<> Philip Nerb

Werteanalysen intelligenter Geldanlagen

Middle East Best Select GmbH & Co.

Vierte KG (MEBS 4)

Der Anbieter MEBS hat sich inzwischen als Spezialanbieter fur
hochattraktive Investments im Nahen Osten etabliert. Dabei

fuBBt das erprobte Konzept vor allem auf langjahrig etablierten
geschéftlichen Beziehungen zu hochgestellten politischen und
wirtschaftlichen Entscheidungstragern vor Ort. Ein Fonds fir in-
ternationale Portefeuilles, die das enorme Potential der Zielregion

abdecken sollen.

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

A

Der Initiator

Die MEBS GmbH, Bad Aibling, ging aus
der 2008 gegriindeten best select Ver-
triebsgesellschaft mbH hervor. Unterneh-
mensgriinder sind Heinz-G. Wiilfrath und
Hans-J. Dohle. Beide genielen seit vielen
Jahren nachweislich einen makellosen Ruf
in der Branche. Die MEBS hat sich mittler-
weile als Spezialist fir Investments in den
Staaten des Golf-Kooperationsrates (GCC-
Staaten) etabliert. Neben aktuell 3 Publi-
kumsfonds (mit dem vorliegenden MEBS
4) emittiert die MEBS auch Privatplazierun-
gen. Seit 2010 ist David Heimhofer — Vor-
sitzender der Fondsberaterin — Mitgesell-
schafter der Fondsinitiatorin.

Bis dato wurde ein Eigenkapitalvolumen
von €30 Mio. gesammelt. MEBS 1 ist zu
100% in 3 Projekten investiert. Im Januar
2011 wurde der Frithzeichnerbonus von
8% p.a. ausgezahlt, im Dezember 2011
wurde eine erste Vorzugsausschiittung
von 12% durchgefiihrt. Eine weitere Aus-
schiittung tber insgesamt 10,25 % wurde
aktuell von der Gesellschaft angektindigt.

MEBS 3, der im Dezember 2012 mit
knapp €13 Mio. geschlossen wurde, hat
Gber eine kurzlaufende Investition die
notwendige Liquiditat fiir den geplanten
Frihzeichnerbonus komplett erwirtschaf-
tet und bereits ausgezahlt, so daR dieser
nicht aus Anlegergeldern gezahlt werden
muBte, wie sonst bei anderen Fondspro-
dukten dblich. MEBS 3 steht aktuell vor
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mehreren Investitionen, die den Priifungs-
prozelt komplett durchlaufen haben. Die
erste Investition in Photovoltaik-Projekt-
gesellschaften im Nahen Osten ist bereits
abgeschlossen. Auch fir MEBS 4 befinden
sich bereits einige Zielinvestments in der
Vorselektion.

Starken | Samtliche Zielinvestments tber-
treffen die Renditevorgaben. Anbieter hat
seit 2009 weitere strategische Allianzen
geschlossen.

Der Markt

Der Nahe Osten (im Englischen: Middle
East) stellt einen der weltweit seit Jahren
kontinuierlich am starksten florieren-
den Wirtschaftsstandorte dar. Der aus-
landische Investor bewegt sich in einem
»patriarchalischen Prasidialsystem mit tra-
ditionellen  Konsultationsmechanismen*,
so das Auswartige Amtt'l. Fur europdische

Skyline Dubai Marina

Anleger sind islamische Lander mit mon-
archischen Strukturen auferhalb unserer
Uiblichen Erfahrungen.

Gerade diese Strukturen mit ihrer kon-
zentrierten Entscheidungsgewalt stellen
den Schlissel fur den Erfolg dar, den die-
se Staaten durchlaufen. Die Konzentration
absoluter Entscheidungsgewalt, die An-
haufung von Kapital und ein hoher, inter-
national gepragter Ausbildungsstandard
der Elite generieren zweistellige Wachs-
tumsraten — auch wahrend einer weltwei-
ten Wirtschaftskrise. Anders als in Europa
sind die Bewohner der GCC-Staaten, in
denen der Begriff Steuern ein Fremdwort
ist, bestrebt, mdglichst reich zu werden.
Reichtum wird als Ergebnis von Leistung
ausschlieBllich positiv bewertet. Im Gegen-
satz zur allgemeinen Einschatzung vieler
Européder hat jedes Land ganz eigene Re-
geln und Sitten, die nur richtig interpretie-
ren kann, wer vor Ort ansassig ist.

