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Vorübergehende Fondsschließung bei 
offenen Immobilienfonds: Vielen An-
legern dieser Assetklasse ist das noch 
aus dem Winterhalbjahr 2005/2006 in 
Erinnerung. 

Damals wurden die großen Immobili-
enfonds KanAm Grundinvest und Ka-
nAm US Grundinvest vorübergehend 
geschlossen. Am 13. Dezember 2005 
schloss die Deutsche Bank-Tochter 
DB Real Estate ihren Immobilienfonds 
Grundbesitz-Invest für drei Monate. Der 
Deka-ImmobilienFonds wurde großzü-
gig mit Finanzmitteln der Muttergesell-
schaft gestützt. 

Im Oktober 2008 hatten institutionelle 
Anleger wegen ihrer eigenen klammen 
Finanzsituation viel Kapital aus offenen 

Geschlossene Offene Immobilienfonds
Immobilienfonds abgezogen. Da ge-
werbliche Immobilien nicht kurzfristig 
veräußert werden können, reduzierten 
die Kapitalrückflüsse das Barvermögen 
der Immobilienfonds. Als Folge muss-
ten einige offene Immobilienfonds zum 
Schutze der bestehenden Investoren 
vorübergehend den Fonds schließen. 
Sie haben damit verhindert, dass mög-
licherweise unter Zeitdruck hochwertige 
Gewerbeimmobilien zu schlechten Prei-

sen verkauft werden müssen. Eine sol-
che Maßnahme ist also prinzipiell für die 
verbliebenen Anteilseigner zu begrüßen. 
Sie zeigt allerdings auch, dass offene 
Immobilienfonds zwar weiterhin – vor 
allem steuerlich – attraktive Bausteine 
im defensiven Teil des Kundenportfo-
lios sind, man als Anleger aber auch hier 
einen Anlagehorizont von mindestens 
zwei Jahren vor Augen haben sollte.  
Eine Prognose über die genaue Dauer 
der Schließung lässt sich nicht geben. 

Ob es bei den 3-Monats-Fristen, die 
Ende Januar ablaufen, bleibt, muss 

abgewartet werden. Die Wer-
tentwicklungen während 

der bisherigen Schlie-
ßungsphase waren in 
nahezu allen Fällen wei-
ter stetig positiv. 

Weiterhin 
attraktiv als 
defensiver 
Portfolio-
Baustein: offene 
Immobilien-
fonds mit ihren 
Sachwerten.

Jim Rogers, der Rohstoffguru, war und 
ist sich sicher: Der drastische Rückgang 
der Rohstoffpreise im Jahr 2008 war 
nicht dem Platzen einer Blase geschul-
det. Denn: „Wie soll eine Blase entstehen, 
wenn niemand gekauft hat! Blasen ent-
stehen nur, wenn alle wie wild am Markt 
investieren.“ (Jim Rogers in einem Inter-
view mit portfolio-international, Novem-
ber 2008.) Spekulanten könnten ledig-
lich kurzfristig bereits eingeleitete Trends 
verstärken, nicht aber hervorrufen. 

Vor diesem Hintergrund sehen sie denn 
auch die weiterhin positiven Wachs-
tumsraten in den großen Schwellenlän-
dern wie Indien und China ebenso wie 
das ungebrochene weltweite Bevölke-
rungswachstum als Basis für eine letzt-
lich stetig wachsende Nachfrage und 
damit für mittel- und langfristig wieder 
deutlich steigende Renditen. Bei den 
derzeit günstigen Preisen lohnt sich 
also ein Einstieg (Jim Rogers: „selbst für 
Skeptiker...“), auch dann, wenn kurzfristig 
noch günstigere Einstiegskurse denkbar 
sind. Dies gilt übrigens für alle Arten von 
Rohstoffen: von Erzen zur Metallgewin-

Weltweit sind sich führende Experten weitgehend einig: Der Rohstoff-
zyklus wird noch viele Jahre andauern. Fallende wie steigende Preise 
beruhen in erster Linie auf fundamentalen Daten, nicht auf Spekulation.

nung über Öl für die Energieversorgung 
bis hin zu Agrarrohstoffen für die Ernäh-
rung (und Energie).

