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IMMOBILIEN | Immobilienentwicklung

Wenn
Anlegerinteressen
die ,,erste Geige"

spielen

Das vergleichsweise schwache Umsatzergebnis bei Fonds mit deut-

schen Immobilien, das der Verband Geschlossener Fonds unlidngst

bei seinen Mitgliedern fiir die ersten drei Quartale 2010 ermittelte,

steht recht kontrir zur generellen Wahrnehmung der

Chancen von deutschen Immobilien.

o griff die Financial Times Deutsch-
S land in ihrem Jahresausblick die Tat-

sache auf, dass verstirkt wieder aus-
lindische Investoren nach Deutschland
dringen, und wies eine steigende Nachfra-
ge nach Gewerbeobjekten nach. Auch eine
kiirzlich veréffentlichte Studie der Deut-
schen Bank kommt zu dem Ergebnis, dass
die deutsche Wohnimmobilie als Kapital-
anlage weiterhin attraktiv bleibt. Die Markt-
forscher der Deutschen Bank stellen dabei
fest, dass die Preise in grofieren deutschen
Stiddten in 2010 bereits deutlich angezogen
sind. Sie ligen bei Neubauwohnungen um
rund 3,5 % hoher als im Vorjahr. Bestands-
immobilien hitten sich immerhin um 2,5 %
verteuert. Dabei ist ein Ende dieser Ent-
wicklung, gerade beispielweise im prospe-
rierenden Berlin, noch nicht abzusehen.

Emotionalen Faktor nicht unterschit-
zen. Immobilien sind nicht nur ,,umbauter

Raum®. Immobilien sind auch ein Stiick
Kultur und wecken bei vielen Emotionen.
Durch die Art des Wohnens driicken Men-
schen aus, wie sie sich verstanden wissen
wollen. Wer im siebten Stock eines Ham-
burger Lofts lebt und dabei seine Front zur
Binnenalster hin verglast hat, diirfte eine
andere Lebenseinstellung an den Tag legen
als der, der ein gemiitliches Bauernhaus mit
kleinen Zimmern und niedrigen Decken
bewohnt. So dhnlich verhilt es sich auch in
der Kapitalanlage: Wer Immobilien und
Flexibilitit als Einheit sucht, diirfte sich bei
einem offenen Immobilienfonds am wohls-
ten fithlen. Zumindest dann, wenn wieder
normale Bedingungen herrschen und die
Fonds auch wirklich offen sind. Wer die
Sicherheit einer langfristig vermieteten
Biiroimmobilie sucht, der wird sich ver-
mutlich an einem geschlossenen Bestands-
haltungsfonds beteiligen. Zu beiden Stra-
tegien haben sich in den letzten Jahren aber
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hochinteressante Alternativen von Immo-
bilienunternehmen hinzugesellt, die mit
Immobilien bzw. Projekten aktiv arbeiten.
Und betrachtet man die Statistik, steigt
deren Anteil am gesamten Kuchen deut-
lich — und dafur gibt es Griinde.

Kurzfristig hohe Renditen realisieren.
Die Vorgehensweise dieser Immobilien-
entwickler entspricht in hohem Mafd den
Anforderungen des Marktes und dem
Bediirfnis vieler Anleger und stellt somit
eine attraktive Anlageform dar. Wihrend
der Immobilienfonds als Bestandshalter
tiber Jahre hinweg, so der renommierte
Rechtsprofessor Dr.Karl-Georg Loritz, cher
steuerinduziert war, indem bestehende
Objekte in einen Fonds eingebracht wurden
und der Erwerbspreis nebst den fondsbe-
dingten Nebenkosten steuerlich angesetzt
werden konnte, sorgen durch Fondskapital
finanzierte Immobilienentwicklungen dafiir,
dass neuer Wohnraum und neue Biiroflichen
entstehen. Einen Steuervorteil gibt es hier
kaum, wohl aber echte Wertschopfung. Das
Risiko, das Loritz dabei in der nur schwer
einzuschitzenden zeitlichen Entwicklung
der Bestandshaltungsfonds sieht, fillt bei
Immobilienentwicklern dann nicht an,
wenn deren Exit geplant und somit kalku-
lierbar ist. Die tatsichliche Kapitalbindung
der Fondsgelder ist hier in der Regel kiirzer
als bei Bestandshaltern, die Rendite im
Schnitt erkennbar héher.

