Enmandsheer tjener
millioner pa tyske
ejendomme

Mogens Vinther Mgller har siden 2005 via bgrsnoterede, men ukendte Prime
Office bevist, at man sagtens kan tjene gode penge pa ejendomsinvesteringer —
endda i et reedselsar som 2018, hvor mange har tabt masser af penge

AfErik Eisenberg

et aarhusianske ejendomssel-

skab Prime Office er stort set

ukendt i offentligheden. Selv
om det er bgrsnoteret og godkendt som
sakaldt alternativ investeringsfond,
lever det en stille tilvee-
relse langt fra erhvervs-
avisernes forsider.

Men under radaren har
selskabet skabt bemeer-
kelsesvaerdige resultater.
Faktisk har Prime Office i de forega-
ende fem regnskabsar siden 2013 tjent
i alt over 500 mio. kr. pa bundlinjen til
sine godt 600 aktionaerer. Regnskabs-
aret 2018 vil give yderligere mellem
140 og 167 mio. kr., meddelte selskabet
i en opjustering fra 9. januar.

Aktiekursen er over de seneste tre ar
steget med godt 97 pct. og har dermed
slaet smallcap-indekset, der i samme
periode steg godt 27 pct.

Hvis 2018 havde varet
en eksamen i
‘langsigtet og sikkert
afkast’, ville de fleste
pensionsbosser da
vaere dumpet!

,, Mogens Moller,
direkter i Prime Office

Prime Office investerer ikke i aktier.
Kun i ejendomme — og kun i Tyskland.
Selskabet og resultaterne er skabt af
én mand. Han hedder Mogens Vinther
Moller.
Ligesom sit selskab er han ukendt.
Men blandt de, der er taet pa hans
forretninger, er han anerkendt.

Verdens bedste land

Grundstenen til Prime Office blev lagt
i 2003, hvor Mogens Mgller i sin rolle
som finanschef for det daveerende MD
Foods, nu Arla, blev tilbudt at kebe en
stor andel af Slesvig-Holsteins bolig-
selskab med 3200 lejligheder.

Sammen med en anden investor slog
han til pa vegne af de danske meelke-
bender og blev direktor for det til lej-
ligheden stiftede selskab.

Den investering 1a i baghovedet, da
Mogens Mpller fa ar senere beslut-
tede sig for at blive selvsteendig og
saette kurs mod fondsbgrsen med eget
selskab.

Verdens bedste marked

Han zoomede hurtigt ind pa netop det
tyske marked for ejendomme — den
eneste form for investeringer han i dag
beskeeftiger sig med.

“Det er meget nemt at forklare:
Tyskland er EU’s steerkeste gkono-
mi. 80 millioner mennesker. Solide
lejere, lange kontrakter, gode beliggen-
heder i store byer. Hgjt afkast og lav
risiko. Efter min mening verdens bedste
investeringsland.”

Prisniveauet er en anden god grund.
Prime Office’s samlede portefglje har

BLA BOG
Mogens V. Moller

Direktar, 61 ar

Karriere: Finansan-
svarlig i Grundfos i fem
ar. Finansansvarlig i MD
Foods/Arla i 16 ar.
Selvstaendig siden 2005.

Uddannelse: Bankud-
dannet, HD i finansiering
0g organisation.

Bonus: Underviser pa
Institut for Udenrigs-
handel. Har skrevet en
leerebog om finans-
styring. Interesseret i
kunst, litteratur, historie
og motionscykling.

en gennemsnitlig kvadratmeterpris pa
under 9000 kr.

I Aarhus er kvm-prisen 30.000 kr. — i
Kgbenhavn endnu hgjere. Valget er let,
synes Mogens Mgller.

Penge med hjemmefra

Hvorfor er der sa ikke flere danske
investorer, der har set lyset i Tyskland?

“Det er nok fordi, at man kun kan
belane tyske ejendomme med 60 pct.,
sa man skal have rigtige penge med
hjemmefra. Det holder nok en del
veek, iseer de kortsigtede typer,” siger
Mogens Mgller.

Og penge med hjemmefra fik inve-
stor-iveerksaetteren, da han bgrsnote-
rede Prime Office i juli 2008, endda lige
pa kanten af finanskrisen. Han var selv
storste aktioneer, men fik tiltrukket i alt
663 medaktioneerer, store som sma.

De har gjort en god forretning. Prime
Office klarer sig markant bedre kurs-
maessigt end gennemsnittet af danske
smallcap-aktier, som er den aktieklas-
se, selskabet tilhgrer.

Og da Prime Office er bgrsnoteret,
kan hvem som helst i princippet kabe
en enkelt eller nogle fa aktier — og
saelge igen, nar de vil.

Modsat en raekke ejendomsprojekter,
der i disse maneder falbydes til private
investorer, skal man hverken binde sig
for en bestemt minimumsinvestering
— eller en bestemt tidshorisont pa op
til 15 ar.

