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MEHR ALS NUR IMMOEBILIEN

Die Renaissance der Immobilie

Immobilienfonds

Die Deutschen legen ihr Geld

gern in Immobilien an. Kein
Wunder: Mit ihnen werden
Wertzuwachs, Inflationsschutz,
Sicherheit und steuerliche
Forderung assoziiert.
Gewerblich genutzte Objekte
haben sich als besonders

renditestark erwiesen.

Rund 45 Prozent des gesamten
privaten Anlagevermdgens in
Deutschland sind in Immobilien
investiert. Von der Baisse an
den Aktienmérkten konnten die
Immobilieninvestitionen profi-
tieren. Initiatoren geschlossener
deutscher Immobilienfonds
gehen fir das laufende Jahr von
einem Zuwachs aus.

Wertsteigerung und steuerli-
che Vorteile

Bei geschlossenen Immobilien-
fonds ist bereits bei der Auflage
des Fonds klar, in welche kon-
kreten Projekte investiert wird.
Meistens handelt es sich um
gewerblich genutzte Objekte wie
etwa Biro- und Geschéaftshauser
oder Hotels, da solche Objekte
sich in der Vergangenheit als
renditestarker erwiesen haben
als Wohnimmobilien. Anleger,
die sich an einem solchen Fonds
beteiligen,
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kénnen schon mit einem
begrenzten Kapitaleinsatz
(Mindestbeteili-ung ab circa
10.000 Euro) und ohne eigenen
Verwaltungsaufwand von den
Vorteilen einer
Immobilieninvestition profitie-
ren, die ansonsten institutionel-
len Investoren vorbehalten blie-
be. Die Beteiligung an einem
inlandischen  Immobilienfonds
bietet Anlegern die Chance auf
laufende Ausschittungen und
Wertsteige-ung. Ausschittungen
gelten als Entnahmen und sind
daher nicht zu versteuern. Zu
versteuern sind lediglich die
steuerlichen Ergebnisse, die
aufgrund der Abschreibungen
und nicht liquiditatswirksamen
Betriebsausgaben deutlich
niedriger ausfallen kénnen. So-
fern der Fonds Einklnfte aus
Vermietung und Verpachtung
erzielt, ist auch die Wertsteige-
rung der Immobilie bei einem
Verkauf nach Ablauf der Verau-
Berungsfrist von zehn Jahren
steuerfrei. Ein weiterer Vorteil
sind die im Vergleich zu liquiden
Vermobgenswerten niedrigen
erb-schaft- und
schenkungsteuerlichen  Werte
von Immobilien be-

ziehungsweise

Immobilienfondsanteilen. Das
wirkt sich positiv aus, wenn der
Fondsanteil auf einen Dritten
Ubertragen werden soll. Solche
unternehmerischen Beteiligungen
sind nicht nur mit Chancen,
sondern auch Risiken verbunden.
Letztere lassen sich in Objekt-

und  Standort- sowie  Kon-
zeptions- und  Partnerrisiken
einteilen.

Nicht nur die Lage ist entschei-
dend

Wie bei jeder Immobilienanlage
ist die Gebaudequalitdt und die
Wahl des Standortes von ent-
scheidender Bedeutung. Eine
qualitativ hochwertige Immobilie,
die eine multifunktionale Nutzung
zuldsst, an einem nicht dup-
lizierbaren Standort - sehr gute
Innenstadt oder Stadtteillage -
bietet mehr Aussicht auf eine
kinftige Wertsteigerung als die
,08/15-Immobilie” auf der grinen

Wiese. Zu den wichtigsten
Immobilienstandorten Deutsch-
lands zahlen Berlin, Hamburg,
Disseldorf, Kaéln, Frankfurt,

Stuttgart und Miinchen.

Bei der Fondskonzeption ist
besonderes Augenmerk auf den
Investitions- und Finanzie-
rungsplan sowie die Prognose-



rechnung zu richten. Es gilt: Ein
mdglichst hoher Anteil der ein-
gesammelten Gelder sollte in
Immobilien investiert und nicht
fir fondsbezogene Nebenkosten,
so genannte »weiche Kosten«,
verwendet werden. Bei der
Finanzierung ist auf ein
ausgewogenes Verhaltnis zwi-
schen Eigen- und Fremdkapital
zu achten. Da in letzter Zeit
aufgrund  glnstigerer  Zinsen
haufig ein Teil des Fremdkapitals

durch Schweizer-Franken-
Darlehen dargestellt wird, ist
nicht nur das

Zinsanderungsrisiko nach Ablauf
der Zinsbindungsfrist, sondern
auch das Wahrungsrisiko zu
beachten.

Selbstversténdlich sollte es sein,
dass bei der Konzeption die
aktuellen steuerlichen Rahmen-
bedingungen  Bertcksichtigung
fanden. Auskunft hierliber gibt
das in aller Regel auf
Anforderung verfligbare
steuerliche Gutachten.
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Dennoch kénnen sich durch
Anderungen der steuerlichen
Rahmenbedingungen wéhrend
der Laufzeit gravierende
Abweichungen gegen Uber den
urspringlich erwarteten
Ergebnissen ergeben.

Die Prognoserechnung schlieB3-
lich sollte von mdoglichst kon-
servativen Ansatzen ausgehen,
das heiBt, einerseits kiinftige
Mietsteigerungen eher maBvoll
ansetzen, andererseits auf der
Ausgabenseite angemessene
Betrage fir Mietausfallrisiken
nicht umlageféhige Nebenkos-
ten, Instandhaltungs- und Revi-
talsierungsmaBnahmen berlick-
sichtigen. Nicht zuletzt bestim-
men die Erfahrung, Seriositat
und Bonitat des Initiators und
weiterer beteiligter Partner in
hohem MaBe die Risikostruktur
eines Fonds. Ein wichtiges
Beurteilungskriterium hierfur ist
die von einem Wirtschaftsprifer
testierte Leistungsbilanz, die
Uber den Erfolg bisheriger
Projekte Auskunft gibt.

Anleger, die sich an einem ge-
schlossenen  Immobilienfonds
be-

teiligen, sollten (ber einen
lang-fristigen  Anlagehorizont
verflgen und um  die

eingeschrankte Han-delbarkeit
dieses Produktes wissen.

Dies vorausgesetzt, ist der ge-
schlossene  Immobilienfonds
aber ein Investment, das in kei-
nem diversifizierten Vermo-
gensportfolio fehlen sollte.



