.000 m2 und einem Einzugsgebiet von bis zu 

8 km Radius sowie einer Bevölkerungsanzahl von mindestens 

50.000 Einwohnern und mittleren bzw. überdurchschnittlichen 

Haushaltseinkommen.

Eine regional marktführende Lebensmittelsupermarktkette als 

Hauptmieter mit einem langfristigen Mietvertrag sowie diverse 

mittlere und kleinere Nebenmieter, die Waren und Dienstleis-

tungen des täglichen Bedarfs abdecken (z. B. Drogerien, Reini-

gungen, Restaurants, Frisöre) charakterisieren die typischen 

Neighborhood Shoppingcenter der US Retail Income Fund 

Serie.

Die Grundlage für den Erfolg besteht im Besonderen in einer 

guten infrastrukturellen Anbindung der Einkaufszentren. Neben 

den grundsätzlichen Vorteilen der Einzelhandelsimmobilien als 

Investitionsobjekte kommt, insbesondere in schwächeren Kon-

junkturphasen, ein zusätzlicher, von Investoren sehr geschätz-

ter Stabilitätsaspekt von Neighborhood Shoppingcentern zum 

Tragen: Sie haben sich als vergleichsweise unabhängig von 

wirtschaftlichen Schwankungen erwiesen, da Lebensmittel 

und sonstige Konsumgüter und Dienstleistungen des täglichen 

6POL]Q^ e` LWWPY KPT_PY MPYm_TR_ bP]OPY'

So konnten sich die seinerzeit noch laufenden US Retail Income 

Funds (RIF) VI und VII auch im Jahr 2014 mit weiterhin über-

wiegend hohen Vermietungsquoten und wirtschaftlich soliden 

Ergebnissen behaupten. Dies führte zunächst zu einer laufen-

den Auszahlung zum 30.06.2014 in Höhe von 3,5 % für den 

RIF VI und in Höhe von 1 % für den RIF VII. Ebenfalls im Juni 

2014 wurde den Gesellschaftern seitens der Geschäftsführung 

aufgrund der positiven Verkaufspreisentwicklung empfohlen, 

alle vier Fondsobjekte noch bis Jahresende 2014 zu veräußern. 

Nachdem der Beschluss mit über 97 % angenommen wurde, 

erfolgte der erfolgreiche Verkauf bereits im Oktober 2014. Über 

die sehr positiven Ergebnisse wird nachfolgend berichtet.

Erfolgreiche Verkäufe 2011, 2013 und 2014 –
attraktive Exit-Fenster genutzt

Nachdem bis 2004 die Immobilienportfolios der ersten vier Fonds 

der US Retail Income Fund Serie erfolgreich veräußert wurden, 

konnte Ende 2010, aufgrund der günstigen Konstellation für 

Class-A-Shoppingcenter, der Markt hinsichtlich erzielbarer Preise 

für das Immobilienportfolio des BVT Shopping USA getestet und 

nach sehr positiver Resonanz seitens einer Vielzahl institutioneller 

Investoren der Verkauf des Fondsportfolios forciert werden. Im 

Mai 2011 fand das Closing statt. Der Verkaufspreis belief sich auf 

130 Mio. US-Dollar. So konnte für die Anleger des BVT Shopping 

HF5 DZ]_QZWTZ^ PTY L__]LV_TaP] ;P^LX_]nNVp`^^ ]PLWT^TP]_ bP]OPY'

An diesen erfolgreichen Verkauf konnte in 2013 angeknüpft wer-

den. Aufgrund sehr positiver Ergebnisse von Marktsondierungen 

wurde im Mai 2013 das Portfolio des US Retail Income Fund V 

zum Verkauf angeboten und konnte im November 2013 zu einem 

Preis von 60,85 Mio. US-Dollar an einen US-amerikanischen 

privaten REIT veräußert werden. In Summe werden damit, nach 

erfolgter Endabrechnung und Auskehrung der Restliquidität des 

Fonds, über die Fondslaufzeit von 01.08.1999 bis 31.12.2013 

rund 234 % des ursprünglich eingesetzten Kapitals an die Anle-

RP] e`]nNVpTPkPY'
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Auch in 2014 setzte sich die positive Marktentwicklung bei 

den Verkaufspreisen von Class-A-Shoppingcentern fort. Hiervon 

konnten der US Retail Income Fund VI und der US Retail Income 

:`YO I== TY aZWWPX HXQLYR []Zo_TP]PY' BLNS TY_PY^TaP] AL]V_^ZY-

dierung war es gelungen, die insgesamt acht Fondsobjekte bei-

der Fonds zeitgleich in einem Gesamtpaket zu veräußern. Sieben 

Shoppingcenter wurden dabei an einen US-amerikanischen REIT 

veräußert, ein Shoppingcenter übernahm der aus der Fitness-

branche stammende Hauptmieter des Objekts. Der Verkaufs-

preis des gesamten Portfolios beläuft sich auf rund 103 Mio. US-

8ZWWL]' 8TP ;P^LX_]nNVpn^^P WTPRPY MPT ]`YO +,. % (US Retail 

=YNZXP :`YO I=% KPT_]L`X )0(+))) MT^ *+(+)*-$ Meb' *0. %

#HF EP_LTW =YNZXP :`YO I==% KPT_]L`X *+(+))) MT^ *+(+)*-$%

jeweils bezogen auf den Anlagebetrag. Die Beteiligungsgesell-

schaften wurden 1999/2000 im Rahmen der gemeinsamen US 

Retail Income Fund Serie aufgelegt. Die Gesamtinvestition von 

US Retail Income Funds VI und VII lag bei rund 79 Mio. US-Dollar.

Diese Transaktion beendet die beiden letzten Fonds der US 

Retail Income Fund Serie. Die Serie umfasste ursprünglich acht 

Fonds mit einem Gesamtinvestitionsvolumen von 401 Mio. US-

8ZWWL]% OTP TX KPT_]L`X *22. MT^ +))+ L`QRPWPR_ b`]OPY'

Nicht nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen US Retail Income Funds

Anzahl Beteiligungen 8

5YeLSW KPTNSY`YRPY 14.814

Gesamtinvestitionsvolumen in TUSD 401.028

Eigenkapital in TUSD 229.662

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 0

Assetklassenerfahrung in Jahren 22

Aufgelöste Beteiligungen US Retail Income Funds

Anzahl Beteiligungen 8

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren 10,0

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TUSD 401.028

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TUSD 229.662

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY GHF8 398.852

Durchschnittliche Rendite IRR1 in %2 7,3

1 Erläuterung siehe Seite 7.

2    Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
      ent wicklungen.
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Income Producing Funds:
BVT Retail USA Portfolio Fund

Der BVT Retail USA Portfolio Fund bot ab Oktober 2008 

D]TaL_LYWPRP]Y OTP AmRWTNSVPT_% TY PTY M]PT_ OTaP]^ToeTP]_P^ DZ]_QZWTZ

von 34 sogenannten Wal-Mart Shadow Anchored Shopping-

centern in 14 Bundesstaaten der USA zu investieren. Die Shop-

[TYRNPY_P] MPoYOPY ^TNS TY `YXT__PWML]P] BLNSML]^NSLQ_ e`

Supercentern von Wal-Mart, dem größten und erfolgreichsten 

9TYePWSlYOWP] OP] JPW_% `YO []Zo_TP]PY ^ZXT_ aZY OP^^PY SZSP]

K`RV]LQ_' 8P] ;]Zk_PTW OP] FSZ[[TYRNPY_P]&ATP_P] ^TYO OL]nMP]

hinaus selbst Discounter, die vielfach landesweit mit tausenden 

Filialen vertreten sind, wie z. B. Dollar Tree. Neben der vorge-

nannten breiten Streuung des Investments versprach die Fokus-

sierung auf diese attraktiven, national erfolgreichen Ketten einen 

zusätzlichen Stabilitätsaspekt, denn sie deckten als langfristige 

Mieter rund 75 % der Mieteinnahmen ab.

Ebenfalls für das Investment sprachen die bestehenden langfris-

tigen Finanzierungen (bis März 2016 und Januar 2017), die 

gerade vor dem Hintergrund der damaligen Situation an den Kre-

ditmärkten zu günstigen Konditionen abgeschlossen wurden und 

mit übernommen werden konnten.

Die Fondsgesellschaft hat indirekt über die US-Gesellschaft BVT 

Retail USA, L.P., in insgesamt 34 Objekte investiert, die über 

PTYP ;P^LX_XTP_plNSP aZY 1*'11* X2, verteilt auf insgesamt 

310 Mieteinheiten, verfügt.

Die Auszahlung der Fondsgesellschaft für das Jahr 2008 erfolgte 

zunächst planmäßig im Juni 2009 in Höhe von 7 % p. a. bezogen 

auf das gezeichnete Kapital. Die Auszahlung für das Jahr 2009 

erfolgte im Juni 2010 in prospektierter Höhe von 7 %. Aufgrund 

der vorstehend beschriebenen Entwicklung in den USA war 

diese auf Fondsebene jedoch nicht durch Liquiditätsüberschüsse 

gedeckt.

Aufgrund der ungünstigen wirtschaftlichen Entwicklung in den 

HF5% OTP ^TNS TY^MP^ZYOP]P TY OP] KPT_ YLNS OPX K`^LXXPY-

bruch des Investmentbankhauses Lehman Brothers im Septem-

ber 2008 in verschärfter Form weltweit ausdehnte und sich, 

einhergehend mit deutlichen Einschränkungen beim privaten 

Konsum der Amerikaner, in 2009 und darüber hinaus fortsetzte, 

konnte das Portfolio in den Folgejahren rezessionsbedingt seine 

prognostizierte Performance nicht erreichen.

Die Tatsache der seit 2008, und in diesem Ausmaß nicht vorher-

sehbaren, ungünstigen wirtschaftlichen Entwicklung in den USA 

SL__P MPT OP`_^NSPY 5YWPRP]Y e` PTYP] OP`_WTNSPY K`]nNVSLW_`YR

gegenüber US-amerikanischen Investments geführt. Deshalb 

wurde das Beteiligungsangebot bei einem Platzierungsstand 

von rund 1 Mio. US-Dollar vom Markt genommen. Die Geschäfts-

führung hatte vor diesem Hintergrund intensiv mit den Banken 

aP]SLYOPW_% OTP OL^ YTNS_ [WL_eTP]_P 9TRPYVL[T_LW aZ]oYLYeTP]_ SL_-

ten, um die weitere Verlängerung dieser Darlehen zu erwirken 

und dadurch die Fortführung der Fondsgesellschaft zu gewähr-

leisten. Unter erheblichen Anstrengungen konnte schließlich in 

2011 in einem ersten Schritt eine Verlängerung der Darlehen bis 

9YOP Al]e +)*, P]]PTNS_ bP]OPY' KbT^NSPYePT_WTNS b`]OPY

erhebliche Tilgungen durch die BVT geleistet und die Restvaluta 

dieser Darlehen zunächst bis Ende 2015 und dann erneut bis 

31.12.2018 verlängert. Erfreulicherweise konnte die BVT mit 

Datum 19.02.2019 eine Vergleichsvereinbarung mit der Bank 

abschließen. Gegenstand der Vereinbarung ist die Rückführung 

des Darlehens, der teilweise Verzicht der Bank aus noch offenen 

KTY^QZ]OP]`YRPY ^ZbTP OTP :]PTRLMP aZY FTNSP]SPT_PY' 8TP^

ermöglicht der BVT nun einen größeren Spielraum bei den Ent-

scheidungen über die weitere Vorgehensweise des Projektes 

bzw. Portfolios.

Die Mieteinnahmen aus dem Shoppingcenter-Portfolio hatten 

sich vor diesem Hintergrund zwar spürbar verringert, dennoch 

ist es gelungen in den Folgejahren die Vermietungsquote wieder 

schrittweise zu steigern. Sie lag zum Jahresende 2020 bei 

89,6 %.

8TP CMUPV_oYLYeTP]`YRPY SL__PY PTYP KTY^QP^_^NS]PTM`YR MT^ e`X

11.03.2016 (Pool 1–4) bzw. bis zum 11.01.2017 (Pool 5). Der 

?L[T_LWOTPY^_ L`^ OTP^PY WLYRQ]T^_TRPY CMUPV_oYLYeTP]`YRPY bT]O

auf Ebene der US-Objektgesellschaften vertragsgemäß erfüllt. 

K`OPX SL_ ^PT_ 5[]TW +)**% bTP RP[WLY_% OTP GTWR`YR Qn] DZZW

1 bis 4 begonnen. Die Tilgung für Pool 5 setzte im Februar 2012 

planmäßig ein. Im August 2015 haben erste Marktsondierungen 

^ZbTP IZ]RP^[]lNSP MPenRWTNS OP] 5Y^NSW`^^oYLYeTP]`YRPY

begonnen. In 2016 konnte aufgrund intensiver Verhandlungen 

P]QZWR]PTNS PTYP 5Y^NSW`^^oYLYeTP]`YR XT_ OP] @LOOP] 7L[T_LW

Finance LLC mit einer Laufzeit von fünf Jahren abgeschlossen 

werden. 



29

Erfreulicherweise konnte in den letzten Jahren ein Trend stetig 

und moderat ansteigender Mieteinnahmen verzeichnet werden, 

die in 2017, erstmals seit Jahren, zu einer Ausschüttung von 

Liquiditätsüberschüssen der Joint-Venture-Gesellschaft an die 

Holdinggesellschaft in Höhe von anteilig 630.000 US-Dollar 

führten. Diese Mittel wurden im Wesentlichen zu Tilgungszwe-

NVPY LY OTP OL^ 9TRPYVL[T_LW oYLYeTP]PYOP 6LYV bPT_P]RPWPT_P_'

Ob es auch in den Folgejahren zu Ausschüttungen der Joint- 

Venture-Gesellschaft an die Holdinggesellschaft kommen kann 

MWPTM_ LMe`bL]_PY% OL TY +)*1 OTP _TWR`YR^Q]PTP KPT_ OP] CMUPV_&

oYLYeTP]`YR PYOP_P' 9^ ^TYO ^PT_OPX% YPMPY OPY nMWTNSPY WL`&

QPYOPY `YO 6P_]TPM^VZ^_PY ^ZbTP OPY KTY^PY% L`NS OTP aP]_]LR-

lichen Tilgungen zu leisten. 

8TP ^ZY^_TRPY KTY^VZ^_PY OP] 9TRPYVL[T_LW&KbT^NSPYoYLYeTP]`YR

sowie auch die laufenden Kosten der Holdinggesellschaft wur-

den im Jahr 2020 weiterhin von der BVT verauslagt. Aus vorge-

nannten Gründen standen auch in 2020 keine Mittel für Auszah-

lungen an die Anleger zur Verfügung. Das Propertymanagement 

SL_ L`NS bPT_P]STY OL^ ^_]L_PRT^NSP KTPW% LV_Ta PTYP ^_LMTWP `YO

steigende Vermietungsquote sowie steigende Mieten zu errei-

chen. Mit zunehmendem Alter der Objekte ist dabei auch ein 

schrittweise erhöhter Reparatur- oder Instandhaltungsaufwand 

sowie Kosten für Umbauten bei Neuvermietungen zu berück-

sichtigen. 

Bei den Verkaufspreisen in dem Immobilienteilsegment der US 

Shadow Anchored Shoppingcenter ist seit 2016 eine leicht 

positive Entwicklung festzustellen. 

BVT ist zuversichtlich, durch die getroffenen Maßnahmen und 

erheblichen Vorleistungen einen sinnvollen Beitrag zur Erholung 

OP^ DZ]_QZWTZ^ RPWPT^_P_ e` SLMPY' 9TY RPPTRYP_P] KPT_[`YV_ Qn]

den Verkauf des Portfolios im Ganzen wird die zweite Jahres-

SlWQ_P +)+* ^PTY% bPYY OTP LV_`PWWPY CMUPV_oYLYeTP]`YRPY L`^-

laufen.

Nicht nach KAGB regulierte Beteiligung

Generelle Kennzahlen BVT Retail USA Portfolio Fund

Anzahl Beteiligungen 1

5YeLSW KPTNSY`YRPY 14

Gesamtinvestitionsvolumen in TUSD 137.385

Eigenkapital in TUSD 1.024

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 70,3

Assetklassenerfahrung in Jahren 13

Aktive Beteiligungen BVT Retail USA Portfolio Fund

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 1

5YeLSW KPTNSY`YRPY 14

Durchschnittliches Alter  
der Beteiligungen in Jahren 13,0

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell  
verwalteter Beteiligungen in TUSD 137.385

Eigenkapital aktuell 
verwalteter Beteiligungen in TUSD 1.024

Tilgungsleistungen in TUSD 1.158 1.210

Liquidität in TUSD –758 –633

Auszahlungen in TUSD 0 0

Kumulierte Auszahlungen in TUSD 34

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr1 in % 0

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert1 in % 3,4

1      Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Aufgelöste Beteiligungen BVT Retail USA Portfolio Fund

Anzahl Beteiligungen n. v.

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren n. v.

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TUSD n. v.

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TUSD n. v.

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY GHF8 n. v.

Durchschnittliche Rendite IRR1 in %2 n. v.
1     Erläuterung siehe Seite 7.

2    Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
      entwicklungen.
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Immobilien Deutschland:
Investieren auf solider Basis

Die besondere Stärke einer der führenden Wirtschaftsnationen 

der Welt, ein gesunder Arbeitsmarkt, ein gutes Konsumklima: 

KLSW]PTNSP :LV_Z]PY ePTNSYPY 8P`_^NSWLYO LW^ L`^^TNS_^]PTNSPY

Immobilienstandort für in- und ausländische Investoren aus. 

Dabei stehen aufgrund der hohen Nachfrage neben Immobilien 

in den Big 7, auch B-Städte zunehmend im Fokus einer solven-

ten nationalen und internationalen Klientel. Weitere Impulse setzt 

ein auch weiterhin anhaltendes Niedrigzinsumfeld.

Immobilienstandorte Europa per 31.12.2020

Teltow

7

14

8

4
3

12

9

5

1

Ulm-Ost

BVT Ertragswertfonds

BVT Einzelobjektfonds

1  Aachen

2 Blankenheim

3  Bonn (4 Objekte)

4  Bornheim (3 Objekte)

5  Düsseldorf (1 Objekt)

6  Jüchen

7  Kerpen

8  Köln (6 Objekte)

9  Kreuzau

10 Ladenburg

11 Langenfeld

12  Mechernich-Kommern 

13  Neuss

14  Swisttal-Heimerzheim

15 Witten

16 Münster

Opportunistische 
Investments

1  Alegre

2  Carrer Pau

3  Port Andratx

M A L L O R C A

1
2

3

11

2

6
13

10

16

15
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Fokus der BVT Unternehmensgruppe

In der Anlageklasse Immobilien Deutschland fokussiert sich die 

BVT auf Büro-, und Handelsimmobilien (Schwerpunkt Lebens-

mit teleinzelhandel und Nahversorgung), vorwiegend auch in 

chancenreichen B-Lagen und -Städten sowie auf Investitions-

möglichkeiten in Projektentwicklungen in den Bereichen Woh-

nen und Einzelhandel mit hohem Vorvermietungsstand. Diese 

Anlagestrategie hat sich auch in der aktuellen Corona-Krise

bewährt.

