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Uber den vorliegenden Fonds wird das Objekt aus dem Vorgan-
gerfonds erweitert. Die Konzeptqualitat ist sehr gut, der bisher er-
folgreiche Verlauf von Fonds 1 wirkt positiv. Allerdings stehen den

Chancen auch Risiken gegentiber.

Von Philip Nerb,
MFC, Analyst

Der Initiator

Die Shedlin Capital AG, Nirnberg, wurde
2007 gegriindet. Das Unternehmen hat sich
als ausgesprochen dynamisch und kreativ
erwiesen. Das vorliegende Angebot ist der
sechste geschlossene Publikumsfonds, da-
bei der zweite mit einer Investition in ein
Krankenhaus in Abu Dhabi. Die einzelnen
Entscheidungstrager sind nachweislich im
Kapitalmarkt erfahren und gut etabliert. Die
bisherigen Fonds laufen im oder tber Plan,
so auch der Vorgéngerfonds.

Starken | Erfahrene Entscheidungstrédger,
professionelle eingebundene Partner. Bis-
herige Projekte laufen im/tber Plan.

Der Prospekt

Mit rund 120 Seiten féllt der Pro-
spekt deutlich handlicher aus als
beim Vorgdngerfonds. Die Auf-
machung und die Textflihrung
sind gelungen, die Analyse des
Zielmarktes ist exzellent.

Der Markt

Der Bedarf an qualifizierter medi-
zinischer Betreuung in den Verei-
nigten Arabischen Emiraten (VAE)
ist durch den Vorgdngerfonds
ausreichend belegt worden. Of-
fensichtlich front die Bevdlkerung
einem derart ungesunden Le-
benswandel, daR Abu Dhabi eine
der weltweit hochsten Diabetes-
raten aufweist. Somit sind spezi-
ell die Bereiche Kardiologie und
Gefdlchirurgie stark nachgefragt.

uf rund 7.
ine hochmo a
ichem S& a-
sierende Klinik e ‘richtet
. werden.

Aktuell sind nur in 4 Kliniken in Abu Dhabi
Herzoperationen méglich.

Die beiden Krankenhaus-Fonds aus dem
Haus Shedlin sollen den Auftakt zu einer
Reihe von Projektentwicklungen darstel-
len. Das notwendige Marktvolumen ist
vorhanden. Das langfristige Vorhaben Abu
Dhabis, die VAE unter seiner Leitung zu ei-
nem der weltweiten politischen und wirt-
schaftlichen Machtzentren zu entwickeln,
palt ausgezeichnet zum Investitionsfokus
der Fondsreihe. Eine Konzentration der
Medizinversorgung nach westlicher Pra-
gung im moslemischen Abu Dhabi sorgt
fir einen Prestigegewinn in der mosle-
mischen Welt. Nicht zuletzt werden auch
Zielgruppen erschlossen, die bisher keine
Nutzer des Medizintourismus nach Europa
waren.

Hochwertige medizinische Versorgung
auf westlichem Niveau ist in den VAE noch
immer ein ausgesprochener Nischenmarkt,
in welchem Projektentwicklungen weiter-
hin problemlos moglich sein werden.

Das einzige nennenswerte Risiko im ak-
tuellen Markt besteht in der Abhangigkeit
der lokalen Wahrungen vom USD.
Schwachen | Investitionen sind in USD
denominiert, damit Abhdngigkeit von der
USD-Entwicklung.

Starken | AuRergewohnliches Marktumfeld
mit sehr hoher Nachfrage und unzureichen-
dem Angebot.

Die Investition

Mit den Fondsmitteln soll auf dem Grund-
stick des mit Fonds 1 errichteten deut-
schen allgemeinen Krankenhauses in
Abu Dhabi eine 120 Betten umfassende
Herz-, GefalR- und Nierenklinik errichtet
werden. Der Bau wurde nach Abschluf}
der Planungsphase Ende 2009 begonnen.
Die Bauzeit ist auf rund 18 Monate veran-
schlagt. Das bedeutet, dal mit dem opera-
tiven Geschaft im 3. Quartal 2011 begon-
nen werden soll. Das erste volle Geschafts-
jahr ware demnach das Jahr 2012.

Auf rund 7.900 m2 soll eine hochmoder-
ne, auf westlichem Standard basierende
Klinik errichtet werden. Wie beim bereits
im Betrieb befindlichen deutschen Kran-
kenhaus (German General Hospital) soll
die Leitung von einem deutschen Betrei-
ber GUbernommen werden. Die Bauaus-
fuhrung der Klinik soll in den erprobten
Handen der externen Partner aus dem
Bauvorhaben von Fonds 1 liegen. Da das
Arztehaus und das allgemeine deutsche
Klinikum vor der Zeit fertiggestellt wurden
bzw. im Zeitplan liegen, kann man auch
fur die Herzklinik von einer zeitgerechten
Fertigstellung ausgehen.
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Der Bedarf an
qualifizierter me-

ischer Betreu-
ung ist durch den
Vorgangerfonds
ausreichend belegt
worden.

Auch der bekannte Joint-Venture-Partner,
Abdullah al Fahim, Mitinhaber der Al-Fa-
him-Gruppe, ist wieder eingebunden, da
das Fondsobjekt als Erweiterungsbau auf
demselben Grundstiick wie das allgemei-
ne Krankenhaus liegt. Hauptaufgabe dieses
Partners ist es, fur einen reibungslosen Ab-
lauf der Projektumsetzung zu sorgen. Auch
bei Fonds 2 erhilt der Partner tiber die Pacht
hinaus fir die ersten 10 Jahre keine Gewinn-
beteiligung. Am Ende dieser Frist kann ihm
das Projekt angedient werden.