Immobilienmanagement maBgeblich.
Im Gegensatz zu den klassischen Immobi-
lienfonds im Bestandshaltungsbereich, bei
denen tatsichliche Immobilienkenntnisse
nichtso entscheidend sind, leben die Fonds
der Entwickler nahezu ausschliefilich vom
Know-how des Managements. Aus diesem
Grund sind die bisherigen Angebote am
Markt hochspezialisiert. Initiatoren, die sich
mehr als Emittenten verstehen, indem sie
wissen, wie man Eigenkapital generiert, las-
sen in der Regel schon deshalb die Finger
von solchen Projekten, da diese zu aufwin-
dig sind. Dass dies erfolgreich umsetzbar
und es gleichzeitig moglich ist, noch deut-
lich mehrin Richtung Anlegerinteressen zu
gehen, zeigt die Bamberger PROJECT Fonds
Gruppe. ,Wir haben die Rezeptur unserer
Fonds noch einmal verbessert, indem wir die
Weichkosten gesenkt haben und flexiblere
Strukturen erméglichen. Damit kommen
wir in die Richtung von Investmentfonds,
ohne gleichzeitig deren Nachteile in Kauf
nehmen zu miissen. Und wir bieten durch
Entnahmepline oder durch die Moglich-
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Wolfgang Dippold
Geschiftsflihrer PROJECT Fonds Gruppe

keit, sich einen hohen Kapitalbetrag nach 5
Jahren auszahlen zu lassen, individuelle
Optionen fiir Senioren wie fiir junge Anle-
ger®, erklirt PROJECT-Geschiftsfithrer
Wolfgang Dippold. Die Bamberger haben
es geschafft, die Investitionsquote bei ihrem
Ratensparprodukt auf tiber 90 % zu heben
und diirften damit faktisch der preiswertes-
te eigenkapitalbasierte Ratensparfonds in
Deutschland sein. Im Bereich der Einmal-
anlage haben die Anleger die Moglichkeit,
bis zu 50 % des eingesetzten Kapitals nach
5 Jahren zu entnechmen oder die bislang
schon bekannte Variante mit 8 % gewinn-
unabhingiger Ausschiittung zu wihlen.
Dariiber hinaus anfallende Ertrige werden
gemeinsam mit dem Investitionskapital zum
Ablauf der Fondsbindung ausgeschiittet.
Bisher liegen die Renditen im Bereich der
Projektentwicklungen —auch in den letzten
Jahren — im zweistelligen Bereich. Hinzu
kommt ein besonderes Kiindigungsrecht im
Ratensparbereich, sollten denn doch ein-
mal unvorhergesehene Lebensumstinde wie
Arbeitslosigkeit oder Scheidung eintreten.

Unterschitzte Marktpotenziale. Es zeigt
sich, dass gerade der Bereich der Immobilien-
entwicklungen bis dato immer noch unter-
schitzt wird. Die jihrlichen Erhebungen
des Marktforschungsunternehmens Bulwien
Gesa bestitigen, dass der Bedarf im Bereich
Sanierung und Neubau in den Metropol-
regionen ein Milliardengeschift erméglicht.
Und nachdem die Banken aus diesem
Bereich weitestgehend ausgestiegen sind,
erschlieffen sich hier Potenziale, die in der
Zeit der locker gewihrten Immobilien-
kredite unmoglich gewesen wiren. ,,Wer
heute mit der richtigen Strategie und den
richtigen Partnern in diesen Mirkten unter-
wegs ist, der kann so richtig aus dem Vollen
schopfen®, meint auch Dr. Thorsten Vo83,
Anwalt in der Kanzlei Schulte Riesen-
kampff. Schéner kann es ein Jurist kaum
ausdriicken. ™

Alexander Heftrich
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