Zukünftige Schwerpunkte Immobilien Deutschland

"% Ertragsstarke Büro- und Handelsimmobilien (Schwerpunkt 

Lebensmitteleinzelhandel und Nahversorgung)

"% Projektentwicklungen in den Bereichen Wohnen und 

Einzelhandel mit hohem Vorvermietungsstand

Erfahrung der BVT Unternehmensgruppe

Seit 1992 realisiert die BVT regelmäßig deutsche Immobilienfonds 

in der Rechtsform der KG. Die in den Anfangsjahren aufgelegten 

Fonds waren dabei überwiegend steuerorientiert. Sie beinhalte-

ten jeweils ein Fondsobjekt, vorwiegend in den neuen Bundes-

ländern. Daneben wurden zwei Fonds in den alten Bundeslän-

dern aufgelegt. Die Fondsobjekte – Einkaufszentren, Büro- und 

Verwaltungsgebäude sowie Handelsimmobilien – waren über-

wiegend langfristig an Endmieter vermietet.

Mit ihrer Ertragswertfondsserie konzentriert sich die BVT seit 

2004 auf die Konzeption von ertrags- und ausschüttungsorien-

tierten Fonds. Diese investieren jeweils in ein aus mehreren 

Objekten bestehendes Immobilienportfolio. Diese Erfolgsstory 

wird seit Sommer 2017 mit einem ersten Publikums-AIF der 

Fondsserie, dem BVT Ertragswertfonds Nr. 6 GmbH & Co. 

Geschlossene Investment KG, fortgesetzt. Des Weiteren wurde 

in 2020/2021 mit dem BVT Ertragswertfonds Nr. 7 GmbH & Co 

Geschlossene Investment KG der erste Spezial-AIF mit einem 

Fokus auf professionelle und semiprofessionelle Anleger platziert. 

Als Ergänzung zu den „klassischen“ geschlossenen Immo-

bilienfonds der BVT Ertragswertfondsserie erfolgte 2011 die 

Positionierung des BVT Real Rendite Fonds. Statt ein Portfolio 

L`^ QP]_TRPY =XXZMTWTPY e` P]bP]MPY XT_ OPX KTPW% OTP^P^ WLYR-

fristig zu halten, investiert dieser Fonds Kapital kurzfristig in die 

Projektentwicklung – sprich in die Erstellung und den sofortigen 

Verkauf von Wohn- und Einzelhandelsimmobilien. Damit nutzt die 

BVT die besonderen Chancen, die sich aus der zunehmend ein-

geschränkten Kreditvergabe durch Banken in Folge verschärfter 

Eigenkapitalvorschriften – Stichwort Basel II und Basel III – erge-

ben. Über den Fonds stellt sie ausgewählten Projektentwicklern 

nach strengen Kriterien Eigenkapital als sogenanntes Mezzanine-

Kapital zur Verfügung. 

2012 etablierte die BVT auf Basis des Investitionskonzepts des 

BVT Real Rendite Fonds darüber hinaus ein Co-Invest-Pro-

R]LXX' IP]XmRPYOPY D]TaL_TYaP^_Z]PY% :LXTWd CQoNP^ `YO F_TQ-

_`YRPY P]mQQYP_ P^ PTYPY PcVW`^TaPY K`RLYR e`X 8PLWpZb OP^

BVT Real Rendite Fonds, um ein eigenes Immobilienportfolio zu 

VZYoR`]TP]PY' 8L]nMP] STYL`^ P]^NSWTPk_ 6IG Qn] TY^_T_`_TZYPWWP

Investoren individuelle Mezzanine-Investments in ausgewählte 

Immobilienprojektentwicklungen.

BVT bietet zudem ausgewählte Beteiligungsmöglichkeiten an 

Neubau- und Revitalisierungsprojekten in Europa, die einen 

oppor  tunistischen Investitionsansatz verfolgen.

Nachfolgend werden die Fondsserien detailliert dargestellt:

% BVT Real Rendite Fonds/BVT Co-Investments

"% BVT Ertragswertfonds

"% Opportunistische Investments

% BVT Fonds bis 1999
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Generelle Kennzahlen Immobilien Deutschland

Anzahl Beteiligungen 58

5YeLSW KPTNSY`YRPY 8.656

Gesamtinvestitionsvolumen in TEUR 1.009.756

Eigenkapital in TEUR 516.430

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 27,2

Assetklassenerfahrung in Jahren 29

6H>QBUK<A> 0>FFQ:AD>F /EEG;BDB>F +>MLK<AD:F=1

8P]ePT_ TY^RP^LX_ aP]bLW_P_P ATP_plNSP #X2) 173.351

–  davon vermietet zum Stichtag in % (Vermietungsquote) 98,9

–  davon Leerstand zum Stichtag in % (Leerstandsquote) 1,1

Managementleistung Parameter: Vermietungsvolumen in m2 20.832

Managementleistung Parameter: Anzahl Objektkäufe 2

Managementleistung Parameter: Anzahl Objektverkäufe 2
1 Ohne BVT Real Rendite Fonds, BVT Co-Investments und Opportunistische 
 Investments.

Aktive Beteiligungen Immobilien Deutschland

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 19

5YeLSW KPTNSY`YRPY 5.551

Durchschnittliches Alter  

der Beteiligungen in Jahren 8,1

Gesamtinvestitionsvolumen  
aktuell verwalteter Beteiligungen in TEUR 453.320

Eigenkapital  
aktuell verwalteter Beteiligungen in TEUR 242.123

Tilgungsleistungen in TEUR 5.676 22.273

Liquidität in TEUR –4.839 7.976

Auszahlungen in TEUR 6.185 19.347

Kumulierte Auszahlungen in TEUR 104.574

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr1 in % 8,0

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert1 in % 43,2
1     Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Aufgelöste Beteiligungen Immobilien Deutschland

Anzahl Beteiligungen 40

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren 4,5

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster Beteiligungen in TEUR 556.436

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TEUR 274.307

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY G9HE 160.702
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Immobilienprojektentwicklungen Deutschland:  
BVT Real Rendite Fonds

Als Ergänzung ihrer Produktserie „klassischer“ geschlossener 

Immobilienfonds der BVT Ertragswertfondsserie, hat BVT im 

zweiten Halbjahr 2011 den BVT Real Rendite Fonds als innovati-

ven Fondstyp konzipiert. Dieser Fonds erwarb nicht ein Portfolio 

aus fertigen Immobilien, um dies langfristig zu halten, sondern er 

investierte sein Kapital kurzfristig in die Projektentwicklung, d. h. 

in die Erstellung und den kurzfristigen Verkauf, von Wohn- und 

Einzelhandelsimmobilien.

Damit ergriff BVT die Chancen, die sich aus der eingeschränkten 

Kreditvergabe durch die Banken ergeben und stellt nach stren-

gen Kriterien ausgewählten Projektentwicklern Eigenkapital als 

sogenanntes Mezzanine-Kapital zur Verfügung.

Das Angebot vereinte die Renditevorzüge eines Investments in 

Projektentwicklungen mit den Flexibilitätsvorteilen einer Mezza-

nine-Finanzierung und den segmenttypischen Vorteilen eines 

Engagements in die besonders stabilen Immobilienkategorien 

Wohnen und Einzelhandel in Deutschland.

Seit Aufnahme der Investitionstätigkeiten in 2012 hat der Fonds 

bis Ende 2020 insgesamt 17 Investitionen in Höhe von 12,2 Mio. 

9HE MPT `Y_P]^NSTPOWTNSPY D]ZUPV_PY_bTNVWP]Y RP_l_TR_' KPSY

Investitionen erfolgten in Einzelhandelsimmobilien sowie eine 

Investition in ein gemischtes Wohn- und Einzelhandelsprojekt. 

Davon sind bis Ende 2020 alle Investitionen vollständig zurück-

geführt. Bei einer Investition musste ein Verlust von rund 48 % 

der Investitionskosten in Kauf genommen werden. Sechs Inves-

titionen erfolgten in Wohnimmobilien, wovon bis Ende 2020 fünf 

Investitionen vollständig zurückgeführt wurden. Bei einer Investi-

tion erfolgte zudem eine Teilrückzahlung. 

Die Laufzeit der Fondsgesellschaft hat zum 31.12.2018 geendet 

und die Gesellschaft wurde Ende 2020 aufgelöst.

Teilregulierte Beteiligung

Generelle Kennzahlen BVT Real Rendite Fonds

Anzahl Beteiligungen 1

5YeLSW KPTNSY`YRPY 176

Gesamtinvestitionsvolumen in TEUR 6.914

Eigenkapital in TEUR 6.914

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 0

Assetklassenerfahrung in Jahren 9

Aufgelöste Beteiligungen BVT Real Rendite Fonds

Anzahl Beteiligungen 1

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren 9

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TEUR 6.914

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TEUR 6.914

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY G9HE 7.676

Durchschnittliche Rendite IRR1 in %2 2,9
1     Erläuterung siehe Seite 7.

2    Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
      entwicklungen.
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Immobilienprojektentwicklungen Deutschland:  
BVT Co-Investments

Bei diesem Angebot wird ausgewählten Investoren die Möglich-

VPT_ P]mQQYP_% LW^ 7Z&=YaP^_Z] LX 8PLWpZb OP^ 6IG EPLW EPYOT_P

Fonds zu partizipieren. In der Regel beteiligt sich der Co-Investor 

als stiller Gesellschafter parallel zur Fondsgesellschaft an einzel-

nen, individuell auszuwählenden Projektgesellschaften. In geeig-

neten Fällen werden den ausgewählten Investoren auch Projekte 

angeboten, an denen der BVT Real Rendite Fonds nicht beteiligt 

ist.

Das Angebot richtet sich an unternehmerisch orientierte Anle  -

ger, die über ausreichende Liquidität und einen der Dauer 

einer Projektentwicklung entsprechenden Investitionshorizont 

von 12 bis 36 Monaten verfügen und ihr bestehendes Anlage-

[Z]_QZWTZ OTaP]^ToeTP]PY bZWWPY' 8TP ATYOP^_TYaP^_T_TZY^^`XXP

beträgt 250.000 EUR.

Seit Beginn des Angebots bis Ende 2020 haben sich ausge-

wählte Investoren an 36 Projekten mit einem Investitionsvolumen 

von rund 105 Mio. EUR beteiligt, wovon die Investitionsmittel bei 

29 Projekten zurückgeführt und die erwarteten Erlöse generiert 

werden konnten.1 Bei einem Projekt musste ein Verlust in Höhe 

von rund 48 % in Kauf genommen werden. Von den 36 Projek- 

ten erfolgten Investitionen in 17 Projekte parallel zum BVT Real 

Rendite Fonds.

Im Jahr 2021 beteiligten sich Co-Investoren an zwei weiteren 

D]ZUPV_PY' K`OPX bT]O L`QR]`YO OP] aZ]SLYOPYPY D]ZUPV_[T[P-

line sowie der Gruppe potenzieller Investoren mit weiteren Inves-

titionen für das Jahr 2021 gerechnet. 

1 Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
 entwicklungen.

Nicht nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen BVT Co-Investments 

Anzahl Beteiligungen 36

5YeLSW KPTNSY`YRPY 244

Gesamtinvestitionsvolumen in TEUR 104.980

Eigenkapital in TEUR 104.980

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 0

Assetklassenerfahrung in Jahren 9

6H>QBUK<A> 0>FFQ:AD>F )87 *G!/FN>KLE>FLK

8P]ePT_ TY^RP^LX_ aP]bLW_P_P ATP_plNSP #X2) n. v.

–  davon vermietet zum Stichtag in % (Vermietungsquote) n. v.

–  davon Leerstand zum Stichtag in % (Leerstandsquote) n. v.

Managementleistung Parameter: Vermietungsvolumen in m2 n. v.

Managementleistung Parameter: Anzahl Objektkäufe 2

Managementleistung Parameter: Anzahl Objektverkäufe 1

Aktive Beteiligungen BVT Co-Investments

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 7

5YeLSW KPTNSY`YRPY 75

Durchschnittliches Alter  
der Beteiligungen in Jahren 1,9

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell  
verwalteter Beteiligungen in TEUR 31.450

Eigenkapital aktuell 
verwalteter Beteiligungen in TEUR 31.450

Tilgungsleistungen in TEUR n. v. n. v.

Liquidität in TEUR n. v. n. v.

Auszahlungen in TEUR 827 1.055

Kumulierte Auszahlungen in TEUR 5.309

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr1 in % 3,4

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert1 in % 16,9
1     Bezogen auf Eigenkapital.

Aufgelöste Beteiligungen BVT Co-Investments

Anzahl Beteiligungen 29

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren 1,9

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TEUR 73.530

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TEUR 73.530

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY G9HE 85.197

Durchschnittliche Rendite IRR1 in %2 8,1
1     Erläuterung siehe Seite 7.

2    Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
      entwicklungen.
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BVT Ertragswertfonds

Nach Auslaufen der damals vom Markt stark nachgefragten 

steuerorientierten deutschen Immobilienfonds konzentriert sich 

BVT seit 2004 mit den Ertragswertfonds verstärkt auf die Initiie-

rung und Platzierung von ertrags- und ausschüttungsorientierten 

geschlossenen Immobilienfonds. Dabei wird gezielt versucht, 

konstruktive Merkmale, die bei den steuerorientierten Fonds 

Ursache für deren Fehlentwicklung waren, zu vermeiden. Strate-

gie ist daher die Streuung des Anlagekapitals auf ein gezielt 

OTaP]^ToeTP]_P^ =XXZMTWTPY[Z]_QZWTZ' FZ b`]OPY MT^WLYR YPMPY OPY

klassischen Büroimmobilien auch gemischt genutzte Immobilien 

mit Büro, Einzelhandel und Wohnungen oder Logistik- und Ein-

zelhandelsimmobilien in die Portfolien der einzelnen Fonds auf-

genommen. Grundlage der Qualitätssicherung ist die jahrzehnte-

lange Erfahrung der BVT in den Bereichen Fonds, Asset- und 

Propertymanagement.

Die Laufzeit der Ertragswertfonds beträgt konzeptionsgemäß 

zehn Jahre nach Vollplatzierung und sieht dann die sukzessive 

Prüfung von Verkaufsoptionen vor. Im Ergebnis führt dies zu einer 

für Immobilieninvestitionen überschaubaren Kapitalbindung für 

die Anleger. Investitionsschwerpunkt ist derzeit die prosperie-

rende Region Rhein-Ruhr, in der die BVT über ein besonders 

dichtes Netzwerk verfügt. Die sieben Fonds der Ertragswert-

fondsserie entwickelten sich großteils prospektgemäß, wobei die 

Geschäftsführung bei den ersten Ertragswertfonds durch die 

Beimischung von Schweizer-Franken-Finanzierungen aufgrund 

der Wechselkursentwicklung in den letzten Jahren eine erhöhte 

Liquiditätsreserve vorgehalten hatte. Die erhöhte Liquiditätsre-

serve ermöglichte eine gesicherte Rückführung der Darlehen am 

Ende der Festlaufzeit, führt jedoch teilweise zu einer verringerten 

5`^^NSn__`YR' =X ELSXPY OP] 5Y^NSW`^^oYLYeTP]`YR b`]OPY

bis Ende 2018 alle Schweizer-Franken-Finanzierungen abgelöst, 

^ZOL^^ QZ]_LY VPTY JPNS^PWV`]^]T^TVZ XPS] MP^_PS_' KbL] X`^^_P

aufgrund des ungünstigen Wechselkurses EUR/CHF für das 

CHF-Darlehen ein höherer Betrag getilgt werden, die Konditionen 

OP] 5Y^NSW`^^oYLYeTP]`YRPY WTPRPY LMP] L`QR]`YO OP^ LV_`PWWPY

KTY^YTaPL`^ OP`_WTNS `Y_P] OPYPY OP] D]Z^[PV_]PNSY`YRPY' 8TP

Mehrkosten der CHF-Darlehen können somit mittelfristig kom-

pensiert werden. Durch die stabile wirtschaftliche Situation in 

Deutschland sind die Nachvermietungen in den Fonds zu annä-

hernd prospektgemäßen Ansätzen möglich, wobei durch Incen-

tives und höhere Ausbaukosten die Ausgabenseite in den Fonds 

stärker belastet wird. Dies gilt auch für das Jahr 2020. Gleich-

ePT_TR []Zo_TP]PY OTP 5YWPRP] aZY JP]_^_PTRP]`YRPY L`QR]`YO OP]

gestiegenen Kaufpreisfaktoren. Die Erfolgsstory der Ertragswert-

fonds wurde in 2020/2021 mit dem neuen Spezial-AIF BVT 

Ertragswertfonds Nr. 7 GmbH & Co. Geschlossene Investment 

KG fortgesetzt. Das Nachfolgeprodukt, der Spezial-AIF BVT 

Ertragswertfonds Nr. 8 GmbH & Co. Geschlossene Investment 

KG ist für 2021 geplant.

Auch in der aktuellen Corona-Krise zeigt sich wieder, dass die 

Anlagestrategie der Ertragswertfondsserie richtig war und ist. 

Aufgrund der Risikostreuung durch die Investition in mehrere 

Immobilien mit vielen Mietern unterschiedlicher Nutzungsarten, 

als auch wegen der Konzentration auf Büro- und Praxisimmo-

bilien sowie auf Einzelhandelsimmobilien mit Unternehmen der 

Lebensmittelbranche als Ankermieter, erlitten die Fonds nahezu 

keine Mietausfälle durch die Corona-Krise, sodass aus heutiger 

Sicht die Einnahmesituation der Fonds durch die weiterhin ein-

gehenden Mieteinnahmen gesichert ist.

