INDIREKTE IMMOBILIENANLAGEN

Bequem und flexibel:
Indirekte Immobilienanlagen

Immobilien sind eine solide Geldanlage. Kein
anderes Wirtschaftsgut gilt als so wertbestan-
dig und inflationssicher. Aber muss man des-
halb Eigentiimer mit umfangreichen Lasten
und Pflichten werden? Es geht auch bequemer.

Von Prof. Dr. Willi Alda
Vorsitzender der Geschdftsfiihrung
Deka Immobilien Investment GmbH
Frankfurt

Als Kapitalanlage steht der Immobi-
lienbesitz unangefochten auf Platz 1.
Mehr als die Hélfte des privaten Ver-
mogens in Deutschland ist in Immo-
bilien angelegt. Dennoch schrecken
viele Kleinanleger vor einer Investi-
tion in Grund und Boden zuriick, denn
Immobilien weisen bekanntlich einige
Merkmale auf, welche die Attraktivitit
dieser Assetklasse schmélern: Immo-
bilien sind nicht leicht handelbar,
Transaktionen sind mit relativ hohen
Kosten verbunden, Unterhalt und Ver-
waltung sind finanziell und zeitlich
aufwendig. Doch auch Privatanlegern
bleibt die Tiir zum Immobilienbesitz
nicht verschlossen. Die Losung lautet:
indirekte Immobilienanlagen.
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Hohe Flexibilitit

mit offenen Immobilienfonds

Wenn von indirekten Immobilienan-
lagen die Rede ist, so sind an erster
Stelle offene Immobilienfonds zu er-
wiahnen. Dabei handelt es sich um In-
vestmentfonds, bei denen die Anleger-
gelder nicht in Aktien oder Renten,
sondern in gewerblichen Immobilien
angelegt werden. Das Fondsmanage-
ment investiert die zufliessenden Mittel
in qualitativ hochwertige Objekte, wie
z.B. Biiro- und Geschiftshiuser, Ein-
kaufszentren, Hotels und Logistikim-
mobilien an unterschiedlichen Stand-
orten und Lagen. Der Anlageerfolg der
Fonds setzt sich im wesentlichen aus
Zinsen, Mieteinnahmen sowie der
Wertverdnderung der Immobilien zu-
sammen. Die Investmentgesellschaf-
ten sorgen mit stindiger Portfolio-
optimierung durch Zu- und Verkéufe
sowie Objektbetreuung fiir ein attrakti-
ves Liegenschaftsvermogen, das nach-
haltige Renditen erwirtschaftet. Die
Vorteile eines offenen Immobilien-
fonds gegeniiber einer Direktanlage in
Immobilien liegen in der Streuung des
Anlagerisikos, der tdglichen Verfiig-
barkeit der Anteile, der Mdglichkeit,
schon mit kleinen Betrdgen (ab 50
Euro) einzusteigen sowie im profes-
sionellen Management.

Bausteine fiir Vermogensaufbau
und Vorsorge

Offene Immobilienfonds eignen sich
fiir Anleger, die eine sichere und vor
allem wertbestindige Kapitalanlage
suchen. Sie zeichnen sich durch solide
Anlageerfolge aus und sind daher so-
wohl zum langfristigen Vermogens-
aufbau als auch fiir die private Alters-

Wer sich eigenen Haus- und Grundbesitz nicht
leisten kann oder vor einer grossen Investition
zuriickschreckt, hat dennoch die Moglichkeit,
sich iiber offene Immobilienfonds an erstklassi-
gen Immobilien zu beteiligen.

vorsorge besonders gut geeignet.
Gerade in stiirmischen Borsenzeiten
bilden Wertstabilitdt und Sicherheit
ein solides Fundament fiir jedes De-
pot. Dabei gilt die Regel: Jiingere An-
leger mischen ihrem Portfolio offene
Immobilienfonds bei, um es auf ein
stabiles Fundament zu stellen. Altere
Anleger schichten ihr angespartes Ka-
pital in Immobilienfonds um, um es
gegen grosse Wertschwankungen ab-
zusichern.

Offene Immobilienfonds

nutzen die Immobilienzyklen

Die weltweiten Immobilienmérkte
entwickeln sich nicht einheitlich.
Selbst innerhalb einzelner Lénder
durchlaufen sie je nach Standort und
Marktsegment verschiedene Stadien.
In zyklischen Marktschwankungen
wechseln sich dabei stirkere und
schwichere Phasen ab. Diese Entwick-
lung spiegelt sich in den Mietpreisen
wider. Dies ldsst sich anhand der soge-
nannten Immobilienuhr anschaulich
darstellen. Ein Zyklus umfasst vier
Phasen: Beschleunigter und verlang-
samter Mietpreisriickgang sowie be-
schleunigtes und verlangsamtes Miet-
preiswachstum. Die Durchlaufge-
schwindigkeit der einzelnen Phasen ist
dabei je nach Region sehr unterschied-
lich. Das Fondsmanagement beobach-
tet die Méarkte und investiert gezielt in
zukunftstrachtigen Standorten, Regio-
nen und Nutzungsarten. Somit ergeben
sich gute Chancen, um antizyklisch
dort Schwerpunkte zu setzen, wo in
Zukunft mit einer iiberdurchschnitt-
lichen Marktentwicklung gerechnet
werden kann.
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Konjunkturschwiche

