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WestInvest, seine Strategie. Die Strategie 
sowie die Wahl der Märkte und Objekte ist 
für die Qualität eines OIF sicherlich aus-
schlaggebend, doch über Wohl und Wehe 
eines solchen Anlagevehikels entscheidet 
nicht zuletzt auch die Schlagkraft der Ver-
triebsstrukturen. Der Absatz über ein brei-
tes Netz von Bankfilialen hat sich – insbe-
sondere in Zeiten der Unsicherheit – als 
besonders effizient erwiesen. So auch bei 
Union Investment Real Estate, die ihre OIFs 
Uniimmo Deutschland, Europa und Global 
über die Volks- und Raiffeisenbanken ver-

treiben. Die Vorteile benennt der Geschäfts-
führungsvorsitzende Dr. Reinhard Kut-
scher: „Gerade für OIFs, die aufgrund der 
Investition in die nicht sehr liquide Anlage-
klasse Immobilien langfristig disponieren 
müssen, spielt die breite Aufstellung des 
Vertriebs und die Kleinteiligkeit der Anla-
gebeträge eine nicht zu unterschätzende 
Rolle.“ Ist der Vertrieb nicht nur von weni-
gen großen Partnern abhängig, kann ein 

Fonds auch in Zeiten von Marktkrisen 
konstante Mittelbewegungen gewährleis-
ten. Es gilt die Faustregel: Je mehr Klein-
sparer, desto stabiler.

Ein anderes Beispiel liefern die Degi-
Fonds, deren KAG von der Dresdner Bank 
an Aberdeen Immobilien verkauft wurde. 
Die ehemals über den grünen Bankschalter 
vertriebenen OIFs wurden nach der Veräu-
ßerung der Dresdner Bank durch die Alli-
anz an die Commerzbank nicht mehr aktiv 
verkauft. Heute stehen sie zur Abwicklung 
an. Einen weiteren positiven Aspekt einer 
breiten vertrieblichen Aufstellung nennt 
Knapmeyer: „Die Sparkassen, als exklusi-
ver Vertriebspartner der Deka Bank, neh-
men eine wichtige Funktion in der Kommu-
nikation mit den Anlegern ein, indem sie 
diesen die Situation bei offenen Immobili-
enfonds erklären.“ Die Probleme, die Groß-
anleger in Publikumsfonds verursachen 
können, sind spätestens seit 2008 bekannt. 

Schwergewichtige Großinvestoren wa-
ren es, die bis 2008 viele OIFs als eine Art 
Tagesgeld-Parkplatz missbraucht hatten 
und die Vehikel schließlich in Liquiditäts-
nöte brachten, als sie ihre Mittel adhoc 
wieder abzogen. Dies sorgte im Zusammen-
spiel mit einer Massenpanik unter weiteren 
Anlegern dafür, dass die OIFs schließen 
mussten, weil sie die Rücknahmewünsche 
nicht mehr befriedigen konnten. Das Prob-
lem heißt Fristeninkongruenz: Langfristige 
Immobilienengagements lassen sich eben 
nicht kurzfristig versilbern, wenn es wider 
Erwarten notwendig werden sollte. 

Das Recht zur täglichen Rückgabe der 
Anteilscheine an OIFs funktioniert nur, 
wenn es nicht von wenigen Großanlegern 
gleichzeitig ausgeübt wird und dadurch die 

im Fonds vorhandene Liquidität aufge-
braucht wird. 

„Die Schwierigkeiten der geschlosse-
nen und der jetzt zur Abwicklung anstehen-
den Fonds liegen zum Teil darin, dass sie 
institutionelle Investoren und private Anle-
ger nicht getrennt haben. Deshalb trennen 
wir seit 2006 die Gelder dieser Anleger-
gruppen“, erläutert Knapmeyer. Rreef dif-
ferenziert seit 2008 sehr genau bei den 
Anlegergruppen, so Steinmetz: „Im April 
2008 wurde die IC-Anteilsklasse einge-
führt, in der Anlagesummen ab einer Mil-
lion Euro mit einem zehnprozentigen Rück-
nahmeabschlag bei einer Unterschreitung 
der Mindesthaltedauer von zwei Jahren und 
einer Kündigungsfrist von einem Jahr zu 
zahlen ist.“ Während auch Union Invest-
ment die Anlegergruppen trennt, lässt Com-
merz Real institutionelle Gelder nur bis zu 
einem Anteil von maximal zehn Prozent 
des Fondsvermögens zu. „Aktuell liegt die 
Quote bei etwa zwei Prozent. Und wir ha-
ben frühzeitig damit begonnen, mit diesen 
Großanlegern Rückgaberegelungen zu ver-
einbaren“, berichtet Seeger.