Generelle Kennzahlen BVT Ertragswertfonds

Anzahl Beteiligungen 7

5YeLSW KPTNSY`YRPY 4.860

Gesamtinvestitionsvolumen in TEUR 325.078

Eigenkapital in TEUR 145.933

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 35,4

Assetklassenerfahrung in Jahren 29

6H>QBUK<A> 0>FFQ:AD>F )87 ,JLJ:@KO>JL?GF=K

8P]ePT_ TY^RP^LX_ aP]bLW_P_P ATP_plNSP #X2) 147.478

–  davon vermietet zum Stichtag in % (Vermietungsquote) 99,2

–  davon Leerstand zum Stichtag in % (Leerstandsquote) 0,8

Durchschnittliche Anzahl der Mieter pro Objekt 3,7

Managementleistung Parameter: Vermietungsvolumen in m2 13.865

Managementleistung Parameter: Anzahl Objektkäufe 2

Managementleistung Parameter: Anzahl Objektverkäufe 2

Aktive Beteiligungen BVT Ertragswertfonds

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 7

5YeLSW KPTNSY`YRPY 4.860

Durchschnittliches Alter  
der Beteiligungen in Jahren 10,6

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell  
verwalteter Beteiligungen in TEUR 325.078

Eigenkapital aktuell 
verwalteter Beteiligungen in TEUR 145.933

Tilgungsleistungen in TEUR 4.219 19.910

Liquidität in TEUR 310 4.141

Auszahlungen in TEUR 4.689 13.822

Kumulierte Auszahlungen in TEUR 72.830

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr1 in % 9,5

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert1 in % 49,9

Veränderung der kumulierten Nettoinventar- 

werte im Vergleich zum Vorjahr in %2 107,7

Veränderung der kumulierten Nettoinventar- 
werte im Vergleich zum Vorjahr in TEUR2 10.868 22.572

Veränderung der kumulierten Asset-Marktwerte 
im Vergleich zum Vorjahr in TEUR2 21.902 47.669
1      Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

2 Der dargestellte Wert bezieht sich ausschließlich auf die nach KAGB regulierten 
 AIF EWF 6 und EWF 7.
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Nicht nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen BVT Ertragswertfonds 1–5

Anzahl Beteiligungen 5

5YeLSW KPTNSY`YRPY 4.673

Gesamtinvestitionsvolumen in TEUR 275.300

Eigenkapital in TEUR 122.881

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 32,5

Assetklassenerfahrung in Jahren 29

6H>QBUK<A> 0>FFQ:AD>F )87 ,JLJ:@KO>JL?GF=K $S%

8P]ePT_ TY^RP^LX_ aP]bLW_P_P ATP_plNSP #X2) 123.210

–  davon vermietet zum Stichtag in % (Vermietungsquote) 99,1

–  davon Leerstand zum Stichtag in % (Leerstandsquote) 0,9

Durchschnittliche Anzahl der Mieter pro Objekt  8,9

Managementleistung Parameter: Vermietungsvolumen in m2 13.865

Managementleistung Parameter: Anzahl Objektkäufe 0

Managementleistung Parameter: Anzahl Objektverkäufe 2

Aktive Beteiligungen BVT Ertragswertfonds 1–5

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 5

5YeLSW KPTNSY`YRPY 4.673

Durchschnittliches Alter  
der Beteiligungen in Jahren 13,8

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell  
verwalteter Beteiligungen in TEUR 275.300

Eigenkapital aktuell 
verwalteter Beteiligungen in TEUR 122.881

Tilgungsleistungen in TEUR 3.977 19.617

Liquidität in TEUR 349 3.138

Auszahlungen in TEUR 4.509 13.336

Kumulierte Auszahlungen in TEUR 72.164

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr1 in % 10,9

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert1 in % 58,7

1      Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Aufgelöste Beteiligungen BVT Ertragswertfonds 1–5

Anzahl Beteiligungen n. v.

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren n. v.

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TEUR n. v.

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TEUR n. v.

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY G9HE n. v.

Durchschnittliche Rendite IRR1 in %2 n. v.
1     Erläuterung siehe Seite 7.

2    Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
      entwicklungen.

Aufgelöste Beteiligungen BVT Ertragswertfonds 1–5

Anzahl Beteiligungen n. v.

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren n. v.

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TEUR n. v.

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TEUR n. v.

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY G9HE n. v.

Durchschnittliche Rendite IRR1 in %2 n. v.

1     Erläuterung siehe Seite 7.

2    Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
      entwicklungen.
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Nach KAGB regulierte Beteiligung

Generelle Kennzahlen BVT Ertragswertfonds 6–7

Anzahl Beteiligungen 2

5YeLSW KPTNSY`YRPY 187

Gesamtinvestitionsvolumen in TEUR 49.778

Eigenkapital in TEUR 23.052

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 51,8

Assetklassenerfahrung in Jahren 29

6H>QBUK<A> 0>FFQ:AD>F )87 ,JLJ:@KO>JL?GF=K &S'

8P]ePT_ TY^RP^LX_ aP]bLW_P_P ATP_plNSP #X2) 24.268

–  davon vermietet zum Stichtag in % (Vermietungsquote) 99,5

–  davon Leerstand zum Stichtag in % (Leerstandsquote) 0,5

Durchschnittliche Anzahl der Mieter pro Objekt  6

Managementleistung Parameter: Vermietungsvolumen in m2 0

Managementleistung Parameter: Anzahl Objektkäufe 2

Managementleistung Parameter: Anzahl Objektverkäufe 0

Aktive Beteiligungen BVT Ertragswertfonds 6–7

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 2

5YeLSW KPTNSY`YRPY 187

Durchschnittliches Alter  
der Beteiligungen in Jahren 2,6

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell  
verwalteter Beteiligungen in TEUR 49.778

Eigenkapital aktuell 
verwalteter Beteiligungen in TEUR 23.052

Tilgungsleistungen in TEUR 242 293

Liquidität in TEUR –39 1.003

Auszahlungen in TEUR 180 486

Kumulierte Auszahlungen in TEUR 666

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr1 in % 2,1

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert1 in % 2,9

Veränderung der kumulierten Nettoinventar- 
werte im Vergleich zum Vorjahr in % 107,7

Veränderung der kumulierten Nettoinventar- 
werte im Vergleich zum Vorjahr in TEUR 10.868 22.572

Veränderung der kumulierten Asset-Marktwerte 
im Vergleich zum Vorjahr in TEUR 21.902 47.669
1      Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Aufgelöste Beteiligungen BVT Ertragswertfonds 6–7

Anzahl Beteiligungen n. v.

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren n. v.

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TEUR n. v.

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TEUR n. v.

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY G9HE n. v.

Durchschnittliche Rendite IRR1 in %2 n. v.
1     Erläuterung siehe Seite 7.

2    Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
      entwicklungen.
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Opportunistische Investments

Die Strategien bei Immobilieninvestments variieren. Anders als 

beim Core-Ansatz ist die Value-Add-Strategie nicht auf den 

Erwerb hochwertiger, gut vermieteter Objekte ausgerichtet, son-

OP]Y ^P_e_ ^_L__OP^^PY L`Q `Y_P]MPbP]_P_P ;PMl`OP' KTPW T^_%

nach einer Revitalisierung, die Immobilie am Markt neu zu positi-

onieren und aus der Wiederveräußerung einen möglichst hohen 

Gewinn zu erwirtschaften. Hierzu hat die BVT ein Joint Venture 

XT_ OP] ?]T_ZY =XXZMTWTPY ;XM< RPR]nYOP_' 6IG&?]T_ZY TOPY_To-

eTP]_ P`]Z[LbPT_ ILW`P&5OO&CMUPV_P% OTP TY PTYPX KPT_QPY^_P] aZY

zwei bis vier Jahren entwickelt und anschließend veräußert 

werden (z. B. Büro- oder Eigentumsprojekte aus Insolvenzen). 

K`] HX^P_e`YR OP] D]ZUPV_P ^`NS_ 6IG&?]T_ZY =YaP^_Z]PY% OTP

gemeinschaftlich das notwendige Eigenkapital zur Verfügung 

stellen. Als erstes Projekt wurde Ende 2014 eine bereits zu 

ca. 60 % fertiggestellte Eigentumswohnungsanlage in Palma 

de Mallorca erworben und nach Neuplanung der Grundrisse 

QP]_TRRP^_PWW_' KTPW bL] OP] LY^NSWTPkPYOP 9TYePWaP]VL`Q OP] JZS-

nungen. Doch bereits vor Fertigstellung wurden die Anteile an 

dem Projekt von einem Einzelinvestor übernommen. Der Kauf-

preis betrug 140 % der gesamten Kommanditanteile und wurde 

Anfang 2016 bezahlt.

Weitere Projektentwicklungen auf Mallorca laufen derzeit. Je 

nach Erteilung der Baugenehmigung und Fertigstellung wird mit 

einem Abschluss der Projekte ab dem Jahr 2021 gerechnet.

Nicht nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen Opportunistische Investments

Anzahl Beteiligungen 5

5YeLSW KPTNSY`YRPY 39

Gesamtinvestitionsvolumen in TEUR 48.105

Eigenkapital in TEUR 39.550

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 3,1

Assetklassenerfahrung in Jahren 7

6H>QBUK<A> 0>FFQ:AD>F 3HHGJLMFBKLBK<A> /FN>KLE>FLK

8P]ePT_ TY^RP^LX_ aP]bLW_P_P ATP_plNSP #X2) n. v.

–  davon vermietet zum Stichtag in % (Vermietungsquote) n. v.

–  davon Leerstand zum Stichtag in % (Leerstandsquote) n. v.

Durchschnittliche Anzahl der Mieter pro Objekt n. v.

Managementleistung Parameter: Anzahl Objektkäufe n. v. 

Managementleistung Parameter: Anzahl Objektverkäufe n. v.

=Y^RP^LX_ P]^_PWW_P JZSYplNSP TY X2 4.422

Davon zum Stichtag verkauft in m2 4.422

Aktive Beteiligungen Opportunistische Investments

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 3

5YeLSW KPTNSY`YRPY 32

Durchschnittliches Alter  
der Beteiligungen in Jahren 5,0

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell  
verwalteter Beteiligungen in TEUR 25.715

Eigenkapital aktuell 

verwalteter Beteiligungen in TEUR 22.450

Tilgungsleistungen in TEUR 829 1.393

Liquidität in TEUR –9.695 –529

Auszahlungen in TEUR 0 3.800

Kumulierte Auszahlungen in TEUR 4.800

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr in % 16,9

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert in % 21,4

Aufgelöste Beteiligungen Opportunistische Investments

Anzahl Beteiligungen 2

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren 2,7

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TEUR 22.390

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TEUR 17.100

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY G9HE 21.332

Durchschnittliche Rendite IRR1 in %2 38,3

1     Erläuterung siehe Seite 7.

2    Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
      entwicklungen.
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BVT Fonds bis 1999

8TP LNS_ 6IG fC^_&=XXZMTWTPYQZYO^g SL__PY OTP MPT OP] 5`pPR`YR

prognostizierte Entwicklung leider verfehlt. Deshalb lag der Fokus 

des Bestandsmanagements bei den verbliebenen Fonds auf der 

Stabilisierung und Konsolidierung der Fondsgesellschaften. Die 

Fondsobjekte – Einkaufszentren, Büro- und Verwaltungsgebäude 

sowie Handelsimmobilien – waren überwiegend langfristig vermie-

tet. In den ersten Jahren verlief die Entwicklung der Fonds in steu-

erlicher und wirtschaftlicher Hinsicht überwiegend prospektge-

mäß, doch ab 2002/2003 war die Einnahmesituation der ostdeut-

schen Fondsobjekte unbefriedigend. Ursache war die negative 

wirtschaftliche Entwicklung in den neuen Bundesländern, die am 

Immobilienmarkt zu großen Leerständen und zu einem drasti-

schen Verfall des Mietniveaus führte. Die bestehenden Mietver-

träge und -garantien konnten von den Vertragspartnern – teils auf-

grund Insolvenzen – vielfach nicht erfüllt werden. Die Folge waren 

Mietreduzierungen oder Mietausfälle. Ebenso zogen teilweise die 

Großmieter nach Ablauf ihrer Mietverträge aus. Infolge der schwie-

rigen wirtschaftlichen Entwicklung waren Anschlussvermietungen 

nur sehr schleppend und nur zu Mieten durchführbar, die fast 

ausnahmslos weit unter den prospektierten Mietsätzen lagen. Bei 

einigen Fonds mussten die Mieteinnahmen derart reduziert 

werden, dass ein Verzicht auf Auszahlungen nicht ausreichte, 

um bei unverändertem Schuldendienst den Fortbestand der 

Gesellschaften zu sichern. BVT hat deswegen gemeinsam mit den 

oYLYeTP]PYOPY 6LYVPY `YO OPY ;P^PWW^NSLQ_P]Y FLYTP]`YR^VZY-

zepte entwickelt, die zu einem geringeren Schuldendienst und zur 

Beseitigung vorhandener oder möglicher Überschuldungen der 

:ZYO^RP^PWW^NSLQ_PY QnS]_PY' K`] FLYTP]`YR SLMPY LWWP 6P_PTWTR_PY

entscheidende Beiträge geleistet. Die Banken haben durch Forde-

rungsverzicht und/oder Rangrücktritt die Belastungen der Fonds 

durch Kredite und Schuldendienst reduziert. Durch den Einsatz 

OP] 6IG :ZYO^aP]bLW_`YR VZYY_PY aZY OPY oYLYeTP]PYOPY

BanVPY K`RP^_lYOYT^^P #:Z]OP]`YR^aP]eTNS_P$ TY <mSP aZY LYYl-

hernd 60 Mio. EUR erzielt werden. Die Gesellschafter haben frei-

willig Teile der erhaltenen Auszahlungen zurückgezahlt, die Ban-

ken im Gegenzug auf die weitere Rückforderung von Auszahlun-

gen verzichtet. BVT hat durch Neuvermietungsgarantien, die einen 

ATYOP^_&7L^SpZb RL]LY_TP]_PY% Meb' O`]NS K`eLSW`YRPY e` FZY-

OP]_TWR`YRPY MPT OPY 6LYVV]POT_PY TX ELSXPY TS]P] oYLYeTPWWPY

Möglichkeiten einen erheblichen Beitrag geleistet. Um die Sanie-

rungsverhandlungen erfolgreich zu gestalten, hat BVT zusätzliche 

Spezialisten eingestellt. Aus Verantwortung gegenüber ihren Anle-

gern unterstützt BVT die meisten Fonds zusätzlich durch die Über-

nahme laufender Kosten und durch den Verzicht auf vereinbarte 

Geschäftsführungsvergütungen. In Summe hat BVT hierdurch bis 

heute einen Beitrag von fast 10 Mio. EUR geleistet. Die große 

Nachfrage ausländischer Investoren nach deutschen Immobilien in 

den letzten Jahren und die damit verbundenen stark gestiegenen 

Preise hat BVT genutzt, um die vorhandenen Ost-Immobilien zu 

deutlich erholten Preisen zu veräußern. Daneben gibt es zwei KG-

Fonds in den alten Bundesländern, von denen der eine („Ulm-Ost“) 

annähernd prospektgemäß verläuft und der andere („Walzmühle“) 

leider hinter den Erwartungen zurückblieb. Die Immobilie des 

Fonds Ulm-Ost konnte in 2021 erfolgreich verkauft werden, so-

dass ^TNS OP] :ZYO^ LM )*')0'+)+* TY @T\`TOL_TZY MPoYOP_'

Nicht nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen BVT Fonds

Anzahl Beteiligungen 10

5YeLSW KPTNSY`YRPY 3.337

Gesamtinvestitionsvolumen in TEUR 524.679

Eigenkapital in TEUR 219.053

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 10,5

Assetklassenerfahrung in Jahren 29

6H>QBUK<A> 0>FFQ:AD>F )87 -GF=K

8P]ePT_ TY^RP^LX_ aP]bLW_P_P ATP_plNSP #X2) 25.873

–  davon vermietet zum Stichtag in % (Vermietungsquote) 97,3

–  davon Leerstand zum Stichtag in % (Leerstandsquote) 2,7

Durchschnittliche Anzahl der Mieter pro Objekt 17

Managementleistung Parameter: Vermietungsvolumen in m2 6.967

Managementleistung Parameter: Anzahl Objektkäufe 0

Managementleistung Parameter: Anzahl Objektverkäufe 0

Aktive Beteiligungen BVT Fonds

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 2

5YeLSW KPTNSY`YRPY 584

Durchschnittliches Alter  
der Beteiligungen in Jahren 26,0

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell  
verwalteter Beteiligungen in TEUR 71.077

Eigenkapital aktuell 
verwalteter Beteiligungen in TEUR 42.290

Tilgungsleistungen in TEUR 628 970

Liquidität in TEUR 4.546 4.364

Auszahlungen in TEUR 670 670

Kumulierte Auszahlungen in TEUR 21.635

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr1 in % 1,6

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert1 in % 51,2

1 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Aufgelöste Beteiligungen BVT Fonds

Anzahl Beteiligungen 8

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren 14,4

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TEUR 453.602

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TEUR 176.763

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY G9HE 46.497

Durchschnittliche Rendite IRR1 in % n. v.2

1 Erläuterung siehe Seite 7.

2 Primär steuerinduzierte Beteiligungen.
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Innovative Technologien für regenerative und auch konventionelle 

Energien beinhalten erhebliches Wertschöpfungspoten zial. Dies 

gilt umso mehr vor dem Hintergrund eines umfassenden welt-

weiten ökologischen Wandels.

Weltweit besteht im Bereich Energie ein enormer Investitions-

bedarf. Die meisten Regierungen haben deshalb vielfältige För-

derinstrumente und Investitionsanreize geschaffen. Sie sollen 

sowohl den Bau weiterer umweltschonender und klimafreund-

licher Erzeugungsanlagen unterstützen, als auch eine Moderni-

sierung der vorhandenen Energieinfrastruktur forcieren. Verschie-

dene Systeme wie Einspeisevergütungen, Marktprämien und 

Steuervergünstigungen garantieren dabei Mindesterträge auf 

OTP 5YQLYR^TYaP^_T_TZYPY h TY OP] EPRPW nMP] PTYPY KPT_]L`X aZY

15 bis 20 Jahren. Für Investoren eine angenehm solide Grund-

lage.

Fokus der BVT Unternehmensgruppe

In der Anlageklasse Energie liegt der Fokus der BVT mit ihrer 

Kapitalverwaltungsgesellschaft derigo auf langfristigen Anlagen 

aus der Wind- und Solarbranche. Hinzu kommen ausgewählte 

Repoweringprojekte bestehender Windparks. Letztere stehen für 

das Ersetzen von Windenergieanlagen der ersten Generationen 

durch moderne Turbinen. Bei einer Halbierung der Anlagenzahl 

und gleichzeitiger Verdoppelung der Leistung wird durch die 

OLXT_ aP]M`YOPYP PQoeTPY_P]P B`_e`YR PTY MT^ e` O]PTXLW SmSP]P]

Ertrag erreicht. Weitere Investitionen sind auch in innovative 

Anlagen auf Basis konventioneller Energieträger geplant sowie 

in Infrastrukturkomponenten für das Erzeugen, Transportieren 

und Speichern von Energie. Die Konzeption der jeweiligen 

Sachwertbeteiligungen erfolgt in Abhängigkeit von künftigen 

Markt bedingungen. Hier spielt insbesondere die weitere Ent-

wicklung der staatlichen Förderung regenerativer Energien eine 

entscheidende Rolle.

