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Die Degag-Gruppe befindet sich mit einem weiteren groRvolu-
migen GenuBrecht auf starkem Expansionskurs. Hinter dem Haus
stehen viele Jahre Arbeitserfahrung der Gesellschafter, die selbst
substantiell beteiligt sind. Die makellose Historie des Konzerns,
basierend auf einer umfassenden Expertise, sorgt fiir ein Giberzeu-

gendes Anlageprodukt.

Von Philip Nerb,
MEFC, Analyst, Mitglied bei
Mensa in Deutschland e. V.

Die Anbieterin

Die Degag Deutsche Grundbesitz AG, Han-
nover, legt lber ihre Tochter Degag Kapi-
tal GmbH ein weiteres GenuRrecht auf, bis
dato die siebte Emission. Geschaftsfuihrer
und Gesellschafter der Degag-Gruppe sind
zu gleichen Teilen Birger Dehne und Dra-
gana Ruge (aka Kriiger). Hinter beiden ste-
hen offensichtlich mehrere Generationen
Erfahrung in der Immobilienwirtschaft. Die
Gesellschafterfamilien erwerben Immobili-
en in aller Regel mit einer sehr langfristigen
Halteperspektive. Die beiden Unterneh-
mensleiter sind, entsprechend der Fami-
lientradition, ausgebildete und erfahrene
Immobilienfachleute.

Die Degag-Gruppe deckt neben der
Projektentwicklung — Einkauf und Reno-
vierung — auch die Objekt- und Hausver-
waltung selbst ab. Ende 2017 war die Un-
ternehmensgruppe Eigentiimerin von tiber
6.100 Wohneinheiten und 57 Gewerbeein-
heiten an 72 Standorten in einem Radius
von 200 km um Hannover.

Die Degag AG wurde 2009 gegriindet,
das eingezahlte Stammkapital betrdgt seit
Ende 2013 €5,05 Mio. Die vorliegenden
Bilanzen (bis incl. 2016) der AG und ih-
rer Mutter — der Dehne & Kriiger Holding
GmbH, ebenfalls Hannover — legen Zeug-
nis von wirtschaftlich gesunden Unter-
nehmen ab. Die Degag AG hat 2016 eine
umfassende harte Patronatserklarung fur
die Emittentin erkldrt. Diese Erklarung gilt
fr die Emission namens ,,Serie L“ aus dem
Jahr 2016 ebenso wie fur die aktuelle und
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kiinftige Offerten. AuRerdem erklarten die
beiden Gesellschafter im August 2012 ei-
nen Rangriicktritt gegeniliber den Genuf-
rechtsinhabern.

Die Kostengestaltung der Anbieterin ist
aulergewdhnlich malvoll, so flieRt bei-
spielsweise kein Geschaftsfuhrer-/ Vor-
standsgehalt. Die beiden Unternehmens-
leiter werden Uber ihre Gewinnanteile an
der Holding und der AG entlohnt.

Das Gesamtvolumen der bisherigen Emis-
sionen liegt bis Ende 2017 bei €91,3 Mio.
Alleine 2016/17 wurden €26,3 Mio. einge-
sammelt, das Unternehmen befindet sich
damit auf einem starken Wachstumskurs.
Parallel zum vorliegenden Angebot emit-
tiert die Degag-Gruppe auch Einzelinvest-
ments Uber Schwarmfinanzierungsplatt-
formen.

Laut Internet liegen keine Sto-
rungen der Zahlungsverpflichtun-
gen vor. Bis dato wurden 2 Seri-
en (€4,5 Mio.) zum gréRten Teil
laufzeitabhdngig zurtickgezahlt.
Die Wiederanlagequote soll bei
60 % liegen, die durchschnittliche
Laufzeit der Vertrdge bei 7 Jahren,
die durchschnittliche Zeichnungs-
summe bei €30.000.

Immobilien der
Degag-Gruppe.

Aktuell betreut die Degag-Gruppe einen
Immobilienbestand im Wert von rund €395
Mio., der fur durchschnittlich €400/gm
erworben wurde. Die stillen Reserven, die
sich aus diesem niedrigen Einkaufswert er-
geben, sind offensichtlich.