Gerade in Zeiten, in denen sich viele 
Anlageklassen parallel auf und ab bewe-
gen, gibt es noch ein zweites Argument 
für Rohstoffe im Depot: die geringe Kor-
relation zu Aktien- und Rentenmärkten. 
Nicht nur zwischen 1959 und 2004, wie 
in einer Langzeitstudie in den USA fest-
gestellt, sondern auch in der jüngeren 
Vergangenheit ist diese Korrelation sehr 
gering. 

Dies bedeutet, dass sich Rohstoffpreise 
langfristig nahezu unabhängig von den 
Aktien- und Rentenmärkten bewegen. 
Dies allerdings vor allem, wenn in Roh-
stoffe selbst (bzw. daraus abgeleitete In-
dizes), weniger, wenn in Rohstoffaktien 
investiert wird. Da Faktoren wie Wachs-
tum und steigende Nachfrage, die für 
Aktien gut sind, die gleichen sind, die 
auch für die Entwicklung der Rohstoff-
preise wichtig sind, kann es allerdings 
durchaus kurzfristig parallel laufende 
Entwicklungen geben.

Rohstoffe am Boden, 
Trend in Ordnung

Bevölkerungswachstum und steigender Wohlstand 
in den Schwellenländern sorgen für eine stetig stei-
gende Nachfrage nicht nur nach Lebensmitteln, 
sondern generell nach Rohstoffen. 
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Wandelanleihen 

Wandelanleihen werden manchmal 
als Anlage mit Airbag bezeichnet. 
Hier wird der Kapitalschutz einer 
festverzinslichen Anleihe bei Fällig-
keit kombiniert mit der Option zur 
Wandlung in eine bestimmte Anzahl 
Aktien während der Laufzeit. Letzt-
lich handelt es sich um Schuldver-
schreibungen, die von Aktiengesell-
schaften ausgegeben werden. 

. . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .

Leerverkauf 

Beim Leerverkauf werden vom 
Verkäufer Wertpapiere oder Waren 
an der Börse verkauft, die er noch 
gar nicht besitzt, sie sich also leihen 
muss. Er spekuliert darauf, dass die 
Kurse bis zum Erfüllungszeitpunkt 
sinken und er sich dann günstiger 
eindecken kann. Leerverkäufe wur-
den im Herbst 2008 in Deutschland 
(wie auch in den USA und GB) für 
viele Finanztitel verboten, da sie als 
Verstärker der Finanzkrise betrachtet 
wurden. Die Meinungen hierüber 
gehen allerdings weit auseinander.

w i s s e n s - w e r t

Wie an anderer Stelle dieser FondsNews 
bereits geschrieben, sind Angst und 
Gier schlechte Ratgeber für Anlageent-
scheidungen. In den letzten Monaten 
haben viele Anleger aus Angst um ihr 
Vermögen, aber auch gelockt von ho-
hen Zinsversprechen (Gier?) der unter-
schiedlichsten Kreditinstitute, Gelder aus 
Aktien und Fonds herausgezogen und 
anderweitig geparkt: in Festgeldern, im 
Schließfach oder in Gold. Eine weise Ent-
scheidung? 