Zukünftige Schwerpunkte im Bereich Energie 

% Langfristige Anlagen in den Bereichen Wind und Solar

"% Repowering bestehender Windparks

"% Innovative Anlagen auf Basis konventioneller Energieträger

"% Ausgewählte sonstige Energieprojekte

"% Infrastrukturprojekte für Erzeugung, Transport und Speiche-

rung von Strom, Gas oder Wärme

"% Projekte im Rahmen öffentlich-privater Partnerschaften (ÖPP)

Erfahrung der BVT Unternehmensgruppe

Vor dem Hintergrund einer für Umweltthemen zunehmend sensi-

bilisierten Bevölkerung etablierte die BVT unter dem Motto 

„Umweltschutz als Kapitalanlage“ im Jahr 1988 eine komplett 

neue Anlageklasse: Umweltfreundliche sowie umweltentlastende 

Projekte der Energieerzeugung. Dahinter steht bis heute die 

Überzeugung, dass Ökologie und Ökonomie sich nicht gegen-

seitig ausschließen müssen. Sowohl als Finanzierer wie auch als 

Betreiber war die BVT damit einer der Wegbereiter für Beteili-

gungsangebote in diesem Sektor. Den Anfang machten Block-

heizkraftwerke und Deponieentgasungsanlagen. In dem inzwi-

schen bedeutendsten Bereich Windkraft setzte die BVT 1989 mit 

dem bei Eröffnung seinerzeit größten Windpark Europas in Nord-

Q]TP^WLYO PTY bPT_P]P^ bTNS_TRP^ KPTNSPY' 8TP^P aZY OP] 6IG TY

8P`_^NSWLYO P]^_XLW^ nMP] PTYPY D`MWTV`X^QZYO^ oYLYeTP]_P

Anlage gilt in der Branche bis heute als Pionierleistung. 

Anfang der 1990er Jahre setzte die BVT mit ersten Engagements 

im Bereich öffentlich-privater Partnerschaften (ÖPP) erneut Maß-

stäbe – lange bevor dieser Begriff populär wurde. Die zugehö-

rigen Konzepte entlasteten Kommunen dabei nicht nur in der 

Finanzierung von Großprojekten, sondern auch bei den Risiken 

des operativen Betriebs. Damit leistete die BVT in einem Bereich 

Pionierarbeit, der von allen politischen Parteien heute intensiv 

diskutiert wird.

Besonderes Interesse seitens der Kommunen bestand damals 

an der Finanzierung und dem Betrieb umweltfreundlicher kom-

munaler Kraftwerke auf Basis der Kraft-Wärme-Koppelung 

(KWK). Vor allem in den neuen Bundesländern war Stadtwerken 

in kommunalem Besitz eine eigenständige Finanzierung ange-

sichts der damit verbundenen hohen Summen oft nicht möglich. 

K`^LXXPY XT_ PTYP] OP`_^NSPY ;]ZkMLYV ]PLWT^TP]_P OTP 6IG

eine Finanzierung, die es erlaubte, diese Projekte sogar günstiger 

e` oYLYeTP]PY LW^ nMP] VWL^^T^NSP ?ZXX`YLWV]POT_P' AT_ OPX

M`YOP^bPT_ P]^_PY L`Q OTP^P JPT^P nMP] PTYPY :ZYO^ oYLYeTP]_PY

kommunalen Kraftwerk in Stendal, im Jahr 1991, setzte die BVT 

erneut einen Meilenstein.

Energie: 
Es gibt viel zu tun

Installierte Leistung in % am Portfolio

$ Kraftwerke 70,6 % 

$ Windkraftanlagen 28,6 %

$ Solaranlagen 0,8 %
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Mit dem Windpark Sustrum/Renkenberge startete im Jahr 1998 

die zweite Generation der BVT Windkraftfonds. Die Anlagen 

hoben sich insbesondere durch eine sechsmal höhere Leistung 

von den früheren Windparks ab. In den Folgejahren wurde die 

Serie durch vier weitere Windkraftfonds fortgesetzt. 

Ebenfalls im Jahr 1998 wurde mit dem Kraftwerke-Pool der bis-

her größte BVT Umweltfonds aufgelegt. Er fasste die Finanzie-

rung fünf einzelner Kraft-Wärme-Kopplungs-Kraftwerke in einem 

Fondsmodell zusammen.

2008 wurde mit dem BVT Umweltequity Solarpark 1 in einen 

MP]PT_^ TY 6P_]TPM RPYZXXPYPY DSZ_ZaZW_LTV&:]PTplNSPY^ZWL]&

park investiert.

Mit ihrem umfangreichen Know-how konnte die BVT auch unter 

schwierigen Rahmenbedingungen ihre Leistungsfähigkeit unter 

Beweis stellen. Bis heute vereint die BVT damit über 30 Jahre 

Erfahrung in der Konzeption renditestarker Investitionsmöglich-

keiten im Bereich Energieerzeugung.

Nachfolgend werden die Fondsserien der BVT im Bereich Energie

detailliert dargestellt:

"% Windkraftfonds

"% Kraftwerkefonds

"% Solarfonds

Generelle Kennzahlen Energiefonds

Anzahl Beteiligungen 21

5YeLSW KPTNSY`YRPY 8.810

Gesamtinvestitionsvolumen in TEUR 1.406.328

Eigenkapital in TEUR 576.992

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 15,3

Assetklassenerfahrung in Jahren 32

6H>QBUK<A> 0>FFQ:AD>F ,F>J@B>?GF=K

Anzahl der derzeit verwalteten Investments 9

Energieleistung aller Energieanlagen installiert (in MW) 526

Energieproduktion Strom MWh 954

Energieproduktion Wärme MWh 388.531

Durchschnittliche Restlaufzeit der Abnahmeverträge 
in Jahren 6,9

Durchschnittliche Restlaufzeit der Kredit-  
und Darlehensverträge in Jahren 7,0

Managementleistung Parameter:  
Anzahl Ankäufe/ Verkäufe im Berichtsjahr 0

Managementleistung Parameter: 

Neuabschlüsse/Verlängerung Miet- und Stromverträge 0

CO2-Einsparung in Tonnen p.a. 280.206

Aktive Beteiligungen Energiefonds

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 9

5YeLSW KPTNSY`YRPY 6.073

Durchschnittliches Alter  

der Beteiligungen in Jahren 21,9

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell  
verwalteter Beteiligungen in TEUR 854.482

Eigenkapital aktuell 
verwalteter Beteiligungen in TEUR 367.982

Tilgungsleistungen in TEUR 18.987 11.709

Liquidität in TEUR 26.104 18.879

Auszahlungen in TEUR 17.470 13.705

Kumulierte Auszahlungen in TEUR 358.739

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr1 in % 3,7

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert1 in % 97,5
1 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio. 

Aufgelöste Beteiligungen Energiefonds

Anzahl Beteiligungen 12

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren 12,2

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TEUR 551.846

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TEUR 209.009

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY G9HE 171.443
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Windkraftfonds

Noch vor Einführung des Stromeinspeisungsgesetzes im Jahr 

1991 als erstem übergreifenden Regelwerk für die Stromerzeu-

gung aus erneuerbaren Energien konzipierte die BVT mit dem 

Windpark Nordfriesland im Jahr 1989 das deutschlandweit 

erste öffentliche Beteiligungsangebot in diesem Segment. Seit-

her unterlagen sowohl die energiewirtschaftlichen Rahmenbeding-

ungen als auch die allgemeine Gesetzgebung und Steuergesetz-

gebung einem beständigen Wandel. In den vergangenen 30 Jah-

ren hat die BVT Unternehmensgruppe trotz dieser zahlreichen 

Herausforderungen in einem sich stetig ändernden Marktumfeld 

ihre Leistungsfähigkeit unter Beweis gestellt.

BVT hat Windparks unter unterschiedlichen gesetzlichen Rah-

menbedingungen – Verbändevereinbarung mit staatlicher Förde-

rung, Stromeinspeisungsgesetz (StrEG) von 1991, Erneuerbare- 

Energien-Gesetz (EEG) von 2000 einschließlich Novellen 2004, 

2009, 2012, 2014 und 2017 – konzipiert. Die mehrmaligen 

gesetzlichen Änderungen wirkten sich unterschiedlich auf die 

einzelnen Fonds aus: Die Kommanditisten des Windparks Nord-

Q]TP^WLYO = []Zo_TP]_PY OLaZY% OL^^ OTP D]ZRYZ^P]PNSY`YR OLXLW^

ZSYP K`R]`YOPWPR`YR PTYP] RP^P_eWTNSPY 9TY^[PT^PaP]Rn_`YR

erstellt wurde, der Windpark aber ab 1992 höhere, gesetzlich 

geregelte Vergütungen erhielt. Die folgenden Windparks wurden 

auf der Basis des StrEG konzipiert. Da die Vergütung hier jedoch 

vom Marktstrompreis abhängig war, mussten in den Prognose-

rechnungen Annahmen über die künftige Strompreisentwicklung 

getroffen werden. In den 1980er Jahren und Anfang der 1990er 

Jahre hatten sich die Strompreise durchschnittlich um jährlich ca. 

3 % erhöht. Aus der damaligen Sichtweise heraus wurde ent-

sprechend für die Windparks Nordfriesland II, Goldberg/Eifel I, 

Goldberg/Eifel II und Saal ein jährlicher Anstieg von 3 % ange-

nommen.

Mit der Einführung des Gesetzes über die Liberalisierung des 

Strommarkts trat jedoch eine unerwartete Änderung ein. Ent-

gegen der Erwartung erfolgten drastische Strompreisrückgänge, 

die zu negativen Abweichungen bei den Stromerlösen dieser 

Windparks gegenüber der Planrechnung führten. Auch der 

Gesetzgeber erkannte letztlich, dass durch die Anbindung an 

den Marktstrompreis eine Investitionssicherheit für Windkraftan-

lagen nicht gewährleistet war und verabschiedete im April 2000 

das EEG, welches neben neuen Parametern (Referenzertrags-

modell) vor allem feste und gestufte Strompreise für Windkraftan-

lagen über eine Laufzeit von 20 Jahren garantiert und somit 

Investitionssicherheit für Windparks geschaffen hat. Seitdem gab 

es einschließlich 2017 fünf EEG-Novellen, um das Gesetz sowohl 

an die Fortschritte als auch an die Herausforderungen der dyna-

mischen Entwicklung der erneuerbaren Energien anzupassen. 

:n] OTP JTYO[L]V^ :WZXMZ]Y `YO KmWVZb MPT^[TPW^bPT^P% OTP

noch unter den Rahmenbedingungen des StrEG konzipiert wur-

den, stellte sich durch das EEG eine leichte Verbesserung der 

Rentabilität ein. Das Repowering der Windparks Nordfriesland I 

und Nordfriesland II im Jahr 2006 erfolgte dann auf Basis der 

EEG-Novelle 2004. Die in 2011/2012 durchgeführte Erweiterung 

des Windparks Sustrum/Renkenberge um drei Windkraftanlagen 

wurde schon auf Grundlage der EEG-Novelle 2009 konzipiert. 

Alle BVT Windparks betreffend wirkten sich die EEG-Novellen 

2012 und 2014 aus, da durch diese insbesondere die Regelun-

gen für die Direktvermarktung grundlegend angepasst wurden. 

Nachdem die Direktvermarktung für einzelne Parks bereits ab 

Ende 2008 praktiziert wurde, wurden im Jahr 2011 für alle 

weiteren Standorte Verträge verhandelt und abgeschlossen. 

Neben dem gesetzlichen Rahmen und der technischen Leis-

tungsfähigkeit der einzelnen Windkraftanlagen ist das Windauf-

VZXXPY OTP MPOP`_PYO^_P Pc_P]YP 9TYp`^^R]mkP Qn] OPY bT]_-

^NSLQ_WTNSPY 9]QZWR' BPMPY RPZR]Lo^NS `YO _Z[ZR]Lo^NS MPOTYR-

ten Unterschieden kommt es auch zu deutlichen Abweichungen 

der Jahreswerte von den langjährigen Mittelwerten. 

Mit den Windparks Goldberg/Eifel I und Goldberg/Eifel II hat BVT 

zwei der ersten Binnenland-Windparks in Deutschland errichtet. 

Hier haben die Windgutachten – obwohl durch einen anerkann-

ten Gutachter erstellt – das Windaufkommen zu hoch einge-

schätzt, sodass die realen Winderträge und damit die Erlöse 

deutlich hinter der Planung zurückblieben. Grund für die unge-

naue Prognose war, dass die Windgutachter Anfang der 1990er 

Jahre noch nicht über ausreichende Erfahrung mit der Erstellung 

von Windgutachten für komplexe Mittelgebirgslandschaften ver-

fügten. 

Für BVT Windparks werden heute aus dieser Erfahrung heraus 

zwei bis drei Windgutachten anerkannter und unabhängiger 

9c[P]_PY PTYRPSZW_' K`^l_eWTNS bT]O MPT YP`PY JTYOV]LQ_QZYO^ PTY

Sicherheitsabschlag auf die prognostizierten Winderträge ange-

setzt.
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Bei den BVT Windparks der zweiten Generation wirken sich 

diese Erfahrungen bereits positiv aus: In der Regel liegen die 

Windparks bis auf geringe monatliche Abweichungen über dem 

Windindex der jeweiligen Region. Trotzdem sind auch diese 

Windparks von den von Jahr zu Jahr stark schwankenden Wind-

erträgen, die einen besonderen Risikofaktor für die Wirtschaft-

lichkeit der Fonds darstellen, betroffen.

In der Vergangenheit erwiesen sich zudem die Aufwendungen für 

JL]_`YR `YO =Y^_LYOSLW_`YR OP] JTYO[L]V^ LW^ V]T_T^NSP 9TYp`^^-

größe für die Wirtschaftlichkeit. Die langfristigen Erfahrungen bei 

den ältesten BVT Windparks haben gezeigt, dass in den Anfangs-

jahren in den Planrechnungen die Rücklagen für Wartung und 

Instandhaltung nicht in ausreichender Höhe angesetzt waren. 

Dies führte insbesondere bei den ersten Windparks Nordfries-

land I und Nordfriesland II – vor dem Repowering – zu negativen 

Planabweichungen in dieser Position. Hierbei schlug auch zu 

Buche, dass die Gewährleistungszeit damals lediglich zwei Jahre 

betrug, da die Anlagenhersteller selbst noch nicht über ausrei-

chende Betriebserfahrung mit ihren Anlagen verfügten. Um hier 

eine erhöhte Prognosesicherheit zu erhalten, vereinbart BVT seit 

Errichtung des Windparks Sustrum/Renkenberge grundsätzlich 

möglichst lange Gewährleistungsfristen für Windkraftanlagen. 

Für Windparks der BVT Unternehmensgruppe werden zudem 

sogenannte Vollwartungsverträge abgeschlossen.

Um den Kommanditisten die Möglichkeit zu bieten, weiterhin von 

TS]P] PTY^_ RP_l_TR_PY =YaP^_T_TZY e` []Zo_TP]PY% SL_ OTP 6IG MP]PT_^

mehrere Windparks erfolgreich repowert. Nach den beiden Nord-

friesland-Windparks im Jahr 2006 wurde zudem im Windpark 

Sustrum/Renkenberge im Jahr 2012 eine Erweiterung um drei 

Windkraftanlagen durchgeführt. Im Jahr 2013 folgte der Wind-

park Flomborn/Stetten, dessen zwölf Anlagen mit je 1 MW Leis-

tung durch fünf Anlagen mit je 3 MW Leistung ersetzt wurden. 

Die Kommanditisten konnten dabei ihre Beteiligungen entweder 

in den neuen Windpark einbringen oder zu attraktiven Konditio-

nen veräußern. Im Jahr 2017 konnte ein weiteres Repowering im 

Windpark Sustrum/Renkenberge erfolgreich abgeschlossen 

werden. Hierbei wurden elf Anlagen mit je 1,5 MW Leistung durch 

acht neue N-117 Nordex-Anlagen mit je 2,4 MW Leistung ersetzt. 

Trotz der nur moderaten Steigerung der installierten Leistung 

konnte so die zu erwartende Stromproduktion mehr als verdop-

[PW_ bP]OPY' KbPT bPT_P]P R]ZkP EP[ZbP]TYR[]ZUPV_P% OP] JTYO-

park Emlichheim mit zwölf neuen Anlagen mit 36 MW Leistung 

sowie der Parkteil Renkenberge im Windpark Sustrum Renken-

berge mit zwölf neuen Anlagen mit 46 MW, insgesamt 24 neue 

Anlagen und einer neu installierten Leistung von 82 MW, wurden 

im Jahr 2018 realisiert. 

Die Professionalität in der Verwaltung der BVT Windparks zeigt 

sich auch darin, dass sich nicht nur Bürgerenergiegenossen-

schaften an unseren Windparks beteiligen, sondern auch institu-

tionelle und internationale Investoren.

Die Herausforderung für die BVT wird zukünftig darin liegen, die 

Risiken der Konzeption und des Betriebs von Windparks im 

Marktumfeld der 2017 erfolgten EEG-Novellierung zu meistern. 

Hier hat BVT aber bereits ihr Gespür für Marktchancen – als in 

den ersten Windparks bereits in 2008 die Direktvermarktung ein-

geführt wurde – und technische Innovationen – wie das System 

iSpin von Romo Wind zur Optimierung der Ertragskraft – mehr-

mals unter Beweis gestellt.
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Nicht nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen Windkraftfonds

Anzahl Beteiligungen 10

5YeLSW KPTNSY`YRPY 2.216

Gesamtinvestitionsvolumen in TEUR 308.052

Eigenkapital in TEUR 122.691

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 41,9

Assetklassenerfahrung in Jahren 32

6H>QBUK<A> 0>FFQ:AD>F 9BF=CJ:?L?GF=K

Anzahl der derzeit verwalteten Investments 7

Energieleistung aller Energieanlagen installiert (in MW) 150,1

Energieproduktion Strom MWh 383.836

Energieproduktion Wärme MWh 0

Durchschnittliche Restlaufzeit der Abnahmeverträge 
in Jahren 6,8

Durchschnittliche Restlaufzeit der Kredit-  
und Darlehensverträge in Jahren 7,7

Managementleistung Parameter:  

Anzahl Ankäufe /Verkäufe im Berichtsjahr 0

Managementleistung Parameter: 

Neuabschlüsse/Verlängerung Miet- und Stromverträge 0

CO2-Einsparung in Tonnen p.a. 277.260

Aktive Beteiligungen Windkraftfonds

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 7

5YeLSW KPTNSY`YRPY 2.065

Durchschnittliches Alter  
der Beteiligungen in Jahren 23,3

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell  
verwalteter Beteiligungen in TEUR 300.926

Eigenkapital aktuell 

verwalteter Beteiligungen in TEUR 119.937

Tilgungsleistungen in TEUR 18.123 10.816

Liquidität in TEUR 23.978 16.314

Auszahlungen in TEUR 17.145 13.405

Kumulierte Auszahlungen in TEUR 112.848

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr1 in % 11,2

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert1 in % 94,1

1 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Aufgelöste Beteiligungen Windkraftfonds

Anzahl Beteiligungen 3

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren 23,7

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TEUR 7.126

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TEUR 2.754

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY G9HE 4.898

Durchschnittliche Rendite IRR1 in %2 8,1

1 Erläuterung siehe Seite 7.

2 Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
      entwicklungen.
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Kraftwerkefonds

Für den Klimaschutz und die Reduzierung des CO2-Ausstoßes 

spielt die Kraft-Wärme-Kopplung (KWK) eine große Rolle. Vor 

diesem Hintergrund begann BVT Anfang der 1990er Jahre, 

Fonds zur Finanzierung solcher Kraftwerke aufzulegen, die 

sowohl Strom produzieren als auch Kommunen und Industrie-

betriebe mit Wärme versorgen können. Bis zur Liberalisierung 

des Strommarkts waren diese Investitionen durch langfristige 

Bezugsverträge für Erdgas und Kohle sowie durch langfristige 

Abnahmeverträge für den erzeugten Strom und die Wärme gesi-

NSP]_' =X K`^LXXPYSLYR XT_ OPY ^_P`P]WTNSPY :m]OP]`YRPY e`X

Aufbau der Infrastruktur in den neuen Bundesländern ergaben 

sich hier Investitionsmöglichkeiten mit sehr interessanten Rendi-

teperspektiven. BVT hat das bundesweit erste, über einen Fonds 

oYLYeTP]_P% VZXX`YLWP ?]LQ_bP]V RPXPTY^LX XT_ OPY F_LO_&

werken Stendal errichtet. Von 1993 bis 1998 hat BVT insgesamt 

ePSY QZYO^oYLYeTP]_P ?]LQ_bP]VP[]ZUPV_P TY OP] ;]mkPYZ]OY`YR

von < 1 MW bis > 370 MW elektrischer Leistung realisiert. Damit 

hat die BVT Unternehmensgruppe, schon lange bevor der Begriff 

öffentlich-privater Partnerschaften (ÖPP) modern wurde, genau 

das praktiziert, was seit einigen Jahren auf politischer Ebene 

intensiv diskutiert wird.