Og bemandingen er til at overskue:
Direktgren selv. Men hvordan kan én
mand skabe en bundlinje, der normalt
ville kreeve snesevis af ansatte?
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Svaret hedder
digitalisering.
De mange tyske kvadratmeter for-
valtes af Tysklands stgrste ejendoms-
administrator BUWOG. De skaffer
lejere, modtager betalinger, ordner
vedligehold.
@konomien star revisionshuset BDO

outsourcing og

OVERBLIK Prime Office i hovedtraek

KUN TYSKE EJENDOMME
Prime Office har 75 pct. af
sine investeringer i bolig-
ejendomme i store byer i
Nordtyskland, resten i erh-
verv- og kontor. | alt har
selskabet 3729 lejligheder.
Den samlede veerdi af ejen-
dommene er pa 2,4 mia. kr.
Selskabet har en lav gearing
- en sakaldt “loan-to-value”

pa knap 52 pct., et vigtigt
negletal i ejendomsinveste-
ring.

10 ARS BORSNOTERING
Selskabet gik pa bersen i
2008 med en kapital pa 106
mio. kr. Aktiekapitalen blev
udvidet i 2015 med yderli-
gere 106 mio. kr. Selskabet
herer til i OMXC Small Cap.

Arkivfoto: Claus Bech/Ritzau Scanpix

KURSUDVIKLING I TAL: 1

ar(%): +11,36.3 ar(%): +97,32.

Small cap indekset i samme
periode: 1 ar(%):-5,05.3
ar(%): +27,75. Hejeste kurs
seneste ar: 166. Laveste kurs
seneste ar: 120. Aktuel kurs:
147.

TRE | BESTYRELSEN
Prime Office byder pa bade

kendte og ukendte navne i
bestyrelsen. Formand er
Flemming Lindelov (foto),
tidligere koncernchef for
Carlsberg, Royal Scandinavia
og Tulip International. Naest-
formand er Knud Aage
Hjorth, finansekonom med
en Arla- og Lego-baggrund.
Sidste medlem er Torben
Hjort Friedrichsen, der er

ukendt i offentligheden, men
i stilhed en succesfuld for-
mueforvalter, der styrer et
stenrigt kompleks af investe-
ringsselskaber med base i
Korser og navne som AHJ
A/S og CatPen A/S. Mogens
Moller kalder ham for “Dan-
marks svar pa Warren Buf-
fett”.
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for. Deloitte klarer traditionel revision
— advokaterne hos DLA Piper har al
bars- og selskabsret.

Alt teelles i SAP-systemer, sa den
steerkt IT-interesserede direktgr kan

folge med i det hele via en app.
“Vores omkostningsniveau er 0,15
pct. p.a. Det vil jeg pasta er det laveste

i Danmark. Der er kun investorerne til
at betale, og vi har aldrig givet bonus
eller aktieoptioner til direktgren,” smi-
ler direktgren.

Aktiekursen for Prime Office steg 3,3
pct.i2018.

Det er et tal, de fleste alminde-
lige pensionssparere ville vaere

Prime Office beskeeftiger kun én mand
— direktoren Mogens Vinther Mpller,
resten er outsourcet: “Vores omkost-
ningsniveau er 0,15 pct. p.a. Det vil jeg
pasta er det laveste i Danmark. Der er
kun investorerne til at betale, og vi har
aldrig givet bonus eller aktieoptioner til
direktoren,” siger han.

Foto: Tor Birk Trads

pct.steg aktiekursen for
Prime Office i 2018

umadeligt glade for — i stedet for den
rundbarbering af alderdomsopsparin-
gen, de har oplevet.

Dumpekarakter i afkast

Men det er faktisk en skandale i sig selv,
at pensionskassernes ledelser har sat-
set sa ensidigt pa aktier og obligationer
- og minimalt pa ejendomme, mener
Mogens Mgller.

“Hvis 2018 havde vaeret en eksamen
i “langsigtet og sikkert afkast”, ville de
fleste pensionsbosser da veere dumpet!
Det er beteenkeligt, at pensionskasser
og andre udbydere af investerings-
tilbud ferst nu far gjnene op for, at
ejendomme er en af de bedste investe-
ringer, der findes,” siger han.

Pensionskasser, der i dag typisk har
hgjst 5 pct. af formuen i ejendomme,
burde snarere investere 20-30 pct., er
hans vurdering. Men ejendomsinveste-
ring er misforstaet og ikke veerdsat som
en sikker og risikoresistent aktivtype.

Mogens Mgller undrer sig endnu
mere, nar han hgrer pensionskas-
ser tale om, at de vil satse pa Kinas
ejendomsmarked som alternativ til
skuffende aktieudsigter.

