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Executive Summary

Der Alternative Investmentfonds Pangaea Life Co-Invest US Residential beteiligt sich mittelbar als Min-
derheitsgesellschafter zusammen mit weiteren institutionellen Investoren an amerikanischen Projekt-
entwicklungsgesellschaften, die den Bau von drei hochwertigen Class-A-Wohngebauden in Dallas, Texas
und Miami, Florida, USA vornehmen, wobei sich die beiden Objekte in Miami bereits in der Hochbau-
phase befinden.

Fondsiibersicht

Rahmendaten

Pangaea Life Institutional Co-Invest US Residential GmbH &
Co. Geschlossene Investment KG

04/2025 - 09/2026

Kapitalanlagegesetzbuch (KAGB)

HANSAINVEST Hanseatische Investment-GmbH

Hauck Aufhduser Lampe Privatbank AG

Alternativer Investmentfonds

risikogemischt

Artikel-8-Fonds

Emissionsphase
Regulierungsrahmen
Kapitalverwaltungsgesellschaft
Verwahrstelle
Investitionsvehikel
Ausgestaltungsform
EU-Taxonomie

Investitionsobjekte US-amerikanische Projektentwicklungsgesellschaften im Joint-
Venture zur Realisierung von Class-A-Apartmentanlagen
(gehobenes) Wohnen

USA: Dallas, Texas und Miami, Florida

Miami: Hochbauphase; Dallas: Planungsphase

Standorte der Immobilie
Projektentwicklungsstatus

Mindestbeteiligungssumme und Agio 10 000 US-$ und 5 % Aufgeld

| Nutzungsart |

| Standorte der Immobilie |

| Projektentwicklungsstatus |

I

| Mindestbeteiligungssumme und Agio |

0,01 € pro Eigenkapitalanlage von 1 US-$

30.06.2030; Verldangerungsoption um bis zu 2 Jahre

@@ ]

30 Mio. US-$, Erhéhungsoption auf 80 Mio. US-$

26,5 Mio. US-$ (Minderheitsinvestor)

88,3 %

153,9 Mio. US-$ (Mehrheitsinvestoren)

261,4 Mio. US-$

11,9 % oder 31,1 Mio. US-5

ca. 60 %

I

423,1 Mio. Us-5

I

gemaR Verkaufsabrechnung der Projektentwicklungen

endfallig

144 % (Basis-Szenario)

20 % an KVG nach Hurdle Rate von 8 % p.a.

@@ ]

zum 31.12. nach Zustimmung durch Komplementarin

Einklnfte aus Gewerbebetrieb / Doppelbesteuerungsabkom-
men Deutschland-USA / keine individuelle Steuererklarung

<2,84%paa.
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Management und Historie

Anbieter und Asset Manager fir das vorlie-
gende Angebot an einem Projektentwicklungs-
fonds ist die Pangaea Life Capital Partners AG
mit Sitz in Zug (CH). Sie ist ein Joint-Venture aus
der Versicherung Die Bayerische aus Miinchen
und dem Immobilienmanager Empira AG aus
Zug (CH) und wurde nach langjahriger Vorbe-
reitung 2022 gegriindet. Urspriinglich war Die
Bayerische seit 2015 ein Kunde der Empira AG,
um gemeinsam mit dem Immobilienmanager
Pramien von Versicherungskunden aber auch
eigene Gelder in von der Empira AG ausgewahl-
ten Immobilienprojekte anzulegen. Die Bayeri-
sche ist daher wenig verwunderlich der groite
Anteilseigner in dem von der Empira AG gema-
nagten Fonds Empira Residential Invest U.S. Ob
der guten Anlageergebnisse vertiefte Die Baye-
rische ihre Zusammenarbeit mit der Empira AG
in den Folgejahren bis hin zur Griindung des
Joint Ventures Pangaea Life Capital Partners AG
(PLCP AG).

Die beiden Gesellschafter bringen sich sowohl
mit ihrem Personalapparat als auch mit ihren
jeweiligen Firmenstrukturen aktiv in das Joint
Venture ein. So wird das Marketing durch die
Versicherung Die Bayerische erbracht. Die
Strukturierungsleistung des Produktes hinge-
gen durch die Empira AG, die Berlicksichtigung
von Nachhaltigkeitskriterien durch die Empira
Investment Solutions S.A. aus Luxemburg abge-
deckt und die Begleitung samtlicher Wert-
schopfungsstufen bei den anzubindenden Pro-
jektentwicklungen in den USA durch die Empira
Group LLC mit Sitz in Miami, Florida, USA.

Die Empira AG selbst ist ein Immobilienunter-
nehmen und ein Investment Manager fiir Alter-
native Investments in Europa und den USA. Sie
ist auf die gesamte Immobilienwertschop-
fungskette von Wohn- und Bilroimmobilien
spezialisiert. Neben dem Portfolio- und Asset-
management deckt Empira ebenso das Bau-
und Entwicklungsmanagement von Immobili-
enprojekten ab und betreibt ein eigenes
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Fondsmanagement fiir die von ihr aufgelegten
Investmentfonds. Empira ist ausschliel3lich auf
institutionelle Investoren wie Versicherungen,
Pensionskassen oder Versorgungswerke spezi-
alisiert. Sie wurde 2014 gegriindet und managt
mit rund 270 Mitarbeitern Gber 10 Milliarden
US-$ von mehr als 100 institutionellen Kunden.
Um auch Privatanleger die Partizipation an den
guten Anlageergebnissen der von der Empira
AG gemangten Projekte zu ermdoglichen, wurde
das Joint-Venture Pangaea Life Capital Partners
AG gegriindet und der vorliegende Publikums-
fonds aufgelegt. Dieser ist als Co-Investment
ausgestaltet, da die Realisierung der Projekt-
entwicklungen indirekt zusammen mit weite-
ren institutionellen Investoren wie Pensions-
kassen und Versicherungen erfolgen wird.

Nachrichtlich sei erwahnt, dass die Empira AG
Teil der Partners Group ist, einer in der Schweiz
ansdssigen Private-Equity Firma, die in nicht
borsennotierte Unternehmen, Infrastruktur
und Immobilien investiert. Sie wurde 1996 ge-
griindet und zahlt zu den groflten Vermogens-
verwaltern und Beteiligungsholdings in Europa
mit 174 Milliarden an Anlegerkapital in der Be-
treuung. Empira ist in seinen operativen Aktivi-
taten trotz des starken Eigentiimers weitestge-
hend frei. Vielmehr kann Empira auf die Res-
sourcen der Partners Group zurlickgreifen und
das eigene Geschaftsmodell weiterentwickeln.

Von der Empira AG gemanagten Investments
befinden sich in den Deckungsstdcken einer
Vielzahl von Versicherungen, aber auch bei
Pensionskassen, Stiftungen und Versorgungs-
werken wieder. Die Empira AG ist unter GroR-
investoren in Europa und den USA eine angese-
hene Adresse und ein verlasslicher Investment-
manager. Zur Anlage der institutionellen Kun-
dengelder hat die Empira AG 2019 die instituti-
onelle Fondsreihe ERI, Empira Residential In-
vest, ins Leben gerufen, die in Immobilienpro-
jekte in Deutschland investiert. Zu Diversifikati-

onszwecken und auf Grund hoherer
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Transparenz, Liquiditdt und Margenstarke
wurde ab 2022 der US-Wohnimmobilienmarkt
ins Auge gefasst, der mit dem Fonds ERIUS (Em-
pira Residential Invest US) abgedeckt wird.
Hierbei wird in Projektentwicklungen von
hochwertigen Wohnanlagen im Siden und
Sud-Osten der USA investiert. Die bis Ende
2024 von einzelnen Objekten erzielten zeit-
und kapitalgewichteten Renditen (IRR) liegen
in einer Bandbreite von 0,3 % bis 64,6 % und
damit deutlich héher als bei dem deutschen
ERI-Fonds, die sich zwischen -1,5 % und 18,7 %
bewegen. Die Ergebnisse des ERIUS-Fonds wur-
den mit einem eigens 2020 aufgebauten und
zusammengestellten US-Team der Empira
Group LLC bewerkstelligt. Hauptmotivation
war es, die Wertschopfungskette eigenstandig
abzubilden und Abhdngigkeiten zu vermeiden.