Langfristig gesehen sicher nicht. Denn 
zum einen muss man sich fragen, wa-
rum eigentlich Gelder ausgerechnet 
bei den Instituten, die für das Entste-
hen der Finanzkrise verantwortlich sind, 
„sicher“ aufgehoben sein sollen? Auch 
eine Staatsgarantie hilft nicht viel, wenn 
man sich klar macht, dass die gesamten 
Steuereinnahmen z. B. der Bundesrepu-
blik Deutschland sich auf ca. 250 Mrd. 
Euro pro Jahr belaufen, die Bilanzsum-
me der Deutschen Bank allein aber bei 
2.000 Mrd. Euro liegt. Banken mussten 
sich Gelder bei Privatkunden beschaffen 
(eben mit den hohen Zinsversprechen), 
weil sie sich untereinander nicht mehr 
trauten und da sollen wir ihnen trauen? 
Vor dem Hintergrund der deutlich ge-
senkten Leitzinsen sind diese Zinskon-

Die langfristigen Folgen falscher Anlageentscheidungen: Unwissenheit 
und Falschberatung kosten Rendite, Aufklärung ist angesagt.

Vermögen werden 
letztlich in Krisen gemacht

ditionen übrigens nicht lange zu halten: 
Sie werden im Laufe des Jahres noch 
weiter zurückgehen als bisher schon. 

Zum anderen sind auch durch diese 
Krise die gesamtwirtschaftlichen Grund-
lagen nicht außer Kraft gesetzt. Ganz im 
Gegenteil: dachte man zu Beginn der 
Krise in den USA noch, dass sich andere 
Länder, allen voran die Schwellenländer, 
dieses Mal endlich abkoppeln könnten, 
so wurde doch bald klar, dass dies nicht 
der Fall sein würde, sondern gerade we-
gen der fortgeschrittenen Globalisierung 
alle Märkte mehr oder weniger stark be-
troffen sein würden.

Damit gelten auch wieder die Aussagen 
über langfristige Renditen der verschie-
denen Anlageklassen. Und da stehen die 
Aktienmärkte nun einmal unangefoch-
ten an der Spitze. Nur sie erreichen lang-
fristig Renditen von 7 Prozent oder mehr. 
Warum auf solche Renditen verzichten, 
vor allem, wenn die Einstiegskurse so 
günstig sind wie selten zuvor? 

Wer 2003 im Tal des letzten Konjunktur-
abschwungs sehr dynamisch investierte, 
hat trotz des außergewöhnlichen Rück-
gangs im Jahr 2008 in der Regel immer 
noch eine positive Rendite im Depot.

Seit kurzem gibt es mit den Netbooks 
eine neue Geräteklasse, die viel hand-
licher, kleiner und leichter ist als Note-
books. Das Problem bei den bislang er-
hältlichen Netbooks war allerdings die 
oft unzureichende Ausstattung – und 
die Tatsache, dass diese meist Linux be-
nötigten, für viele ein ungewohntes Be-
triebssystem.

Abhilfe schafft das neue AMILO Mini von 
Fujitsu Siemens Computers. Es ist ein ty-
pisches Netbook, nutzt jedoch Windows 
XP. Es wiegt nur rund ein Kilo, läuft etwa 
vier Stunden lang und hat alles an Bord, 
was man unterwegs braucht: Webcam, 
Mikrofon, Lautsprecher, Speicherkarten-
leser und Bluetooth sind ebenso einge-

Netbooks sind interessant für alle, die unterwegs Texte schreiben, Mails checken und surfen wollen. Herkömmliche Notebooks waren für 
diese Aufgaben zwar konzipiert, erwiesen sich aber in der Praxis als ungeeignet: Zu schwer, zu groß, zu kurze Akkulaufzeit – dies sind nur 
einige Kriterien, die ein Notebook nicht gerade zum optimalen Begleiter machen.

Ein Mini-Computer, auf Wunsch mit außergewöhnlicher Verpackung: Das AMILO Mini

baut wie das Funknetz WLAN, ein Netz-
werk- und zwei USB-Anschlüsse. Damit 
ausgestattet, kann  man unterwegs oder 
im Hotel so ziemlich alles machen, was 
moderne Technik bietet – Radio via In-
ternet hören, Internet-Telefonie nutzen, 
surfen, mailen und vieles mehr. Verschie-
dene Festplattengrößen stehen ebenso 
zur Wahl wie eine Menge an nützlichem 
Zubehör. Der Clou für die Dame: das 
AMILO Mini wird auf Wunsch mit einer 
schicken, farblich passenden Handta-
sche ausgeliefert.

