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Indirekte Immobilienanlagen:
Weiterhin hohes Potenzial im Ausland

Von Dr. Robert Weinert, Manager bei Wiiest Partner AG, Leiter Inmo-Monitoring

Unmittelbar nach dem Brexit-Votum am 24. Juni 2016 gerie-
ten Immobilienfonds in Grossbritannien in eine turbulente
Phase. Der Index der britischen Reits sank temporar um bis
zu 22%. Viele Investoren verlangten gar ihr Geld zuriick, was
dazu fiihrte, dass fir einige Gesellschaften die Riicknahme
von Anteilen ausgesetzt werden musste; die Forderungen wa-
ren mit den Reserven nicht mehr zu erfiillen gewesen.

Weiter gestiegene Attraktivitit
Schweizer Immobilieninvestoren, deren Anlagestrategien auf
den Heimmarkt fokussieren, konnten sich in den diesjdhrigen
Ereignissen bestitigt sehen: Wie bereits in den Jahren davor
sind viele ausldndische Immobilienmérkte deutlich volatiler
als der hiesige Markt. Auch wenn die Schweizer Anlagen im
Vergleich zu einigen Landern unterdurchschnittlich perform-
ten, bestand ihr Reiz darin, dass die hiesigen Gesamtrenditen
bei einem vergleichsweise geringen Risiko erzielt werden
konnten. Eine genauere Betrachtung der jlingeren Vergangen-
heit offenbart aber nun, dass sich international kotierte Im-
mobilienanlagen im zunehmenden Ausmass als Ergédnzung
von Schweizer Portfolios eignen — sowohl aus Renditetiber-
legungen als auch aus Diversifikationsgriinden.

Zuletzt tiberzeugten vor allem kotierte Immobiliengesell-
schaften in Deutschland. Noch in der letzten Dekade waren
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hier oft stagnierende respektive sinkende Kursentwicklungen
zu registrieren. Das jahrelange wirtschaftliche Treten an Ort
und die Bekanntgabe von tempordren Schliessungen ausge-
wihlter offener Fonds streuten Sand ins Getriebe. Diese
Situation hat sich nun gewandelt: Im beobachteten Zeitraum
von 2011 bis September 2016 konnten mittlere jahrliche Ren-
diten von 16,7% erzielt werden. Abgesehen vom Jahr 2011
lagen die jahrlichen Renditen durchgingig im positiven Be-
reich und teilweise auf einem bemerkenswert hohen Niveau
von iiber 40%. Auch die kotierten Immobiliengesellschaften
in den USA und Australien performten in beeindruckender
Weise. So wurden in beiden Nationen im Juli 2016 die hochs-
ten jemals gemessenen Indexstande fiir kotierte Immobilien-
anlagen registriert.

Uberraschenderweise haben sich die Kursentwicklungen
in Grossbritannien ebenfalls verhéltnisméssig schnell vom
Einbruch Ende Juni erholt, auch wenn die eingefahrenen Ver-
luste nicht komplett wettgemacht werden konnten. Doch im-
merhin stieg der britische Reit-Index von Anfang Juli bis Ende
September 2016 stirker (4,7%) als der Swiss Performance
Index (2,6%).

Teilweise geringere Schwankungen

Aber nicht nur aus Renditeperspektive lohnte sich ein Blick
iiber die Schweizer Grenzen ganz besonders. Infolge gerin-
gerer Volatilitdten ab 2011 eigneten sich ndmlich kotierte
Immobiliengesellschaften im Ausland mehr denn je zur
Anreicherung von Schweizer Portfolios. Vor allem Anlagen
in Kanada und Japan konnten diesbeziiglich iiberzeugen. Je
hoher das Renditeziel eines Investors war, desto mehr boten
sich kotierte Immobilienaktiengesellschaften in Landern wie
den USA und Deutschland an.

Weil die Anlagemoglichkeiten im Schweizer Immobilien-
markt nach wie vor begrenzt sind und viel Potenzial ausge-
schopftist, lohnt es sich auch heute, Investitionen in indirekte
auslindische Anlagevehikel zu priifen. Sowohl aus Rendite-
perspektive als auch aufgrund der jiingst schwindenden
Schwankungen in einzelnen Léndern sind ausldandische In-
vestitionen attraktiver denn je. Diversifikationsiiberlegungen
und die Tatsache, dass der Schweizer Franken noch immer
als liberbewertet gilt, sprechen zusitzlich dafiir.
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