Die Pangaea Life Capital Partners AG greift im
Rahmen des Joint-Ventures fiir die anstehen-
den Projektentwicklungen in den USA auf die
Erfahrung und das spezifische Know-How der
Empira Group LLC mit Sitz in Miami, Florida,
USA, zurick und investiert in die Anlagevehikel
der Fondsreihe ERIUS mit. Empira Group LLC ist
eine US-Tochter der Empira AG und beschaftigt
aktuell 13 Mitarbeiter in den USA. LSI wurde
eine Prasentation zum US-Team mit Kurzle-
benslaufen zur Verfligung gestellt. Daraus
konnten zum einen langjahrige Erfahrungen im
Immobiliensektor zwischen 7 und bis zu 22 Jah-
ren abgelesen werden. Alleine der CEO Marcus
Bartenstein bringt liber zwei Jahrzehnte ein-
schldgige Branchenerfahrung mit und ist LSI
aus friiheren geschaftlichen Verbindungen als
sehr verldsslich bekannt. Zum anderen befin-
den sich drei Manager (Michael Marrero, Jose
Mata Perez Saleh und Dimitri Haacke) in dem
Team, die ausgepragte Projektentwicklungs-
kompetenzen und Erfahrungen mitbringen und
bereits rund 160 Projektentwicklungen abge-
wickelt haben. Das US-Team hat vor ERIUS ins-
gesamt 19 Projektentwicklungen in Florida mit
einem Projektvolumen von 2,55 Mrd. US-S und
eine weitere Projektentwicklungen in Texas
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tber 60 Mio. US-S erfolgreich betreut. Insge-
samt wurden Uber 5.200 Wohneinheiten im
Class-A-Segment unter Regie der US-Teammit-
glieder entwickelt.

Geschaftsfiihrer der Pangaea Life Capital Part-
ners AG ist Herr Michael Haupt. Weiterer Ge-
schaftsfiihrer ist Herr Daniel Regensburger. Der
Verwaltungsrat der Pangaea Life Capital Part-
ners AG ist mit erfahrenen Managern besetzt.
Von Seiten der Empira AG wurde der Griinder
und Verwaltungsratsprasident Herr Lahcen
Knapp, der CEO der Empira AG Herr Marcus
Bartenstein und Herr Michael Haupt entsandt.
Von Seiten Der Bayerischen wurde der Prasi-
dent des Verwaltungsrates und Vorstandsmit-
glied HerrThomas Heigl, das Vorstandsmitglied
Herr Martin Grafer und die CIO der Versiche-
rung Frau Judith Lechermann in den Verwal-
tungsrat des Joint Ventures berufen. Die Ver-
antwortlichen bringen zwischen 20 und Uber
30 Jahren einschlagige Berufserfahrung mit.

Durch die Installierung eines Anlageausschus-
ses, bestehend aus 12 Mitarbeitern der Empira
AG und Der Bayerischen, und einem Invest-
mentkomitee werden nur Projektentwicklun-
gen angebunden, die ausfihrlich diskutiert und
von unterschiedlichen Facetten beleuchtet
worden sind. Im Mittelpunkt stehen dabei die
mittelfristige Realisierbarkeit von Wohnbau-
projekten und deren Wirtschaftlichkeit.

Die Grindung von Pangaea Life Capital Part-
ners AG als Joint-Venture aus der Versicherung
Die Bayerische und dem Immobilienmanager
Empira AG ist nach Jahren der vertrauensvollen
Zusammenarbeit ein weiterer Schritt, diese Ko-
operation zu festigen. Beide Partner bringen
langjahrig erprobte Strukturen und versiertes
Personal mit, um zukiinftig verlasslich struktu-
rierte Publikumsfonds zu lancieren. Der Track-
Record des US-Teams der Empira AG ist sehr
belastbar, so dass die (weitere) Umsetzung von
Projektentwicklungen im US-Wohnimmobili-
enmarkt zusammen mit anderen institutionel-
len Investoren nachvollziehbar ist.
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Anlagestrategie und Zielmarkt

Die Anlagestrategie der Fondsgesellschaft be-
steht in der Erwirtschaftung von Ertragen auf-
grund zuflieBender Erlése durch den Erwerb,
die Entwicklung, das Vermieten und die Verau-
Rerung von Anlageobjekten. Dies soll dadurch
erreicht werden, dass sich die Fondsgesell-
schaft mittelbar oder unmittelbar tGber Zweck-
gesellschaften als Minderheitsgesellschaften
(CO-Investor) an Immobiliengesellschaften be-
teiligen, die planméaRig Immobilien entwickeln,
vermieten und verduRRern und / oder die Betei-
ligungen an Immobiliengesellschaften erwer-
ben, halten und verduern. Eine VerduRerung
ist nach Fertigstellung der Objekte nach Erzie-
lung eines hohen Vermietungsstandes geplant.
Der jeweilige Exit wird nach etwa vier Jahren ab
Erwerb der jeweiligen Anlageobjekte ange-
strebt. Jedoch ist ein Verkauf bei einem ent-
sprechend lukrativen Kaufangebot auch vor
der Fertigstellung und Vermietung der Immobi-
lien moglich; bei adversen Bedingungen spater.

Mindestens 60 % des investierbaren Kapitals
wird unmittelbar oder mittelbar Giber Immobi-
liengesellschaften in noch zu entwickelnde
Wohnimmobilien investiert, wobei eine Beimi-
schung von Gewerbeeinheiten oder sonstigen
Mischnutzung zulassig ist, sofern die Hauptnut-
zugsart Wohnen mindestens 60 % der Mietfla-
che betragt. Das Gesamtinvestitionsvolumen
muss mindestens 5 Mio. US-$ betragen. Geo-
grafisch umgesetzt werden darf die Anlagestra-
tegie nur im Stden bzw. Siidosten der USA,
auch als Sunbelt bekannt. Die Begriindung ist
hier im Bereich des Arbeitsplatzangebotes, von

2019-2030
P—

+2%

14
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resilienten und diversifizierten Wirtschafts-
strukturen, der geringeren Lebenshaltungskos-
ten, niedrigen Bundeseinzelstaatensteuern,
unternehmerfreundlicher Steuerpolitik, der kli-
matischen Praferenzen, des Bevolkerungs-
wachstums und der Binnenmigration zu su-
chen. Insbesondere die Bundesstaaten im Si-
den und Siidosten ziehen vermehrt junge Be-

rufstatige und Familien an, aber auch Rentner.

Des Weiteren werden bei den Projektentwick-
lungen 6kologische Merkmale bericksichtigt.
Die geplanten Immobilienprojekte streben
eine LEED-Zertifizierung (Leadership in Energy
and Environmental Design) an. Dies ist ein in-
ternational anerkanntes Bewertungssystem fiir
umweltfreundliches und nachhaltiges Bauen.
Samtliche Projektentwicklungen werden zwar
in Betonbauweise umgesetzt. Auf Grund der
Hurricanegefahrdungslage handelt es sich im
Hinblick auf die Standfestigkeit um eine nach-

haltige Errichtungsweise.

Die Anlagestrategie zielt darauf ab, dass die Ri-
siken aus der Pre-Development-Phase ausge-
schlossen werden. Dazu zahlt, dass die ge-
samte Projektentwicklung durchfinanziert ist,
was die Sicherung des Fremdkapitalanteils zu
vertretbaren Konditionen einschlieft. Weiter-
hin muss das Projektgrundstiick fest angebun-
den sein und die entsprechenden Baugenehmi-
gungen sowie ein Bodengutachten mit Altlas-
tenfreiheit vorliegen.