driickt Performance

Momentan befinden sich die offenen
Immobilienfonds in unruhigem Fahr-
wasser. Die weltweite Konjunkturflau-
te hat mit zeitlichem Verzug auch Ein-
fluss auf die Immobilienmérkte ge-
nommen. Insbesondere belasten die
hohen Leerstinde, sinkende Mietein-
nahmen — speziell auf den deutschen
Immobilienmérkten — sowie die gerin-
ge Liquiditdtsrendite die Performance
der Fonds. Die Renditen bewegen sich
daher momentan unterhalb des lang-
jahrigen Durchschnitts. Der Zu-
sammenbruch der sogenannten New
Economy und die Strukturbereinigung
im Bankensektor haben zu hdheren
Leerstainden und gesunkenen Mieten
gefiihrt. Davon ist insbesondere der
deutsche Immobilienmarkt betroffen.
Dennoch besteht fiir den Anleger auch
bei kritischer Betrachtung dieser
Marktentwicklung kein Grund fiir
iibertriebene Sorge. Auch die im Im-

INDIRECT REAL ESTATE INVESTMENTS

Vorteile indirekter gegenuber
direkten Immobilienanlagen

e Performance: Offene Immobilienfonds erzielten im Schnitt eine
deutlich hohere Wertsteigerung als direkte Investitionen in Immo-
bilien (Vergleich der vergangenen zehn Jahre).

o Professionelles Management: Performance-orientiertes Manage-
ment mit Immobilien- und Kapitalmarkterfahrung.

o Liquiditit: Tagliche Verfiigbarkeit der Fondsanteile.

e Transparenz: Umfassende Informationspolitik durch Rechenschafts-
und Halbjahresberichte der Fonds und Analysen der Immobilien-

datenbank DID.

o Kosten: Geringe Kosten, da direkter Bewirtschaftungsaufwand
entfallt; geringere Transaktionskosten.

mobilienzyklus momentan sehr schwa-
chen Mirkte haben iiberwiegend die
Talsohle erreicht. Lag die Mietnach-

Comfortable and Flexible:

Indirect Real Estate Investments

Real estate is a solid investment. But do you have to purchase property
yourself with all the burdens and obligations this entails? Not necessarily.
There are more comfortable options. Investors who cannot or who do not
want to buy their own house or land have the opportunity to participate in
first-class real estate through open real estate investment trusts.

As a capital investment, real estate is number one by a large margin.
More than half of all private wealth in Germany is invested in real estate.
Real estate ownership, however, always comes with a number of draw-
backs, from its poor tradeability to high transaction costs to costly and
time-consuming maintenance and administration. Fortunately there is an
alternative in the form of open real estate investment trusts. Compared to
direct investments, they offer substantial advantages: They diversify risk
over a great number of properties, their shares can be bought and sold
easily and daily, they are available for very small amounts (from 50 euros),
and they are managed by teams of professional property specialists.

Real estate investment trusts are perfectly suited both for long-term
wealth creation and for private retirement planning. Particularly in stormy
times on the stock markets, they add stability and safety to any portfolio.

As of late, the worldwide economic downturn has also had its impact
on the property markets, including Germany’s. As a result, yields are cur-
rently below their long-term averages. There is no need to worry, however.
Even most of those property markets which are at a particularly weak stage
in the real estate cycle have bottomed out. A sound rebound is expected as
from 2005 — depending on general economic trends. In any case, real
estate investment trusts belong in every well structured portfolio.

3/2004  PRIVATE

frage vor einem halben Jahr noch na-
hezu bei null, ist seit einigen Monaten
eine vermehrte Nachfrage, vor allem
nach hochwertigen Biiroflichen in
Top-Lagen, spiirbar. Mit einer durch-
greifenden Erholung wird — je nach
Marktgegebenheiten — ab 2005 ge-
rechnet. Hierfiir ist jedoch eine nach-
haltige Verbesserung der wirtschaft-
lichen Lage notwendig.

Offene Immobilienfonds: unter
Portfolio-Aspekten unverzichtbar
Fiir die offenen Immobilienfonds sind
diese Belastungen einiger Immobilien-
mirkte zwar durchaus spiirbar. Sie
bleiben aber ohne gravierende Auswir-
kungen, da sie nur abgefedert Einfluss
auf die Fondsperformance nehmen. So
garantieren die auf Jahre verteilt aus-
laufenden Mietvertrage, dass sich die
Abschwungphase der Immobilien-
mirkte nur geglittet in der Wertent-
wicklung niederschlidgt. Ausserdem
wird das Anlagerisiko durch die geo-
grafische Verteilung der Liegenschaf-
ten auf verschiedene nationale und
internationale Standorte sowie auf
unterschiedliche Objektgrossen und
Nutzungsarten breit gestreut. Deshalb
sind und bleiben offene Immobilien-
fonds unter Portfolio-Aspekten unver-
zichtbar. Als stabilisierendes Element
gehoren sie in jede gut strukturierte
Vermogensanlage. m
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