Die Liberalisierung des deutschen Strommarkts, die ab Ende 

1999/Anfang 2000 zu stark reduzierten Strompreisen für die 

Erzeuger führte, war einer der ausschlaggebenden Gründe dafür, 

dass die wirtschaftlichen Ergebnisse der Kraftwerkefonds hinter 

den Erwartungen zurückblieben. Alle Fondsgesellschaften hatten 

mit den Abnehmern langfristige Verträge mit festgelegten Strom-

preisen abgeschlossen, die sich überwiegend an den Erzeu-

gungskosten orientierten. Die Abnehmer, in der Regel kommu-

nale Stadtwerke, verweigerten jedoch diese vertraglich fest 

aP]PTYML]_PY KLSW`YRPY XT_ <TYbPT^ L`Q OTP RPlYOP]_P AL]V_&

situation und verlangten eine Anpassung der Verträge. Diese 

Haltung der Stromabnehmer führte in fast allen Fällen nicht nur 

zu auf wen digen Rechtsstreitigkeiten oder Schlichtungsverhand-

W`YRPY% ^ZYOP]Y TYQZWRP aZY KLSW`YR^aP]bPTRP]`YRPY L`NS e`

Liquiditätsengpässen. Die daraus resultierenden Vergleiche bzw. 

Vereinbarungen sind für die Fondsgesellschaften als durchweg 

positiv zu bewerten (80 % Vergleichsquote oder gewonnene 

Rechtsstreitigkeiten), sodass diese zu einer nachhaltigen Stabi-

lisierung der Projekte führten.

Beim Kraftwerke-Pool als größtem BVT Umweltfonds konnten 

die Rechtsstreitigkeiten mit den Stadtwerken infolge des durch 

die Strommarktliberalisierung verursachten Strompreisverfalls 

überwiegend im Interesse des Fonds beigelegt werden. Die 

Gesellschaft hat hinsichtlich ihrer Forderungen weitgehend 

ZM^TPR_% X`^^_P LMP] L`NS aP]PTYePW_ K`RP^_lYOYT^^P XLNSPY'

Während bei den Kraftwerken Dessau, Stendal und Neubran-

denburg eine vertragsgemäße Übertragung der Kraftwerksanla-

gen erreicht wurde und beim Kraftwerk Staßfurt die Endabrech-

Y`YR PTYPY ;P^LX_]nNVp`^^ ZMP]SLWM OP] D]Z^[PV_bP]_P ePTR_P%

musste hinsichtlich des Rückkaufs der Kraftwerke in Schwerin 

ein langwieriger Rechtsstreit über die Höhe der Rückkaufpreise 

geführt werden, welcher im Jahr 2018 schließlich durch einen 

gerichtlichen Vergleich beigelegt wurde. Nach Eingang der Ver-

gleichszahlung wird die Fondsgesellschaft voraussichtlich im 

Jahr 2020 liquidiert. Die Anleger werden die Beteiligung mit 

einem Liquiditätsüberschuss nach Steuern im einstelligen Bereich 

abschließen.

Aufgrund der dargestellten Probleme konnten Auszahlungsre-

duzierungen in den Kraftwerkefonds nicht vermieden werden. 

8P] ?L[T_LW]nNVp`^^ YLNS F_P`P]Y MWTPM MPT OPY :ZYO^ STY_P] OPY

Prospektwerten zurück. Vor dem Hintergrund, dass es BVT 

gelungen ist, in einem schwierigen Marktumfeld nach zwischen-

zeitlich großen Problemen einen Turnaround zu schaffen und 

die Situation in den Kraftwerkefonds zu stabilisieren, werden 

die Anleger des einzig noch laufenden Fonds Kraftwerke-Pool 

ihre Beteiligung mit einem Liquiditätsüberschuss nach Steuern 

abschließen. 
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Nicht nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen Kraftwerkefonds

Anzahl Beteiligungen 10

5YeLSW KPTNSY`YRPY 6.427

Gesamtinvestitionsvolumen in TEUR 1.081.576

Eigenkapital in TEUR 451.675

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 0

Assetklassenerfahrung in Jahren 29

6H>QBUK<A> 0>FFQ:AD>F 0J:?LO>JC>?GF=K

Anzahl der derzeit verwalteten Investments 1

Energieleistung aller Energieanlagen installiert (in MW) 1.325

Energieproduktion Strom MWh 0

Energieproduktion Wärme MWh 0

Durchschnittliche Restlaufzeit der Abnahmeverträge 
in Jahren 0

Durchschnittliche Restlaufzeit der Kredit-  
und Darlehensverträge in Jahren 0

Managementleistung Parameter:  
Anzahl Ankäufe/ Verkäufe im Berichtsjahr 0

Managementleistung Parameter: 

Neuabschlüsse/ Verlängerung Miet- und Stromverträge 0

Aktive Beteiligungen Kraftwerkefonds

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 1

5YeLSW KPTNSY`YRPY 3.841

Durchschnittliches Alter  
der Beteiligungen in Jahren 22,0

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell  

verwalteter Beteiligungen in TEUR 536.856

Eigenkapital aktuell 

verwalteter Beteiligungen in TEUR 245.420

Tilgungsleistungen in TEUR 0 0

Liquidität in TEUR 436 697

Auszahlungen in TEUR 0 0

Kumulierte Auszahlungen in TEUR 242.969

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr1 in % 0

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert1 in % 99,0

1 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Aufgelöste Beteiligungen Kraftwerkefonds

Anzahl Beteiligungen 9

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren 8,3

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TEUR 544.720

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TEUR 206.255

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY G9HE 166.545

Durchschnittliche Rendite IRR1 in % n. v.2

1     Erläuterung siehe Seite 7.

2      Primär steuerinduzierte Beteiligungen.
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Solarfonds

Der Fonds BVT Umweltequity Solarpark 1 als bislang einziger 

Fonds dieser Serie mit einer prognostizierten Laufzeit bis Ende

2027, investierte rund 16,7 Mio. EUR in den Solarpark Königs-

brück, 25 km nördlich von Dresden. Die Photovoltaik-Anlage 

mit einer Leistung von 4,4 Megawatt Peak (MWp) wurde im 

>LS] +))0 L`Q PTYP] ]`YO +)%. SL R]ZkPY :]PTplNSP P]]TNS_P_ `YO

besteht aus 63.000 modernen Dünnschichtmodulen des Her-

stellers First Solar. Der im Dezember 2007 in Betrieb genom-

mene Solarpark deckt den Strombedarf von rund 1.500 Haus-

halten und übertraf in den bisherigen Betriebsjahren den prog-

nostizierten Stromertrag jeweils spürbar. Für den Solarpark 

Königsbrück waren drei unabhängige Ertragsgutachten erstellt 

worden, von denen das niedrigste als Basis für die Kalkulation 

verwendet wurde. Durch diesen Ansatz konnten die prognos-

tizierten Ausschüttungen im Betriebsverlauf regelmäßig über-

troffen werden. 

Eine weitere Verbesserung des Auszahlungspotenzials wird 

^TNS nMP] OTP VZXXPYOPY >LS]P L`^ PTYP] _PTWbPT^PY HXoYLY-

zierung der Fremdmittel zu günstigeren Konditionen ergeben, 

die Ende 2010 durchgeführt wurde. Darüber hinaus, ermöglicht 

das aktuelle Marktumfeld nochmals verbesserte Konditionen 

Qn] OTP 5Y^NSW`^^oYLYeTP]`YR'

Nicht nach KAGB regulierte Beteiligung

Generelle Kennzahlen Solarfonds

Anzahl Beteiligungen 1

5YeLSW KPTNSY`YRPY 167

Gesamtinvestitionsvolumen in TEUR 16.700

Eigenkapital in TEUR 2.625

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 29,3

Assetklassenerfahrung in Jahren 12

6H>QBUK<A> 0>FFQ:AD>F 6GD:J?GF=K

Anzahl der derzeit verwalteten Investments 1

Energieleistung aller Energieanlagen installiert (in MW) 4,4

Energieproduktion Strom MWh 4.695

Energieproduktion Wärme MWh 0

Durchschnittliche Restlaufzeit der Abnahmeverträge 
in Jahren 7,0

Durchschnittliche Restlaufzeit der Kredit-  
und Darlehensverträge in Jahren 5,0

Managementleistung Parameter:  

Anzahl Ankäufe/ Verkäufe im Berichtsjahr 0

Managementleistung Parameter: 

Neuabschlüsse/Verlängerung Miet- und Stromverträge 0

CO2-Einsparung in Tonnen p.a. 2.946

Aktive Beteiligungen Solarfonds

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 1

5YeLSW KPTNSY`YRPY 167

Durchschnittliches Alter  
der Beteiligungen in Jahren 12,0

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell  
verwalteter Beteiligungen in TEUR 16.700

Eigenkapital aktuell 
verwalteter Beteiligungen in TEUR 2.625

Tilgungsleistungen in TEUR 864 893

Liquidität in TEUR 1.690 1.868

Auszahlungen in TEUR 325 300

Kumulierte Auszahlungen in TEUR 2.922

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr1 in % 11,4

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert1 in % 111,3
1 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Aufgelöste Beteiligungen Solarfonds

Anzahl Beteiligungen n. v.

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren n. v.

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TEUR n. v.

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TEUR n. v.

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY G9HE n. v.

Durchschnittliche Rendite IRR1 in %2 n. v.

1     Erläuterung siehe Seite 7.

2    Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
      entwicklungen.
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Private Equity: 
Unternehmensbeteiligungen außerhalb der Börse

Eigenkapitalbeteiligungen außerhalb der Börse spielen gerade in 

mittelständischen Unternehmen eine wesentliche Rolle bei der 

Finanzierung von Wachstum und Innovationen. Aus Anlegersicht 

zeichnen sich solche Private-Equity-Investitionen unter anderem 

dadurch aus, dass ihnen, neben dem Substanzwert, auch der 

Wertschöpfungsfaktor des Unternehmens zugutekommt.

Fokus der BVT Unternehmensgruppe

Durch den Erwerb von Beteiligungen an Private-Equity-Fonds 

stellen Investoren den entsprechenden Fonds Investitionskapital 

bereit. Dieses wird von den Fonds in erfolgversprechende Unter-

YPSXPY TYaP^_TP]_' JP]OPY :ZYO^LY_PTWP e` PTYPX ^[l_P]PY KPT_-

[`YV_ bPT_P] aP]l`kP]_% ^[]TNS_ XLY aZY KbPT_XL]V_& ZOP]

Sekundäranteilen beziehungsweise Secondaries. Sie bilden, 

neben den klassischen Buyout-Fonds, einen Investitionsfokus für 

die BVT bzw. die Kapitalverwaltungsgesellschaft derigo in der 

Assetklasse Private Equity. Der Vorteil von Secondaries ist, dass 

diese meist einen bereits fortgeschrittenen Investitionsgrad auf-

weisen. In Kombination mit der noch verbleibenden verkürzten 

Restlaufzeit sowie möglichen Preisabschlägen beim Erwerb 

MP^T_ePY ^TP OLXT_ PTY OP`_WTNS RnY^_TRP]P^ EPYOT_P&ET^TVZ&D]ZoW

LW^ 6P_PTWTR`YRPY LY YP`PY KTPWQZYO^'

Zukünftige Schwerpunkte im Bereich Private Equity

% Klassische Buyout-Fonds

% KbPT_XL]V_ Qn] D]TaL_P&9\`T_d&:ZYO^MP_PTWTR`YRPY

 (Secondaries)

Die BVT Unternehmensgruppe legte beginnend ab dem Jahr 

2000 die BVT-CAM Private-Equity-Fondsserie mit dem Koopera-

tionspartner DB Private Equity (vormals CAM bzw. SOPEP) auf. 

5`QML`PYO L`Q OPY nMP] TY OTP^P] KPT_ PY_bTNVPW_PY DL]_YP]^NSLQ-

_PY XT_ D]TaL_P&9\`T_d&KTPWQZYO^XLYLRP]Y ^ZbTP L`QML`PYO L`Q

dem erzielten Know-how in der Assetklasse Private Equity, legte 

die BVT Unternehmensgruppe in 2015 die TS PE Pool GmbH & 

Co. Geschlossene Investment KG, in 2018 die TS PE Pool II 

GmbH & Co. Geschlossene Investment KG (Spezial-AIF gemäß 

KAGB) und in 2021 die BVT Private Equity Select III GmbH & Co. 

Geschlossene Investment KG auf.

Insgesamt hat die BVT Unternehmensgruppe seit dem Jahr 

2000 in der Assetklasse Private Equity ein Kommanditkapital in 

Höhe von rund 425 Mio. EUR (inkl. Agio) bis Ende 2020 platziert. 

Das Investitionsvolumen in der Assetklasse beläuft sich per Ende

2020 auf insgesamt 401 Mio. EUR und teilt sich wie folgt auf die

einzelnen Private-Equity-Segmente bzw. Regionen auf:   

Aufteilung in % am Portfolio

$ Buyout 65,5 %

$"Secondaries 14,1 %

$"Venture Capital 10,6 % 

$"Special Situations/Growth 9,8 %

Allokation in Regionen in %  

des Investitionsvolumens

$ Europa 54,9 %

$"Nordamerika 38,2 %

$"Restliche Welt 6,9 %
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Generelle Kennzahlen Private-Equity-Fonds

Anzahl Beteiligungen 11

5YeLSW KPTNSY`YRPY 9.456

Gesamtinvestitionsvolumen in TEUR 424.535

Eigenkapital in TEUR 424.535

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 0

Assetklassenerfahrung in Jahren 21

6H>QBUK<A> 0>FFQ:AD>F 4JBN:L>!,IMBLP!-GF=K

Anzahl Direktinvestments (konsolidiert) 0

5YeLSW KTPWQZYO^ #VZY^ZWTOTP]_$ 122

5YeLSW HY_P]YPSXPY^MP_PTWTR`YRPY nMP] KTPWQZYO^
(ohne Secondary-Fonds) über 2.600

=YaP^_T_TZY^aZW`XPY #RPePTNSYP_P^ ?L[T_LW LY KTPWQZYO^$ 400.586

Aktueller TVPI in % 1281

1 Bezogen auf tatsächlich eingezahltes Eigenkapital.

Aktive Beteiligungen Private-Equity-Fonds

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 11

5YeLSW KPTNSY`YRPY 9.456

Durchschnittliches Alter  
der Beteiligungen in Jahren 13,7

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell         
verwalteter Beteiligungen in TEUR 424.535

Eigenkapital aktuell 
verwalteter Beteiligungen in TEUR 424.535

Tilgungsleistungen in TEUR n.v n.v

Liquidität in TEUR 11.559 12.114

Auszahlungen in TEUR 7.049 5.570

Kumulierte Auszahlungen in TEUR 359.946

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr in % 1,51

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert in % 94,21

Veränderung der kumulierten Nettoinventar- 
werte im Vergleich zum Vorjahr in %2 33,5

Veränderung der kumulierten Nettoinventar- 
werte im Vergleich zum Vorjahr in TEUR2 24.194 32.287

Veränderung der kumulierten Asset-Marktwerte 
im Vergleich zum Vorjahr in TEUR2 24.257 32.561
1     Bezogen auf tatsächlich eingezahltes Eigenkapital inkl. Agio.

2  Der dargestellte Wert bezieht sich ausschließlich auf die nach KAGB regulierten 
 AIF TS PE Pool und TS PE Pool II.

Aufgelöste Beteiligungen Private-Equity-Fonds

Anzahl Beteiligungen n. v.

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren n. v.

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TEUR n. v.

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TEUR n. v.

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY G9HE n. v.

Durchschnittliche Rendite IRR1 in %2 n. v.

1     Erläuterung siehe Seite 7.

2    Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
      entwicklungen.
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BVT-CAM-Serie

Die im Jahr 2000 aufgelegte Private-Equity-Fondsserie von 

BVT und DB Private Equity hat mit neun Fonds ein Eigenkapi-

talvolumen ohne Agio von rund 355 Mio. EUR erreicht. Im Rah-

men der Fondsserie wurden rund 348 Mio. EUR bei insgesamt 

*)/ D]TaL_P&9\`T_d&:ZYO^ #KTPWQZYO^$ RPePTNSYP_' >POP] PTYePWYP

OTP^P] KTPWQZYO^ #ZSYP FPNZYOL]d&:ZYO^$ SL_ TX 8`]NS^NSYT__

bTPOP]`X TY +) HY_P]YPSXPY #KTPW`Y_P]YPSXPY$ TYaP^_TP]_% ^Z-

OL^^ PTYP M]PT_P 8TaP]^ToVL_TZY RP^NSLQQPY bT]O'

Die BVT-CAM Fondsserie umfasst sieben klassische Buyout-

Fonds und zwei Secondary-Fonds. Während sich die ersten 

sechs Buyout-Fonds auf die traditionellen Private-Equity-Märkte

Nordamerika und Europa fokussieren, erschließen sich Investo-

ren über den siebten Buyout-Fonds, den BVT-CAM Private Equity

New Markets Fund, die komplexen, aber hochattraktiven Private-

Equity-Märkte in Asien, Osteuropa, Lateinamerika und Südafrika.

Die ersten sieben BVT-CAM Fonds konnten dabei bis Dezember

2020 rund 113 % bzw. 109 % bzw. 98,5 % bzw. 102,5 % bzw. 

