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Hello again

In Zeiten mickriger Zinsen stecken viele Menschen ihr Geld plétzlich wieder in offene Immobilienfonds.

Es ist das erstaunliche Comeback einer Anlageklasse, die den Investoren in den vergangenen Jahren eine Menge Arger gemacht hat

Frankfurt - Offene Immobilienfonds ha-
ben in der Krise viele Anleger entiduscht.
Einst eines der belieblesten Investitionsve-
hikel der Deutschen, stand die Anlageklas-
se plotzlich vor dem Kollaps: Zahlreiche
Fonds wurden eingefroren, die Menschen
kamen oft jahrelang nicht an ihr Geld, Vie-
le der Produkte mussten sogar abpewi-
ckelt werden, in vielen Fillen ist noch im-
mer unklar, wie hach die Verluste am Ende
tatsdchlich sein werden. Und doch: Offene
Immobilienfonds (OIFs) geniefien mittler-
weile wieder mehr Vertrauen. Versuchten
die Investoren nach Beginn der Krise mit
Nachdruck, Fonda-Anteile loszuwerden —
teils mit extremen Abschlidgen —, hat sich
der Trend spdtestens im vergangenen
Jahr gedreht.

Denn der Mangel an Anlage-Alternati-
ven bescherte der Branche 2013 unter dem
Strich einen Zufluss von 3,4 Milllarden Eu-
ro - und das trotz neuer gesetzlicher Fiir-
den. ,Solide offene Immobilienfonds wer-
den heute als langfristige Sachwertanlage
gekauft®, sagt Portfolio-Manager Lothar
Eoch von G3AM + Spee Asset Manage-
ment. Bei den Neuanlegern sei die Zeit der
Angat vor einer néuerlichen Schliefungs-
welle vorbel. Vielmehr, sagt Koch, erinner-
ten sich die Investoren wieder an die Vor-
teile der Anlageform, diees auch Kleinspa-
rern ermdglichen wiirde, thr Geld inTmmo-
bilien zu stecken, Zudem biten sie ver-
gleichswelse hohe Drevige. Viele offene
Immoehilienfonds bieten derzeit Renditen
swischen gwel und vier Prozent, die fiir
Sparvertrige nach konventionellem Mus-
ter kaum erzielbar erscheinen”, sagt Ul-
rich Kaster von der Value Experts Vermi-
pgensverwaltung AG.

Aullerdemn suchten Anleger hidnderin-
gend nach Inflationsschutz, erginat Tho-
mas Wiist, Geschiftsfithrer der Valorvest
Vermipenaverwaltung. Zwar deutel aktu-
ell kaum etwas auf steigende Preise in Bu-
“ropa hin, Allerdings ist das Misstrauen ge-
geniiber den offiziellen Statistiken hoch:
Viele Menschen emplinden die Teuerungs-
rate als viel hiher, weil sie etwa an die an-
ziehenden Lebensmittelpreise denken.
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Hinzukommtdie Furcht vor diesem Sze-
nario: wenn die Konjunktur deutlich an-
springen sollte und die Banken das billige
Zentralbankgeld an Konsumentenund Fir-
men weiterreichen, In diesem Fall miiss-
ten die Wihrungshiiter die Leitzinsen er-
hithen, um die Inflationsgefahr zu be-
kimpfen. Das Nachsehen hitten Anlagen
wie Aktienund Anleiben - aber nicht unbe-

dingt Trnmobilien, erklirt Professor Stef-
fen Sebastian von der Universitit Regens-
burg: OIFs biten einen gewissen Schutz ge-
gen Turbulenzen an den Finanzmdrkten,
sofern die Anlagen breit gestreut seien,
um die Risiken su redusieren.
Interessenten brauchen allerdings ei-
nen langen Alem, wenn sie diese Fonds
méglichst intelligent nutzen wollen. Doch

genau diese langfristige Perspektive fehl-
te cinigen professionellen Investoren, als
sie 2008 hart von der Insolvens der US-
Bank Lehman Brothers getroffen wurden
und dringend Bargeld brauchten, Sie
trennten sich raschvon offenen Immokbili-
enfonds, was eine gewaltige Rickgabewel-
le vonseiten der Privatanleger auslbste,
Schnell waren die Liquidititsvorrite cr-

schipft, viele Anbieter kormten ihre Immo-
bilien in diesem Umnleld nicht kurafristig
zu verniinftigen Preisen verdufern, Der
Beginneiner fatalen Abwiirtsspirale, Zeit-
weise wurde Investoren der Aupriff anf
rund 30 Milliarden Euro verweigert. Das
entspricht einem knappen Drittel des Volu-
mensjener OlFs, die fiir Privatanleger kon-
zipiert sind. Entsprechend groft war die
Empiirung in der Beviilkerungtiber die vie-
len Fondsschlieflungen,

Die neuen Geseize haben
die Probleme abgemildert,

.aber nicht gelost

Schliefilich griff der Gesetzgeber ein,
die Richtlinien fiir die Anlageklasse wurde
gedndert, Der langfristige Charakter die-
ser Fonds sollte gestirke, lurzfristige Mit-
telabfliisse verhindert werden, Konkret
heifit das: Fiir OIFs gilt nun eine Mindest-
haltefrist von zwei Jahren, wer sein Geld
abziehen will, muss das rechizeitig ankiin-
digen. Sonderregeln aber gibtes fiir Inves-
toren, die bereits vor Inkrafttreten des neu-
en Gesetzes am 22. Juli 2013 Anteile an of-
fenen Immobilienfonds gezeichnet hat-
ten, Sie dirfen zum Beispiel weiterhin
halbjihelich Anteile in I6he von bis zu
30 000 Euro zuriickgeben. Das diirfte ein
Grund dafiir sein, warum die Anlageklasse
it verpgangenen Jahr wieder verstiarkt In
teresse gefunden hat: Viele Tnvestoren
wollten sich vor der Geselzesinderung
noch die Flexibilitdt der alten Regeln si-
chern, Die neuen Regeln listen jedoch
nicht den prundsitzlichen Widerspruch
ewischen der kurafristigen Verfigbarkeit
cines Inveatmentfondz und dem langfriati-
gen Anlagecharakter einer Immobilie,
meint Thomas Wiist von Valorvest: ,Der
Cesetzpeber hat die gravierenden Kons-
truktionsmingel offencr  Immobilien-
fonds nicht beseitigt, sondern nur ein we-
nig abgeschwicht® Uber den Zeitpunkt
des Verkaufs einer Immobilie sollte im-
mer individuell entschieden werden
kiinnen, ) sz,/DPA