Fur auslandische Investoren wichtig: Bei
den Golf-Kooperationsstaaten handelt es
sich um rechtssichere Investitionsgebiete
nach englischem und franzésischem Vor-
bild. In keinem anderen Gebiet der Welt
existieren strengere Gesetze gegen Geld-
wasche und Korruption. Der Priif- und
Nachweisaufwand im Rahmen der einzel-
nen Zielinvestments von MEBS sprengt je-
den Rahmen Ublicher Fondsengagements,
wie von der Geschiftsleitung berichtet
wird.

Als auslandischer Investor sollte man die
arabischen Geschidftsusancen verstehen
und befolgen. Dabei geht es nicht um ,,das
schnelle Geld mit hohen Renditen”. Nur
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World Trade Center, Manama, Bahrain.

langfristige und gut gepflegte Verbindun-
gen ermdglichen einen Zugang zu auler-
gewdhnlichen Investitionen. Die Lander
am arabischen Golf benétigen kein euro-
paisches Kapital, sondern sind schulden-
freie Geberlander.

Die Lander des Golf-Kooperationsrates
(MEBS 4 fokussiert vor allem auf die 6 Lan-
der Bahrain, Katar, Oman, VAE, Kuwait und
Saudi-Arabien) finanzieren Staatsschulden
Europas und der USA[Z. Moéglich wurde
diese Machtposition durch die hohen Ein-
nahmen aus den Ol- und Gasvorkommen
und die daraus resultierenden Geldreser-
ven. Die Abhdngigkeit von den lokalen
Olreserven wird in samtlichen Staaten der
Golfregion sukzessive vermindert. Die
Diversifikation der Volkswirtschaften, die
die Unabhingigkeit von Ol und Gas vorbe-
reiten soll, ist auch der Schlissel fur hoch-
attraktive Investitionsgelegenheiten.

Wahrend sich hierzulande Politiker mit
Planen fur Umweltschutz und den Ausbau
von alternativen Energien briisten, werden
in den GCC-Staaten derartige Pldne bereits
umgesetzt, und zwar in Dimensionen, die
in Europa undenkbar wéren. Schon alleine,
weil das nétige Kleingeld fehlt. So sollen
fur das Projekt Madsar City in Abu Dhabi,
eine Stadt fur 50.000 Bewohner, minde-
stens USD 22 Mrd. investiert werden3l. Fur
den Stadtentwicklungsplan werden in Abu
Dhabi bis 2030 Projekte mit einem Volu-
men von tber USD 300 Mrd. budgetiert!.
Mit Wachstumsraten von bis zu 20% p.a.
und dem hdochsten Pro-Kopf-Einkommen
der Welt steht Katar aktuell weltweit an der
Spitzenposition.

Die Region ist dank erheblicher Steu-
ervorteile fir Unternehmen und Privat-
personen hochinteressant. So gelten die
VAE, Bahrain, Katar und Kuwait trotz einer
Nullsteuer fur Firmen und Privatpersonen
nicht als verdadchtige Steueroase, da hier
tatsachlich ein sehr reges Geschaftsleben
stattfindet.

Auch als Reiseziel stellt die Region ge-
geniber traditionellen Zielen in Europa
und Ubersee eine ernstzunehmende Kon-
kurrenz dar. Beispielhaft seien hier die
Formel-1-Rennen in Abu Dhabi und Bahr-
ain und die Vergabe der Fullball-WM 2020
an Katar genannt. Katar investiert im Zu-
sammenhang mit der FulRball-WM in den
nachsten 10 Jahren USD 120 Mrd. in die
Infrastruktur und den Ausbau der Volks-
wirtschaft und kann dies auch aus den
laufenden Einnahmen bezahlen!®l. Dieser
Investitionsschub wird der ganzen Region
ein zusatzliches Wachstum verleihen, von
dem insbesondere Bahrain und die VAE
profitieren werden.
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Fur Investoren spannend ist die Tatsa-
che, dal der wirtschaftliche Aufschwung
ganz offensichtlich langfristig ist. Das
Wachstum ist exorbitant, aber gesund.
Die Immobilienblase in Dubai in den Jah-
ren 2007/10 dient dem Staatenverbund
als eindrucksvolles Mahnmal, aus dem ge-
lernt wurde. Mit der internationalen und
strategischen Diversifikation haben sich
die Staaten am arabischen Golf ein Fang-
netz fir eventuelle Krisenzeiten geknupft.
Gleichzeitig zieht die Region dank einer ex-
tremen Ausrichtung auf Zukunftstechno-
logien internationale Expertise an. Mittel-
fristig wird der Nahe Osten damit weltweit
renommierten Vertretern aus Wissenschaft
und Wirtschaft eine Heimat bieten.