104,5 % bzw. 100 % bzw. 61 % ihres Kommanditkapitals wieder 

an die Anleger auszahlen.1

Die beiden jüngsten Fonds der Serie, BVT-CAM VIII und IX, 

QZV`^^TP]PY D]TaL_P&9\`T_d&KbPT_XL]V_MP_PTWTR`YRPY% ^ZRPYLYY_P

„Secondaries“, für die sich infolge der weltweiten Finanzkrise 

2008/2009 besonders günstige Investitionsvoraussetzungen 

ergaben. Investiert wurde ausschließlich über den institutionellen 

Dachfonds Secondary Opportunities Fund II des BVT Fachpart-

ners DB Private Equity mit Investitionsschwerpunkt in Nordame-

rika und Europa. Die BVT-CAM Fonds VIII und IX konnten ein 

Platzierungsvolumen von rund 5,2 Mio. EUR bzw. 22,5 Mio. EUR 

erreichen und bis Ende 2020 rund 102 % bzw. 99,5 % ihres 

Kommanditkapitals wieder an die Anleger ausschütten.1

1 Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
 entwicklungen.

Aufteilung in % am Portfolio

$ Buyout 62,1 %

$"Secondaries 14,5 %

$"Venture Capital 12,2 %

$"Special Situations/Growth 11,2 % 

Allokation in Regionen in %  

des Investitionsvolumens

$ Europa 55,1 %

$"Nordamerika 37,2 %

$"Restliche Welt 7,7 %
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Nicht nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen BVT-CAM-Serie

Anzahl Beteiligungen         9

5YeLSW KPTNSY`YRPY 9.414

Gesamtinvestitionsvolumen in TEUR 355.046

Eigenkapital in TEUR 355.046

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 0

Assetklassenerfahrung in Jahren 21

6H>QBUK<A> 0>FFQ:AD>F )87!*(1!6>JB>

Anzahl Direktinvestments (konsolidiert) 0

5YeLSW KTPWQZYO^ #VZY^ZWTOTP]_$ 106

5YeLSW HY_P]YPSXPY^MP_PTWTR`YRPY nMP] KTPWQZYO^
(ohne Secondary-Fonds) über 2.600

=YaP^_T_TZY^aZW`XPY #RPePTNSYP_P^ ?L[T_LW LY KTPWQZYO^$ 348.103

Aktueller TVPI in % 129,31

1 Bezogen auf tatsächlich eingezahltes Eigenkapital.

Aktive Beteiligungen BVT-CAM-Serie

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 9

5YeLSW KPTNSY`YRPY 9.414

Durchschnittliches Alter  
der Beteiligungen in Jahren 15,8

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell  
verwalteter Beteiligungen in TEUR 355.046

Eigenkapital aktuell 

verwalteter Beteiligungen in TEUR 355.046

Tilgungsleistungen in TEUR n.v n.v

Liquidität in TEUR 9.302 8.717

Auszahlungen in TEUR 6.249 3.870

Kumulierte Auszahlungen in TEUR 356.146

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr in % 1,1

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert in % 102,3

Aufgelöste Beteiligungen BVT-CAM-Serie

Anzahl Beteiligungen n. v.

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren n. v.

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TEUR n. v.

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TEUR n. v.

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY G9HE n. v.

Durchschnittliche Rendite IRR1 in %2 n. v.

1     Erläuterung siehe Seite 7.

2    Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
      entwicklungen.
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TS PE Pool

In 2015 legte die Kapitalverwaltungsgesellschaft derigo den 

Spezial-AIF TS PE Pool GmbH & Co. Geschlossene Investment 

KG auf. Diese Investmentgesellschaft bündelt die Private-Equity- 

Investitionen aller BVT Multi-Asset-Fonds in einem Investment-

pool. Die TS PE Pool GmbH & Co. Geschlossene Investment KG 

hat von Dezember 2015 bis November 2016 Investitionen in 

sieben Private-Equity-Fonds – davon vier klassische Buyout- 

Fonds, ein Secondary-Fonds, ein Mischfonds (Buyout und 

Secondaries) sowie ein Infrastrukturfonds – abgeschlossen und 

ihre Investitionsphase beendet. 

In 2018 legte derigo den Nachfolgefonds, TS PE Pool II GmbH & 

Co. Geschlossene Investment KG (im folgenden TS PE Pool II), 

auf, der nach Freigabe des Vertriebs durch die Bundesanstalt 

für Finanzdienstleistungsaufsicht auch professionellen und semi-

professionellen Drittanlegern bis 31.12.2020 offen stand. TS PE 

Pool II GmbH & Co. Geschlossene Investment KG wird wie der 

Vorgängerfonds ein Portfolio aus verschiedenen Private-Equity- 

Fonds aufbauen. Bis Ende 2020 beteiligte sich TS PE Pool II 

an neun Private-Equity-Fonds – davon sieben klassische Buyout-

Fonds, ein Secondary-Fonds und ein Infrastrukturfonds. Bis Juli 

2021 wurde ein weiterer klassischer Buyout-Fonds und ein soge-

nannter Co-Investment-Fonds gezeichnet. In 2021 wurde die 

Fondsserie mit einem dritten Private-Equity-Fonds, dem BVT 

Private Equity Select III, fortgeführt.
Aufteilung in % am Portfolio

$ Buyout 88,6 %

$"Secondaries 11,4 %

Allokation in Regionen in %  

des Investitionsvolumens

$ Europa 54,0 %

$"Nordamerika 44,0 %

$"Restliche Welt 2,0 %
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Nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen TS PE Pool 

Anzahl Beteiligungen 2

5YeLSW KPTNSY`YRPY 42

Gesamtinvestitionsvolumen in TEUR 69.489

Eigenkapital in TEUR 69.489

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 0

Assetklassenerfahrung in Jahren 6

6H>QBUK<A> 0>FFQ:AD>F 76 4, 4GGD

Anzahl Direktinvestments 0

5YeLSW KTPWQZYO^ 16

5YeLSW HY_P]YPSXPY^MP_PTWTR`YRPY nMP] KTPWQZYO^
(ohne Secondary-Fonds) 160

=YaP^_T_TZY^aZW`XPY #RPePTNSYP_P^ ?L[T_LW LY KTPWQZYO^$ 52.484

Aktueller TVPI in % 114,81

1 Bezogen auf tatsächlich eingezahltes Eigenkapital.

Aktive Beteiligungen TS PE Pool 

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 2

5YeLSW KPTNSY`YRPY 42

Durchschnittliches Alter  
der Beteiligungen in Jahren 4,5

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell  
verwalteter Beteiligungen in TEUR 69.489

Eigenkapital aktuell 

verwalteter Beteiligungen in TEUR 69.489

Tilgungsleistungen in TEUR n. v. n. v.

Liquidität in TEUR 2.257 3.397

Auszahlungen in TEUR 800 1.700

Kumulierte Auszahlungen in TEUR 3.800

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr in % 5,0

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert in % 11,1

Veränderung der kumulierten Nettoinventar- 
werte im Vergleich zum Vorjahr in % 33,5

Veränderung der kumulierten Nettoinventar- 
werte im Vergleich zum Vorjahr in TEUR 24.194 32.287

Veränderung der kumulierten Asset-Marktwerte 
im Vergleich zum Vorjahr in TEUR 24.257 32.561

Aufgelöste Beteiligungen 

Anzahl Beteiligungen n. v.

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren n. v.

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TEUR n. v.

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TEUR n. v.

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY G9HE n. v.

Durchschnittliche Rendite IRR1 in %2 n. v.

1     Erläuterung siehe Seite 7.

2    Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
      entwicklungen.
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Infrastruktur: 
Die Basis jeder modernen Volkswirtschaft

Öffentlicher Nahverkehr, Flughäfen oder landesweite Kommuni-

kations- und Versorgungsnetze: Eine leistungsfähige Infrastruktur 

zählt zu den essenziellen Grundlagen jeder modernen Volkswirt-

schaft. 

Erfahrung der BVT Unternehmensgruppe

Leistungsstarke Abwasserreinigung oder gut funktionierender 

Nahverkehr: Gerade im Bereich Infrastruktur sind viele Kommu-

nen heute mit einem erheblichen Investitionsbedarf konfron- 

_TP]_ h YTNS_ e`WP_e_ L`NS% `X ^_PTRPYOPY HXbPW_L`pLRPY YLNS-

e`VZXXPY' 8TP OLXT_ aP]M`YOPYPY ?Z^_PY ^TYO UPOZNS Sl`oR e`

SZNS% `X L`^^NSWTPkWTNS XT_ mQQPY_WTNSPY AT__PWY oYLYeTP]_ bP]OPY

zu können. Dies gilt besonders dann, wenn die kommunalen Ver-

mögenshaushalte keine sogenannten Sprunginvestitionen mehr 

zulassen. Immer mehr Gemeinden entscheiden sich daher für eine

K`^LXXPYL]MPT_ XT_ []TaL_PY =YaP^_Z]PY TY :Z]X ^ZRPYLYY_P]

öffentlich-privater Partnerschaften (ÖPP). 

F[PeTPWW OTP 6IG SL_ OL^ K`V`YQ_^[Z_PYeTLW TY OTP^PX 6P]PTNS

schon frühzeitig erkannt: Bereits 1995 wurde hier der erste Klär-

LYWLRPYQZYO^ TY 8P`_^NSWLYO #KbTNVL`$ L`QRPWPR_' 9TY >LS] ^[l-

ter folgte der Fonds Straßenbahnbetriebshof Halle. Hierzu hatte 

OTP 6IG TY K`^LXXPYL]MPT_ XT_ PTYP] YLXSLQ_PY ;]ZkMLYV PTYP

Finanzierung entwickelt, die für die öffentliche Seite teilweise 

günstigere Konditionen bot als klassische Kommunalkredite. 

Beide Infrastrukturfonds stehen für eine attraktive Kombination 

der Vorteile von ÖPPs. Anlegern erschließen sie zudem eine lukra-

tive unternehmerische Beteiligung an kommunalen Umwelt-

schutzinvestitionen. 

Einen wichtigen Nachweis für den Erfolg der zugrunde liegenden 

Anlagestrategie bildet der weitgehend prospektgemäße Verlauf 

der Fonds. Lediglich aufgrund einer neuen, bei Prospektheraus-

gabe nicht vorhersehbaren Steuergesetzgebung wurden die 

Fondsobjekte durch vorgezogene Gewerbesteuerzahlungen in 

ihrer Liquidität stärker belastet als angekündigt. Da die Summe 

der Gewerbesteuerzahlungen über die gesamte Laufzeit jedoch 

kons tant bleibt, kam es im weiteren Verlauf gegenüber dem 

Prospekt zu einer Gewerbesteuerreduzierung. Damit wurden die 

Fonds wieder entlastet. Insgesamt haben sich beide Fonds wirt-

schaftlich sehr zufriedenstellend entwickelt.

Aufgrund einer Gesetzesänderung traten die Barwertvorteile im 

Ergebnis gegenüber einem Kommunalkredit zwischenzeitlich in 

OPY <TY_P]R]`YO' 8LXT_ PY_oPW OTP ;]`YOWLRP Qn] bPT_P]P% ]PTYP

Engagements der BVT im Bereich Infrastruktur.
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Kläranlagenfonds

Auch mit dem Kläranlagenfonds hat die BVT Unternehmens-

gruppe ihre Innovationskraft erneut unter Beweis gestellt. Sie hat 

die Vorteile einer ÖPP sowohl für die Anleger, denen mit diesen 

Projekten eine lukrative unternehmerische Beteiligung an kom-

munalen Umweltschutzinvestitionen geboten wurde, als auch 

für die ostdeutschen Kommunen zu kumulieren gewusst. Der 

:ZYO^ ?Wl]LYWLRP KbTNVL` ?; b`]OP L`QR]`YO PTYP] MPT D]Z^-

pektherausgabe nicht vorhersehbaren Steuergesetzänderung 

durch vorgezogene Gewerbesteuerzahlungen zunächst stärker 

liquide belastet als prospektiert. Da die Summe der Gewerbe-

steuerzahlungen über die gesamte Laufzeit jedoch konstant 

bleibt, kam es im weiteren Verlauf gegenüber dem prospektierten 

JP]_ e` PTYP] ;PbP]MP^_P`P]]PO`eTP]`YR' K`^l_eWTNS MP^_PS_ Qn]

die Kommanditisten die Möglichkeit der Gewerbesteueranrech-

nung, die durch eine Reduzierung der Einkommensteuer einem 

WT\`TOT_l_^RWPTNSPY K`p`^^ PY_^[]TNS_' 8LXT_ b`]OP OP] :ZYO^ TY

der Gesamtbetrachtung wieder entlastet, sodass die Beteiligung 

zum Laufzeitende auf eine sehr zufriedenstellende Gesamtbilanz 

sowie ein Ergebnis auf Höhe der prospektierten Renditeerwar-

tung zurückblicken kann.  

Straßenbahnbetriebshof 

Der Straßenbahnbetriebshof Halle stellt ein weiteres Beispiel für 

PTY RPW`YRPYP^ jDD&D]ZUPV_ OL]' 6IG SL_ OL^ K`V`YQ_^[Z_PYeTLW

in diesem Bereich frühzeitig erkannt und 1996 einen Fonds 

zur Finanzierung des Straßenbahnbetriebshofs Halle konzipiert. 

Auch diese Fondsgesellschaft wurde aufgrund einer bei Pros-

pektherausgabe nicht vorhersehbaren Steuergesetzänderung 

durch vorgezogene Gewerbesteuerzahlungen zunächst stärker 

liquide belastet als prospektiert. Da die Summe der Gewerbe-

steuerzahlungen über die gesamte Laufzeit jedoch konstant 

bleibt, kam es im weiteren Verlauf gegenüber dem prospektierten 

JP]_ e` PTYP] ;PbP]MP^_P`P]]PO`eTP]`YR' K`^l_eWTNS MP^_PS_ Qn]

die Kommanditisten die Möglichkeit der Gewerbesteueranrech-

nung, die durch eine Reduzierung der Einkommensteuer einem 

WT\`TOT_l_^RWPTNSPY K`p`^^ PY_^[]TNS_' 8LXT_ b`]OP OP] :ZYO^ TY

der Gesamtbetrachtung wieder entlastet, sodass insgesamt ein 

wirtschaftlich sehr zufriedenstellender Abschluss dieser Beteili-

gung zum geplanten Laufzeitende in 2015 erzielt werden konnte. 

Nach Beendigung der bilateralen Verträge und Übergang des 

Straßenbahnbetriebshofs zum 31.12.2015 wurde im ersten 

Quartal 2016 die Liquidation des Fonds eingeleitet und die 

Gesellschaft Ende 2017 gelöscht.

Nicht nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen Infrastrukturfonds

Anzahl Beteiligungen 2

5YeLSW KPTNSY`YRPY 870

Gesamtinvestitionsvolumen in TEUR 127.415

Eigenkapital in TEUR 57.368

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 0

Assetklassenerfahrung in Jahren 26

Aufgelöste Beteiligungen Infrastrukturfonds

Anzahl Beteiligungen 2

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren 24,0

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TEUR 127.415

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TEUR 57.368

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY G9HE 81.199

Durchschnittliche Rendite IRR1 in %2 n. v.3

1   Erläuterung siehe Seite 7.

2    Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
      entwicklungen.

3 Es handelt sich hier um steuerinduzierte Beteiligungen.
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Sonstige indirekt investierende Fonds

In den vergangenen Jahren ergänzte die BVT ihre vorhandenen 

:ZYO^^P]TPY RPeTPW_ `X PTYePWYP :ZYO^ Qn] ^[PeTPWWP KTPWR]`[[PY

oder um temporär die Chancen interessanter Märkte zu nutzen.

Darüber hinaus wurde ab 2005 im Bereich Multi Asset mit der 

Top Select Fund Serie ein Portfoliokonzept etabliert und sukzes-

sive weiterentwickelt, das Anlegern den bequemen Aufbau eines 

RPeTPW_ `YO M]PT_ OTaP]^ToeTP]_PY DZ]_QZWTZ^ P]XmRWTNS_'

Generelle Kennzahlen Sonstige Fonds

Anzahl Beteiligungen 25

5YeLSW KPTNSY`YRPY 9.595

Gesamtinvestitionsvolumen in TEUR 406.812

Eigenkapital in TEUR 382.565

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 0

Assetklassenerfahrung in Jahren 16

Aktive Beteiligungen Sonstige Fonds

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 25

5YeLSW KPTNSY`YRPY 9.595

Durchschnittliches Alter  
der Beteiligungen in Jahren 7,9

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell  
verwalteter Beteiligungen in TEUR 406.812

Eigenkapital aktuell 
verwalteter Beteiligungen in TEUR 382.565

Tilgungsleistungen in TEUR 186 0

Liquidität in TEUR 54.646 77.882

Auszahlungen in TEUR 17.446 14.122

Kumulierte Auszahlungen in TEUR 123.819

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr1 in % 3,7

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert1 in % 32,4

1   Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Aufgelöste Beteiligungen Sonstige Fonds

Anzahl Beteiligungen n. v.

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren n. v.

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TEUR n. v.

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TEUR n. v.

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY G9HE n. v.

Durchschnittliche Rendite IRR1 in %2 n. v.

1   Erläuterung siehe Seite 7.

2  Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
     entwicklungen.
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2005 legte BVT mit dem BVT Ertragswert Ansparfonds Nr. 1 erst-

mals einen als Immobiliendachfonds konzipierten Ansparfonds 

auf. Er sollte Anlegern, die nicht ad hoc über einen größeren 

Anlagebetrag verfügen, die Möglichkeit eröffnen, sukzessive in 

ein Portfolio aus voraussichtlich 30 bis 40 deutschen Immobilien 

zu investieren. Aufgrund der Einführung des KAGB wurde die 

Investitionstätigkeit zum 22.07.2013 vorzeitig beendet.

Ertragswert Ansparfonds

Nicht nach KAGB regulierte Beteiligung

Generelle Kennzahlen Ertragswert Ansparfonds

Anzahl Beteiligungen 1

5YeLSW KPTNSY`YRPY 723

Gesamtinvestitionsvolumen in TEUR 10.651

Eigenkapital in TEUR 10.651

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 0

Assetklassenerfahrung in Jahren 16

Aktive Beteiligungen Ertragswert Ansparfonds

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 1

5YeLSW KPTNSY`YRPY 723

Durchschnittliches Alter  
der Beteiligungen in Jahren 16,0

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell  
verwalteter Beteiligungen in TEUR 10.651

Eigenkapital aktuell 

verwalteter Beteiligungen in TEUR 10.651

Tilgungsleistungen in TEUR 0 0

Liquidität in TEUR 884 356

Auszahlungen in TEUR 456 952

Kumulierte Auszahlungen in TEUR1 3.730

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr2 in % 8,9

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert1 in % 35,0

1 Das Fondskonzept sieht vor, dass Auszahlungen erst dann erfolgen, wenn 
 sämtliche Ansparraten geleistet wurden.

2    Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Aufgelöste Beteiligungen Ertragswert Ansparfonds

Anzahl Beteiligungen n. v.

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren n. v.

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TEUR n. v.

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TEUR n. v.

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY G9HE n. v.

Durchschnittliche Rendite IRR1 in %2 n. v.