Wenn auch nicht im Verkaufsprospekt explizit
festgehalten, so wird die Anlagestrategie finan-
ziell kaskadenartig umgesetzt. Zunachst einmal
wird das Baugrundstiick mit Eigenkapital ange-
kauft. Die anschlieRenden Baukosten werden
zunachst ebenfalls durch Eigenkapitalbestande
gedeckt. AnschlieBend kommt dann je nach
Baufortschritt neben Eigenkapital auch Fremd-
kapital zum Einsatz. Dieses wird auf maximal 60
% der Investitionssumme begrenzt. In der Re-
Monate vor

gel beginnen sechs
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Baufertigstellungen die Vermietungsaktivita-
ten, so dass Einnahmen moglichst frih erzielt
werden kdnnen. Die Strategie sieht vor, die Im-
mobilien planmaRig nach einer Stabilisierungs-
phase von etwa zwei Jahren nach Fertigstellung
und entsprechendem Mietpreiswachstum zu
verauBBern. Nach Fertigstellung kann das Pro-
jekt refinanziert werden, um die Fremdkapital-
kosten zu optimieren. Die zwei Projekte in Mi-
ami wurden bereits erfolgreich fremdfinan-
ziert.

Die Anlagestrategie wird sowohl mit Kunden-
geldern der Versicherung des Joint-Venture
Partners Die Bayerische als auch mit Geldern
von weiteren institutionellen Investoren um-
gesetzt, um die angebundenen Projektentwick-
lungen zu realisieren. Bisher hatte die Versiche-
rung Die Bayerische ihren Versicherungskun-
den die Investition in diverse Projektentwick-
lungen mittels ihres Fonds Pangaea Life Blue
Living ermoglicht, in den sie Kundengelder zur
Kapitalanlage investiert. Mit diesem Fondsan-
gebot erweitert sie den Kundenkreis und er-
moglicht auch Nichtversicherungskunden einer
Beteiligung an diversen Projektentwicklungen.
Zudem existiert ein Family & Friends Programm
flr Vertriebspartner und auch fiir Mitarbei-
tende der Joint-Venture Unternehmen, wes-
wegen u.a. auch Manager des Emissionshauses
in die Projekte mit investieren. Mithin herrscht
ein hoher Interessensgleichklang zwischen An-
leger und Management vor. Gemanagt wird
der Fonds Pangaea Life Blue Living wie auch die
einzelnen Projektentwicklungen von der Em-
pira Group.

Zielmarkt fur die Errichtung der hochwertigen
Class-A-Wohngebaude sind die Vereinigten
Staaten. Es handelt sich um die grofSte Volks-
wirtschaft der Welt, die auch mit Abstand den
grofRten und transparentesten Immobilien-
markt weltweit beherbergt. Die positiven mak-
rookonomischen Daten, mit Ausnahme der
Staatsverschuldung, und die weltweit starke
Stellung in vielen Wirtschaftsbereichen wie
Technologie, Krypto, Pharma, Biotechnologie,
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Finanzen oder Riistung locken viele auslandi-
sche Investoren und Arbeitskrafte in das ener-
gieautarke Land der unbegrenzten Maglichkei-
ten. Und auch die demographische Entwick-
lung spricht fur das Land. Laut den Vereinten
Nationen soll die Einwohnerzahl von aktuell
341 Millionen auf 355 Millionen im Jahr 2030
steigen. Dies wird auch den Immobilienmark-
ten nachfragebedingt weiter Auftrieb geben.

Die Erfahrungen in der Vergangenheit haben
auch gerade wahrend Krisenzeiten gezeigt,
dass die Assetklasse der US-Mietwohnimmobi-
lien einen stabilen Verlauf aufweist. Schlieflich
befriedigen Hauser und Appartementanlagen
das Grundbediirfnis nach Wohnen. Auf Grund
des portraitierten Bevolkerungswachstums
aber auch auf Grund der Einwanderung wird
diese Immobilienklasse in den nachsten Jahren
tendenziell weiter an Bedeutung gewinnen. Die
landesweite Leerstandsrate liegt bei unter 5 %
und entspricht damit einer Vollvermietung.
Durch die gewodhnlich kurzen Mietvertragslauf-
zeiten von nur einem Jahr beinhalten US-Miet-
wohnimmobilien eine hinreichend gute Inflati-
onsabsicherung. Vorausgesetzt, die Immobi-
lien befinden sich an einem nachfragestarken
Standort, sollte eine Wertsteigerung, zumin-
dest aber der Werterhalt von Wohnimmobi-
lien, gegeben sein. Untermauert werden kann
diese Erwartungshaltung durch die Tatsache,
dass die Bauaktivitaten der letzten Jahren den
Bedarf nach Wohnraum, insbesondere in den
Metropolregionen, nicht decken. Bereits ohne
die Bremsspuren der Corona-Pandemie der
temporar gestiegenen  Baumaterialpreise
und der Lieferkettenproblematiken betrugen
die Fertigstellungen nur knapp 900.000 Ein-
familienhduser. Darliber hinaus werden in den
USA rund eine bis zwei Millionen Haushalte pro
Jahr neu gegriindet. Um den Altbedarf und den
Zusatzbedarf zu decken, werden 4,5 Millionen
zusatzliche Wohnungen bendtigt. Das Neubau-
volumen hat sich allerdings seit der Subprime-
Krise nie mehr vollstandig erholt. Ahnliches gilt
fir den mehrgeschossigen Wohnungsbau. Hier
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lagen die Fertigstellungszahlen, wahrend der
1970er Jahre noch bei rund 418.000 Einheiten
jahrlich, halbierte sich dann in den 1990er Jah-
ren und erreichten in den 2000er Jahren nur
noch ein Niveau von 150.000 Einheiten. Im Jahr
2020 und auch schon in den Jahren davor redu-
zierten sich die Wohnungsfertigstellungen wei-
ter auf nur noch 65.000 Einheiten jahrlich. Im
Gegensatz zu den Einfamilienhdusern blieben
die Fertigstellung von Mehrfamilienhdusern mit
4,5 Einheiten pro 1.000 Einwohnern seit 1988
immer unter ihrem langfristigen Durchschnitt.
Der US-Wohnimmobilienmarkt bleibt damit ge-
rade in den Metropolregionen stark unterver-
sorgt.

Was die Besitzstruktur anbelangt, so lag die Ei-
genheimquote vor der Subprime-Krise bei Giber
70 %, wahrend sie heutzutage um die 66 % os-
zilliert. Die wenigen Prozentpunkte Differenz
bedeuten ein Zuwachs von 21,3 Millionen wei-
teren Mietern. Generell kann man seit der Fi-
nanz- und Wirtschaftskrise 2007/2008 einen
Paradigmenwechsel insbesondere bei den jiin-
geren Generationen und ihrem Verhaltnis zum
Eigenheimerwerb feststellen. Denn die dama-
lige Krise hat die Schattenseiten des American
Dream offengelegt: eine iber Jahrzehnte abzu-
tragende Schuldenlast, Kapital- und Standort-
bindung und eine wiederkehrende Gebaude-
pflege. Zudem sind die Kreditvergabebedin-
gungen und die Eigenkapitalanforderungen
spirbar restriktiver geworden und die Eigen-
heimpreise gerade in Metropolregionen stark
gestiegen. Ein Bewusstseinswandel als auch die
Erschwinglichkeit bremsen das Verlangen nach
einem US-Eigenheim. Auferdem haben die
zwischenzeitlich deutlich angestiegenen Hypo-
thekenzinsen den Erwerb eines Eigenheims
Uber alle Alterskohorten hinweg sehr stark er-
schwert. Auf Grund der gestiegenen Zinsen zah-
len Hauskdufer zum Zeitpunkt der Analyse we-
sentlich mehr als Mieter einer Wohnung. Somit
steigt die Nachfrage nach Mietwohnungen.
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Fir den Immobilienmarkt stellt die Generation
der Millennials (Jahrgang 1981 - 2001) momen-
tan die wichtigste Bevolkerungsgruppe dar
und umfasst Gber 72 Millionen Amerikaner. Es
handelt sich um ein einkommenstechnisch
noch wachsende Generation, die zu 55 % in
den Vororten wohnt. Dem amerikanischen Bil-
dungssystem geschuldet starten viele mit gro-
Reren Schulden aus dem Studium ins Berufsle-
ben. Insofern ist die Bereitschaft fir eine wei-
tere (Eigenheim-) Hypothek erst einmal gering.
Auf Grund der vielfdltigen arbeitstechnischen
Moglichkeiten moéchte sich diese Generation
eine gewisse Flexibilitdit und Mobilitat auf-
rechterhalten. Der Trend zur Patchwork-Er-
werbsbiografie bringt haufigere Jobwechsel
und Umzlige mit sich. Ein Eigenheim wiirde fle-
xibilitatseinschrankend wirken. Denn rund 45
% der Millennials bleiben weniger als zwei
Jahre am selben Ort. Die Zahl der Erstmieter
der Millennial-Generation ist seit 2007 um Uber
sechs Millionen angewachsen.

