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Auch Beton
kann brokeln

fmmaobilienfonds bieten zwar Vorteile pegeniiber andeven Invess-

ments, dennoch sollten sich Anleger informieren — so etwa fiber

Fondsinitiator und -objekt sowie ihre eigene rechiliche Stellung.

Nachdem das Kapital oft mindestens 15 Jahre gebunden ist, miissen
Anleger einen langen Atem mithringen. CHRISTOPH WEBER

jahre lassen das Herz der Anbeger [iir

Immobilien wieder bither schlagen.
LBetongold” gilt nach wie vor als stabile
Altemative zam volatilen Akticnmarky ¢i-
nerseits wnd als Inflationsschutz im Ver-
gleich zu lestverzinslichen Wertpapieren
nrrlererseits,
Grundsiitzlich bleibt festnhalten, dass in
jedes griflers Vermigensporifolio ¢in an-
gemessener Ameil an Enragsimmobilien
gehiirt. Aber nicht jeder Investor verfiigt
ber Millionbetrige fur den Ankauf lukra-
tiver Immiokilien. Kleinsparern wird daher
von Banken und Sparkassen der offene lm-
mobilienfonds angepriesen, der brsentlig-
lich auch in kleinsten Tranchen gehandelt
werden kann.
Fiir denjenigen allerdings , der Einzelbetri-
g vom 10,000 Enro und mehr anlegen will,
bieter sich der geschlossene Immobilicn-
fonds an. £l des Engapgements soll es sein,
cin Immobilienportfolio aufxubawen und
regional sowie sekioral zu diversifizieren.
Gleichzeitig sollen Verwalungssulwen-
dungen so gering wic mdglich sein. Ge-
schlossene  Immobilienfonds  vermineln
selbst Investoren mit cinem begrenzen
Anlagevolumen steverliche Vorteile, dic
sonst institutionellen Anlegern vorbehal-
1en sind. Den besonder Reiz dieser Betei-

N icht zulewzn dic vergangenen Birsen-
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ligung macht die Betreuung von Obgeki
und Investor durch den Fondsinitiator aus
Da dessen Dienstheistung nicht umsonst
151, sollte der Anbeger auf die Hihe der Ver-
glitung achten,

Langfristig investieren
Investitionen in geschlossene Immobilien-
fonds sind nicht 2uletst durch ilire rechili-
che Gestalung als langfristige Anlage ge-
dacht, ein Aussticg ist nur eingeschriinkd
mitighich. In den meisten Fillen investier
der Anleger in gine vermbigensverwaliende
Kommanditgessiischaft, Er wind folghch
Kommanditist des Fonds und beieiligt sich
an den Anlageobjekien sowie am lestpe-
seteten Fondsvermibgen, Das Haltungsrisi-
ko beschrinkt sich beim KG-Fonds auf die
Einlage,

Aus Abschreibungen, Disagio bei der
Fremdmiticlbeschaffung und  anderen
Werbungskosten entstehen in den ersten
Jahren Buchverluste, welche den Kapital-
anlegern zugewiesen wenden. Due stewer-
lichen Verlustzuweisungsguoten werden
nach den Steverreformbemilhengen der
Bundesregicrung in der Regel etwa 20 Pro-
zent der Beteiligungssumme betragen,
Anfangsausschiittungen liegen Gblicher-
weise zwischen 5.5 Prozent und 6.5 Pro-
el pa, wobes stewerpilichtige Ergebris-

FINANZEN S P E C IA L IMMOBILIENFONDS

se in der Regel etwas niedriger sind als der
Cash-Flow [;f.-'ﬂ‘lJLng"-ﬂ'l.iﬁ:‘iﬁhc‘rﬁdl.llﬂl
£ einem spliteren Zeitpunkt eriihen sich
die Ausschilmungen erfahrungsgemil
Diese |i|;gt:1i bbei Fonds, die in Gewerbe
immabilien investiert sind, meist hither als
bei solchen, deren Geld in Wohnimamob-
lien angelegt ist.

Bei der VerfvBenmg des Gesellschat-
weramgils wahrend der geplanten Beteili-
rungsdaver sollte die Fondsgesellschati
unterstiftzend zuf Secile sichen. Deren
Bemihungen werden umso erfol gpyerspre
chender semn, je hiher die Bonitil des
Fonds upd der Venrmgspartver ausiEli

Schwieriger Ausstieg

Als richtig pelungen gilt das Gesuwmtin
vestment ersl dann, wenn gin geplanter
Aussticg klappt, Erste Kindigungsmig-
lichkeiten der Beteiligungen bestehen fillr
den Investor bei den meisten Fonds friibe-
stens nach 15 Jahren. Ein vorzeitiger Ver-
kaul der Antelle is1 rarzeit schwieng, da
immer noch kein funktionicrender Zweit-
markt fir geschlossene Fonds existien. Al-
IEI'H]H'IF'\. versaeht die DAl Pweitmarkt
GmbH in Hambaurg eimen solchen aufzu
baven und selbst mancher Initiator s
grundsitzlich bei der Vermittlung geelg-
neter Kaufinteressenten behilflich
Obwaohl es keine Garantic for den Erluly
des Investments gibt, sollten folgende Kri-
terien Beachtung finden, Mit ihrer Hilfe
lidsst sich das anlagepolitische Risiko -
mindest bagrenzen,

Objektspezifische Kriterien

& Hei Fondsobjekien sind Qualiin umd
Entwicklungsfihigkeit des Standorts ent-
scheidend. Es sollve auch an dic Zeit nach
Anslaofen selbst langlristiger Miciveriri
e gedachi werden. Eine Planung fir eine
DrinverwendungsfEihigheit des (hjekies
oder separuter Einheiten sollten filr den
Fall vorhanden seim, doss die petegen MNut-
zerdie Mietvernirige nicht verlingern

& Vorsicht ist beim Preis fiir dic Ersiel-
lungskosten pro Quadratmeter angebrachl,
Baukosten des Fondsobjekts sind mit glei-
chen Mallstiben 2zu bewenen, wie dic ei-
mes  Direktinvestments. Nicht  wenige
Foadsinitiztonen versuchen sich bereits in
der Bauphase des Fomdsobjekis durch
profzligige. aber versteckie Aufschliige