Private und Großanleger trennen
Union Investment Real-Estate-Chef Kut-
scher sieht derzeit Liquiditätszu- statt ab-
flüsse: „Im Moment sind unsere Fonds so 
nachgefragt, dass wir den Uniimmo: 
Deutschland wegen zu stark anschwellen-
der Liquidität vorübergehend aus dem Ver-
trieb nehmen mussten. Zugegeben ein Lu-
xusproblem im Vergleich zu dem, was an-
dere Anbieter teilweise erleben. Wir nutzen 
die gute Liquiditätsausstattung natürlich 
zur Weiterentwicklung unserer Portfolios.“ 
Auch Rrref und Deka sind liquide und bei 

Die offenen Immobilien-Publikumsfonds im Einjahres-Performance-Ranking und Zukunfts-Check Die Prognose der Redaktion fällt nur für wenige offene Immobilienfonds eindeutig positiv aus.       Quelle: BVI, BÖAG Börsen AG und Unternehmensangaben, Stand Oktober/November 2011

Wertgrund Wohn Select D DE000A1CUAYO 3,8 k.A . 64,00 k.A .   k .A . D 100% 13,70 % k.A . k .A . 
Grundbesitz Europa De0009807008 3,4 3,3 3,29 0,64   10,9 I 5,7%, PL 6,4%,           NL 9,5%, E 12,5%, F 17,1%, GB 25,4%; D 23,4% 28,80 % 3,20 % 791,7 
Grundbesitz Global DE0009807057 2,9 2,5 2,31 0,69   2,1 F 21,1%,                      GB 13,8%, PL 4,6%, H 3,8%, A 3,7%, P 2,2%; Sonstige (Europa) 6,6%, CHN 4,2%, J 17,9%, ROK 1,5%, USA 20,6% 15,40 % 4,70 % 562,9 
Deka Immobilien Europa DE0009809566 2,8 2,9 11,35 0,77   3,9 D 38,5%,                     F 17,6%, GB 10,8%, NL 5,3%, E 4,8%, Sonstige 23% 24,90 % 7,20 % 1400 
Deka Immobilien Global DE0007483612 2,8 3,2 2,88 0,91   1,7 Japan 14,6%,               GB 13%, F 10,6%, USA 11,4%, SGP 10,2% 30,30 % 3,50 % 524 
Hausinvest DE0009807016 2,7 3,3 10,13 0,69   5,7 F 22,6%,                      Sonstige Europa 19,1%, GB 17,4%, D 16,9%, Benelux 12,6%, Asien/CDN 11,4% 12,54 % 9,90 % k.A . 
Uniimmo Europa DE0009805515 2,6 2,7 7,45 0,66   2,1 79,5% Europa,              Amerika/Asien/Pazif ik 20,5% 30,80 % 7,40 % 1827,4 
Uniimmo Deutschland DE0009805507 2,3 2,5 7,05 0,67   3,4 66,3% Deutsch-            land, 33,7% Europa 37,80 % 4,10 % 1084,6 
Westinvest Interselect DE0009801423 2,1 2,0 4,93 0,57   2,2 D 45,7%,                     F 15,5%, NL 8,1%, E 7,8%, B 6,6%, Sonstige 16,3% 16,00 % 11,40 % 900,0 
KanAm Grundinvest  DE0006791809 1,8 2,3 3,88 0,91 eingefroren bis max. Mai 2012 55,2 GB 18,1%,                    CDN 11,9%, USA 10,4%, Lux 6,7%, B 5,9%, NL 5,1%, F. 39,4%, Sonst. Ausl. 2,5% (E + LV) 6,50 % 1,00 % 1333,4 
Inter Immo Profil DE0009820068 1,7 2,0 304 0,85   0,7 D 55,6%, F 1,8%,           GB 14,2%, CH 1,3%, FIN 8,9%, I 18,2% 32,20 % k.A . k .A .  
SEB Immo Invest DE0009802306 1,6 2,8 6,33 0,60 eingefroren bis max. Mai 2012 155,0 D. 42,1%, F. 13,3%,         NL. 10,8%, I 8,8%, USA 8,2%, SGP 6,0%, J 3,4%, B 1,2%, A 1,1%, CZ 1,0%, FIN/H/SK jeweils 0,7%, PL/GB jew. 0,5%, S 0,4% 21,00 % 11, 30 % 1254,3 
CS Euroreal DE0009805002 1,3 2,5 6,13 0,80 eingefroren bis max. Mai 2012  256,1 D 42,9%,                     A 0,4%, CZ 1,5%, P/B jew. 1,9%, GB 13,7%, F 13,0%, NL 10,6%, I 6,7%, E 4,4%, S 3,0% 19,80 % 11, 60 % 1410,6 
Hansa Immobilia De0009817700 -1,5 -0,2 339 0,66   0,1 D 37,8%,                     B 15,8%, FIN 19%, F 7,2%, GB 4,6%, Mex 2,5%, NL 13,1% 25,14 % k.A . 78,8  
Uniimmo Global DE0009805556 -2,0 1,3 1,98 0,86   14,3   56,0% Europa,            Amerika 22,2%, Asien/Pazif ik 21,8% 10,80 % 8,20 % 738,8  
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Objektkäufen entsprechend aktiv. Dem Ma-
nagement der eingefrorenen Fonds bleiben 
auf der anderen Seite nur zwei Möglichkei-
ten, die notwendigen flüssigen Mittel zum 
Stichtag der Wiedereröffnung zu beschaf-
fen. An erster Stelle steht die Gewinnung 