Neben den Millennials gibt es noch als zweite
wichtige Mietergruppe die der wohlhabenden
dlteren Menschen bzw. sog. ,Empty Nester”.
Denn hochwertige Wohnanlagen auf dem Ni-
veau eines Fiinf-Sterne-Hotels bieten ein war-
tungsfreies Wohnen und Annehmlichkeiten
ohne weitergehende Verpflichtungen. Dieser
Aspekt kommt flir immer mehr altere Haus-
halte zum Tragen, die sich mit immobilientech-
nischen Aufgaben nicht mehr belasten wollen.
Gerade Class-A-Wohnanlagen warten mit ei-
nem hohen Servicelevel auf, den wohlhabende
Amerikaner im Rentenalter sehr zu schatzen
wissen.

Die Entwicklung hochwertiger Class-A-Wohn-
gebaude erhalt sowohl demografisch, makro-
okonomisch als auch nachfrageseitig augen-
blicklich sehr starken Rickenwind. Insbeson-
dere im Siiden und Sud-Osten der USA wird
neuer Wohnraum in den nachsten Jahren drin-
gend gebraucht. Die Anlagestrategie trifft da-
her auf ein nachfragestarkes Umfeld in einem
wachsenden Zielmarkt.
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Organigramm, personelle Verflechtungen, Kostenbelastungen
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1% @-NAV
S-S p.a.

GF: Michael Haupt|
Stein; Kosten: <£0,]
bzw. max. 23.800

A\ 4

Anleger
= Kommanditist

Treugeber-
kommanditist

Pangaea Life GmbH = Ver-
triebsgesellschaft

GF: Achim Steinhorst, Heiko Redd-
mann, Uwe Mahrt, Vertriebsprovi-
sion: £10 % KK

PVT Trust GmbH =
Treuhandkommanditistin

HANSAINVEST Hanseatische Investment-
GmbH = Kapitalverwaltungsgesellschaft

GF: Jorg
Kosten:
0,21 % (

GF: Ingo Kuhlmgnn; Kosten: <
0,03 % @-NAV pla. + Set-Up: 0,23
% vom gezeichnleten Kapital

anlegerinvestitionsqugrte: 86,11 % vom KK

uls, Ludger Wibbeke;
hd laufend: < 0,35 % +
ng) + 0,08 % (Buchhal-

Stotz, Claudia P4
Set-Up: 0,30 % u
Anlegerverwaltu

tung) vom @-NAV p.a.; Apkauf:<0,45% +<2 %
fiir Pangaea Life Capital A
preis; Verkauf: 0,15 % vom Verkaufspreis

artners AG vom Kauf-

\ 4

Pangaea Life Institutional Co-Invest US Residential GmbH & Co. ges. Investment KG

Verwahrstellenvertrag

Hauck Aufhduser Lampe
Privatbank AG = Verwahrstelle

Vorstand: Bentlage, Plaack, Sander,
Sepp und Torbica; Kosten: < 0,018 %
@-NAV p.a.; mind. 17.850 TEUR p.a

ERIUS HoldCo3, LLC =
Immobiliengesellschaft

ERIUS PropCo3, LLC =
Objektgesellschaft

(Projekt 711 Pearl, Dallas)

Empira LLC =
Berater und
Asset Manager

<

\ &

99 %

US-Zweckgesellschaft als Steuer-
blocker und Investitionsaggregator

Empira Residential In-
vestment US (ERIUS) =
institutionelle Fonds als
Mehrheitsinvestoren

ERIUS HoldCo2, LLC =
Immobiliengesellschaft

ERIUS HoldCo1, LLC =
Immobiliengesellschaft

ERIUS PropCo2, LLC =
Objektgesellschaft (Pro-
jiekt The Perrin Miami)

ERIUS PropCol, LLC =
Objektgesellschaft

(Proiekt Enso, Miami)

PLCP AG =
Berater

>

Kosten: <2 % @-
NAV p.a. fir den
Co-Invest-Anteil

5 laufende Vergitung [KVG, Komplementir, Treuhdnder, Verwahrstelle; alle Ebenen] < 2,84 % @-NAV

Erlduterungen: KK = Kommanditkapital, FK = Fremdkapital, GF = Geschéaftsfihrer, NAV = Nettoinventarwert, KP
= Kaufpreis, VP = Verkaufspreis, < = bis zu (-Klausel), Set Up = Einrichtungsgebiihren; LTC =
Loan to Cost (Kreditbetrag im Verhéltnis zu den Baukosten)

Diagramm: eigene, vereinfachte Darstellung
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Konkrete Investitionsausgestaltung

Der Alternative Investmentfonds beteiligt sich
zusammen mit anderen institutionellen Inves-
toren an der Realisierung von drei identifizier-
ten Zielinvestments. Es handelt sich hier jeweils
um Wohnbauprojektentwicklungen im Stiden
und Stidosten der USA, wovon sich eine in Dal-
las im Bundesstaat Texas befindet und zwei
weitere in Miami im Bundesstaat Florida. Mit
der Realisierung der Projektentwicklungen
wurde jeweils die Empira Group LLC, Miami,
Florida, USA beauftragt. Bei allen drei Objekten
wird eine LEED-Zertifizierung fir umwelt-
freundliches Bauen und die Berlicksichtigung

von ESG-Kriterien angestrebt.

