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Interview

Weniger anfallig

Reits unterliegen einer standigen
Bewertung durch den Kapitalmarkt

In Deutschland gibt es nur wenige borsen-
notierte Reits (Real Estate Investment
Trusts). Sie investieren zumeist in gewerb-
lich genutzte Immobilien wie Biiro und Ein-
zelhandel sowie in Wohnungsneubauten.
Frank Schaich, Vorstand der Fair Value
Reit AG, nennt im Interview Hintergriinde
und Unterschiede zu anderen indirekten
Immobilienanlagen.

SZ: Herr Schaich, fristen Reits in
Deutschland ein Schattendasein?

Schaich: In Deutschland gibt es bis-
lang nur vier Reits und diese spielen an
der Borse noch keine besondere Rolle.
Dies hat jedoch eher historische Griinde
und wird sich mittelfristig &ndern. So ha-
ben in Deutschland offene und geschlos-
sene Immobilienfonds eine lange Traditi-
on. In anderen Landern gibt es diese An-
lagevehikel dagegen kaum. Dafiir gibt es
aber in Frankreich fast 40 Reits.

SZ: Wie kinnen
sich Reits gegen die
Ubermacht von ge-
schlossenen und of-
fenen Immobilien-
1| fonds behaupten?

Schaich: Reits
werden langfristig
nur durch Qualitat
' iiberzeugen konnen
/ - also durch die Gii-

= te der Objekte, die
Frank Schaich  sie im Bestand hal-
Foto: oh ten. Auch durch die
Qualitit des Ma-

nagements . Lange galten offene Immobi-
lienfonds in diesem Sinne als Hort der
Stabilitat. Nun weist aber manch ,,offe-
ner“ inzwischen negative Ergebnisse
aus, und viele der Fonds sind geschlos-
sen. Anleger kommen nicht an ihr Kapi-
tal und miissen unter Umstédnden zuse-
hen, wie die eigenen Anteile an Wert ver-
lieren. Reits hingegen werden an Borsen
gehandelt und unterliegen einer laufen-
den Bewertung durch den Kapitalmarkt.

SZ: ...und geschlossene Immobilien-
fonds?

Schaich: Anleger geschlossener Immo-
bilienfonds kennen meist nicht die Héhe
des aktuellen Werts ihrer Beteiligung.
Dies erzeugt die Illusion von Stabilitat
der Immobilienwerte. Tatséchlich unter-
liegen die Werte von Immobilien in ge-
schlossenen Immobilienfonds den glei-
chen Schwankungen wie im Gesamt-
markt. Bei geschlossenen Immobilien-
fonds wurden diese nur nicht sichtbar,
da die Emissionshduser ihre Objekte
nicht regelméBig bewertet haben. Neue
Regelungen auf EU- und Bundesebene
sollen zumindest dies kiinftig adndern
und mehr Transparenz bieten.

SZ: Sind Reits nicht einfach nur besse-
re Immobilien-AG’s und damit eher ein
Produkt fiir risikobereite Anleger?

Schaich: Reits unterscheiden sich von
normalen Immobilien-AG’s durch einige
Besonderheiten: Sie zahlen keine Korper-
schaftsteuer und keine Gewerbesteuer.
Dafiir miissen sie mindestens 90 Prozent
ihrer Gewinne an Anleger ausschiitten.
Sie miissen zudem mindestens 45 Pro-
zent Eigenkapital ausweisen und sind da-
her weniger krisenanfillig als hoch
fremdfinanzierte Gesellschaften. Darii-
ber hinaus hat der Gesetzgeber verfiigt,
dass das Kerngeschift der Reits das Hal-
ten und die Bewirtschaftung der Immobi-
lien ist und nicht der Immobilienhandel.
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