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'k-mi'-Prospekt-Checks stellen eine Bewertung der angebotenen Objekte durch das 'k-mi'-Experten-
Team ausschlieBlich aufgrund der allgemein zuganglichen Prospektunterlagen dar. Dabei
stehen Konzeption und Wirtschaftlichkeit im Vordergrund, also die Wahrscheinlichkeit des
angenommenen Erfolgs der Investition bei Annahme der prospektierten Daten. Entscheidend fiir
Anleger wie fiir Vertrieb ist ndmlich, ob das Objekt auf der Grundlage der Prospektangaben langfristig
den versprochenen wirtschaftlichen Erfolg erwarten lasst. - Heute im Check:

ProReal Europa 10. Ausgabe von nachrangigen Namensschuldverschreibungen geméf; Vermégensanlagen-
gesetz (VermAnlG) durch eine GmbH, die entsprechend ihrem Unternehmensgegenstand den Erwerb, das
Halten, Verwalten und Verwerten von Beteiligungen und die Vergabe von Finanzierungen im Bereich der
O ne Projektentwicklungen von Immobilien plant. Dabei strebt die ProReal Europa 10 GmbH den

: Aufbau eines diversifizierten Portfolios von Investitionen insbesondere in Wohnimmobilien
G R O U P inDeutschland und Osterreich an. Das Gesamtvolumen der Namensschuldverschreibungen
ist mit bis zu 75 Mio. € geplant; eine Aufstockung auf bis zu 250 Mio. € behalt sich der Emittent vor. Die

Mindestzeichnungssumme betragt 10.000 € jeweils zzgl. eines Agios von 3,5 %.

Emittent, Anbieter und Prospektverantwortlicher: ProReal Europa 10 GmbH (Bernhard-Nocht-5tr.
99, 20359 Hamburg). Konzeptiondr und Geschéftsbesorger: One Group GmbH (gleiche Anschrift).
Vertriebsbeauftragter: One Consulting GmbH (gleiche Anschrift). Anlegerverwaltung: HIT Han-
seatische Service Treuhand GmbH (Bei dem Neuen Krahn 2, 20457 Hamburg). Mittelverwendungs-
kontrolleur und Verwahrstellenfunktion: CORDES TREUHAND GmbH Wirtschaftspriifungsge-

sellschaft (Hermannstr. 46, 20095 Hamburg).

Unsere Meinung: ® Der Emittent wurde neu ge-
griindet als eine 100%ige Tochter der One Group
GmbH, die ihrerseits seit dem 13.07.2020 zum Kon-
zernverbund der Osterreichischen SORAVIA Invest-
ment Holding GmbH gehort (vgl. 'k-mi' 11, 30 und
42/20). Die ONE GROUP emittiert die ProReal-Reihe
seit 2011, hat mittlerweile tiber 600 Mio. € Kapital von
tiber 12.000 Anlegern eingeworben und verfiigt somit
tiber das unabdingbar notwendige Know-how @ Ent-
wicklungspartner der (noch nicht ausgewahlten) Pro-
jekte diirfteim Wesentlichen die neue Konzernmutter
SORAVIA sein. Das traditionsreiche Osterreichische
Familienunternehmen kann nicht nur auf 140 Jahre
Erfahrung mit einem realisierten Projektvolumen
von 6,5 Mrd. € und u. a. 14.300 realisierten Wohnun-
gen zurtiickblicken, sondern verfiigt aktuell ++ {iber
92,8 Mio. € Eigenkapital auf Konzernebene ++ mehrals
100 Mio. € stille Reserven im Gesamtkonzern ++ ein
Konzernergebnis (EBT) von 44,5 Mio. € in 2020 und
++ ein Projektvolumen von rund 3,9 Mrd. € in der
Entwicklung. Wir gehen daher davon aus, dass die
Anlegergelder beim ProReal Europa 10rasch investiert
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werden. Interessierte Anleger und Vertriebspartner
konnen sich auf der Homepage der SORAVIA an-
hand des aktuellen Projektportfolios einen Uberblick
tiber (potentielle) Investitionsobjekte verschaffen.