Die sich ergdnzende Investitionskette wird

mehrschichtig kontrolliert Gber den Betrei-
ber, ein Expertenteam und das Fondsma-
nagement. Dartber hinaus ist ein Mitglied
der Geschéftsfihrung des Fonds als Direktor
mit Vetorecht in das Partnerunternehmen
vor Ort berufen. Dieses mehrstufige Kon-
trollgremium sorgt fiir eine hohe Sicherheit
aus Anlegersicht.
Starken | Hochattraktive, einander ergan-
zende Investitionen. Hochwertige Partner
vor Ort und weitgehende Kontrollmdéglich-
keit.

Das Konzept
Der Anleger soll sich am Erweiterungsbau
in Form einer Spezialklinik des allgemeinen
deutschen Krankenhauses in Abu Dhabi be-
teiligen. Die Konzeption aus Fonds 1 geht bis
dato vollumfassend auf, daher scheint auch
fur den vorliegenden Fonds eine sehr hohe
Planerfillungssicherheit gegeben. Da Fonds
1 quasi den tatsachlichen Bedarf nach einer
qualifizierten medizinischen Versorgung im
Land probt, entsteht aus der positiven Pro-
jektentwicklung eine sehr hohe Planungssi-
cherheit fir den aktuellen Fonds.

Bei einer geplanten Laufzeit von rund 5
Jahren soll der Anleger kumulierte Ausschiit-
tungen von 174,11 % erhalten. Dabei erhalt
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er eine Vorzugsausschittung von 12% p.a.,
dariiber hinausgehende Riickflisse werden
aufgeteilt. (Kalkulierter Exit USD 71.608.900,
berechnet aus dem EBIT bei einer EK-Rendi-
te von 14% p.a.). Die Investitionsquote fallt
mit 77,57 % (incl. Agio) dhnlich niedrig aus
wie beim Vorgangerfonds. Die Weichkosten
liegen bei 18 %. Trotz der Kostenstruktur ist
fur den Anleger eine hohe Rendite méglich.
Daflir sorgen die aufRerordentliche Markt-
situation sowie die Projektqualitat. Initiator
und externe Partner verdienen Gber die lau-
fenden Kosten nachrangig am Verkauf des
Projekts. Die langfristige Standortentwick-
lung wird durch viele teils gegenlaufige
Faktoren beeinfluflt, ist damit nur schwer
vorhersehbar. Fur den vorliegenden Fonds

ist die mogliche Entwicklung relativ
unwichtig. Aufgrund der kurzen Lauf-
zeit und des Nischenmarktes, bewegt
sich das Investment aulerhalb der
iblichen Marktparameter. Einzig eine
Abkoppelung vom USD, die fir die
Region seit mehreren Jahren geplant
ist, kann einen (positiven) Einflul auf
die Rentabilitdt haben. Eine mdgliche
Abwertung des USD vor einer Abkop-
pelung konnte einen negativen Ein-
flul auf das Projekt haben. Angesichts
der kurzen Laufzeit und der zeitnahen
Investition der Anlegergelder nach
Baufortschritt soll das Wahrungsrisiko
beherrschbar sein, laut Initiator.
Schwachen | Zunehmendes

rungsrisiko.

Starken | Sehr hohe Planerfiillungs-
sicherheit dank erfolgreicher erster
Projektstufe (Fonds 1). Sehr erfahrene in-
ternationale Partner und Betreiber. Hohe
Projektqualitat. Exzellenter Nischenmarkt.
Vorzugsstellung des Anlegers.

Summa summarum

halte ich das Angebot ,Middle East Health
Care 2“ des Initiators Shedlin Capital AG,
Niirnberg, fiir sehr gut. Die exzellente Pro-
jektstruktur, die sehr erfahrenen Partner und
die anlegerorientierte Konzeption stellen of-
fenkundige Stérken des Angebots dar. Eine
Beteiligung kann fiir erfahrene Anleger in
Frage kommen, die das Wdhrungsrisiko ein-
schdtzen kénnen. In meinen Augen hat das
Angebot eine Bewertung mit ,sehr gut” (1-)
verdient. W

Wah-

Zahlen und Fakten

Investitionsobjekt

Herz-, GefaR- und Nierenklinik in Abu Dhabi als Erweiterung des

allgemeinen deutschen Krankenhauses

Steuerliche Struktur

Einkiinfte aus Gewerbebetrieb

Mindestzeichnungssumme

€15.000 zzgl. 5% Agio

Fondslaufzeit

geplant 5 Jahre, erstmalige Kiindigung durch Anleger zum

31.12.2014 moglich

Emissionskapital

€47,5 Mio., max. €60 Mio., zzgl. Agio

Mindestkapital €400.000

Fremdkapital nein

Ausschiittungen

ab 2012, kumuliert 176,7 %

Ergebnisverteilung

12 % Vorzugsausschiittung an Anleger, Rest wird 60:40 verteilt auf

Anleger und Shedlin

Weichkosten

18 % incl. Agio

Investitionsquote

77,57 % incl. Agio

Liquiditatsreserve €1.830.084

Prognostizierter Wechselkurs

€1 gleich USD 1,40

Joint-Venture-Partner

Abdullah Al Fahim (gleichzeitig Eigentiimer des Grundstiicks)

Plazierungsgarant nein

Treuhandkommanditistin

Konzerntochter

Mittelverwendungskontrolle

externe WP-Kanzlei

Alleinstellungsmerkmale

Erweiterungsbau eines tiber dem Soll liegenden Fondsobjekts in

Abu Dhabi. Spezialklinik in einem Marktumfeld mit sehr hoher

Nachfrage.
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