of buying and selling property; it is of-
ten possible to trade units with other
investors on a matched bargain basis,
thereby reducing the usual transactions
charges.

The largest property unit trust in-
vesting in the UK is The Hercules Unit
Trust which, although it is a closed
ended fund with a fixed life, has dem-
onstrated liquidity with over £440 mil-
lion being traded on a matched bargain
basis since March 2002. It has gross
assets of £2.6 billion through the own-
ership of 25 out-of-town shopping
parks (at December 2004)3.

Balanced funds and fund of funds
products provide investors with a more
diversified market exposure. For in-
stance, the Schroder Indirect Real
Estate Fund, a fund of funds product,
provides access to nearly £7 billion? of
prime real estate through the conve-
nience of a single holding.

Investors have become excited at
the prospect of the launch of a listed
and tax neutral property fund in the
UK since the announcement by the UK
government in March 2003. Such ve-
hicles already exist in several markets
such as the United States and Australia
and have been recently launched in
Japan (J-REIT), France (SIIC) and
Hong Kong. The UK launch has been
delayed, but it seems increasingly like-
ly that property investment funds
(PIFs) — as the UK government has
named them — will be available next
year. This will provide yet another
means for investors to access the UK
commercial property market and will
underpin the existing strong demand
for the asset class.

Even without PIFs, the UK proper-
ty industry has met investor demand
by providing innovative solutions to
access real estate. Recent performance
has been strong and the outlook for the
UK property market remains healthy.
The decision of how to enter the mar-
ket remains with the investor, but an
increasing number understand the at-
tractions offered by the wide range of
property funds available. m

Sources

! Investment Property Databank (IPD)
2 Property Investors Bulletin

3 Schroders
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IMMOBILIENMARKT GROSSBRITANNIEN

Investieren im britischen Immobilienmarkt

In den fiinf Jahren von 2000 bis Ende 2004 erzielten Investitionen in
kommerziellen Immobilien in Grossbritannien einen durchschnitt-
lichen jiahrlichen Gesamtertrag von iiber 11% — weitaus mehr als Ak-
tien oder Obligationen. Wihrend gewisse Experten davon ausgehen,
dass der Markt fiir selbstgenutztes Wohneigentum seinen Zenit iiber-
schritten hat, ist man beziiglich kommerzieller Liegenschaften weitaus
optimistischer. So erwartet man fiir dieses Immobiliensegment iiber die
néichsten drei Jahre Durchschnittsertrige um die 8% — oder mehr.
Aber nicht nur dank seiner Performance, sondern auch dank seiner
Transparenz und der breiten Palette an Investitionsmoglichkeiten
bietet der britische Immobilienmarkt internationalen Investoren zahl-
reiche attraktive Anlagemoglichkeiten.

Ende 2004 betrug der Gesamtwert der Anlageliegenschaften in Grossbritan-
nien £ 121 Milliarden. Davon entfielen rund 53% auf Detailhandelsfldchen,
28% auf Biirogebdude und 16% auf Industrieareale. Die restlichen 3%
waren Wohnliegenschaften, die fiir Investitionszwecke oder fiir Freizeit-
aktivititen benutzt wurden. Vom gesamten britischen Investment-Immobi-
lienbestand liegen, alles in allem, rund 45% in auslandischen Handen.

Lange Tradition kommerzieller Immobilieninvestitionen

Die Tatsache, dass es in Grossbritannien verldssliche Immobilienmarkt-
daten gibt, die liber 30 Jahre zuriickreichen, ist, verglichen mit anderen eu-
ropdischen Léndern, aussergewohnlich. Dies ist nicht zuletzt auf eine unter-
schiedliche Einstellung von Briten und Kontinentaleuropdern gegeniiber In-
vestitionen in kommerziellen Liegenschaften zuriickzufiihren. So gibt es in
Grossbritannien eine weitaus langere Tradition fiir den Besitz von Rendite-
liegenschaften. Das bedeutet auch, dass Immobilien in Grossbritannien hiu-
figer gekauft und verkauft und intensiver bewirtschaftet werden. Dies
wiederum hat dazu gefiihrt, dass die Immobilien hdufiger neu bewertet wer-
den miissen und man sich deshalb auf einen griindlichen und verlédsslichen
Bewertungsprozess verlassen kann. Generell geht man davon aus, dass
Grossbritannien Kontinentaleuropa in Sachen Immobilientransparenz und
-liquiditdt 10 bis 15 Jahre voraus ist.

Breite Palette herkommlicher und innovativer Fonds
Welche Moglichkeiten hat ein internationaler Investor, um von den Chancen
des britischen Immobilienmarkts zu profitieren? Grundsitzlich kann er
direkt oder indirekt in Liegenschaften investieren. Fiir die meisten Anleger
sind Direktinvestitionen jedoch aus verschiedenen Griinden ungeeignet —
ungeniigende Diversifikation, Zeitmangel, mangelnde Marktkenntnisse.
Die beste Moglichkeit bieten daher die zahlreichen spezialisierten Fonds.
So gibt es einerseits Fonds, die breitgefachert im Immobilienmarkt investie-
ren; andererseits gibt es aber auch immer mehr Spezialprodukte, die sich
auf ganz spezielle Segmente konzentrieren, beispielsweise auf Einkaufszen-
tren auf der griinen Wiese, Biiros in Zentral-London, Industriegebdude oder
Wohnliegenschaften. Diese Fonds sind fiir die Anleger nicht nur bequem,
sie bieten ihnen auch professionelles Management und hohe Liquiditét.
Die Entscheidung, wie man sich im britischen Immobilienmarkt enga-
gieren will, bleibt jedem Anleger selbst tiberlassen. Die Aussichten sind je-
denfalls ungetriibt, und traditionelle und innovative Anlagevehikel stehen
ausreichend zur Verfiigung.



