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Experten empfehlen geschlossene Immobilienfonds

Ein aktueller Artikel im Handelsblatt (online-Ausgabe) befasst sich mit der
richtigen Anlagestrategie fur Immobilien-Anleger. Die zentrale Frage: Sind
offene oder geschlossene Immobilienfonds die bessere/geeignetere Anlage-
form?

Das eindeutige Fazit:
Immobilien-Anleger sollten in geschlossene Fonds investieren
Wir zitieren auszugsweise:

"Die Konstruktion der offenen Immobilienfonds, bei denen die Anleger ihre
Anteile jederzeit zurtickgeben kénnen, habe einen "Systemfehler"....

Es funktioniere auf Dauer nicht, dass die Investoren ihr Geld in eine
Assetklasse mit einem langerfristigen Anlagehorizont steckten und gleich-
zeitig kurzfristig dariber verfigen wollten, fihrte der Experte aus. Deshalb
"haben Immobilien in offenen Fonds nichts zu suchen." Die Lehman-Pleite im
Herbst 2008 und die darauf folgende Finanzkrise hatten die Branche der
offenen Immobilienfonds besonders hart getroffen, da viele Investoren ihre
Anteile kurzfristig verkaufen mussten oder wollten. Etliche Fonds froren ihre
Vermogen ein, um so eine Schieflage zu verhindern.

Bocher beméngelte auch, dass offene Immobilienfonds aus Liquiditats-
grinden einen erheblichen Cash-Anteil halten missen. "Letztlich ist man
vielleicht nur zur Halfte wirklich in Immobilien investiert." Zudem miussten fur
offene Fonds regelmaRig teure Verkehrswert-Gutachten erstellt werden, um
den Rucknahmepreis fur die Anteile verkaufswilliger Investoren zu bestim-
men. Beide Probleme gebe es bei geschlossenen Fonds wegen der lang-
fristigen Anlageperspektive nicht. Allerdings raumte der Experte ein, dass der
vorzeitige Ausstieg hier nicht einfach sei. Einen funktionierenden Zweitmarkt
fur den Kauf entsprechender Anteile gebe es angesichts der komplizierten
Kalkulation nicht, denn "keine Bdrse erstellt Verkehrswert-Gutachten".

Die geplanten gesetzlichen Neuerungen fir offene Immobilienfonds, die
Medienberichten zufolge langere Halte- und Kindigungsfristen fir die
Anleger sowie strengere Eigenkapitalvorschriften fur die Fondsgesellschaften
vorsehen, andern nichts an Bdchers Einschatzung. Zwar sei es richtig, dass
die Sonderkonditionen institutioneller GroRanleger etwa bei den Haltefristen
eingeschrankt wirden, um die Privatinvestoren zu schitzen. Doch sei weiter-
hin zu beflirchten, dass allein der angekindigte Ausstieg eines Grol3anlegers
fur Unruhe unter den anderen Investoren sorgen werde, die dann Uber die
Grunde ratselten.”