Die Projektentwicklungsgesellschaften werden
die Errichtung von Class-A-Wohnanlagen vor-
nehmen. Es handelt sich dabei um Wohnge-
bdaude mit sehr hohen Qualitatsstandards
knapp unterhalb der Luxusklasse, die auf Mie-
ter der oberen Mittelschicht abzielen. Eine ge-
hobene Bauqualitdt, eine ansprechende Au-
Renarchitektur, attraktive Gemeinschaftsfla-
chen sowie Sport- und Freizeitmdglichkeiten
zeichnen diesen Wohntyp aus. Die Ausstattung
der Apartments geniligt dabei ebenfalls sehr
hohen Qualitatsanspriichen. Dementspre-
chend lassen sich auch hohe Mietpreise recht-
fertigen. Es gehort zum Planungswesen von
Class-A-Apartmentanlagen, dass sie sich an gu-
ten bis sehr guten Standorten mit entspre-
chend hohem infrastrukturellen Auspragungs-
grad befinden. Dies gilt sowohl in Bezug auf das
StraRennetz als auch in Bezug auf Einkaufsmog-
lichkeiten, arztliche Versorgung oder Schulein-
richtungen. Die drei anvisierten Wohnbaupro-
jektentwicklungen befinden sich alle in inner-
stadtischen Lagen. In den Gebauden wird ein
Property Manager, ahnlich einem Concierge,
anwesend sein, um den Bewohnern serviceori-
entiert zur Seite zu stehen. Zur Investitionsstra-
tegie gehort neben der (Voll-)Vermietung auch
der anschliefende Verkauf.
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Die erste Projektentwicklung in Dallas, Texas
befindet sich in der Planungsphase. Sie erfiillt
die geltenden stddtebaulichen Planungsvor-
schriften. Spezielle planungsrechtliche Geneh-
migungsverfahren sind nicht notig, sodass di-
rekt eine Baugenehmigung beantragt werden
kann. Die Grundstiicke befinden sich in der In-
nenstadt von Dallas im Downtown Viertel an
den Adressen 701, 711 und 723 North Pearl
Street und wurden bereits im Februar 2023 er-
worben. Auf Grund einer friiheren -eher als ge-
ringfligig einzustufenden- Bodenkontamina-
tion hat die Immobiliengesellschaft an einem
freiwilligen Sanierungsprogramm teilgenom-
men. Der infrastrukturelle Auspragungsgrad an
dem Standort ist als hoch einzustufen. Neben
den Einrichtungen des taglichen Bedarfs befin-
det sich wenige Gehminuten vom Objekt eine
Haltestelle des Dallas Area Rapid Transit
(DART). Eine derartige Nahverkehrsanbindung
ist in den USA keine Selbstverstandlichkeit. Im
Erdgeschoss des Geb3udes werden auf 771 m?
Errichtet
werden soll ein 35-geschossiges Hochhaus in

Einzelhandelsflachen dargeboten.
Stahl-Beton-Bauweise mit 370 Appartements.
Die massive Bauweise tragt den Wetterunbil-
den und insbesondere von Tornados Rech-
nung. Die Appartements werden mit hochwer-
tigen Einbaumdbeln und Bodenbeldgen, sowie
mit vollausgestatteten Kiichen, Waschma-
schine und Trockner eingerichtet. Der Baube-
ginn ist flr das 2026 vorgesehen, mit der Ab-
vermietung wird planmaRig in der zweiten
Halfte 2027 begonnen und mit der Fertigstel-

lung wird bis Ende 2027 gerechnet.

Die Metropolregion Dallas-Fort Worth-Arling-
ton im Bundesstaat Texas ist mit ihren 8,34
Mio. Einwohnern die viertgroRte Metropolre-
gion in den USA und der wirtschaftlich starkste
Staat im Sunbelt mit einem Medianhaushalts-
einkommen von 67.235 US-S. Zwischen 2020
und 2024 ist die Bevolkerung in der Metropol-
regionum 2,1 % p.a. gewachsen, verglichen mit
0,6 % fir die gesamte USA. Uber 14.000 neue
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Bewohner hat die Metropolregion Dallas in die-
sem Zeitraum monatlich absorbiert. Prognosen
gehen von einer Zunahme der Bevolkerung in
der Metropolregion von rund 1,7 %. p.a. (@
USA: 0,4 % p.a.) aus. Bis 2030 wird mit einem
Bevolkerungswachstum von 17,3 % gerechnet.
Niedrige Lebenshaltungskosten, angenehme
klimatische Bedingungen, glinstige steuerliche
Rahmenbedingungen (keine Bundeseinzelstaa-
tensteuer) und ein breites Beschaftigungsange-
bot sorgen fiir diesen Zuzug. Die Metropolre-
gion ist einer der flihrenden Wirtschaftsstan-
dorte in den USA und ein Jobmotor, die es ver-
steht, hochqualifizierte Fachkrafte anzuziehen.

Im Zeitraum 2010 bis 2024 ist das Arbeitsplatz-
angebot in der Metropolregion Dallas-Fort
Worth-Arlington um durchschnittlich 2,6 % p.a.
gestiegen. Traditionell ist der Energiesektor der
grofRte Industriezweig. Des Weiteren haben
sich die Bereiche IT sowie Luft- und Raumfahrt-
technik stark ausgebildet und ziehen auch Be-
schaftigte aus anderen Bundesstaaten an. Da-
neben kommen Transport, Handel, Dienstleis-
tungen und die wenig konjunkturabhangigen
Bereiche Bildung und Gesundheit zum Tragen.

Das durchschnittliche Haushaltseinkommen in
dem Postleitzahlencode, in dem sich das Ob-
jekt befindet, belduft sich auf 101.098 US-S. In
den angrenzenden Postleitzahlengebieten liegt
das Einkommen zwischen 84.149 US-S und
101.500 US-S.

Unter Berlicksichtigung des Bau- und Ausstat-
tungsstandards fiir Class-A-Wohngebaude, des
avisierten Fertigstellungszeitpunktes und der
geografischen Eingrenzung des unmittelbaren
Wettbewerbsumfeldes konkurriert das Fonds-
objekt mit wenigen Neubauten. Im Ein-Meilen-
Radius wurden gerade einmal zwei weitere ge-
plante Objekte identifiziert, die, wie das Fond-
sobjekt, im Jahr 2027 fertiggestellt werden sol-
len. Eine Garantie, dass die beiden Objekte tat-
sachlich realisiert und innerhalb des Projekt-
zeitfensters abgeschlossen werden, gibt es da-
bei nicht. Fir das Fondsobjekt bedeutet dies
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eine vorteilhafte Wettbewerbsposition. Im
Jahr 2025 wurden noch fiinf Objekte im Ein-
Meilen-Radius abgeliefert. Das neuste Konkur-
renzobjekt 2811 Maple wird dabei in einer
Spanne von 4,22 bis 7,67 US-S/sqft vermarktet.
Empira unterstellt fir sein errechnetes Mid-
Case-Szenario mit 11 % IRR p.a. einen durch-
schnittlichen Mietzins von lediglich 4,56 US-$
pro sqgft (= 0,0929 gm) per 2024. Damit sollte
das Fondsobjekt konkurrenzfahig am Markt po-
sitioniert sein.

In den letzten Jahren konnte ein jahrliches
Mietpreiswachstum von Uber 3 % im relevan-
ten Sub-Markt konstatiert werden. Gemessen
an dem Mietpreisindex fiir die gesamte Metro-
polregion Dallas-Fort Worth-Arlington betrug
das Mietpreiswachstum zwischen 2020 und
2024 Gber 6 % p.a.

Von 2017 bis Mitte 2022 herrschte eine starke
Bautatigkeit vor, was zu erhohten Leerstand-
zahlen und langeren Vermietungszeiten ge-
fihrt hat. Der Markt litt bis 2024 an einem
Uberangebot; die Leerstandsrate erreichte
11,3 % (@ 10 Jahre: 8,3 %). Trotzdem ist das
Mietniveau in der Metropolregion Dallas bis
2024 gestiegen und hat sich erst im Jahr 2025
abgeflacht. Geringere Projektfertigstellungen
sollen den Markt von Downtown Dallas ab dem
Jahr 2026 wieder in ein starkeres Gleichge-
wicht bringen. Analysten schitzen, dass die
jahrliche Absorptionsleistung in dem Submarkt
bei Giber 300 Einheiten liegt. In den Jahren 2026
bzw. 2027 sollen deutlich weniger als 300 Ein-
heiten pro Jahr auf den Markt kommen. Die ge-
plante Fertigstellung von North Pearl Street
Ende 2027 soll zu einem Zeitpunkt erfolgen, in
dem der Markt von einem spirbaren Ange-
botsmangel gekennzeichnet sein wird. Sollte es
bei den wenigen Wettbewerbern zu Verzoge-
rungen kommen, wiirde sich das auf das Wohn-
raumangebot verscharfend auswirken.

Die Abvermietungsleistung in dem Fondsobjekt
wird auf 29 Appartements pro Monat ge-
schatzt, was einer Vermietungsleistung von 93
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% nach 12 Monaten entspricht. Vergleichbare
Projektentwicklungen weisen ahnliche Abver-
mietungsleistungen auf. Die Vermietungs-
stande fertiggestellter Objekte liegen konstant
in einer Spanne zwischen 90 % und 97 %, was

auf eine hohe Marktakzeptanz schlieRen lasst.

