GESCHLOSSENE IMMOBILIENINVESTMENTS

Eine viel zuwenig beachtete A

nlageform:

Beteiligungen an geschlossenen
Immobilieninvestments bringen
Ausgewogenheit ins Portfolio

Von Klaus W. Bender
Geschdftsfiihrer Acron Holding AG
Diisseldorf und Ziirich

Obwohl geschlossene Immobilienin-
vestments eine dusserst attraktive und
bewihrte Anlageform darstellen, fin-
den diese Beteiligungskonzepte bei

Schweizer Investoren bis heute relativ
wenig Beachtung. Wegen ihrer gerin-
gen Popularitit werden sie auch nur
selten kommuniziert. Dabei halt ge-
rade dieses Marktsegment ein breites
Spektrum an vielversprechenden Be-
teiligungskonzepten bereit und steht
jedem Investor offen.

Geschlossene
Immobilienbeteiligungen —

Anlagen mit Fundament

Eine geschlossene Immobilienbeteili-
gung ist ein Immobilienbesitz, der im
Rechtsrahmen einer Gesellschaft ver-
waltet wird. Den Markt der geschlos-
sen Immobilienbeteiligungen stellen
diejenigen Vermogensgesellschaften
dar, die einem Anlegerkreis die Mog-
lichkeit bieten, sich am Investment zu
beteiligen und an dessen Erldsen zu
partizipieren.

Als Rechtsform einer in Immobi-
lien investierenden Vermogensgesell-
schaft dient tiblicherweise eine Kom-
manditgesellschaft, eine angelsdchsi-
sche Limited Partnership oder aber —
im Falle der Schweiz — eine Aktien-

gesellschaft. Sinn und Zweck der Ge-
sellschaft ist das Halten und Verwalten
des Objekts, und zwar so, dass eine
moglichst hohe Rendite fiir den Inve-
stor erzielt wird.

Erwirbt der Zeichner einen Teil
dieser Vermogensgesellschaft, wird er
zum Kommanditisten, Limited Partner
oder Aktiondr. Er ist somit mittelbar an
dem Objekt und seinen Einkiinften
beteiligt. Die Beteiligungsobjekte ste-
hen von vornherein fest, und die Haf-
tung des Investors ist auf die Einlage
beschrinkt.

Die Entwicklung eines geschlosse-
nen Immobilieninvestments steht und
fallt mit dessen Konzeption und Ver-
waltung. Die Transparenz und Aussa-
gekraft eines Fondsprospektes geben
wichtige Hinweise, mit welchem An-
bieter man eine moglichst hohe Rendi-
te bei moglichst geringem Risiko er-
zielen kann. Demographische und
strategische Details, die der Initiator
liefert, belegen, wie konjunktur- und
krisenresistent die Anlage ist.

Neben dem Angebot an geschlos-
senen Immobilienbeteiligungen an

Bei langfristigen Investments verlieren kurzfristige Kursschwankungen an Bedeutung
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europdischen Standorten lohnt sich
vor allem der Blick auf die Emissions-
héuser, die Beteiligungen in den USA
anbieten. Geschlossene U.S.-Immobi-
lienbeteiligungen erfreuen sich eines
breiten Zuspruchs seitens vermdgen-
der Anleger, die ihre finanzielle Absi-
cherung auf eine breite Basis mit Weit-
blick stellen wollen.

Geschlossene U.S.-Immobilien-
beteiligungen — goldener Beton
jenseits des Grossen Teiches

Die USA gehoren zu den Spitzen-
mirkten fiir Immobilieninvestitionen.
U.S.-Immobilienbeteiligungen bieten,
unter anderem durch die geringere Be-
steuerung der Ertrdge, deutlich hohere
Renditen als die meisten anderen Be-
teiligungen, und vor dem Hintergrund
der Diversifikation sind sie eine gute
Beimischung fiir jedes ausgewogene
Portfolio. Wahrend Schweizer Anleger
momentan mit circa 3% durchschnitt-
lichen Renditen auf Bundesobligatio-
nen und mit circa 4% auf Immobilien-
beteiligungen in der Schweiz rechnen
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konnen, sind dort Ertrdge von 8 bis
10% realistisch.

Mieteinkiinfte sind nur in den USA
zu versteuern — was sich entsprechend
auf die Rendite auswirkt. Grund fiir
die niedrige Besteuerung ist das
schweizerisch-amerikanische Doppel-
besteuerungsabkommen. Auch Ge-
winne, die durch die Verdusserung der
Immobilie entstehen und den Gesell-
schaftern anteilig zugerechnet werden,
miissen nur in den USA versteuert
werden.

Speziell wenn die Anlageentschei-
dung mit dem Ziel langfristiger Risi-
kostreuung getroffen wird — von einem
Laufzeithorizont von circa 9 bis 12
Jahren sollte ausgegangen werden —
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und die Reinvestition der Ertrdge in
U.S. Dollars stattfindet, verlieren mo-
mentane Kursschwankungen an Be-
deutung (siche Grafik Seite 34).

Der Wachstumsvorsprung  der
U.S.-Wirtschaft gegeniiber der Euro-
Zone wird der Erhebung «Prognos
World Report — Industrial Countries»
zufolge wegen der alternden und kaum
wachsenden Bevolkerung in Europa
kiinftig noch grosser, als er bereits ist.
Das Schweizer Beratungsunternechmen
Prognos sagt in seiner im Februar 2005
verdffentlichten Studie in den USA bis
2012 ein jdhrliches Wachstum von
3,2% voraus, gegeniiber 1,8% in der
Euro-Zone. n

Die USA gehoren zu den Spitzenmarkten fiir Immobilieninvestitionen.
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