Auf Fragen im Rahmen der Analyse rea-

gierte der Anbieter zeitnah.
Starken | Seit Jahrzehnten im Zielmarkt
etablierte Entscheiderfamilien. Makellose
Historie. Erfahrener und etablierter Nischen-
anbieter mit regionaler Konzentration.

Die Investitionsstrategie
Das Nettokapital aus der Emission soll, in
aller Regel als Darlehen, in Immobilien-
projekte der verschiedenen Konzernunter-
nehmen flieRen. Grundsatzlich handelt es
sich in jedem Fall um Wohnimmobilien, die
Uiber die konzerneigene Vermietabteilung
in den Markt gebracht werden. Die bisheri-
gen Projekte laufen aus Kaufersicht bis dato
offenkundig problem- und beschwerdefrei.
Die Degag investiert, nach eigener Aussage,
ausschlieBlich in Wohnprojekte in der wei-
teren Umgebung von Hannover (auch an-
liegende Bundeslander), die personlich von
der Zentrale aus betreut werden kdnnen.
Der Einkaufspreis soll maximal €650/gm
betragen.

Die einzelnen Zielobjekte liegen im Be-
reich weniger 100tausend bis rund €7 Mio.
Bei diesen Parametern sollte das geplante
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Emissionsvolumen dank einer Vielzahl
maoglicher Zielinvestments umsetzbar sein.
Da zudem verschiedene Projektgesell-
schaften finanziert werden sollen, wirde
bei einem Ausfall der Rest der Investitions-
summe nicht infiziert. Das als Eigenkapi-
tal fungierende GenufRrechtskapital wird
im ersten Projektschritt investiert: Nach
Vorliegen eines externen Wertgutachtens
werden Wohnimmobilien mit deutlichem
Wertsteigerungspotential erworben. Nach
einem massiv gestiegenen Immobilienwert
durch substanzbildende Revitalisierungs-
malnahmen (Ziel ist in jedem Fall die Voll-
auslastung) — dieser Arbeitsschritt benotigt
in der Regel 18 bis 24 Monate — erfolgt ein
weiteres Wertgutachten. Dieses dient dann
als Verhandlungsbasis fiir eine Endfinanzie-
rung durch eine Bank. Das GenufRrechtska-
pital kommt frei und kann in den néchsten
Investitionszyklus flieBen. Aus der geplan-
ten Einzelprojektrendite von bis zu 12%
p.a., die erfahrungsgemédl sehr konserva-
tiv ist, sollte die Verzinsung der Darlehen
problemlos darstellbar sein. Zumal Uber
die mogliche Laufzeit von 5 oder 10 Jahren
mehrere Projektzyklen moglich sind.
Starken | Zielunternehmen ist sehr eta-
bliert im Zielmarkt und kann eine lange
Referenzliste sowie umfangreiche geplante
Projekte vorlegen. Exzellenter durchschnitt-
licher Einkaufspreis von €400/qgm Uber Ge-
samtportefeuille.

Das Konzept
Das Anlegerkapital wird als festverzins-
liches Genufirecht an die Degag Kapital
GmbH, Hannover, vergeben und ist damit
unmittelbar vom Unternehmenserfolg ab-
hangig. Da das Darlehen als Eigenkapital
gewertet wird, wére es im Verwertungsfall
nachrangig zu behandeln.

Die Konzernmutter und Kapitalverwen-
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Zeitgemales Wohnen in
Immobilien der Degag-Gruppe.

dende, die Degag Deutsche Grundbesitz
AG, weist ein grofRles Stammkapital von
€5,05 Mio. auf. Dies ist umso wichtiger,
da sie eine unbeschréankte und umfas-
sende Patronatserklarung zugunsten der
Emittentin abgegeben hat. Angesichts des
Emissionsvolumens von €50 Mio. scheint
die Erklarung ausreichend. Zudem fultt die
Degag-Gruppe auf einer generationenalten
Erfahrung im Immobiliensektor mit ent-
sprechenden Netzwerken. Dem Verneh-
men nach sollen die Gesellschafterfamilien
selbst mit mindestens €11 Mio. in die Pro-
jekte der Gruppe investiert sein. AuRerdem
liegt ein notariell beglaubigter Rangriick-
tritt beider Gesellschafter gegentiber den
Anlegern vor.