Im Mid-Case-Szenario wird anbieterseitig mit
einem Verkaufspreis von 319,7 Mio. US-S kal-
kuliert, was einer Cap Rate vom 4,5 % oder Fak-
tor 22,2 oder einem Verkaufspreis von 863.907
US-S pro Wohneinheit entspricht. In den Jah-
ren 2022 und 2023 wurden bei Transaktionen
von zwei vergleichbaren Class-A-Wohnanlagen
Cap-Rates zwischen 4,1 % und 4,5 % erzielt.

Neben der Projektentwicklung in Dallas wur-
den zwei weitere Projektentwicklungen in Mi-
ami, Florida angebunden und befinden sich be-
reits im Bau. Es handelt sich hierbei um die Pro-
jekte Miami Enso und Miami The Perrin. Die
Grundstiicke befinden sich auf der SouthWest
3rd Avenue entlang des Coral Way, der die Be-
zirke Brickell und Coral Gables verbindet. Enso
befindet sich an den Adressen 3025 SW 3rd Ave
und 3051 SW 3rd Ave, The Perrin an 901 SW
3rd Ave und 244 SW 9th Street. Der infrastruk-
turelle Auspragungsgrad an beiden Standorten
ist als hoch einzustufen. Wesentliche Einrich-
tungen des taglichen Bedarfs sind in wenigen
Minuten von den beiden Gebauden erreichbar.
Im Erdgeschoss von Miami Enso bzw. The Per-
rin tragen Gewerbeflichen von 74 m? bzw. 186
m? mit zur Versorgung der Bewohner bei. Enso
verfligt Uber 108 Parkplatze und The Perrin
Uber 380. Die Metrostation Vizcaya liegt nur 6
Gehminuten von Enso entfernt, genau so weit
wie die Metrostation Brickell von The Perrin.

Mit Miami Enso bzw. Miami The Perrin wird ein

achtgeschossiges bzw. sechsundzwanzigge-
schossiges Gebdude in Stahl-Beton-Bauweise
mit 85 bzw. 310 Appartements errichtet. Die
massive Bauweise tragt den Wetterunbilden
und insbesondere der Hurricane-Saison Rech-
nung. Die Appartements werden mit hochwer-

tigen Einbaumdbeln und Bodenbeldgen, sowie
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mit vollausgestatteten Kiichen, Waschma-
schine und Trockner eingerichtet. Mit der Fer-
tigstellung wird flr Ensdo im ersten Quartal
2027 und fur The Perrin in der zweiten Jahres-
halfte 2027 gerechnet und mit der Abvermie-
tung planmaRig in der zweiten Halfte 2026

bzw. im Jahr 2027 begonnen.

Die Metropolregion Miami-Fort Lauderdale-
West Palm Beach im Bundesstaat Florida ist mit
ihren 6,46 Mio. Einwohnern die sechstgrofite
Metropolregion in den USA. Zwischen 2020
und 2024 ist die Bevolkerung in der Metropol-
region um 1,3 % p.a. gewachsen. Uber 6.700
neue Bewohner hat die Metropolregion Miami-
Fort Lauderdale-West Palm Beach in diesem
Zeitraum monatlich absorbiert. Prognosen ge-
hen von einer Zunahme der Bevdlkerung in der
Metropolregion von rund 0,8 %. p.a. (@ USA:
0,4 % p.a.) aus. Bis 2030 wird mit einem Bevol-
kerungswachstum von insgesamt 8 % gerech-
net. Niedrige Lebenshaltungskosten, ange-
nehme klimatische Bedingungen, ein starkes
Wirtschaftswachstum, glinstige steuerliche
Rahmenbedingungen (keine Bundeseinzelstaa-
tensteuer) und ein breites Beschaftigungsange-
bot sorgen fiir diesen Zuzug. Florida ist sowohl
fur Arbeitskrafte als auch fiir Pensiondre ein
beliebter Zuzugsort. Das Medianalter betragt
gerade einmal 42 Jahre und das Medianhaus-

haltseinkommen bel3uft sich auf 77.735 US-S.

Im Zeitraum 2010 bis 2024 ist das Arbeitsplatz-
angebot in der Metropolregion Miami-Fort
Lauderdale-West Palm Beach um durchschnitt-
lich 1,7 % p.a. gestiegen. Gemessen an der An-
zahl der Angestellten sind Handel, Logistik,
Energie/Versorgung, Unternehmens- und
Fachdienstleistungen sowie Bildung und Ge-
sundheit die grofSten Wirtschaftszweige. Aber
auch der Finanz- und Technologiesektor hat
sich in den letzten Jahren ausgeweitet und
neue Jobs geschaffen. Florida bietet eine hohe
Anziehungskraft fiir Unternehmen und hoch-

qualifizierte Arbeitskrafte.
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Das durchschnittliche Haushaltseinkommen in
dem Postleitzahlencode, in dem sich die Ob-
jekte befinden, belduft sich auf 102.969 US-$
(Ensod) bzw. 57.933 US-S$ (The Perrin). In den an-
grenzenden Postleitzahlengebieten liegt das
Einkommen zwischen 36.308 US-S und 143.114
US-S, was im Durchschnitt einem Verdienst von
77.344 US-S$ entspricht.

Unter Berlicksichtigung des Bau- und Ausstat-
tungsstandards fiir Class-A-Wohngebaude, des
avisierten Fertigstellungszeitpunktes und der
geografischen Eingrenzung des unmittelbaren
Wettbewerbsumfeldes konkurriert Ensd mit
wenigen Neubauten. Im Ein-Meilen Radius um
Enso wurden zwei vergleichbare Projekte iden-
tifiziert und um The Perrin wurden vier Objekte
identifiziert. Diese werden in einer Spanne zwi-
schen 3,70 US-$ und 6,4 US-S pro sqft vermark-
tet. Empira unterstellt flir sein errechnetes
Mid-Case-Szenario mit 11 % IRR p.a. fir Enso
bzw. 13 % IRR p.a. fiir The Perrin einen durch-
schnittlichen Mietzins von 5,28 US-S bzw. 5,10
US-S. Damit sollten die beiden Fondsobjekt
konkurrenzfahig am Markt positioniert sein. In
den Jahren 2020-2024 konnte ein jahrliches
Mietpreiswachstum von 5,2 % p.a. im relevan-
ten Sub-Markt konstatiert werden. Gemessen
an dem Mietpreisindex fiir die gesamte Metro-
polregion Miami-Fort Lauderdale betrug das
Mietpreiswachstum zwischen 2020 und 2024
Gber 9 % p.a.

Die Vermietungsstande vergleichbarerer Pro-
jektentwicklungen mit Abvermietungsphasen
liegen in einer Spanne zwischen 88 bis 100 %
bzw. 92 bis 100 % fir fertiggestellte, stabili-
sierte Objekte, was auf eine sehr hohe Markt-
akzeptanz schlielRen lasst.

Von 2021 bis 2023 herrschte eine relativ starke
Bautatigkeit vor, was zu erhohten Leerstand-
zahlen und langeren Vermietungszeiten ge-
fihrt hat. Der Markt litt bis 2024 an einem
Uberangebot. Trotzdem ist das Mietniveau in
der Metropolregion Miami-Fort Lauderdale-
West Palm Beach bis ins Jahr 2025 gestiegen.
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Schatzungen von Analysten zeigen eine Ver-
besserung der Vermietungsstiande im zweiten
Halbjahr 2024 und die Baubewilligungen in der
Metropolregion sind nach dem Héchststand
Ende 2021/Anfang 2022 wieder sehr stark zu-
rickgegangen. Analysten schatzen, dass bis
2027 mehr Einheiten auf den relevanten Sub-
markt kommen werden als die geschatzte Ab-
sorptionsrate betragen wird. Das wirde eine
Erhohung der Leerstandsrate bedeuten und
Druck auf die Mieten ausiiben. Nach der ge-
planten Fertigstellung beider Miami-Objekte
im Jahr 2027 sollte dann der einsetzende star-
kere Rickgang neuer Einheiten zu einer Nor-
malisierung beitragen.

