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Offene Immobilienfonds
Anleger konnen durchatmen

Abwertungen, Kursverluste und SchlieBungen irritieren - Rating-
Agenturen finden dennoch Positives an Immobilienfonds. Welchen
Anbietern Anleger trauen kdonnen.

Von FOCUS-MONEY-Redakteur Michael Groos

Was haben die Beatles und Offene
Immobilienfonds gemeinsam? Beide blicken
auf eine 50-jéhrige Erfolgsgeschichte zurtick.

Erfolgsgeschichte? Beim Thema Erfolg
trennen sich die Gemeinsamkeiten.
Uberschriften zu den deutschen
Immobilienfonds zierten in den
zurlickliegenden Wochen und Monaten eher
Attribute wie Abschreibung und
FondsschlieBung. Die negative Begleitmusik
produziert heftige Dissonanzen: An der
Borse, wo alle Fonds billiger zu haben sind, werden die Degi- und Morgan-
Stanley-Produkte mit saftigen Abschldgen von mehr als 24 Prozent gehandelt.

Immobilienfonds setzen Bloomberg
auch auf US-Geschéftsgebaude

Fondsfusion als Ausweg

Statt auf SchlieBung setzt Commerz Real auf Fusion: Sie wird ihre beiden
Fonds HausInvest Europa ~*.  und HausInvest global zum 30.
September 2010 verschmelzen. Der neue Mix deckt dann auf einen Schlag
mehr Wirtschaftsregionen ab und verfligt Uber ein breiteres Mieterspektrum.

Fondseigner, die die Fusion daher positiv sehen, machen folgende Rechnung
auf: Ausgehend vom derzeitigen Riicknahmepreis (43,24 Euro fiur HausInvest
Europa und 54,77 Euro fur HausInvest global, Stand 1.4.2010), ergibt sich fir
sie ein Tauschverhaltnis von 1:1,266. Heutige HausInvest-Europa-Anleger
halten nach der Fusion weiterhin beispielsweise 100 Anteile am neuen Fonds,
ein HausInvest-global-Eigner mit bisher 100 Anteilen verfigt dann lber 126,6
neue Anteile.

Preisabschlag oder optimiertes Portfolio — ein Szenario, das Ublicherweise zum
Kauf animiert. Zumal die Negativschlagzeilen produzierenden
FondsschlieBungen bald Alltag sein werden: Das Bundesfinanzministerium plant
die Einfuhrung einer zweijahrigen Mindesthaltefrist per Gesetz. Das wird allen
Vermogensverwaltern und Vertriebsleuten endlich klarmachen, dass sich
Burotiirme nicht von heute auf morgen verkaufen lassen.

Immobilienfonds im Detail - Renditeabstieg nicht zu iibersehen
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Die Favoriten der Experten

Auswahl der Rating-Agentur Scope

Dann rickt auch die Qualitat der Mietvertrdge wieder mehr ins Zentrum der
Anlageentscheidung. Hochste Zeit, denn angesichts der noch nicht
ausgestandenen Finanz-, Verschuldungs- und Konjunkturkrise droht bei bald
auslaufenden Mietvertragen eine Anpassung auf ein niedrigeres Marktniveau.
,Neue Mieter zu attraktiven Konditionen zu finden ist momentan schwierig",
warnt Scope-Analystin Sonja Knorr. Schon jetzt fiihren viele Fondskunden
Nachverhandlungen, um ihre Mieten zu senken. Solche Risiken seien noch nicht
in den aktuellen Fondskursen eingepreist.

Langfristige Mietvertrage von Vorteil
Von Abwertungsgefahren weniger betroffen dirften nach Knorrs Ansicht jene

Fonds sein, deren Objekte langfristig vermietet sind. Nach einer umfassenden
Analyse der bestehenden Vertréage bescheinigt sie den Fonds KanAm

Grundinvest , KanAm US-Grundinvest , Degi International
und Deka ImmobilienGlobal, die ,am besten vermieteten Fondsportfolios" zu
haben.

Die Fonds mit dem ,geringsten Anteil auslaufender Mietvertrége in den
kommenden drei Jahren" sind, laut Knorr, der KanAm Grundinvest, der KanAm
US-Grundinvest und der CS Euroreal

Die Fonds mit einem ,hohen Anteil lang laufender Mietvertrage" sind nach der
Scope-Recherche die Fonds KanAm Grundinvest, KanAm US-Grundinvest und
Grundbesitz Europa. Beim gleich mehrfach gelobten KanAm US-Grundinvest
mussen potenzielle Anleger allerdings beachten, dass der Fonds
Wahrungsrisiken enthélt, da er in Dollar notiert.

Auswahl der Rating-Agentur Feri

Auch die Immobilienexperten bei der Feri
EuroRating Services AG sehen nicht fir alle
Fonds schwarz. Das Analysehaus vergibt den
drei Fonds Grundbesitz Europa, Grundbesitz
global und KanAm Grundinvest die Note ,A".
Der Buchstabe steht auf der zehn
Abstufungen umfassenden Rating-Skala fur
»~sehr gut®.

Bevorzugte Objekte: dpa
Gewerbegeb&ude

Beim Grundbesitz Europa Uberzeugen die Bad

Homburger unter anderem die lberragende 3-Jahres-Rendite, die hohe
Renditestabilitat, das minimale Verlustrisiko, die sehr gute Objektattraktivitat,
die sehr guten Mieterbonitdten, die Angemessenheit der Immobilienbewertung
sowie die gute Liquiditatsausstattung.

Der Grundbesitz global punktet unter anderem mit seiner sehr guten 3-Jahres-
Performance, dem minimalen Verlustrisiko, sehr guter Objektattraktivitat, sehr
guten Mieterbonitdten und der angemessenen Immobilienbewertung.

Pluspunkte: steuerfreie Ausschiittung und geringes Verlustrisiko

Beim KanAm Grundinvest hebt Feri den konstant hohen Anlageerfolg hervor,
die Uberdurchschnittlich hohe Rendite, die 100-prozentig steuerfreie
Ausschittung, das minimale Verlustrisiko, die sehr gute Qualitat der Standorte,
die sehr gute Objektattraktivitdt, die sehr hohe Vermietungsquote, die
angemessene Immobilienbewertung sowie die relativ geringe jahrliche
Kostenbelastung.

Die aktuellen Turbulenzen bringen Feri von der positiven Meinung fir das Trio
nicht ab: ,Wir werden die Noten halten®, sagt Christian V6lxen, Teamleiter Real
Estate bei Feri. Wer sich auf die TUV-Berichte von Scope und Feri verlassen
will, wagt im Umfeld der schlechten Nachrichten bewusst ein Engagement tber
die Borse. Auf wieder gleichmaBigere Wertsteigerungen werden antizyklisch
vorgehende Anleger kaum 50 Jahre warten missen.
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