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TSO: US-Immobilienanbieter erweist sich als Fels in der Brandung

Die USA als weltgrofite Volkswirtschaft steht aufgrund ihres elementaren Status unter Beobachtung wie keine
zweite Nation. Doch wie steht es tatsachlich um die Zukunft des inzwischen rund 330 Mio. Einwohner zahlenden
Staates? Mitte Mai kommentierte der international anerkannte Kapitalmarktexperte Leonhard Fischer, Ex-
Vorstand u. a. bei Dresdner Bank, Allianz und Credit Suisse: " Amerika wird,
. Trump hin oder her, mittelfristig gestirkt aus dieser Krise hervorgehen (...) Wenn die
turbulenten Mirzwochen an den Kapitalmdrkten eines gezeigt haben, dann dass der Dollar nachwie vor dieuneingeschrinkte
Leitwihrung der Welt ist. Dieamerikanische Zentralbank, die Fed, musste den Zentralbanken rundum die Welt hohe Dollarlinien
einriaumen, umdas Schlimmstezu verhindern. Fast die gesamte Welt brauchte Dollar und suchte Dollar. Der Status des Dollar
als Weltreservewdihrung ist in der Krise eben gestiegen und nicht gefallen.” Und vor wenigen Tagen tiberraschte der
Internationale Wahrungsfonds (IWF) mit seiner nach oben korrigierten Wachstumsprognose fiir die USA
(-6,6 % beim US-Wirtschaftswachstum in 2020 und +3,9 % im kommenden Jahr). Die optimistischeren Daten
diirften auch mit der Entwicklung auf dem US-Arbeitsmarkt zusammenhéngen. Im Juni konnten 4,8 Millionen
neue Stellen in den USA geschaffen werden. Doch wie sind die Investmentchancen fiir deutsche Anleger im

rofiten Immobilienmarkt der Welt einzuschatzen? Blicken wir dafiir auf den US-Immobilienanbieter TSO
Europe Funds, der Investments seit dem Jahr 2006 deutschen Anlegern anbietet und miteinem Track Record von
iiber 4,3 Mrd. USD seit mehr als drei Jahrzenten im amerikanischen Markt erfolgreich tatig ist:

Ob Dotcom-Blase, 9/11, die Finanzkrise von 2008 und die darauffolgende lange Rezession, TSO hat seit
Griindung alle wirtschaftlichen Krisen gut umschifft: “In den 31 Jahren unserer Titigkeit haben sich alle
Investitionen mit uns rentiert, und kein Anleger, Partner oder Kreditgeber hat jemals Geld bei Geschiiften mit uns
verloren. Aufgrund unserer starken Erfolgsbilanz iiber einen langen Zeitraum und unserer gewachsenen tiefen
Beziehungen sind unsere Chancen in solchen Abschwungphasen oft besser als die derjeniger, mit denen wir
konkurrieren”, so TSO-Firmengriinder CEO A. Boyd Simpson. Neben den notwendigen Marktkenntnis-
sen profitiert TSO auch vom breiten Netzwerk, um intuitiv richtige Entscheidungen im Sinne der
Investoren zu treffen, wie der Anbieter vor Ausbruch der Corona-Krise unter Beweis stellte. Friihzeitig
wurde TSO Ende Dezember 2019 durch verschiedene der eigenen Research-Anbieter, darunter Moody’s
und Morgan Stanley, auf das aufkommende Corona-Risiko aufmerksam und begann sofort mit der
Aufstellung von Planen: "Dementsprechend haben wir unsere Bemiihungen weiter verstirkt und konnten im
ersten Quartal unter anderem Immobilien im Wert von iiber 100 Mio. USD zu hervorragenden Preisen und Renditen
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von iiber 30 Mio. USD aus Anteilsverkaufen mitten in der Krise ein ganz beachtliches Ausrufezeichen im Markt,
verteilt auf + Active Property I mit 24,08 Mio. USD ++ Active Property II mit 0,918 Mio. USD und + Fund III
mit 0,573 Mio. USD sowie 4,48 Mio. USD. Aus der voranstehenden Tabelle konnen Sie den mittleren
Gesamtriickfluss bei den einzelnen TSO-Beteiligungen entnehmen, von denen bis auf den bereits erfolgreich
aufgeltsten Funds I alle noch laufen. Bei den ersten drei Angeboten haben die Anleger inzwischen mehr als ihr
eingebrachtes Kapital zuriickerhalten und konnen sich aufgrund des noch gebundenen Eigenkapitalanteils auf
weitere Riickfliisse freuen. Der 2011 geschlossene Fund III (54,6 Mio. USD Eigenkapital) leistete bspw. bislang
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117,58 % an Riickfluss, in Summe davon 39,9 Mio. USD Vorabausschiittungen aus dem Cashflow und 24,3 Mio.
USD obendrauf aus sechs Objektverkaufen, die knappiiber 30 % des gehaltenen Vermdgensbestandes umfassen.
Entsprechend bleiben beim Fund Il noch fast 70 % des Kapitals investiert. Wie erfolgreich der Anbieter arbeitet,
sieht man auch gut beim 2016 ausplatzierten Active Property (225 Mio. USD Eigenkapital) mit einem
bisherigen Riickfluss von iiber 121 USD in nur wenigen Jahren. Hier stammen 75,4 Mio. USD aus dem
Cashflow und 45,9 Mio. USD aus vier Objektverkdufen, die ca. 15,7 % am urspriinglichen Gesamt-kapital
umfassen, womit noch 84,3 % des Anlegerkapitals investiert ist und fiir weitere Riickfliisse bereitsteht. Kénnte
nun allerdings eine Corona-Bremsspur drohen? “Der Verkaufvon Immobilien wird sich in der Krisenzeit aufgrund
von Marktfaktoren deutlich verlangsamen, aber das wird nur eine voriibergehende Entwicklung bleiben. Werterhalt,
vierteljihrliche Vorzugausschiittungen und Kapitalgewinne sind stets unser Ziel und daher haben wir die Flexibilitit, mit
den Anforderungen an das Markttiming umzugehen, die uns COVID-19 gibt”, erlautert Simson.

Bekanntlich bieten unruhige Zeiten auch neue Chancen, was kaum einer so gut weifs wie TSO.
Schliefilich ist der Anbieter als ein Unternehmen fiir die Beratung institutioneller Immobilienanleger
inmitten einer Abwartsspirale am Immobilienmarkt Ende der 1989er Jahre entstanden, wie Simpson
anmerkt: “Neu eingesammeltes Anlegerkapital werden wir in dieser Zeit besonders produktiv einsetzen konnen,
womit sich die Krise entsprechend auch als Chance nutzen lisst. Diese Moglichkeiten bieten sich uns aufgrund
unserer langen und erfolgreichen Leistungsbilanz in allen Wirtschaftslagen, was im Markt besonderes Vertrauen
gebildet hat und uns Moglichkeiten bietet, die sich anderen Anbietern gerade in Krisenzeiten verwehren.” Seit
Oktober 2019 im Vertrieb haben die Nordamerikaner die Vermogensanlage TSO Active Property 111
(Platzierungsstand: 48,7 Mio. USD), .

zudem der Initiator Anfang Juni einen TSO Active Property Il
Prospektnachtrag veroffentlicht hat. Anbieter: TSO Active Property Ill, LP, 1170 Peachtree Street

Daraus ist zu enthehmen, dass zwei Suite 2000, Atlanta, Georgia, 30309, USA
Obijekte bereits erworben sind. Mit Vertriebsgesellschaft: TSO Capital Advisors GmbH, Taunus Turm,Taunus-

tor 1, 60310 Frankfurt a. M., www.tso-europe.de

Naples Self Storage ein 10.200 m? ' gigenkapital: 125 Mio. USD zzgl. Agio

grofles, unbebautes Grundstiick, auf Mindestbeteiligung: ~ 15.000 USD zzgl. Agio

dem ein Self-Storage-Gebaude errich- = Laufzeit: 31.12.2030

tet werden soll. Der Kaufpreis fiir das Ausschittung: 8 % p. a. Vorzugsrendite (vierteljahrlich)
Grundstiick betragt 2,54 Mio. USD, 229!, VerfiuBerungserldse