Die Abvermietungsleistung in Miami Enso bzw.
Miami The Perrin wird auf 14 bzw. 29 Apparte-
ments pro Monat geschatzt, was einer Vermie-
tungsleistung von 95 % nach 6 bzw. 10 Mona-
ten entspricht. Vergleichbare Projekte weisen
insgesamt ahnliche Abvermietungsleistungen
auf, wobei Enso etwas hoher und The Perrin et-
was geringer als Vergleichsobjekte einge-
schatzt werden. Im Mid-Case-Szenario wird
anbieterseitig mit einem Verkaufspreis von
81,4 Mio. US-$ bzw. 279,7 Mio. US-S kalkuliert,
was einer Cap Rate vom 4,25 % oder Faktor
23,5 entspricht (Verkaufspreise von 957.148
bzw. 902.209 US-S pro Einheit). In den Jahren
2022 und 2023 wurden bei Transaktionen von
sechs vergleichbaren Class-A-Wohnanlagen
Cap-Rates zwischen 3,5 % und 4,6 % erzielt.

Alle drei Projektentwicklungen werden die in
sie gesetzten Erwartungen mit hoher Wahr-
scheinlichkeit erfiillen kdnnen. Sie sind aus ver-
schiedenen Blickwinkeln umfassend geprift
und ausgewadhlt worden. Der infrastrukturelle
Auspragungsgrad ist als gut bis sehr gut zu be-
zeichnen. Die drei Standorte sind gekennzeich-
net durch ein wachsendes Arbeitsplatzange-
bot,
tum, Zuzugsbewegungen und eine hohe Mie-

Vollbeschaftigung, Bevolkerungswachs-

ternachfrage. Der aktuelle Einbruch der Bau-
fertigstellungszahlen kommen den Projektent-
wicklungen jeweils zugute.
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Finanzierung und Kapitaliiber- Miami | (im Bau) Miami Il (im Bau) | Dallas (in Bauvor-
sicht bereitung)

Ankaufskosten Grundstiick 93Mio.US-$  297Mio.UsS 133 Mio.US:S

Ankaufskosten pro gm Grund- 4.313 US-$ 7.135 US-S 2.979 US-$
stiicksflache

VAT BT AP P M (14,6 Mio. US-S (45,0 Mio. US-S (13,8 Mio.US-S
52,6 Mio. US-$ 156,1 Mio. US-$  214,4 Mio. US-$

Herstellungskosten pro gm 8.032 US-$ 6.863 US-S 7.250 US-$
Wohnflache

Fremdkapital 31,7Mio. US-$ 96,7 Mio.US-$ 133 Mio. US-$
davon Fondsgesellschaft 77Mio.US-$  108Mio.USS  123Mio.US$

24,0 Mio. US-$ 85,9 Mio. US-$ 120,7 Mio. US-$
(ERIUS)

o
kosten

achterlichen Verkehrswert
___

davon Fondsgesellschaft 5,2 Mio. US-S 7,3 Mio. US-S 8,3 Mio. US-$

ioomoss |Fmama vest | samevest ]
(ERIUS)
___
nach Fertigstellung

10.131 US-$ 10.519 US-$ 9.580 US-$

gm Wohnflache

[Fuamoss T |[ereTmi st [atezme uss ]
(Fondsebene)

23,5-fach bzw. 23,5-fach bzw. 22 2-fach bzw. 4,5
bzw. Cap Rate 4,25 % 4,25 %

Eare 7w mewme
(Objektebene)

8,5% p.a. 12,1% p.a. 5,5% p.a.
(Fondsebene)

pomar e reeer
kator (Fondsebene)
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Gesellschaftsvertrag

Regelungen (Auszug) Ausgestaltung (Auszug)

§ 4 Beginn, Dauer, Geschaftsjahr Grundlaufzeit bis 30.06.2030, Laufzeitverlangerung bis
30.06.2032 moglich

Hafteinlage betragt 0,01 € pro Eigenkapitalanlage von 1 US-$
Umwandungsrecht mit einer Frist von drei Monaten zum
tistenstellung Quartalsende in eine Stellung als Direktkommanditist
§ 10 Kapitaleinlage, SGumnis, Nach- keine weitere Zahlungsverpflichtungen, Nachschusspflicht
schusspflicht der Kommanditist
§ 11 Gesellschaftskapital, Konten Kapitalkonto | (Einlagenkonto): Hafteinlage der Kommandi-
tistin
Kapitalkonto Il (Riicklagenkonto): iber die Hafteinlage hin-
ausgehende Pflichteinlagebetrag plus Agio
Kapitalkonto Il (Gewinn- und Verlustkonto): entnahmefahige
Gewinngutschriften sowie etwaige Verlustanteile
Kapitalkonto IV (Entnahmekonto): Ausschlttungen
Kapitalkonto V (Neubewertungskonto): nicht entnahmefa-
hige Gewinn- und Verlustanteile aus Neubewertung
§ 12 Beteiligung am Ergebnis und am Zurechnung von Verlustanteilen auch liber den jeweiligen
Vermogen Anlagebetrag hinaus: dadurch keine Nachschuss- oder Aus-
gleichspflicht; Ergebnisgleichverteilung durch Zuweisung von
Vorabanteilen
§ 13 Auszahlungen Auszahlungen in US-$ oder mind. 45 Tage vorher Anweisung
fiir Auszahlung in €; Riickgewahr der Einlage oder Ausschiit-
tung unter Betrag der Hafteinlage nur mit Zustimmung des
Anlegers
§ 14 Gesellschafterrechte und -pflich- Geschaftsflihrung vom Selbstkontrahierungsverbot nach §
ten 181 BGB und vom Wettbewerbsverbot nach § 117 HGB be-
freit; Abstimmungen grundsatzlich mit einfacher Mehrheit;
Anderung der Anlagebedingungen oder Kosten nur mit Zwei-
Drittel-Mehrheit; Mehrheit von 75 % bei Anderungen des
Gesellschaftsvertrags, Auflésung der Gesellschaft; Auskunfts-
und Einsichtsrechte nach § 166 HGB

§ 15 Steuerangelegenheiten KVG als Steuer-Empfangsbevollméachtigter

§ 17 Gesellschafterbeschliisse Beschlussfassung grundsatzlich im Umlaufverfahren; Pra-
senzveranstaltung ab 10 % der Stimmen; Beschlussfahigkeit
ab 20 % der Stimmen; pro 100 US-S Eigenkapitaleinlage eine
Stimme

S CRVET T EEN Rl Gl [ e 2L B Ubertragung nach vorheriger schriftlicher Zustimmung der
teile Komplementarin zum Ende eines jeden Kalenderjahrs

A T o 6 T RGNS [ e BT Y kein ordentliches Kiindigungsrecht; Ausschluss bei Zwangs-
vollstreckung in das Vermogen des Anlegers oder bei Pflich-
tenverstoR aus Gesellschaftsverhaltnis oder aus regulatori-
schen Griinden; Abfindungsguthaben richtet sich nach Ver-
kehrswert der Beteiligung vermindert um 10 %

§ 22 Auflésung und Liquidation Liquidator ist die Geschaftsfilhrende Kommanditistin
§ 26 Sonstiges Gerichtsstand: Hamburg
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SWOT-Analyse

Stirken Schwiachen

Chancen
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LSI Analyseprozess

LSI Sachwertanalyse

LSI-Managementgesprache ja
LSI-Analyse Ankaufsgutachten JLL ja
LSI-Auswertung Produktprasentationen ja
LSI-Analyse Zielprojektentwicklungen ja
LSI-Analyse Empira US-Team ja
LSI-Kosten- und Szenarioanalyse ja
LSI-Auswertung Marktanalysen ja
LSI-Research ja
LSI Fazit

Das Fondsangebot ist das Erstlingswerk der Pangaea Life Capital Partners AG (PLCP AG) im Bereich US-
Wohnungsbau im Stiden der USA. PLCP AG als Joint-Venture aus der Versicherung Die Bayerische und
dem weltweit tatigen Immobilienmanager Empira AG weist erfahrene Partner mit einem breiten Netz-
werk auf. Durch den Riickgriff auf die Empira Group LLC, USA kdnnen die Projektentwicklungen vor Ort
dicht begleitet werden. Die feststehenden Projektentwicklungen in Miami, Florida und eine weitere in
Dallas, Texas kdnnen von den Kennzahlen liberzeugen, gleichwohl die Exits ambitioniert sind.