Um einen validen Zugang zu lukrativen
Investments am Anfang der Wertschop-
fungskette zu erhalten, ist ein langjahrig
etabliertes, auf persdnlicher Beziehung
und Vertrauen basierendes Netzwerk un-
erlallich. Dazu muR vor Ort ein Partner
existieren, der einen Zugang zu den Ent-
scheidungstrégern besitzt. Dies ist mit der
Beraterin der MEBS-Fonds, der Terra-Nex-
Gruppe, gegeben.

Die lokalen Machthaber sind grundsatz-

lich aufgeschlossen firr auslandische Inve-
storen — wenn sich diese an die bekannten
Spielregeln halten: Eine Gewinnbeteili-
gung wird groRziigig gewahrt, eine politi-
sche EinfluRnahme nicht gestattet.
Schwiachen | Zugang zu lokalen Entschei-
dungstragern ist unerlaBlich und schwie-
rig.
Starken | Hochattraktiver Zielmarkt mit ei-
nem langfristig exzellenten Renditepoten-
tial, der sich auch in der Weltwirtschafts-
krise positiv entwickelt hat. Politisch stabi-
les Umfeld in den GCC-Staaten.

Die Partner/
Die Investitionsauswahl

Als Investmentberaterin fungiert die Terra
Nex Financial Engineering AG, Zug. Sie ist
beauftragt mit der Allokation, Bewertung
und Auswahl der Zielinvestments sowie der
laufenden Berichterstattung und der laufen-
den Begleitung in der Des-Investitionspha-
se. Der Vorsitzende von Terra Nex ist David
F. Heimhofer. Er kann 30 Jahre internationa-
le Erfahrung im Investmentgeschaft unter
anderem flir Schweizer Banken vorweisen.
Seit 2005 lebt und arbeitet er in der Golf-
region. Die Geschéftsleiterin, Emel Ozugur,
ist Juristin und eine ausgewiesene Expertin
im Investitionssektor des Nahen Osten. Die
bestehenden Netzwerke in der Zielregion
wurden seit 1992 aufgebaut.

Die Terra-Nex-Gruppe ist seit Anfang der
90er Jahre in der Golfregion etabliert und

genielt durch ihre erfolgreiche Investitions-
tatigkeit, vor allem bei hochrangigen An-
legern aus den Herrscherhdusern und der
Wirtschaftselite vor Ort, groRes Ansehen
und Vertrauen. Durch den engen Austausch
mit lokalen politischen Entscheidungstra-
gern und WirtschaftsgroRen verfuigt sie
Uber einen exklusiven Zugang zu privile-
gierten Investitionen. Gemeinsam mit nam-
haften institutionellen Partnern in der Golf-
region erwirtschaftet die Terra-Nex-Gruppe
seit Jahren zuverldssig hohe Renditen. Als
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Family Office fiir Mitglieder verschiedener
Herrscherfamilien in den GCC-Staate hat sie
seit 2004 flr Uber €2 Mrd. Investitionsvolu-
men mitverantwortet.