1   Erläuterung siehe Seite 7.

2    Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
      entwicklungen.
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Mit dem BVT Ertragswert Rücklagenfonds eröffnete BVT 2007 

eine attraktive Möglichkeit zur steuerneutralen Übertragung von 

Veräußerungsgewinnen aus dem Verkauf von Grundstücken 

oder Gebäuden aus land- oder forstwirtschaftlichem oder aus 

gewerblichem Betriebsvermögen in Ersatzwirtschaftsgüter (Re -

investitionsgüter) nach § 6 b/6c EStG. Der BVT Ertragswert 

Rücklagenfonds fungiert dabei als eine gewerblich geprägte 

Personengesellschaft, deren Gesellschafter als Mitunternehmer 

anzusehen sind. 

Ertragswert Rücklagenfonds

Nicht nach KAGB regulierte Beteiligung

Generelle Kennzahlen Ertragswert Rücklagenfonds

Anzahl Beteiligungen 1

5YeLSW KPTNSY`YRPY 85

Gesamtinvestitionsvolumen in TEUR 6.799

Eigenkapital in TEUR 5.288

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 0

Assetklassenerfahrung in Jahren 14

Aktive Beteiligungen Ertragswert Rücklagenfonds

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 1

5YeLSW KPTNSY`YRPY 85

Durchschnittliches Alter  
der Beteiligungen in Jahren 14,0

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell  
verwalteter Beteiligungen in TEUR 6.799

Eigenkapital aktuell 
verwalteter Beteiligungen in TEUR 5.288

Tilgungsleistungen in TEUR 186 0

Liquidität in TEUR 51 66

Auszahlungen in TEUR 269 275

Kumulierte Auszahlungen in TEUR1 2.436

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr1 in % 5,2

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert2 in % 46,1

1 Das Fondskonzept sieht vor, dass Auszahlungen erst dann erfolgen, wenn 
 das Fremdkapital zurückgeführt ist.

2    Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Aufgelöste Beteiligungen Ertragswert Rücklagenfonds

Anzahl Beteiligungen n. v.

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren n. v.

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TEUR n. v.

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TEUR n. v.

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY G9HE n. v.

Durchschnittliche Rendite IRR1 in %2 n. v.

1   Erläuterung siehe Seite 7.

2   Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
     entwicklungen.
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Im August 2008 erweiterte die BVT ihr Produktangebot um den 

BVT Asia Real Estate Fund sowie den BVT Asia Real Estate Fund 

P.P. (Private Placement).

Wegen der Komplexität der rechtlichen und steuerlichen Sys-

teme sowie der unterschiedlichen Mentalitäten sind langjährige 

Erfahrungen und Verbindungen in den Märkten der asiatischen 

KTPWWlYOP] PTY A`^^% `X OZ]_ P]QZWR]PTNS TYaP^_TP]PY e` VmYYPY'

Deshalb zählen Beteiligungen an großen Fonds mit breiter Streu-

ung, bei denen das Fondsmanagement alle diese Voraussetzun-

gen erfüllt, und die eine Mischung aus reifen Ländern und dyna-

misch aufstrebenden Regionen haben, zu den besonders emp-

fehlenswerten. Mit einem Fund-in-Fund-Konzept boten der BVT 

Asia Real Estate Fund und der BVT Asia Real Estate Fund P.P. 

D]TaL_LYWPRP]Y TYOT]PV_ K`RLYR e`X AP]]TWW @dYNS 5^TLY EPLW

Estate Opportunity Fund, der aufgrund der üblichen hohen Min-

destbeteiligungsbeträge sonst ausschließlich institutionellen und 

sehr vermögenden privaten Investoren vorbehalten war.

8P] KTPWQZYO^ aP]QnR_P e`X =YaP^_T_TZY^ePT_[`YV_ nMP] PTYP EPTSP

l`kP]^_ 9]QZWR aP]^[]PNSPYOP] AP]VXLWP% OTP Qn] OTP KTPWQZYO^-

auswahl ausschlaggebend waren. So verzeichnete dieser bereits 

aZ] KPTNSY`YR^MPRTYY Qn] OTP 6IG 5^TL EPLW 9^_L_P :`YO^ PTYP

SZSP =YaP^_T_TZY^\`Z_P aZY ]`YO /, ! OP^ RP[WLY_PY KTPWQZYO^-

eigenkapitals. In Verbindung mit der geplanten Laufzeit von drei 

bis fünf Jahren für einen Großteil der Projekte stand für die An -

leger eine relativ kurze Kapitalbindung von ca. vier Jahren in 

5`^^TNS_' 8P] KTPWQZYO^XLYLRP] AP]]TWW @dYNS RPSm]_P e` OPY

weltweit führenden Finanzdienstleistungsunternehmen mit sehr 

gutem Renommee, war bereits seit über zehn Jahren erfolgreich 

im asiatischen Immobiliengeschäft tätig und verfügte über eine 

hervorragende regionale Vernetzung und sehr gute Marktkennt-

nisse. Ferner ging Merrill Lynch mit 800 Mio. US-Dollar eine 

`YRPbmSYWTNS SZSP 9TRPYMP_PTWTR`YR LX KTPWQZYO^ PTY% bL^ PTYP

große Interessengleichheit indizierte.

Die Investmentbank Merrill Lynch ging im September 2008 in der 

Bank of America auf. In 2010 begann sich die Bank of America 

aus strategischen Gründen aus dem Immobilienfondsgeschäft 

gänzlich zurückzuziehen. Der Merrill Lynch Asian Real Estate 

Opportunity Fund wurde im November 2010 von einer Tochter-

gesellschaft der Blackstone Group L.P. übernommen. Black-

stone gehört zu den weltweit führenden Management- und Bera-

_`YR^o]XPY TX 6P]PTNS LW_P]YL_TaP =YaP^_XPY_^'

BVT Asia Real Estate Funds

Nicht nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen BVT Asia Real Estate Funds

Anzahl Beteiligungen 2

5YeLSW KPTNSY`YRPY 108

Gesamtinvestitionsvolumen in TUSD 35.299

Eigenkapital in TUSD 7.400

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 0

Assetklassenerfahrung in Jahren 11

Aktive Beteiligungen BVT Asia Real Estate Funds

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 2

5YeLSW KPTNSY`YRPY 108

Durchschnittliches Alter  
der Beteiligungen in Jahren 11,3

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell  
verwalteter Beteiligungen in TUSD 35.299

Eigenkapital aktuell 
verwalteter Beteiligungen in TUSD 7.400

Tilgungsleistungen in TUSD 0 0

Liquidität in TUSD –171 –176

Auszahlungen in TUSD 0 0

Kumulierte Auszahlungen in TUSD 0

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr1 in % 0

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert1 in % 0

1    Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Aufgelöste Beteiligungen BVT Asia Real Estate Funds

Anzahl Beteiligungen n. v.

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren n. v.

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TUSD n. v.

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TUSD n. v.

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY GHF8 n. v.

Durchschnittliche Rendite IRR1 in %2 n. v.

1 Erläuterung siehe Seite 7.

2 Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
      entwicklungen.
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=XXZMTWTPYebPT_XL]V_3 =:? FPWPN_ KbPT_XL]V_[Z]_QZWTZ
Real Select Secondary Funds

Mit dem Real Select Secondary Fund und dem Real Select 

FPNZYOL]d CQoNP :`YO P]mQQYP_P 6IG 9YOP +)*. PTYP L__]LV_TaP

AmRWTNSVPT_% LX KbPT_XL]V_ Qn] =XXZMTWTPYMP_PTWTR`YRPY []ZQP^-

^TZYPWW e` TYaP^_TP]PY' 8P] D`MWTV`X^&5=: =:? FPWPN_ KbPT_XL]V_-

portfolio nutzt diese Möglichkeit, indem er sich wiederum am 

EPLW FPWPN_ FPNZYOL]d :`YO% EPLW FPWPN_ FPNZYOL]d CQoNP :`YO

und deren Folgefonds beteiligt.

Der Real Select Secondary Fund erwirbt ein ausgewogenes, breit

OTaP]^ToeTP]_P^ DZ]_QZWTZ L`^ RP^NSWZ^^PYPY =XXZMTWTPYMP_PTWTR`Y-

gen mit Schwerpunkt auf den Nutzungsarten Einzelhandels-, 

@ZRT^_TV& `YO JZSYTXXZMTWTPY' 8P] EPLW FPWPN_ FPNZYOL]d CQoNP

Fund fokussiert sich auf den Aufbau eines ausgewogenen, breit 

OTaP]^ToeTP]_PY DZ]_QZWTZ L`^ RP^NSWZ^^PYPY =XXZMTWTPYMP_PTWTR`Y-

gen mit Schwerpunkt auf der Nutzungsart Büroimmobilien. Die 

Besonderheit dabei ist, dass beide Fonds die Immobilienbeteili-

R`YRPY LX KbPT_XL]V_ P]bP]MPY `YO OLXT_ aZY OPY QZWRPYOPY

bP^PY_WTNSPY IZ]_PTWPY []Zo_TP]PY VmYYPY3

% 6P_PTWTR`YRPY% OTP LX KbPT_XL]V_ LYRPMZ_PY bP]OPY% ^TYO

meist weit oder sogar vollständig investiert (sogenannte 

gereifte Fondsbeteiligungen), wodurch die mittelbaren Beteili-

gungen bereits bekannt sind und damit wiederum detailliert 

analysiert und bewertet werden können, sodass Ein- und 

Auszahlungen besser prognostiziert werden können.

% KbPT_XL]V_MP_PTWTR`YRPY P]XmRWTNSPY ^TRYToVLY_P D]PT^& `YO

Informationsvorteile – dadurch können sich gegenüber einer 

Erstmarktinvestition (direkte Fondsbeteiligung während der 

Platzierung) erhebliche Wirtschaftlichkeitsvorteile und Risiko-

puffer bei Marktschwankungen ergeben.

% Breite Streuung über verschiedene Immobilienbeteiligungen, 

Assetmanager, Objektstandorte, Nutzungsarten, Mieter und 

5`pPR`YR^ULS]P OP] L`^RPblSW_PY =XXZMTWTPYMP_PTWTR`YRPY'

Um den Ansprüchen der Investoren an Stabilität und Kalkulier-

barkeit ihrer Investition gerecht zu werden, konzentrieren sich der 

Real Select Secondary Fund und der Real Select Secondary 

CQoNP :`YO MPT OP] 5`^bLSW OP] =XXZMTWTPYMP_PTWTR`YRPY aZ]bTP-

gend auf Standorte in Deutschland und ergänzend auf Standorte 

in ausgewählten Ländern der übrigen EU sowie Australien, 

Neuseeland und der Schweiz.

Die Verwaltung des Fonds wurde entsprechend dem Kapital-

anlagegesetzbuch (KAGB) an die derigo GmbH & Co. KG als 

regulierte externe Kapitalverwaltungsgesellschaft übertragen.

Die beiden Spezial-AIF, Real Select Secondary Fund und Real 

FPWPN_ FPNZYOL]d CQoNP :`YO% MPQLYOPY ^TNS MT^ e`X ,*'*+'+)*1

in Platzierung. Bis Ende 2020 erfolgten im Real Select Secondary 

Fund Investitionen in 23 geschlossene Immobilienbeteiligungen 

Meb' TX EPLW FPWPN_ FPNZYOL]d CQoNP :`YO TY +/ RP^NSWZ^^PYP

Immobilienbeteiligungen.

In 2019 wurden die Nachfolgefonds des Real Select Secondary 

:`YO% EPLW FPWPN_ FPNZYOL]d CQoNP :`YO ^ZbTP =:? KbPT_XL]V_-

portfolio mit weitgehend unveränderter Investitionsstrategie auf-

gelegt.
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Nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen Immobilienzweitmarkt

Anzahl Beteiligungen 6

5YeLSW KPTNSY`YRPY 449

Gesamtinvestitionsvolumen in TEUR 49.641

Eigenkapital in TEUR 49.641

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 0

Assetklassenerfahrung in Jahren 5

6H>QBUK<A> 0>FFQ:AD>F /EEG;BDB>FQO>BLE:JCL

5YeLSW OP] KTPWTYaP^_XPY_^ #VZY^ZWTOTP]_$ 47

Aktive Beteiligungen Immobilienzweitmarkt

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 6

5YeLSW KPTNSY`YRPY 449

Durchschnittliches Alter  

der Beteiligungen in Jahren 3,0

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell  
verwalteter Beteiligungen in TEUR 49.641

Eigenkapital aktuell 
verwalteter Beteiligungen in TEUR 49.641

Tilgungsleistungen in TEUR 0 0

Liquidität in TEUR 7.464 7.571

Auszahlungen in TEUR 1.105 1.211

Kumulierte Auszahlungen in TEUR 3.074

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr1 in % 2,4

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert1 in % 6,2

Veränderung der kumulierten Nettoinventarwerte 
im Vergleich zum Vorjahr in % 31,6

Veränderung der kumulierten Nettoinventarwerte 

im Vergleich zum Vorjahr in TEUR 39.084 51.430

Veränderung der kumulierten Asset-Marktwerte  

im Vergleich zum Vorjahr in TEUR 40.898 52.563
1 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Aufgelöste Beteiligungen Immobilienzweitmarkt

Anzahl Beteiligungen n. v.

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren n. v.

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TEUR n. v.

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TEUR n. v.

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY G9HE n. v.

Durchschnittliche Rendite IRR1 in %2 n. v.

1 Erläuterung siehe Seite 7.

2 Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
      entwicklungen.
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Multi Asset: 
Klassenübergreifend Chancen nutzen

8P] A`W_T&5^^P_&5Y^L_e ^_PS_ Qn] OTP RPeTPW_P 8TaP]^ToVL_TZY

von Sachwertinvestitionen über mehrere Anlageklassen hinweg. 

5YWPRP] []Zo_TP]PY OLMPT aZY R`_PY EPYOT_PNSLYNPY MPT RWPTNS-

zeitig erhöhter Wertstabilität. Dabei können sie sich mit nur 

PTYPX KPTNSY`YR^^NSPTY LY PTYPX M]PT_ OTaP]^ToeTP]_PY DZ]_QZWTZ

beteiligen.

Fokus der BVT Unternehmensgruppe

Investitionsschwerpunkt des von der BVT Kapitalverwaltungs-

gesellschaft derigo verantworteten Top Select Portfoliokonzepts 

sind sowohl unmittelbare als auch mittelbare Beteiligungen in 

den Bereichen Immobilien, Private Equity, Schiffe, Flugzeuge 

sowie regenerative Energieerzeugung. Darüber hinaus entwickelt 

die derigo eigene Fondsserien für Kooperationspartner mit unter-

schiedlichen Portfolioschwerpunkten.

Hierzu zählen die beiden AIF aus der Fondsserie BVT Concentio, 

die beginnend ab 2014 exklusiv für die Tochtergesellschaft einer 

Landesbank konzipiert wurden. 

Der erste Fonds der Fondsserie, der BVT Concentio Vermögens-

strukturfonds I, investiert in den Aufbau eines Portfolios aus pro-

fessionell ausgewählten Sachwertbeteiligungen an Immobilien, 

Luftfahrzeugen sowie Energie- und Infrastrukturprojekten. Der 

Nachfolgefonds, BVT Concentio Vermögensstrukturfonds II, 

investiert in den Aufbau eines Portfolios aus Sachwertbeteiligun-

gen an Immobilien, Luftfahrzeugen, Energie- und Infrastruktur-

projekten sowie in Unternehmensbeteiligungen (Private Equity).

Zukünftige Schwerpunkte der derigo/ 

BVT Unternehmensgruppe im Bereich Multi Asset sind

% Immobilien Deutschland

% Immobilien Ausland

% Immobilienprojektentwicklungen

% Energie und Infrastruktur

% Private Equity1

Erfahrung der BVT Unternehmensgruppe

Die Top Select Fund Serie wurde 2005 von der BVT 

Unternehmensgruppe und Dr. Werner Bauer über das gemein-

same Unternehmen Top Select Management GmbH aufgelegt. 

Ende 2014 wurde mit dem BVT Concentio Vermögensstruktur-

fonds I ein erster, nach dem Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) 

regulierter AIF in der Anlageklasse Multi Asset aufgelegt. Ein 

wesentlicher Erfolgsfaktor des Top Select bzw. Concentio Kon-

zepts ist die volle Weitergabe sämtlicher erzielbarer Vergütungen 

`YO D]ZaT^TZYPY TY K`^LXXPYSLYR XT_ 6P_PTWTR`YRPY LY KTPW-

fondsgesellschaften an die Portfoliofonds – und damit an die 

Anleger. Eine Strategie, welche die grundsätzlich doppelte Kos-

tenbelastung des Portfoliofonds weitgehend kompensiert.

Folgende Fondsserien werden nachfolgend im Detail dargestellt:

% Top Select /Royal Select Funds Serie

% Multi-Asset-Fund-Serie gemäß KAGB

 –  BVT Concentio Vermögensstrukturfonds

 –  BVT Concentio Vermögensstrukturfonds II

 –  BVT Concentio Vermögensstrukturfonds III

 –  BVT Concentio Energie und Infrastruktur

 –  IFK 4 Sachwertportfolio Fonds

 –  Top Select VI Fonds

1 Nicht BVT Concentio Vermögensstrukturfonds I.

Assetklassen in % am Portfolio  

per 31.12.2020

$ Immobilien Deutschland 42,9 % 

$"Private Equity 24,7 %

$"Energie/Infrastruktur 13,9 %

$"Immobilien Ausland 11,3 %

$"Flugzeuge 7,2 %
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Generelle Kennzahlen Multi-Asset-Fonds

Anzahl Beteiligungen 15

5YeLSW KPTNSY`YRPY 8.230

Gesamtinvestitionsvolumen in TEUR 310.954

Eigenkapital in TEUR 310.954

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 0

Assetklassenerfahrung in Jahren 16

6H>QBUK<A> 0>FFQ:AD>F 1MDLB!(KK>L!-GF=K

5YeLSW KTPWQZYO^ #VZY^ZWTOTP]_$ 93

K`X F_TNS_LR TYaP^_TP]_P^ IZW`XPY RP^LX_ TY G9HE 176.751

Immobilien Deutschland in TEUR 75.777

Immobilien Ausland in TEUR 20.048

Schiffe in TEUR 0

Flugzeuge in TEUR 12.675

Energie / Infrastruktur in TEUR 24.633

Private Equity in TEUR 43.618

Aktive Beteiligungen Multi-Asset-Fonds

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 15

5YeLSW KPTNSY`YRPY 8.230

Durchschnittliches Alter  

der Beteiligungen in Jahren 8,4

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell  
verwalteter Beteiligungen in TEUR 310.954

Eigenkapital aktuell 
verwalteter Beteiligungen in TEUR 310.954

Tilgungsleistungen in TEUR 0 0

Liquidität in TEUR 43.387 70.033

Auszahlungen in TEUR 15.616 11.684

Kumulierte Auszahlungen in TEUR 114.580

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr1 in % 0

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert1 in % 0,1

Veränderung der kumulierten Nettoinventar- 
werte im Vergleich zum Vorjahr in %2 37,9

Veränderung der kumulierten Nettoinventar-
werte im Vergleich zum Vorjahr in TEUR2 78.056 107.654

Veränderung der kumulierten Asset-Marktwerte

im Vergleich zum Vorjahr2 78.646 108.296
1 Bezogen auf tatsächlich eingezahltes Eigenkapital inkl. Agio und Thesaurie- 
 rungen.