An allen drei Standorten werden Mietwohnungen im Class-A-Bereich mit weiteren Zusatzangeboten
gebaut. Aktuell ist die Nachfrage nach mietbarem Wohnraum hoch, da die heutige Bedienung von
Hauskrediten deutlich hoher ist als Mietzahlungen. Hinzukommt ein héher Wunsch nach Flexibilitat.
Der starke Riickgang der Fertigstellungszahlen wird dabei das Wohnangebot in den nachsten Jahren
verknappen. Dieser Nachfragedruck wird an beiden Standorten noch durch ein natirliches Bevolke-
rungswachstum und stabile Zuzugszahlen, die auf ein breites Arbeitsplatzangebot und gute Verdienst-
moglichkeiten zuriickzufihren sind, flankiert. Letztgenanntes ist fiir alle drei Objekte entscheidend, da
sich die Mietpreise auf Grund der Massivbauweise nur an sehr zahlungskraftige Mieter wendet.

In steuerlicher Hinsicht wird das unternehmerische Risiko dadurch honoriert, dass erzielte Gewinne
aus einer Beteiligung an dem Fonds lediglich dem Progressionsvorbehalt in Deutschland unterliegen.
Die US-Besteuerung erfolgt auf Ebene der Gesellschaften und nicht auf Anlegerebene; somit entfallt
eine individuelle US-Steuererklarungspflicht. Durch die fortgeschrittenen Bauaktivitaten der beiden
Objekte in Miami ist das typische Projektentwicklungsrisiko deutlich abgemildert. Negativ fallt die
hohe Kostenstruktur und die komplizierte Beteiligungsstruktur auf, die grofStenteils steuerbedingt ist.

LSI Rating zur Pangaea Life Institutional Co-Invest US Residential GmbH & Co. Geschlossene

Investment KG (02/2026): gut +

LSI Rating als Bewertungswahrscheinlichkeit fir den Eintritt
des wirtschaftlichen Erfolges und des Rendite-Risiko-Profils

> 95 %: sehr gut 74 % - 70 %: befriedigend +
94 % - 90 %: sehr gut - 69 % - 65 %: befriedigend
89 % - 85 %: gut + 64 % - 60 %: befriedigend -
84 % - 80 %: gut 59 % - 55 %: ausreichend +
79 % - 75 %: gut - 54 % - 50 %: ausreichend
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Disclaimer

Es handelt sich vorliegend nicht um ein Rating gemaR EG Verordnung 1060/2009 noch sind derartige
Regelungen hier anzuwenden. Weiterhin stellt das Dokument keine Finanzanalyse im Sinne des § 34 b
WpHG dar und darf auch nicht anderweitig als Ratinggrundlage verwendet werden. Bei der notentech-
nischen Einkategorisierung handelt es sich lediglich um ein Werturteil von LSI Sachwertanalyse, dass,
wie der Rest der Analyse, eine grundgesetzlich geschiitzte Meinung darstellt. Das Dossier erhebt ab-
schlieBend keinen Anspruch auf Vollstandigkeit und Richtigkeit. Insofern wurde auch keine Priifung
der hier dargestellten Aussagen durch eine weitere unabhangige Instanz (z.B. Wirtschaftsprifer oder
Aufsichtsbehorden) durchgefiihrt. LSI Sachwertanalyse hat fiir die Erstellung der Analyse teilweise auf
offentlich zugangliche Daten zuriickgegriffen, die als vertrauenswiirdig erachtet werden. LSI Sach-
wertanalyse hat dabei die Zuverlassigkeit der Quelle soweit moglich sichergestellt, aber nicht jede der
in der Quelle genannten Information unabhangig gepriift. Daher wird die Ausgewogenheit, Genauig-
keit, Richtigkeit und Vollstandigkeit der in der Analyse enthaltenen Tatsachen und Werturteile weder
ausdricklich gewahrleistet noch eine solche Gewahrleistung impliziert. Der Empfanger dieser Analyse
sollte sich auf diese Tatsachen oder Werturteile nicht verlassen. Die vorliegenden Unterlagen stellen
keine Wirtschafts-, Vermogens-, Steuer- oder Rechtsberatung dar, noch ersetzen sie eine solche. Eine
Anlageentscheidung kann und darf auf Basis dieser Information daher nicht begriindet werden. Eine
Haftungstibernahme fiir den Eintritt der hier portraitierten wirtschaftlichen, gesellschafts- und steuer-
rechtlichen Ergebnisse wird ausdriicklich nicht ibernommen. MaRgeblich fir eine abschliefRende Ent-
scheidung ist allein der genehmigte Verkaufsprospekt einschlielich samtlicher Nachtrage. Es wird
keine Haftung fir die Inhalte, welche sich aus den Emissionsprospekten bzw. Risiken, die sich aus dem
Erwerb des jeweiligen Beteiligungskonzepts ergeben, ibernommen. Ebenso erfolgt keine Haftungs-
Ubernahmen fir die hier zusammengetragenen Informationen; diese kdnnen sich mittlerweile wieder
geandert haben. Eine Aktualisierung wird nicht geschuldet. Es handelt sich hierbei um unternehmeri-
sche Beteiligungen; die vollstandigen Risiken sind dem Verkaufsprospekt einschlielich samtlicher
Nachtrage zu entnehmen. Die hier angegebenen Renditeprognosen sind keinesfalls garantiert; ein Ein-
lagensicherungssystem ist nicht vorhanden. Ein Totalverlust inkl. Agio und weitere dariber hinaus zu
leistende Beitrage sind nicht ausgeschlossen. Ausdriicklich ist vorliegend kein Angebot zur Abgabe ei-
ner Willenserklarung oder Aufforderung zur Zeichnung zu sehen, auch nicht konkludent. Ebenso kann
hieraus kein wie auch immer geartetes Vertragsverhaltnis abgeleitet werden, noch wird eine individu-
elle Leistungsverpflichtung auf Basis dieses Dokumentes geschuldet oder zugesagt. Die Verwendung
dieses Dokumentes ersetzt nicht die individuelle Plausibilitatspriifung des Finanzintermediars noch
wird hiermit konkludent ein Auslagerungsvertrag geschlossen. Das hier analysierte Emissionshaus
kann allenfalls ein kostenpflichtiges Nutzungs- und Verbreitungsrecht erwerben. Die Analyse wird al-
lerdings unabhangig von einer derartigen Lizenznehmerschaft erstellt. Die Analyse unterliegt dem Ur-
heberrecht. Daher darf ohne vorherige schriftliche Genehmigung keine der in dem Dossier enthaltenen
Meinungen kopiert oder anderweitig vervielfaltigt, verwendet, veroffentlicht, gespeichert oder in ir-
gendeiner Form teilweise oder komplett weiterverbreitet werden. Vereinzelte Zitate aus der Analyse
sind mit einer Quellenangabe zu versehen. Dariiber hinausgehende Nutzungen bedirfen der schriftli-
chen Genehmigung durch LSI Sachwertanalyse. Samtliche Rechte bleiben vorbehalten.
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