Die Terra Nex unterhdlt ein weitreichen-
des Firmengeflecht von Dienstleistungs-
partnern, das in den Investmentprozell
eingebunden ist. So besteht ein sehr guter
Zugang zu verschiedenen lokalen Banken,
die von den Herrscherfamilien in der Golf-
Region geleitet werden. Zu den Senior-
partnern und zum Beraterstab zdhlt unter
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anderem auch Scheich Abdulla Bin Ali Bin
Jabor Al-Thani, Cousin des Emirs von Katar.
Terra Nex konnte den bestehenden Zugang
durch verschiedene Engagements bewei-
sen, die die bisherigen Emissionen bereits
eingehen konnten. Samtliche dieser Zielin-
vestments liegen deutlich Gber den Erwar-
tungen hinsichtlich der Projektrendite und
der Umsetzungsgeschwindigkeit.

Was die Angebote von MEBS deutlich
von Angeboten anderer Emittenten mit
einem ahnlichen regionalen Investitions-
fokus unterscheidet, ist die unglaubliche
Marktpenetration, die dank des Partners
Terra Nex gegeben ist. Im Normalfall wiir-
de ein deutscher Fondsanbieter einen in-
ternational etablierten Manager vor Ort
suchen, der als Investitionsfilter wirken soll.
Bei MEBS Ubernimmt die Terra Nex diese
Aufgabe. Da eine enge gesellschaftliche
Verflechtung der Unternehmen gegeben
ist und David Heimhofer seit vielen Jahren
erfolgreich vor Ort agiert, mufl MEBS nicht
auf Fremdexpertise vertrauen, die stets
mit Interessenkonflikten einhergeht. Im
Gegenteil werden bei den Angeboten von
MEBS das Anleger- und Unternehmensin-
teresse von Beginn an derart miteinander
verflochten, daR sich fur den Privatanleger
in Deutschland eine auRergewdhnliche
Sicherheitsstruktur mit attraktiven Rendi-
teerwartungen paaren kann. Eine derarti-
ge Konstellation ist auRergewdhnlich und
stets nur bei spezialisierten Nischenanbie-
tern zu finden.

Das Zielportefeuille soll ausgesprochen
vielschichtig sein: Die Diversifikation er-
folgt Uber mehrere Lander und Sektoren.
Grundsatzlich darf die Allokation jederzeit
gedndert werden, damit das Management
vor Ort moglichst flexibel agieren kann.
Die Prufmechanismen sind klar definiert:
Neben der vorgegebenen Diversifikation
erfolgt eine Einzelpriifung von méglichen
Zielinvestments in 6 Stufen, die zuneh-
mend tiefergehend wird. Von anfanglich
rund 100 Firmen/Projekten verbleiben am
Ende rund 10 bis 20, die der MEBS Fonds
GmbH vorgelegt werden. Diese entschei-
det dann Gber rund 3 bis 5 Transaktionen
pro Jahr. Die angestrebte Projektrendite
liegt bei 20 bis 30% p.a., was aufgrund
des exzellenten Marktzugangs umsetzbar
sein sollte.

Der Fonds wird in jedem Fall Co-Invest-
ments parallel zu einfluBreichen lokalen
Investoren eingehen. Dies ist einerseits
notwendig, da derartige Investments nur
ausnahmsweise fur auslandische Inve-
storen gedffnet werden. Zudem erhoht
sich fir den deutschen Anleger damit die
Sicherheit des Gesamtportefeuilles, da die

lokalen Investoren mdogliche Investments
sehr genau priifen und wahrend des Pro-
jektverlaufs eine permanente Uberwa-
chung umsetzen kénnen. Auch wenn fiir
den Fonds offiziell noch keine Zielinvest-
ments ausgewahlt wurden, stehen mehre-
re Projekte in der engeren Auswabhl. Diese
kdnnen bei erfolgtem MittelzufluR sofort
umgesetzt werden.

Starken | Sehr erfahrene und etablierte
Partner mit Zugang zu den hoéchsten po-
litischen Ebenen. Co-Investment-Struktur
sorgt flr ein exzellentes Risikoprofil.