was gutachterlich von CBRE mit Stand 28.04.2020 in dieser Hohe bestatigt wird. Die Gesamtkosten inkl.
der geplanten Entwicklungliegenbei 11,3 Mio. USD. TSO arbeitet seit vielen Jahren mit CubeSmart, einem
der grofiten Self Storage-Anbieter (iiber 1.170 Objekte) der USA zusammen. Insgesamt hat TSO bereits
14 solcher Selbstlagerzentren entwickelt. Bei Haltedauern zwischen 19 und 24 Monaten erzielte der
Initiator bislang bei mehreren Verkaufen IRR-Renditen von iiber 20 % p. a. Bei der insgesamt sehr mobilen
amerikanischen Bevolkerung stellt sich zunehmend bei Hausern und Wohnungen, die vielfach keinen
Keller und Dachgeschossbieten, die Frage des Lagerraums, was fiir eine weiterhin hohe Nachfrage sorgen
sollte. Als Besonderheit beim Objekt in Naples, das sich als wichtigster Ballungsraum an Floridas
sogenannter Paradise Coast' sieht, diirfte die Aufienfassade sein. Die Front unterscheidet sich nicht von
einem Mehrfamilienhaus mit Einzelhandelsflache im Erdgeschoss. Nur weil TSO ein solches Konzept
vorstellte, erhielt der Anbieter iiberhaupt erst eine Baugenehmigung fiir die geplante Nutzung des
Grundstiicks, das am Tamiami Trail East-Highway liegt und sich gut dem Ortsbild anpasst.

Zum Portfolio der Vermogensanlage gesellen sich mit Mansell I und II zwei Biirogebaude mit ca. 21.900 m?
Mietflache, die 1998 und 1999 errichtet wurden und seit diesem Jahr renoviert werden. Der Kaufpreis betragt
knapp 36,5 Mio. €. Der Gutachter CBRE schiatzt den Wert der beiden Gebaude zum Stichtag 18.11.2019 auf
41 Mio. USD. Die Immobilien befinden sich verkehrsgiinstig nahe zweier Autobahnen gelegen in Alpharetta
in Georgia, einer wirtschaftlich als auch bevolkerungsmafig sehr wachstumsstarken Region. Die Gebaude
sind an 19 global tatige Unternehmen vermietet, wobei keiner mehr als 12 % der gesamten Flache belegt, bei
einem Vermietungsstand von 78 %. An diesen beiden Investitionsprojekten zeigt sich die Strategie, nach der
TSOmoglichstunterbewertete Gewerbeimmobilien mit Entwicklungspotential erwirbtund deren Wertdurch
Sanierungs- und Renovierungsarbeiten hebt. Das hochste Potential sieht TSO im Siidosten der USA,
schwerpunktmafiig in den Staaten Georgia, Tennessee, Virginia, Florida, North Carolina und South Carolina
mit ansprechendem Investitionsklima und einem nachhaltigem Bevolkerungswachstum seit tiber 30 Jahren.
TSO-Chef Simpson blickt deshalb auch voller Zuversicht in die Zukunft: “Mit TSO Active Property Il bauen wir
unser Portfolio unter Ausnutzung der derzeitigen Marktchancenweiter aus.”

'k-mi'-Fazit: Bei einer diversifizierten Anlagestrategie kommt man am US-Markt nicht vorbei. Im
Bereich Immobilien profitieren seit 14 Jahren auch deutsche Anleger vonjahrlich hohen Riickfliissen bei
allen TSO-Vermogensanlagen. Fiir den sehr erfahrenen Anbieter spricht, dass TSO Krisenphasen
frithzeitig antizipiert und in diesen chancenreiche Kaufoptionen fiir die Investoren aufspiirt. Der
prognostizierte Anlageerfolg erscheint uns damit auch beim TSO Active Property Il realisierbar zu sein.
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