® Die ersten fiinf Emissionen der ProReal Deutsch-
land-Reihe mit tiber 230 Mio. € Anlagevolumen wur-
den nach prospektkonformem Verlauf bereits wieder
andie Anleger zuriickgezahlt. Die Nachfolgeproduk-
te verlaufen laut der Geschéftsbesorgerin ebenfalls
prospektkonform, was im Rahmen der bereits am
09.04.2021 veroffentlichten Leistungsbilanz auch ex-
tern bescheinigt wurde. Die Anbieterin hat somit bei
ihren bisherigen Angeboten ihre Leistungsfahigkeit
belegt ® Trotz Coronaund dem Wechsel der Konzern-
mutter hat die ONE GROUP ihre Platzierungskraft
beibehalten und seit dem 4. Quartal 2020 mit ihren
ProReal-Produkten tiber 150 Mio. € eingeworben.
Daher gehen wir auch bei dem aktuellen Angebot von
einem raschen Platzierungsverlauf aus, zumal mehr
als 50 % der Anleger Mehrfachzeichner sind und die
Riickzahlung des ProReal Deutschland 6 mit einem
Volumen von 62,8 Mio. € zum 31.12.2021 ansteht.
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® Ein besonderes Merkmal der ProReal-Reihe ist die
kurze Laufzeit und rasche Riickzahlung der Anla-
gebetrage. Dies giltauchbei diesem Angebot: Soist ++der
Platzierungszeitraum bis 31.03.2022, jedoch bis
hochstens zum 14.06.2022 geplant und ++ die gesamte
Laufzeit bis zum 30.06.2025 vorgesehen. Diese kann
um maximal bis zu 18 Monate verldngert werden. Die
erfolgten Riickzahlungen der Vorgangerfonds mit
erheblichen Volumina untermauern, dass die ONE
GROUP den ambitionierten Zeitplan einhalten konnte
® Die gemdfd Vermogensanlagengesetz konzipierte
Angebotsreihe weist aus Anlegersicht bereits seit
Jahren einige sinnvolle Besserstellungen auf, wie z. B.
einen externen Mittelverwendungskontrolleur. Mit
der CORDES TREUHAND wurde bei dieser Vermo-
gensanlage von der ONE GROUP eine BaFin-lizen-
zierte Verwahrstelle damit beauftragt, die hier um-
fangreiche Kontrollrechte und -pflichten fiir eine ver-
wabhrstellendhnliche Tatigkeit wahrnimmt. Damit
erfiillt das Angebot bereits jetzt die erst in Zukunft
geltenden Anforderungen fiir Vermogensanlagen, teils
sogar die des KAGB, beim Anlegerschutz.

® Zum Zeitpunkt der Prospekterstellung stehen noch
keine konkreten Anlageobjekte fest, so dassessichum
einen Blind-Pool handelt. Da die Finanzierungen
insbesondere im Konzernverbund vergeben werden
diirften, sind Interessenkonflikte moglich. Diese wer-
den neben der Einbindung des Mittelverwendungs-
kontrolleurs durch die sinnvollerweise als Anlage zu
denBedingungen fiir dienachrangige Namensschuld-
verschreibung verankerten Investitionskriterien re-
duziert. Gemaf3 diesen flieflen die Investitionen zu
mindestens ++ 90 % in Neubau- und Revitalisierungs-
vorhaben ++ 60 % in wohnwirtschaftliche Nutzung
(insbesondere Quartiersentwicklung) ++ 90 % in
Metropolregionen in Deutschland und Osterreich ab
100.000 Einwohner ++ 80 % in Immobilien mit
Verkehrswerten ab 1 Mio. € ++90 % in Immobilien, fiir
die eine Wirtschaftlichkeitspriifung (Financial Due
Diligence) vorliegen muss ® Grundsatzlich halten
wir die Investitionsstrategie, durch die Beteiligung
und Finanzierung von Projektentwicklungen mit
dem Schwerpunkt Wohnimmobilien in Metropolre-
gionen und ausgewdhlten Grofistadten ein diversifi-
ziertes Portfolio aufzubauen, auch mittelfristig fiir
sinnvoll. Trotz Corona-Krise hat sich der Wohnungs-
bereich dufierst stabil gezeigt und wir rechnen hier
weiterhin mithoher Nachfrage und steigendem Preis-
niveau gerade in Ballungszentren, so dass mit einem
guten Abverkauf der Objekte und einem anhaltend
hohen Preisniveau gerechnet werden kann.