Das Konzept

Die Investitionsvorgaben des Fonds haben
sich bereits bewadhrt: Das Fondskapital
flieRt in Projekte in der Zielregion Golfstaa-
ten, zu einem moglichst frithen Stadium
und immer parallel zum Kapital der lokalen
Politik- und Wirtschaftselite. Dabei wird
das Zielportefeuille breit aufgestellt, ein
Schwerpunkt liegt auf Zukunftstechno-
logien, verbunden mit staatlichen Sicher-
heiten. Die Zielregion ist duBerst attraktiv
und besticht durch eine voraussichtlich
langfristig sehr positive Entwicklung. Der
Partner Terra Nex, der zugleich am Emissi-
onshaus beteiligt ist, ist nachweislich sehr
etabliert und eroffnet durch Kooperations-
partner den Zugang zu den hochsten Ent-
scheidungsebenen in den einzelnen Golf-
staaten. Uber eine geplante Fondslaufzeit
bis Ende 2018 sollen die Anleger eine Vor-
zugsrendite von insgesamt 60% erwarten
kénnen. Als Basis fir die prognostizierten
Ausschittungen dient das Emissionskapi-
tal (ohne Agio), nicht, was tblich ware, nur
das tatsachliche Investitionskapital. Damit
wird der Anleger deutlich besser gestellt
als marktiblich.

Ab dieser Gewinnschwelle werden die
Initiatoren zu 60% an den Ruckflissen
beteiligt, die restlichen 40% gehen an die
Anleger. Die Investitionsquote liegt nun
incl. Agio bei guten 85,05 % (war bei MEBS
3: 84,30%). Im Vergleich zum Vorgénger-
fonds hat sich die Kostenstruktur weiter nor-
malisiert und hin zum ublichen Niveau fiir
Projektentwicklungsfonds bewegt. In den
Kosten sind bereits die zusatzlichen Kosten
durch die AIFM-Regulierungen enthalten.
Die fixen anfanglichen Weichkosten betra-
gen nun incl. Agio 19,95% (war: 20,70 %).
Die laufenden Gebiihren liegen nun bei gu-
ten 1,69% p.a. (war: 2,63% p.a.). Fur die
sehr transparent gestaltete Kostenstruktur
erhdlt der Anleger einen exklusiven Zu-
gang zu Projekten, die fur Privatinvestoren
in aller Regel nicht verfligbar waren. Die
laufenden Gebuihren sind angemessen, da
der Projektpartner dafiir tatsachlich eine
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laufende Uberwachung gewéhrleistet. Da
das Geschaft vor Ort ausgesprochen per-
sonengebunden ist, ist die personliche
Anwesenheit des Partners im Rahmen von
Verhandlungen unabdingbar. Da einzelne
Zielinvestments notwendigerweise in loka-
len Wdhrungen denominiert sind, weist das
Gesamtangebot ein Wahrungsrisiko auf.
Dank der Diversifikation tber eine kom-
plette Region und unterschiedliche Ziel-
sektoren und die Expertise der nachrangig
und erfolgsabhangig entlohnten Initiato-
ren fallt das Gesamtanlagerisiko sehr mo-
derataus.
Starken | Risikodiversifikation Uber eine
Zielregion und verschiedene Sektoren, en-
ges Einbinden des Investmentpartners.
Nachweislich privilegierter Marktzugang,
bei jedem einzelnen Investment der bisheri-
gen Emissionen wurde gemeinsam mit Mit-
gliedern der Konigsfamilien verschiedener
GCC-Staaten investiert. Hohe Gesamtanla-
gesicherheit. Vorzugsstellung des Anlegers.
Hohe Zielrendite. Hochattraktiver Zielmarkt.
Erste Bewdhrungsprobe durch Vorgédnger-
fonds verlduft positiv. Namhafte Partner
mit exzellentem Zugang zu hochrangigen
Regierungskreisen.

Die Zielgruppe

Laut Prospekt sind die Angebote aus dem
Haus MEBS fiir erfahrene Anleger gedacht.
Tatsdchlich sieht sich heute jeder Anleger
mit der Frage konfrontiert, ob Anlagen in
Europa, die in der Regel fiir ein kaum tber-
zeugendes Risikoprofil nur sehr niedrige
Riickflisse bieten, noch zeitgemal sind.
Daher sollte sich jeder interessierte Anle-
ger fragen, ob nicht eine Anlage auch in
der Golfregion als Teil eines diversifizierten
Portefeuilles sinnvoll sein kann. Angesichts
der zunehmend unsicheren Zukunft des
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Euros und des Wirtschaftsraums Europa
kann eine Investition weit entfernt in eine
wirtschaftlich stabil wachsende Region,
wie dem Nahen Osten als dem funftstark-
sten Wirtschaftsraum der Welt, eventuell
deutlich attraktiver sein als wenig intelli-
gente 08/15-Angebote. Dank der Diver-
sifikation Uber mehrere Zielinvestments
wird das Gesamtrisiko des vorliegenden
Fonds deutlich gemindert. Da die Region
aktuell und auf absehbare Zeit ein auler-

