FONDS & CO.

Immobilien-Zweitmarktfonds

Sicherheit durch
Substanz

Immobilien verkorpern wie kaum ein anderes Anlageobjekt Substanz
und langfristigen Ertrag. Eigenschaften, die gerade in Krisenzeiten voll
zum Tragen kommen. Geschlossene Immobilienfonds erwirtschaften ihre
Ertrage unabhangig vom Kapitalmarkt aus Mieteinnahmen. Und Zweit-
marktfonds fiir Geschlossene Immobilienfonds bieten sogar eine zusatz-
liche Absicherung. Sie investieren breit gestreut in ertragsstarke Fonds.

40

Die Finanzmarkt-Krise hat den bestehen-
den Geschlossenen Immobilienfonds in
Deutschland kaum geschadet — im Ge-
genteil. Denn die Krise der Immobilien-
wirtschaft ist eine Krise der Spekulanten,
die die Preise fiir Gewerbeimmobilien
iber Standorte und Nutzungen hinweg
auf Rekordstdnde getrieben haben.
Folglich sind in den letzten Monaten die
Kaufpreise auch fiir deutsche Biiro-und
Gewerbeobjekte gefallen.Die wichtigen
Eckdaten fiir Vermieter hingegen — das
Mietniveau und das Verhaltnis von Leer-
stinden und Nachfrage — haben sich
als stabil erwiesen. Dies sorgt bei den
Geschlossenen Immobilienfonds fiir
Einnahmensicherheit und damit fir
Stabilitéat.

Friiher war das angelegte Kapital in
einem Geschlossenen Immobilienfonds
im Regelfall fiir rund 20 Jahre gebunden.
Seit einigen Jahren wachst jedoch der
Zweitmarkthandel mit Geschlossenen
Immobilienbeteiligungen stetig. Allein
2007 wechselten Anteile im Gesamt-
volumen von rund 700 Millionen Euro
tiber den Zweitmarkt den Besitzer. Ein
vorzeitiger Ausstieg des Anlegers aus
seinem Fonds ist (iber diesen mittler-
weile etablierten Weg deshalb relativ
problemlos moglich.

Vom Kapitalmarkt unabhangig

Diese stark verbesserte Handelbarkeit
von Fondsanteilen macht Geschlosse-
ne Fonds fiir eine Immobilieninvesti-
tion noch attraktiver: Mieten bringen
kapitalmarktunabhéangige Einnahmen,
indexierte Mietvertrage bei Gewerbeim-
mobilien sorgen fiir Inflationsschutz,der
langfristige Investitionszeitraum macht
kurzzeitige Wertschwankungen der
Obijekte irrelevant und der Zweitmarkt
ermoglicht einen geregelten vorzeitigen
Verkauf individueller Anteile.

Wem die Investition in einen einzelnen
Immobilienfonds und damit in ein ein-
zelnes Objekt mit oftmals einem einzi-
gen Mieter jedoch zu riskant erscheint,
dem bietet der Zweitmarkt eine ideale
Investitionsmaoglichkeit: Zweitmarkt-
fonds.Denn erst ein Portfolio bewahrter
Einzelfonds, die bereits iiber Jahre sta-
bile Ertrédge erwirtschaftet haben, bietet
das erforderliche Mafd an Sicherheit
fiir das angelegte Kapital bei iiberzeu-
genden Renditen. Da solide laufende
Fonds zudem bereits zu grofzen Teilen
entschuldet sind, bedeutet ein Einstieg
iber den Zweitmarkt eine direkte Inves-
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Umsatze am Zweitmarkt fiir geschlossene Fonds
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tition in die Ertrage, die aus bestehen-
den Mietvertragen zukiinftig fliefSen
werden.

Diese Strategie verfolgen Zweitmarkt-
fonds fiir Geschlossene Immobilienbe-
teiligungen wie der Real Invest [ und
II. Die Zweitmarktfonds sind selbst Ge-
schlossene Fonds und investieren ihr
Kapital in bis zu 50 verschiedene laufen-
de Einzelfonds, die am Zweitmarkt er-
worben werden.Die Anleger erhalten so
mit ihrer Beteiligung Zugang zu einem
professionell gemanagten Portfolio be-
reits etablierter Immobilienfonds.