® Wie bei den Vorgangerangeboten sind die Kosten
niedrig und die Investitionsquote mit 94,49 % des

Anlegerkapitals bzw. 91,27 % (inkl. Agio) vergleichs-
weise hoch ® Anders als bei den Vorgangerangebo-
ten wird die jahrliche Verzinsung von 5,75 % bereits
ab Zahlungseingang der Zeichnungssumme gerech-
net und auf die Zahlung eines (reduzierten) Friih-
zeichnerbonuses verzichtet. Dies fiihrt trotz einer
um 0,25-%-Punkte abgesenkten Verzinsung bei ei-
nem frithen Beitrittszeitpunkt zu einer etwas hohe-
ren Prognose beim Gesamtriickfluss im Vergleich
zum Vorgangerangebot. Generell miissen Anleger
bei solchen Angeboten den Rangriicktritt beachten,
durch densie dem unternehmerischen Geschaftsrisi-
ko mitunterliegen und die Namensschuldverschrei-
bungen wirtschaftlich gesehen Eigenkapitalcharak-
ter haben, wobei es hier dem Emittenten untersagt
ist, weiteres Fremdkapital aufler zur Riickzahlung
der Anlegergelder aufzunehmen.

® Die Zinsen werden quartalsweise nachtraglich
berechnet und zu Beginn des folgenden Quartals
ausgeschiittet, so dass sich unterjahrig vier Zinszah-
lungen ergeben. Die Riickzahlung soll unter Bertick-
sichtigung evtl. Laufzeitverlangerungen und ent-
sprechender Liquiditat ziigig zum Laufzeitende,
spatestens bis zum dreifigsten Bankarbeitstag nach
Laufzeitende erfolgen ® Prognosegemafs wird von
einem Gesamtriickfluss vor Steuern je nach Beitritts-
zeitpunkt von 123 % des Nennbetrags bei einer ge-
planten (festen) Laufzeit bis Ende Juni 2025 ausge-
gangen. Laut Sensitivitatsanalyse sinkt der prognos-
tizierte Gesamtmittelriickfluss auf 119,8 % bei einem
Minderertrag von 10 % auf Ebene der Emittentin,
bzw. auf 114,27 % bei einem Minderertrag von 25 %,
so dass sich selbst bei Minderertragen gemessen an
der Laufzeit und dem derzeitigen Zinsniveau eine
gute Verzinsung ergabe. Bislang verlaufen aber alle
Investmentformen prospektkonform, so dass bei zu
erwartendem prognosegemaflen Verlauf fiir diesen
Kurzlaufer mit der attraktiven Verzinsung entspre-
chende Anreize fiir eine Zeichnung bestehen.

'k-mi'-Fazit: Die ONE GROUP setzt in Zusammen-
arbeit mit der SORAVIA - einem Osterreichischen
Familienunternehmen mit 140 Jahren Erfahrung,
grofer Projektpipeline und besonderem Augenmerk
auch auf Nachhaltigkeit — ihre ProReal-Reihe er-
folgsversprechend fort. Anlageinteressenten haben
hier die Chance, eine tiberdurchschnittliche Verzin-
sung durch die Partizipation an der Entwicklung
von Wohnimmobilienprojekten in deutschen und
osterreichischen Metropolregionen zu erzielen. Das
in einem attraktiven Marktsegment platzierte, un-
ternehmerisch gepragte Angebot verfiigt zudem iiber
einige zusatzliche Sicherheitskomponenten und ist
daher zur Beimischung gut geeignet.
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