iemeisten Fachleute gehen da-

D vonaus, dass die Wirtschaft vor
einer Phase steigender Inflati-
onsraten steht. Zundchstkonne die Re-
zession zwar die Preissteigerungsrate
noch unter die Null-Linie driicken.
Dochnach einer kurzen Zeit der Defla-
tionwiirden die Preise kraftiganziehen
— so lauten die gdngigen Prognosen.
Hintergrund dieser Uberlegung: Die
Staaten haben sich bei der Bekdmp-
fung der Finanzkrise und der Rezessi-
on nochmals hoch verschuldet. Die Fi-
nanzierung der Ausgaben und der Ab-
bau des Schuldenbergs allein durch
Steuererh6hungen und Einsparungen
ist kaum moglich, da Unternehmen
und Privathaushalte dann tibermafig
belastet wiirden. Zahlreiche Liander
werden daher die Notenpresse anwer-
fen, um die Schuldenlast zu entwerten.
Eine galoppierende Inflation schlie-
Ren Volkswirte fiir die USA und die Eu-
rozone aus. Doch Preissteigerungsra-
ten von 5 bis 7 Prozent halten viele fiir
wahrscheinlich. Fiir Geldanleger be-
deutet dieser Ausblick, dass sie ihre
Strategie {iberpriifen miissen. Generell
gilt: Langfristige festverzinsliche Anla-
gen werden am hértesten von Inflation
getroffen. Sachwerte, wozu auch eine
Reihe von Aktien zdhlen, schiitzen vor
Geldentwertung, weil ihr Wert bei stei-

Zuverldssiger Schutz vor Inflation

Wer mit zunehmender Geldentwertung rechnet, sollte Immobilien-Fonds kaufen — Verschiedene Konzepte

genden Preisen wéchst.

Als klassischer Inflationsschutz gilt
die Immobilie. Makler berichten be-
reits von wachsendem Interesse an
,Betongold“. Mancher Anleger zieht
jedoch einen Immobilienfonds dem
direkten Kauf von Wohnungen oder
Gewerberdumen vor. Offene Immobi-
lienfonds bieten eine breite Streuung
des eingesetzten Kapitals, da sie in vie-
le Objekte investieren. Dies verringert
das Risiko. Aullerdem kann der Anle-
ger schon mit kleinen Betrédgen ein-
steigen und muss sich nicht selbst um
die Verwaltung der Gebdude kiim-
mern.

Offene Immobilienfonds galten in
den vergangenen Jahren als iiberaus
sichere und gleichzeitig ordentlich
verzinste Anlage. Da die Ausschiittun-
gen mancher im Ausland investie-
renden Fonds steuerfrei sind, bieten
sie dem Anleger eine attraktive Netto-
Rendite von 4 bis 5 Prozent. Zusitzlich

bieten offene Fonds gewodhnlich die
Moglichkeit, jederzeit die Anteile zu
verkaufen, bzw. an die Fondsgesell-
schaft zuriickzugeben. Der Anleger
kommtalsoleichtansein Geld—innor-
malen Zeiten. Die Finanzkrise zwang
jedoch viele Fondsgesellschaften, ihre
Fonds zu schlielen, sie nehmen also
die Anteile ihrer Anleger voriiberge-
hend nicht zuriick.

Geschlossene Fonds

Was fiir den offenen Immobilienfonds
eine seltene Ausnahme ist, gehort
beim geschlossenen Immobilienfonds
zum Konzept: Die Anleger lassen ihr
Geld fiir eine bestimmte Zeit, hdufig
zehn Jahre, in dem Fonds. Als Beloh-
nung fiir den Verzicht auf Liquiditét
winkt ihnen eine hohere Rendite. Ge-
schlossene Fonds werben meist mit
Riickfliissen von 6 bis 10 Prozent im
Jahr. Da die Fonds héufig nur ein Pro-
jektfinanzieren, etwa ein Einkaufszen-
trum, ein Biirohaus oder ein Pflege-
heim, ist aber das Risiko héher als bei
einem offenen Fonds mit seinem bun-
ten Korb von Beteiligungen. Zudem
liegt die Einstiegsschwelle hoch: Min-
destbeteiligungen von 10000 bis
20 000 Euro sind die Regel. Zudem wird
ein Aufgeld (Agio) von meist 5 Prozent

als Honorar fiir den Vermittler féllig.

Anleger, die sowohl die hohere Ren-
dite eines geschlossenen Fonds als
auch die Risikostreuung eines offenen
Fonds suchen, bieten sich ebenfalls
Moglichkeiten: Sogenannte Dach-
fonds legen das bei den Anlegern ein-
gesammelte Kapital in mehreren ge-
schlossenen Zielfonds an. So erreicht
der Anleger trotz eines iiberschauba-
ren Geldeinsatzes eine breite Streu-
ung. Dennoch ist er unternehmerisch
beteiligt — mit allen Chancen und Risi-
ken. Der Nachteil eines Dachfonds: Es
fallen hohere Nebenkosten an.

Als Beispiel fiir einen Dachfonds sei
hier der Europa 01 Value Portfolio von
Wolbern Invest genannt. Dabei erfolgt
tiber einen Dachfonds die Investition
in drei vorgezeichnete, institutionelle
Immobilienfonds, die in eine Vielzahl
von europdischen Immobilien inves-
tieren.

Vor allem ,,Schnd@ppchen”

Neu auf dem Markt ist ein geschlosse-
ner Immobilienfonds von Rising Star,
einem Spezialisten fiir alternative In-
vestments im schweizerischen Bottig-
hofen. Sein Dachfonds (Quilvest Real
Estate Program SCA SIF) soll sich an 15
bis 25 Zielfonds beteiligen, die sich je-

weils auf eine bestimmte Region kon-
zentrieren. Im Vordergrund steht da-
bei ein ,opportunistisches“ Konzept.
Das bedeutet, dass sich die Fonds auf
»Schndppchen* konzentrieren sollen.
Die Initiatoren gehen davon aus, dass
die derzeitige Krise zahlreiche Eigen-
tiimer von Gro3-Immobilien zum Ver-
kauf zwingt, weil sie z.B. die Finanzie-
rung nicht mehr stemmen kénnen. So
konnten die Fonds giinstig an interes-
sante Objekte gelangen, die sich spéter
—so der Plan — mit gutem Gewinn ver-
kaufen lassen. Der Erfolg eines solchen
Investments hidngt mafgeblich vom
Geschick der Fondsmanager ab. Hier-
bei vertraut Rising Star auf die Erfah-
rung des Partners Quilvest, des dritt-
grofSten Family-Offices der Welt. Da-
hinter steht eine argentinische Unter-
nehmer-Dynastie. Sie hat schon mal
gut 100 Millionen Dollar in den Dach-
fonds (Quilvest Real Estate Program)
gesteckt. Einige wohlhabende Privat-
personen sind mit 50 Millionen dabei.
Rising Star will weitere 25 Millionen
einsammeln.

Eine Ubersicht {iber derzeit angebo-
tene geschlossene Fonds bieten Inter-
net-Seiten wie www.wo-capital.de
oder www.geschlossene-fonds.de
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