Berechenbare Chancen

Anhand eines detaillierten Bewertungs-
systems werden vor einer Investition die
moglichen Zielfonds auf ihre Qualitat
gepriift. Zusatzlich zu den Auszahlun-
gen eines Fonds, die auf Basis der lau-
fenden Mietvertrage zu erwarten sind,
werden als zentrale Faktoren die Wer
tentwicklung der Immobilie und der
Standort beriicksichtigt. Zusammen mit
weiteren Parametern wird so ein Kurs-
wert errechnet, der den aktuellen Wert
der Beteiligung widerspiegelt und zu
dem sich ein Ankauf fiir das Zweitmarkt-
Portfolio lohnt.

Entscheidend fiir eine rentable [nvestiti-
on am Zweitmarkt ist deshalb eine pro-
fessionelle Bewertung der moglichen
Zielfonds. Denn die enormen Kursdif-
ferenzen zwischen einzelnen Fonds
machen grobe Faustregeln unmaglich.
Liegt der Ankaufkurs zu hoch, lassen
sich keine befriedigenden Renditen
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erzielen.Wird aber ein Fonds mit exzel-
lenter Ertragslage angeboten, kann sich
auch ein anscheinend sehr hoher Kauf-
kurs von tiber 200 Prozent des urspriing-
lich gezeichneten Kapitals immer noch
lohnen.

Ein Geschlossener Immobilien-Zweit-
marktfonds bietet Investoren eine einge-
baute zweifache Sicherheit: Zum einen
wird jeder Einzelfonds im Portfolio an-
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Fiir den Ankauf der Real Invest-Fonds
sind zudem klare Kriterien vorgegeben,
um ein ausgewogenes und ertragsstar-
kes Portfolio sicherzustellen. Die Fonds
investieren ausschliefllich in KG-Fonds
an etablierten Standorten,die voll inves-
tiert sind, ihre Kredite planmafig tilgen
und eine nachhaltig positive Ertragssi-
tuation nachweisen kénnen. Grundsétz-
lich ausgeschlossen sind Fonds ohne
Haftungsbegrenzung, GbR-Fonds und
Spezialimmobilien wie Kliniken, da
diese Gebaude aufgrund der starken
Spezialisierung ein besonderes Risiko
tragen. Aufferdem werden keine Fonds-
anteile aus dem Gesellschafterkreis
erworben, um moglichen Interessens-
konflikten von vornherein entgegenzu-
wirken.

Stabilitat und Substanz

Die inzwischen gute Handelbarkeit von
Anteilen macht Geschlossene Immobili-
enfonds zu einer attraktiven Form fiir In-
vestitionen,Denn anders als bei Offenen
Immobilienfonds, die ihre Anleger bei
Riickgabe der Anteile aus dem Fonds-
vermogen auszahlen miissen, wechseln
bei Geschlossenen Fonds lediglich die
Anteilsscheine den Besitzer. Das inves-
tierte Kapital des Fonds bleibt dabei un-
beriihrt und damit auch die finanzierte
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hand der konkreten bisherigen Ergeb-
nisse professionell iiberpriift und die
Einstiegssumme orientiert sich jeweils
an der individuellen Situation jedes Ziel-
fonds. Zum anderen bringt die breite
Streuung des Zweitmarkt-Portfolios auf
verschiedene Standorte, Mieter und Ge-
baudetypen einen nicht zu unterschat-
zenden Sicherheitseffekt. Die Fondsren-
dite ist nicht mehr von einem einzigen
Objekt abhangig. Selbst ein einzelner To-
talausfall, zum Beispiel durch Insolvenz
eines Mieters, fiele so kaum ins Gewicht.

Immobilie. Dies sichert eine langfristig
stabile Bewirtschaftung und macht die
Fonds unabhéngig von tagesaktuellen
Marktschwankungen. Real Invest-Zweit-
marktfonds kombinieren die gute Pers-
pektive langfristig ertragreicher Fonds
mit einem breit gestreuten Immobilien-
Investment mit Substanz.

Peter Miiffelmann,
Geschidiftsfiihrer der RIZ Real
Invest Gesellschaft fiir Zweit-
marktemissionen mbH.
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