ordentliches Wachstums- (und Rendite-)
Potential aufweist, fallt das Chancen-Risi-
ko-Verhdltnis glinstig aus. Eine der Haupt-
schwierigkeiten fir deutsche Investoren
in den GCC-Staaten durfte im notwendi-
gen Zugang zu den inneren Machtkreisen
liegen. Dieser besteht auf Ebene des An-
bieters nachweislich. Durch die lokale Ein-
bindung des Investmentberaters vor Ort
und die Co-Investmentstruktur des Fonds
erhéalt der deutsche Anleger eine erstklas-
sige Leistung, die sich aus heutiger Sicht
mit hohen Ruckflissen auszahlen sollte.
Diese Erwartung wird auch gestiitzt durch
die exzellente Entwicklung der bisherigen
Zielinvestments.

Summa summarum

halte ich das Angebot ,Middle East Best Se-
lect GmbH & Co. Vierte KG*“ der MEBS GmbH,
Bad Aibling, fiir ausgezeichnet. Die Konzep-
tion ist rundum gelungen, das Chancen-
Risiko-Verhdiltnis ist vorbildlich. MEBS belegt
mittels der Vorgédngerfonds, da8 die Inve-
stitionsvorgaben noch (ibertroffen werden
kénnen. In meinen Augen hat das vorlie-
gende Angebot eine Bewertung mit ,,ausge-
zeichnet“ (1) verdient. ™

[ Diese und alle weiteren Quellenangaben fin-
den Sie auf www.werteanalysen.de. Geben Sie
dazu im Suchfeld #450 ein.

Zahlen und Fakten

Investitionsobjekt Projekte mit Zukunftstechnologien vorwiegend in den Golf-
Kooperationsstaaten
Investitionsstruktur Co-Investments mit lokalen Investoren in einer méglichst friihen

Entwicklungsphase des jeweiligen Projekts

Steuerliche Struktur

Einnahmen aus Gewerbebetrieb

Mindestzeichnungssumme

€10.000 zzgl. 5% Agio

Fondslaufzeit

bis 31.12.2018, Verlangerung um 12 Monate méglich

Emissionskapital

€20 Mio., max. €25 Mio., jeweils zzgl. 5% Agio

Mindestkapital

€3 Mio.

Plazierungsfrist

bis 31.12.2014, Verlangerung um 12 Monate méglich

Fremdkapital

nein, nicht auf Fondsebene

Vorzugsausschiittung

12% p.a., kumuliert 60 %, zzgl. Frithzeichnerbonus (gestaffelt ab
8% zeitanteilig)

Ergebnisverteilung

12 % Vorzugsausschittung an Anleger (zzgl. Frithzeichnerbonus),
Rest wird 40:60 verteilt auf Anleger und Fondsgesellschaft

Weichkosten

19,95% incl. Agio, 1,69 % p.a.

Investitionsquote

85,05 % incl. Agio, Bezugsbasis fiir Ausschiittungen 100 %

Liquiditatsreserve

rund 3%

Investmentberaterin

Terra Nex Financial Engineering AG, Zug/ Schweiz, mitihrem
Beraternetzwerk im Nahen Osten, u.a. in Bahrain

Plazierungsgarantie

nein

Mittelverwendungskontrolle

Integra Treuhandgesellschaft mbH Steuerberatergesellschaft,
Miinchen

Treuhandkommanditistin

Integra Treuhandgesellschaft mbH Steuerberatergesellschaft,
Minchen

Alleinstellungsmerkmale

Diversifizierte Investition in verschiedene Sektoren in GCC-Staaten
und der MENA-Region. Anbieterin verfligt Giber einen exzellenten
Marktzugang, der durch strategische Beteiligungen gefestigt
wurde.
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