2 Der dargestellte Wert bezieht sich ausschließlich auf die nach KAGB regulierten 
 AIF.

Aufgelöste Beteiligungen Multi-Asset-Fonds

Anzahl Beteiligungen n. v.

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren n. v.

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 

Beteiligungen in TEUR n. v.

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TEUR n. v.

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY G9HE n. v.

Durchschnittliche Rendite IRR1 in %2 n. v.

1 Erläuterung siehe Seite 7.

2 Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
      entwicklungen.
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Top Select /Royal Select Fund Serie 

Die Idee, Kapital dort einzusetzen, wo es effektiv arbeitet, wurde

^PT_ OP] 5`pPR`YR OP] GZ[ FPWPN_ :`YO FP]TP +)). P]QZWR]PTNS

weiterentwickelt. Die Verwaltung der Fonds wurde entsprechend 

dem Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB) zum 01.07.2013 an die 

derigo GmbH & Co. KG als regulierte externe Kapitalverwal-

tungsgesellschaft übertragen.

Als Dachfonds investieren die Top Select/Royal Select Funds in 

KTPWQZYO^ aZY ;P^PWW^NSLQ_PY% OTP L`Q OTP UPbPTWTRP 5YWLRPVWL^^P

spezialisiert sind. Neben Immobilien im In- und Ausland und 

Immobilienprojektentwicklungen zählen dazu auch Luftfahrzeuge,

Schiffe, Energie und Infrastruktur sowie Unternehmensbetei-

ligungen (Private Equity). Allen Klassen gemeinsam ist eine weit-

gehende Un abhängigkeit von den Kapitalmärkten sowie eine nur 

RP]TYRP RPRPY^PT_TRP 6PPTYp`^^`YR' 5YWPRP] []Zo_TP]PY OL]nMP]

hinaus von attraktiven Konditionen, welche das Fondsmanage-

ment als Investor beim Erwerb der einzelnen Beteiligungen in der 

Regel erhält.

Das Fondsmanagement setzte die Top Select Fund Serie mit 

einem nach dem KAGB regulierten AIF in der zweiten Jahres-

hälfte 2017 fort. Dieser AIF, Top Select Fund VI, wird separat zur 

bestehenden Top Select/Royal Select Fund Serie aufgrund der 

neuen Regulierung nach dem KAGB dargestellt (siehe Multi-

Asset-Fund-Serie nach KAGB).

K`X ,*'*+'+)+) `XQL^^_ OTP GZ[ FPWPN_(EZdLW FPWPN_ :`YO FP]TP

insgesamt acht Fonds mit einem Kommanditkapital von rund 

*+.%- ATZ' 9HE' 8TP :ZYO^ MPoYOPY ^TNS VZYeP[_RPXlk e`X

Großteil noch in der Investitionsphase.

Per 31.12.2020 besteht das Portfolio aus insgesamt 68 aktiven 

KTPWTYaP^_T_TZYPY% RP^_]P`_ nMP] XPS] LW^ ,) 5YMTP_P] #UPbPTW^

konsolidierte Anzahl über gesamte Fondsserie). Dies belegt die 

K`RLYR^XmRWTNSVPT_PY e` L__]LV_TaPY KTPWQZYO^% OTP OPY =YaP^_T&

tionskriterien der Fondsgesellschaften entsprechen.

Das Kommanditkapital wird mit Ausnahme des BVT-PB Top 

Select Fund Dynamic und des BVT Top Select Portfolio Fund II 

durch eine Kombination aus einer Starteinlage (25 % bzw. 20 % 

OP] KPTNSY`YR^^`XXP$ `YO XZYL_WTNSPY F[L]& Meb' 5`QML`MPT-

trägen erbracht. Beim BVT-PB Top Select Fund Dynamic und 

BVT Top Select Portfolio Fund II wurde das Kommanditkapital 

durch eine Einmaleinlage erbracht. Die Fondsgesellschaften BVT-

PB Top Select Fund, BVT-PB Top Select Fund II, BVT-PB Top 

Select Fund Dynamic und Royal Select Fund I sind vermögens-

verwaltende Gesellschaften. Beim BVT-PB Top Select Fund III, 

dem BVT-PB Top Select Fund IV, dem BVT Top Select Portfolio 

Fund II und dem Top Select Fund V beteiligen sich die Anleger an

einer gewerblichen Gesellschaft (BVT-PB Top Select Fund III 

Gewerbliche Beteiligungen GmbH & Co. KG bzw. BVT-PB Top 

Select Fund IV Gewerbliche Beteiligungen GmbH & Co. KG bzw. 

BVT Top Select Portfolio Fund II Gewerbliche Beteiligungen 

GmbH & Co. KG bzw. Top Select Fund V Gewerbliche Beteiligun-

gen GmbH & Co. KG) und einer vermögensverwaltenden Gesell-

schaft (BVT-PB Top Select Fund III Vermögensverwaltungs 

GmbH & Co. KG bzw. BVT-PB Top Select Fund IV Vermögensver-

waltungs GmbH & Co. KG bzw. BVT Top Select Portfolio Fund II 

Vermögensverwaltungs GmbH & Co. KG bzw. Top Select Fund V 

Vermögensverwaltungs GmbH & Co. KG).

Alle Fondsgesellschaften investieren das für Investitionszwecke 

zur Verfügung stehende Kapital in Form eines Dachfonds in ver-

schiedene Assetklassen. Im Vordergrund aller Investitionsent-

^NSPTO`YRPY ^_PS_ OL^ KTPW% PTY 5YWLRP[Z]_QZWTZ e` ]PLWT^TP]PY% OL^

den Anlegern hinreichende Wertstabilität für die investierten Gel-

der gewährleistet, sodass eine Beteiligung auch als Ergänzung 

der privaten Vorsorge geeignet ist. Bei prospektgemäßem Verlauf

wird hierdurch langfristig ein beachtlicher Vermögenszuwachs 

erreicht, der im Prognosefall die Erträge und den Wertzuwachs 

klassischer Vorsorgeprodukte wie Banksparpläne, Kapitallebens-

versicherungen oder selbst genutzte Immobilien deutlich über-

^_PTRPY VLYY' 8TP XT_ SmSP]PY EPYOT_PY ebLYR^Wl`oR aP]M`YOP-

nen höheren Risiken sollen durch eine möglichst breite Diversi-

okation der Einzelinvestitionen und die gezielte Auswahl von 

Investitionen mit einem besonders günstigen Chancen-Risiken-

Verhältnis reduziert werden. Der Grundgedanke ist dabei, einen 

breit angelegten Vermögensaufbau nachzubilden, wie er im All-

gemeinen von vermögenden Privatanlegern angestrebt wird.

Die Fondsgesellschaften investieren in den kommenden Jahren 

in Anteile an geschlossenen alternativen Investmentfonds (AIF) im

Sinne des Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) sowie in Anteile, 

die eine Beteiligung am Ergebnis eines Unternehmens gewähren

Assetklassen in % am Portfolio  

per 31.12.2020

$ Immobilien Deutschland 42,3 %

$"Private Equity 39,6 %

$"Immobilien Ausland 7,9 %

$"Energie/Infrastruktur 5,2 %

$"Flugzeuge 5,1 %
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und die nach dem Vermögensanlagengesetz (VermAnlG) öffent-

lich angeboten werden bzw. in Anteile an Treuhandvermögen im

Sinne des VermAnlG. Dies hat in der Regel deutliche Vorteile 

gegenüber Direktinvestments, denn die investierende Fondsge-

sellschaft kann sich hierdurch das Know-how der Spezialisten 

OP^ UPbPTWTRPY KTPWQZYO^XLYLRPXPY_^ e`Y`_eP XLNSPY% bL^ TY^-

besondere im Hinblick auf die unterschiedlichen Investitionsbe-

reiche von Bedeutung ist. Außerdem wird der für die einzelnen 

Investitionen nötige Verwaltungsaufwand überschaubarer.

Darüber hinaus kann so eine noch breitere Risikostreuung erzielt

werden, als dies generell bei kapitalintensiven Direktinvestitionen

möglich wäre.

Teilregulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen Top Select/ 
Royal Select Fund Serie 

Anzahl Beteiligungen 8

5YeLSW KPTNSY`YRPY 4.359

Gesamtinvestitionsvolumen in TEUR 181.7531

Eigenkapital in TEUR 181.7531

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 0

Assetklassenerfahrung in Jahren 16

1 Kapitaleinzahlungen inkl. Agio, inkl. Thesaurierungen über die Laufzeit (Wahlmög-
lichkeit für Anleger) und dadurch entsprechende Erhöhung des Eigenkapitals 
über die Laufzeit.

6H>QBUK<A> 0>FFQ:AD>F 7GH 6>D><L#
Royal Select Fund Serie 

5YeLSW KTPWQZYO^ #VZY^ZWTOTP]_$ 68

6P_PTWTR`YR^aZW`XPY LY KTPWQZYO^ RP^LX_ TY G9HE
(Fremdwährung zum Stichtagskurs umgerechnet) 92.935

Immobilien Deutschland in TEUR 39.287

Immobilien Ausland in TEUR 7.305

Schiffe in TEUR 0

Flugzeuge in TEUR 4.753

Energie/Infrastruktur in TEUR 4.811

Private Equity in TEUR 36.780

Aktive Beteiligungen Top Select/ 
Royal Select Fund Serie 

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 8

5YeLSW KPTNSY`YRPY 4.359

Durchschnittliches Alter  
der Beteiligungen in Jahren 12,9

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell 
verwalteter Beteiligungen in TEUR 181.753

Eigenkapital aktuell  

verwalteter Beteiligungen in TEUR 181.753

Tilgungsleistungen in TEUR 0 0

Liquidität in TEUR 19.915 24.230

Auszahlungen in TEUR 13.735 9.276

Kumulierte Auszahlungen in TEUR 107.950

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr1 in % 5,3

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert1 in % 62,3
1 Bezogen auf tatsächlich eingezahltes Eigenkapital inkl. Agio und Thesaurie- 
 rungen.

Aufgelöste Beteiligungen Top Select/ 
Royal Select Fund Serie 

Anzahl Beteiligungen n. v.

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren n. v.

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 

Beteiligungen in TEUR n. v.

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TEUR n. v.

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY G9HE n. v.

Durchschnittliche Rendite IRR1 in %2 n. v.

1 Erläuterung siehe Seite 7.

2 Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
      entwicklungen.
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Multi-Asset-Fund-Serie gemäß KAGB

Nach dem in Kraft treten des Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB) 

wurde Ende 2014 mit der BVT Concentio Vermögensstruktur-

fonds I GmbH & Co. Geschlossene Investment KG ein erster, nach

dem KAGB regulierter alternativer Investmentfonds (AIF) präsen-

tiert, den die Kapitalverwaltungsgesellschaft derigo exklusiv für 

die Tochter einer Landesbank konzipiert hat. 

Im August 2016 sowie im September 2017 folgten zwei weitere 

Fonds aus der Multi-Asset-Serie (gemäß KAGB), IFK 4 Sachwert-

portfolio GmbH & Co. Geschlossene Investment KG und BVT 

Concentio Vermögensstrukturfonds II GmbH & Co. Geschlos-

sene Investment KG. Darüber hinaus folgte in 2017 ein weiterer, 

nach dem KAGB regulierter AIF, die Top Select Fund VI GmbH & 

Co. Geschlossene Investment KG. In 2020 folgten BVT Con centio

Vermögensstrukturfonds III GmbH & Co. Geschlossene Invest-

ment KG sowie BVT Concentio Energie und Infrastruktur GmbH 

& Co. Geschlossene Investment KG. Allen gemeinsam ist das 

KTPW% PTY YLNS OPX ;]`YO^L_e OP] ET^TVZXT^NS`YR M]PT_ OTaP]^To-

ziertes Portfolio von Anteilen an geschlossenen AIF sowie Betei-

ligungen an Unternehmen und Objektgesellschaften aufzubauen, 

die wiederum in unterschiedliche Assetklassen investieren. Je 

nach AIF sind die Allokationsgrößen in den Assetklassen unter-

schiedlich.

Bei den drei BVT Concentio Vermögenstrukturfonds sowie dem 

BVT Concentio Energie und Infrastruktur wird das Kommandit-

kapital durch eine Einmaleinlage bei Beitritt vollständig erbracht. 

Beim IFK Sachwertportfolio 4 und beim Top Select Fund VI wird 

das Kommanditkapital durch eine Teil-Einmaleinlage bei Beitritt 

sowie durch Ansparraten über die Laufzeit des AIF erbracht.

Bis Ende 2020 weist die Multi-Asset-Fund-Serie (KAGB) ins-

gesamt ein Kommanditkapital in Höhe von 123,1 Mio. EUR auf, 

wovon ein Kapital in Höhe von 117,7 Mio. EUR von den Anlegern 

eingezahlt ist.

8L^ :ZYO^XLYLRPXPY_ SL_ [P] ,*'*+'+)+) TY^RP^LX_ ., KTPW&

investitionen von 29 verschiedenen Anbietern getätigt. Dies 

MPWPR_ P]YP`_ OTP K`RLYR^XmRWTNSVPT_PY e` L__]LV_TaPY KTPWQZYO^%

die den Investitionskriterien der Investmentgesellschaft entspre-

chen. Die durchschnittliche Beteiligungssumme der Investment-

RP^PWW^NSLQ_PY LY OPY KTPWQZYO^ MP_]lR_ OLMPT ]`YO *%/ ATZ' 9HE'

Assetklassen in % am Portfolio  

per 31.12.2020

$ Immobilien Deutschland 43,5 % 

$"Energie/Infrastruktur 23,6 %

$"Immobilien Ausland 15,2 %

$"Flugzeuge 9,5 %

$"Private Equity 8,2 %

BVT Concentio Energie und Infrastruktur investiert ausschließlich in die Assetklasse Energie & Infrastruktur

AIF

BVT Concentio  

Vermögens- 

strukturfonds I

BVT Concentio  

Vermögens- 

strukturfonds II 

BVT Concentio  

Vermögens- 

strukturfonds III

IFK Sachwert-

portfolio 4

Top Select  

Fund VI

Immobilien # # # # #

Luftfahrzeuge # # # # #

Energie & Infrastruktur # # # # #

 Private Equity X # # # #
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Nach KAGB regulierte Beteiligungen

Generelle Kennzahlen Multi-Asset-Fund-Serie 

Anzahl Beteiligungen 7

5YeLSW KPTNSY`YRPY 3.871

Gesamtinvestitionsvolumen in TEUR1 129.202

Eigenkapital in TEUR 129.202

Durchschnittliche Fremdkapitalquote in % 0

Assetklassenerfahrung in Jahren 16

6H>QBUK<A> 0>FFQ:AD>F 1MDLB!(KK>L!-MF=!6>JB>

5YeLSW KTPWQZYO^ #VZY^ZWTOTP]_$ 53

K`X F_TNS_LR TYaP^_TP]_P^ IZW`XPY RP^LX_ TY G9HE1 83.816

Immobilien Deutschland in TEUR 36.490

Immobilien Ausland in TEUR 12.743

Schiffe in TEUR 0

Flugzeuge in TEUR 7.922

Energie & Infrastruktur in TEUR 19.822

Private Equity in TEUR 6.838
1 Fremdwährung zum Stichtag umgerechnet.

Aktive Beteiligungen Multi-Asset-Fund-Serie 

2019 2020

Anzahl Beteiligungen 7

5YeLSW KPTNSY`YRPY 3.871

Durchschnittliches Alter  
der Beteiligungen in Jahren 4,0

Gesamtinvestitionsvolumen aktuell  
verwalteter Beteiligungen in TEUR 129.202

Eigenkapital aktuell 

verwalteter Beteiligungen in TEUR 129.202

Tilgungsleistungen in TEUR 0 0

Liquidität in TEUR 23.472 45.802

Auszahlungen in TEUR 1.881 2.409

Kumulierte Auszahlungen in TEUR 6.630

Durchschnittliche Auszahlungen Berichtsjahr1 in % 1,9

Durchschnittliche Auszahlungen kumuliert1 in % 5,1

Veränderung der kumulierten Nettoinventar- 

werte im Vergleich zum Vorjahr in % 37,9

Veränderung der kumulierten Nettoinventar-

werte im Vergleich zum Vorjahr in TEUR 78.056 107.654

Veränderung der kumulierten Asset-Marktwerte
im Vergleich zum Vorjahr 78.646 108,296
1 Bezogen auf Eigenkapital inkl. Agio.

Aufgelöste Beteiligungen Multi-Asset-Fund-Serie 

Anzahl Beteiligungen n. v.

Durchschnittliche Laufzeit in Jahren n. v.

Gesamtinvestitionsvolumen aufgelöster 
Beteiligungen in TEUR n. v.

Eigenkapital aufgelöster Beteiligungen in TEUR n. v.

;P^LX_]nNVp`^^ TYVW' FNSW`^^eLSW`YR aZ] F_P`P]Y TY G9HE n. v.

Durchschnittliche Rendite IRR1 in %2 n. v.
1 Erläuterung siehe Seite 7.

2 Frühere Wertentwicklungen sind kein verlässlicher Indikator für künftige Wert- 
      entwicklungen.
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Hinweis

Bei den im Rahmen dieses Performanceberichts beschrie benen 

Investitionsmöglichkeiten handelt es sich um unternehmerische 

Beteiligungen, die mit Risiken verbunden sind. Die für eine Anla-

geentscheidung maßgebliche Beschreibung der Risiken und 

sonstiger wesentlicher Einzelheiten erfolgt in dem für die jeweilige 

Investitionsmöglichkeit aufgestellten Verkaufsprospekt sowie in 

den bezüglich der jeweiligen Investitionsmöglichkeit erstellten 

Anlagebedingungen, wesentlichen Anlegerinformationen und 

Jahresberichten bzw. – sofern die vorgenannten Unterlagen im 

Einklang mit gesetzlichen Regelungen nicht erstellt werden – in 

OPY ^ZY^_TRPY IP]VL`Q^`Y_P]WLRPY% OTP FTP TX K`^LXXPYSLYR

mit der jeweiligen Investitionsmöglichkeit von Ihrem Anlage-

berater oder von der BVT Unternehmensgruppe, Rosenheimer 

Straße 141 h, 81671 München, erhalten. 

Redaktionsstand: Oktober 2021
BVT Unternehmensgruppe 
Rosenheimer Straße 141 h 

81671 München
Telefon: +49 89 381 65-0

Telefax: +49 89 381 65-201
E-Mail: info@bvt.de

Internet: www.bvt.de

Mehr erfahren
www.bvt.de

BVT Unternehmensgruppe

München/Atlanta