“Et af de bedste rad, jeg kender om
investeringer, er, at man skal vide noget
om det, man investerer i. Og hvad ved
danske pensionskasser om Kina?”

erie@borsen.dk

Meaelkemanden og
respekten for andre
menneskers penge

AfErik Eisenberg

61-arige Mogens Moller er
bankuddannet, men det meste
af hans arbejdsliv er slet ikke
blevet tilbragt i finanssekto-
ren. Han har i stedet arbejdet
i et par store, kendte virksom-
heder - Grundfos og det da-
veerende MD Foods, nu Arla.
Her har han forvaltet finan-
serne for disse virksomheder

Man skal have
dyb respekt for at
forvalte andre
menneskers
penge. Du skal
lobende vurderes
og std til ansvar.

og deres ejere.

Navnlig karrieren i mejeri-
sektoren har veeret med til at
preege Mogens Mollers hold-
ninger til sit fag.

“Man skal have dyb respekt for at forvalte andre menneskers
penge. Du skal Isbende vurderes og sta til ansvar. Det leerer man,
nar man arbejder i 16 ar for 10.000 landmeend og ved, at man
mindst én gang om 4ret skal se dem i gjnene og redeggre for,
hvordan det er gaet. Tab belgnnes aldrig,” siger Mogens Mgller.

Bade Grundfos, men i hgj grad ogsa MD Foods var i datiden
usadvanligt fremsynede omkring finanserne.

Iseer mejeriselskabets daveerende gkonomidirektgr og senere
topchef Jens Bigum samt den bondevalgte ledelse var bevidste
om, at eksporten af meelk, smgr og ost skabte enorme strgmme
af cashflow og valuta — penge, der kunne seettes til at tjene flere
penge.

“Mejeriselskabets daveerende formand sagde altid, at en krone
tjent pa pengene er lige sa god som en krone, tjent pa meelken,”
husker Mogens Mgller.

,, Mogens Moller,
direktar i Prime Office

Verdens storste

Han fik vide befgjelser. MD Foods var i perioder blandt verdens
stgrste valutahandlere, men der blev ogsa satset pa aktier, obli-
gationer og mere avancerede finansielle instrumenter.

Det lyder spekulativt og risikabelt, men var det ifgplge Mogens
Mgller ikke. I dag er det naesten glemt, men pa teersklen til 90’er-
ne sa man danske rentesatser pa 17-18 pct. og store forskelle
pa valutakurserne — som ofte var D-mark og dollar, ikke euro.

“Sa det gav mening at sgrge for at lane i en valuta med lav
rente og investere i obligationer med hgj rente,” forklarer
Mogens Moller, der i den periode simpelthen blev omtalt som
“The Milkman”, nar han besggte verdens barser.

Tjente godt pa pengene

Udadetil blev hans rolle aldrig synlig. Men internt i MD Foods var
finansresultaterne kendt — og maske var de endda medvirkende
til, at MD endte med at samle hele sektoren i det nuveerende Arla.
“Ejerne hos de andre mejerier kunne jo se, at de, der leverede
til MD, fik mere i afregning, fordi vi var gode til at tjene penge
pa pengene.”

Efter 21 ars ubrudt firmaansettelse stod han i 2005 ved en
korsvej. De topchefer, han kendte og var headhuntet af, havde
kurs mod udgangen. Derfor valgte han at blive selvstendig.

“Men jeg udnytter stadig mine kompetencer til at passe
pa andres penge. Jeg skal stadig sta til ansvar og gere en
forskel.”

FIRE GODE RAD S&dan bliver du en god og kritisk ejendomsinvestor

Vaer din egen finans-
chef. Tjek baggrund og
erfaring hos dem, der
skal investere for dig. De
skal referere til dig, som
om du var deres direkte
chef. Serg for at forsta 2
alt om omkostninger og
aflenning til dem. Tjek
omkostningsprocen-

ten for det projekt, du

overvejer at kaste penge
ind i. Der er kun dig til
at betale de ansattes

og radgivernes len og
bonus.

Gor det enkelt. Det er
dig, der laber hele risi-
koen. Hvis du ikke forstar
investeringen forste

gang, den bliver forkla-
ret,sa glem det igen. Bed
altid om en beregning
pa maksimale tab. Husk,
at markedet ikke er
effektivt. Risiko er ikke
konstant. Bobler og kri-
ser kommer fortlebende.
Aktiers risiko er markant
storre end obligationer
og ejendomme.

Foto: Tor Birk Trads

Elsk realkreditten. Har
du et ldnebehov, sa veelg
realkredit frem for alt Det er en sport for de
andet, hvis du kan. Det professionelle, ikke for
er en 200 ar gammel, dig.

unik, fantastisk finan-
sieringsform - verdens
billigste — som vi har
adgang til i Danmark.
Undga gearing, altsa
projekter hvor der lanes

langt sterre belob end
projektets egenkapital.

Teenk i ejendomme. De
ber udgere 20-30 pct. af
din samlede aktivmasse.
Det reducerer din risiko
og eger dit afkast.