Die Zeichen der Zeit erkannt: das AMILO Mini von 
Fujitsu Siemens bietet neben seiner für ein Netbook 
außergewöhnlich guten technischen Ausstattung 
eine farblich passende Handtasche für Frauen.

präsentiert

Kontakt: www.fujitsu-siemens.com
Erhältlich im Computerfachhandel, ab 399 €, Handtasche ca. 50 €

Zu vorübergehenden Fondsschlie-
ßungen siehe den Artikel zu den 
offenen Immobilienfonds.
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FondsNews

Alle solche Maßnahmen haben Auswirkungen auf die wirtschaftliche Ent-
wicklung Asiens, indem sie das Bevölkerungswachstum unterstützen und 
helfen, den Lebensstandard zu verbessern, die Länder innerhalb Asiens 
miteinander und mit dem Rest der Welt zu verbinden, und schließlich 
durch die Förderung des regionalen Wirtschaftswachstums. 

Infrastrukturinvestitionen in dem benötigten Umfang sind kostspielig. 
Doch die finanziellen Rahmenbedingungen sind durch steigende Ein-
kommen, stetiges Wirtschaftswachstum und auch staatliche Programme 
günstig. Der INVESCO Asia Infrastructure Fund (WKN A0JKJC) investiert 
in Unternehmen der gesamten Asien-Pazifik-Region (mit Ausnahme von 
Japan), mit besonderem Fokus auf China und Indien. 

Von Infrastrukturinvestitionen profitiert die gesamte
Wertschöpfungskette.

INVESCO Asia Infrastructure

Nicht erst seit der Ankündigung der chinesischen Regierung Mitte No-
vember, die Binnenkonjunktur mit einem mehrere hundert Milliarden 
US-Dollar umfassenden Investitionsprogramm zu fördern, sind Infrastruk-
turmaßnahmen in Asien ein attraktives Anlageziel. Denn auf dem größten 
Kontinent der Erde leben vier Milliarden Menschen, die es zunehmend 
in die Städte drängt. Nach Schätzung der UNO wächst die Stadtbevöl-
kerung in den Schwellenländern in den nächsten 25 Jahren wöchentlich 
um eine Million Menschen. 

Um Verhältnisse wie in südamerikanischen Slums zu vermeiden, ist ein 
gigantischer Ausbau aller Infrastrukturmaßnahmen notwendig: angefan-
gen vom Straßen- und Häuserbau über die Versorgung mit Wasser und 
Strom bis zum öffentlichen Nahverkehr. Staaten wie Indien und China ha-
ben dies erkannt und investieren entsprechende Summen. Nicht zuletzt 
auch, um das Konfliktpotenzial, das sich aus dem Gefälle zwischen Land 
und Stadt, zwischen Arm und Reich, ergeben kann, so gering wie möglich 
zu halten. 

Infrastruktur und 
Immobilien in AsienThomas Schmitt und 

Heidi Trabert

Kokospalmen am
Nordseestrand

2008, 240 Seiten, €24,90 
ISBN: 978-389981-162-9 

Unser Klima wandelt sich. Zahlreiche Unterneh-
men haben den Klimawandel als ihre Chance er-
kannt. Sie senken konsequent Kosten, indem sie 
energiesparende Techniken einsetzen und sich 
Entfaltungsmöglichkeiten sichern. Die Autoren 
stellen 100 von ihnen vor, die es verstanden ha-
ben, die Gefahren der Klimaveränderung in Vor-
teile zu wandeln. Ob ein einzelnes Unternehmen 
damit ein gutes Investment ist, müssen Anleger 
selbst entscheiden. Aber sicherlich lohnt es sich, 
das Portfolio der 100 heimlichen Klima-Gewinner 
einmal genauer anzuschauen.
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