Die anfénglichen Weichkosten liegen bei
sehr guten 11 %, ein Agio wird nicht erho-
ben. Die Einzelinvestments der Zielgesell-
schaft sollen mit tber 12% p.a. rechnen,
was angesichts der Marktlage und der Kon-
zernerfahrung problemlos moglich sein
sollte. Die Anlagequote des Genufrechts
aus Sicht der Investoren liegt unter dem
Strich bei 100%, der Anleger erhdlt seine

Investitionsfokus

Verzinsung auf die volle Hohe seiner Einlage.
Starken | Erfahrenes Zielunternehmen
mit einer generationenlangen Expertise.
Straff organisierter und etablierter Konzern
mit einer umfangreichen Leistungsbilanz.
Kaufen-und-Halten-Strategie sorgt fir sehr
hohe stille Reserven, damit fiir ein ausge-
pragtes Schutzpolster. Harte Patronatser-
klarung durch die Gruppen-Mutter. Sehr
liberzeugendes Risiko-Profil.

Die Zielgruppe

GenufBrechte beteiligen den Kapitalgeber
(Darlehensgeber) unmittelbar an der Un-
ternehmensentwicklung. Geht die Investi-
tionsstrategie auf, erhdlt der Anleger die
geplante Verzinsung; tritt der Insolvenzfall
ein, steht er ganz am Ende der Schlange der
Anspruchsteller, beim vorliegenden Fall al-
lerdings vor den Gesellschaftern der Emit-
tentin. Die Anbieterin ist sehr etabliert in ih-
rem Zielmarkt. Ganz offensichtlich trifft ,al-
tes Geld“ auf eine vermogende Klientel, die
meist Uber Vermdgensverwalter akquiriert
wird. Die Risikopramie fallt vergleichswei-
se hoch aus, der Zielmarkt und die Historie
des Anbieters sorgen fiir ein lberzeugen-
des Chancen-Risiko-Profil.

Summa summarum

halte ich das Angebot ,,Wohnlnvest 7“ der
Degag Kapital GmbH, Hannover, fiir aus-
gezeichnet. Erfahrener, regional fokussierter
Anbieter mit etablierten Netzwerken. Sehr
langfristige Investitionsstrategie mit aus-
geprdgten stillen Reserven. Uberzeugendes
Konzept mit guter Risikoprimie. Meiner Mei-
nung nach hat das Angebot eine Bewertung
mit ,,ausgezeichnet” (1) verdient. ™

Zahlen und Fakten |

Wohnimmobilien-Projekte der Degag-Gruppe in Deutschland

Investitionsstruktur

festverzinsliches GenuRrecht mit qualifiziertem Rangrticktritt an
die Degag Kapital GmbH, Hannover

Steuerliche Struktur

Einnahmen aus Kapitalvermogen

Mindestdarlehenssumme €10.000

Mindestlaufzeit Darlehen

wahlweise 5 oder 10 Jahre

Plazierungsfrist

12 Monate ab 26. Marz 2018

Angebotsvolumen €50 Mio.

Mindestkapital nein

Fremdkapital

auf Ebene der Zielinvestments rund 85 %

Verzinsung (endfallig)
Zinszahlung

geplant 6,5% (5 Jahre) bzw. 6,9 % (10 Jahre), monatliche

Weichkosten

11 % fir Vertrieb und Verwaltung

Investitionsquote 89%
Liquiditatsreserve €25.000
Plazierungsgarant nein

Alleinstellungsmerkmale

Unbeschrénkte Patronatserklarung der Konzernmutter (Stamm-
kapital €5,05 Mio.) gegentiber der Emittentin. Rangriicktritt der
Gesellschafter gegentiber GenuRrechtsinhabern. Generationen-
alte Historie. Kaufen-und-Halten-Strategie. Regionaler Fokus er-
moglicht eine tiefe Marktkenntnis.
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