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Schweizer Immobilienfonds —

Alteste Fondskategorie und noch immer im Schuss
Editorial von Dr. Matthéus Den Otter, Geschdftsfiihrer Swiss Funds Association SFA

Schweizer Immobilienfonds koénnen auf eine 75jdhrige
Geschichte zuriickblicken: Am 24. Mérz 1938 wurde der
«Swissimmobil Serie D» als erster offener Immobilienfonds
auf dem europdischen Kontinent gegriindet. Das Produkt
gibt es immer noch — als Teil des «Credit Suisse Real Estate
Fund Siat» — und ist damit der dlteste heute bestehende An-
lagefonds schweizerischen Rechts iiberhaupt.

Trotz ihres langjahrigen Erfolgsausweises galten die Im-
mobilienfonds bis Ende des letzten Jahrtausends als Mauer-
blimchen. Dies hat sich in der Zwischenzeit grundlegend
gedndert; die Schweizer Anlegerinnen und Anleger haben
Immobilienfonds als effizientes Instrument der Diversifika-
tion und attraktive Investition entdeckt. Dies vermag auch
weiter nicht zu erstaunen angesichts der zahlreichen Vorteile
dieser Fondskategorie, wie zum Beispiel hohe Stabilitidt und
Wertbestindigkeit der Anlagen im Fonds, gute Performance,
konstante Ertrdge, geringe Korrelation zu anderen Anlage-
klassen und damit auch tieferes Risiko. Zudem diirfen Immo-
bilienfonds nur bis zu einem Drittel fremdverschuldet sein.
Sie eignen sich am besten fiir Investierende, die iiber einen
Anlagehorizont von mindestens 5 Jahren verfiigen. In der
Schweiz waren per Ende Mirz 2013 iiber 27 Mrd. Franken in
Immobilienfonds investiert.

Im April 2012 lancierte der Verband den SFA ARI® (An-
lagerendite-Indikator), um die effektive Rendite auf Produkt-
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stufe fiir borsenkotierte Schweizer Immobilienfonds vergleich-
bar zu machen. Der SFA ARI® stiitzt sich auf die Anlageren-
dite-Kennzahl, wird vierteljahrlich berechnet und steht auf
den Homepages der SFA sowie der Swiss Fund Data AG zur
Verfligung.

Die Immobilienmairkte entwickeln sich bis zu einem ge-
wissen Grad unabhingig von den Finanzmairkten und unter-
liegen in der Regel auch weniger grossen Schwankungen.
Dank diesen Eigenschaften kann mit Immobilienfonds das
Gesamtrisiko eines Wertschriften- und Obligationen-Port-
folios gesenkt und das Risiko/Ertrags-Verhdltnis verbessert
werden. Im Durchschnitt der letzten 30 Jahre erzielten die
Schweizer Immobilienfonds eine Ausschiittungsrendite von
rund 3% und eine Gesamtperformance (Ausschiittung plus
Kursgewinn) von rund 5%. Damit iibertrafen sie, bei nur
leicht hoherem Risiko, die entsprechende Rendite der 10-
jahrigen Bundesobligationen. Die langjdhrige durchschnitt-
liche Performance liegt tiberdies nur geringfiigig unter der-
jenigen von Schweizer Aktien, die jedoch ein deutlich hohe-
res Risiko beinhalten und grésseren Schwankungen unter-
worfen sind.

Die Immobilienkrise in der Schweiz in den 80er Jahren
konfrontierte auch Schweizer Immobilienfonds mit einer
plétzlichen Riicknahmewelle. Diese zwang die Fondsleitun-
gen, Liegenschaften in einen fallenden Markt hinein zu ver-
kaufen. Als Reaktion darauf wurde das Anlagefondsgesetz
1994 gedndert: Die Anlegerschaft hat seither eine Kiindi-
gungsfrist von 1 Jahr (ab Ende des Fondsgeschiftsjahres ge-
rechnet) zu beachten, bei neuen Emissionen muss den bis-
herigen Anlegern ein Bezugsrecht gewéhrt werden.

Seit 2005 sind die Sorgfalts-, Treue- und Informations-
pflichten von Immobilienfondsgesellschaften gegeniiber der
Anlegerschaft durch die Richtlinien der Swiss Funds Asso-
ciation SFA, die von der Aufsichtsbehorde als Mindeststan-
dard anerkannt wurden, klar geregelt. Bei den Treuepflichten
steht die Vermeidung von Interessenkonflikten im Vorder-
grund. So werden die Verkehrswerte beispielsweise von un-
abhidngigen Schitzungsexperten ermittelt. Im Rahmen der
Informationspflichten sind die Fondsgesellschaften u.a. ver-
pflichtet, regelmissig Kennzahlen zu ihren Fonds zu verof-
fentlichen. Damit wird die Vergleichbarkeit der Fonds unter-
einander gewihrleistet, was zu mehr Transparenz beitragt.
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