neuen Kapitals. Hier spielt wiederum der 
Vertrieb eine entscheidende Rolle. Aller-
dings verfügt keiner der Kandidaten über 
Absatzkanäle wie die großen Vier. Zudem 
ist die Story eines geschlossenen OIF wenig 
sexy. Zweitens: Objektverkäufe. Entspre-

chend umtriebig sind Credit Suisse und SEB 
diesbezüglich. 

Anfang November hat die SEB Asset 
Management verkündet, dass zehn weitere 
Verkaufsverträge über ein Verkehrswert-
volumen von 680 Millionen Euro unter-

Warum heißt es eigentlich 

„Vermögen  
aufbauen“ ?

www.gewinne-mit-immobilien.de
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fairvesta II – prognostiziert,  
realisiert und ausbezahlt:  
12,37 % Rendite p. a.

Wer viel erreichen möchte,  
muss handeln.  
Am besten mit Immobilien!

Steigen Sie jetzt ein und profitieren Sie von einer Assetklasse der Extraklasse.

Vertrauen Sie auf herausragende Branchenexpertise.
fairvesta ist eines der erfolgreichsten Unternehmen im deutschen Immobilienmarkt. Ob unsere  
Premium-Fonds Chronos, Lumis und Mercatus oder die Top-Anleihe Maximus: Als Anleger profitieren  
Sie von überdurchschnittlichen Renditen sowie einem Höchstmaß an Sicherheit und Flexibilität.  
Die beste Adresse für Ihr Investment: www.gewinne-mit-immobilien.de

fairvesta International GmbH, Konrad-Adenauer-Str. 15, D-72072 Tübingen, Telefon: +49 (0) 70 71 / 36 65-100, E-Mail: info@fairvesta.de

M13188FV_AZ_INSEL.indd   4 16.11.11   11:04

ä

ä

ä

ä

ä
ä

ä
ä

ä
ä

ä
ä

ä
ä

ä

1)

1)

1)


