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Kritik am REIT-Gesetz und separatem Borsen-Index

Im Rahmen des Gesetzgebungsverfah-
rens fir die Einflhrung der deutschen
Variante des Real Estate Investment
Trusts (REIT) hat sich der Bundesrat
gegen den Ausschluss von Bestands-
mietwohnungen ausgesprochen. Auch
fiir den Commerzbank-Vorstand und
Vorstandsvorsitzenden der Eurohypo,
Bernd Knobloch, ist die Ausklammerung
von Wohnimmobilien nicht nachvoll-
ziehbar. Damit wiirde der deutsche
Kapitalmarkt im Wettbewerb um aus-
landische Investoren an Attraktivitat
verlieren, meinte er bei einer Diskussi-
onsrunde der Amerikanischen Handels-
kammer in Frankfurt am Main.

Die Ansicht, dass soziale und stadte-
bauliche Aspekte gegen eine Einbrin-
gung von Wohnungen in REITs spre-
chen wiirden, ist fiir Knobloch eine rein
ideologische Argumentation, die sogar
nach hinten losgehen konnte. Denn

die knappe Kassenlage der 6ffentlichen
Hand wiirde zu weiteren Verkaufen
von kommunalen Wohnungsbestan-
den zwingen. Da diese nicht in einen

deutschen REIT eingebracht werden
diirfen, blieben als Erwerber nur noch
die Private-Equity-Fonds, die bereits
25 Milliarden Euro in deutsche Wohn-
immobilien investiert haben. Weil aller-
dings die Opportunisten in der Regel
keine langfristige Anlagestrategie ver-
folgen wiirden, werde zum geeigneten
Zeitpunkt der Exit gesucht. Dabei
kdnnten diese Fonds alle Mdglichkeiten
der internationalen Kapitalmarkte nut-
zen, sodass es fiir sie unerheblich sei,
wo die Portfolios platziert werden. Das
Nachsehen habe der Finanzplatz
Deutschland.

Dieser sei durch die zeitliche Verzoge-
rung des Gesetzgebungsverfahrens
ohnehin schon ins Hintertreffen gera-
ten. Denn wéhrend GroBbritannien
bereits zum Jahresbeginn 2007 mit
einem REIT-Gesetz aufwartet, werde
hierzulande noch diskutiert. Voraus-
sichtlich erst am 30. Marz 2007 soll das
Gesetz den Bundestag in abschlieBen-
der Lesung passieren, kiindigte der im
Bundesfinanzministerium fiir REITs

zustandige Staatssekretér, Axel Naw-
rath, an. Die steuerlichen Beguinstigun-
gen wiirden aber riickwirkend ab dem
1. Januar 2007 gelten. Zudem stellt
Nawrath fest, dass es zundchst besser
sei, ein REIT-Gesetz ohne Einbezug von
Wohnimmobilien zu haben als gar
keines. Denn eine spatere Gesetzesno-
velle sei in der Regel leichter durchzu-
setzen als ein neues Gesetz zu erarbei-
ten und zu verabschieden.

Heftig kritisierte Knobloch die Plane
der Deutschen Borse, REITs in einem
eigenen Index zu flihren. Zwar sei
nichts gegen einen Branchenindex
einzuwenden, doch sollten die REIT-
Gesellschaften nicht von der Aufnahme
in den Dax ausgeschlossen werden. Die
Leitfunktion, die der Dax vor allem fiir
internationale Investoren habe, diirfe
nicht unterschatzt werden. AuBerdem
sei es ein Unding, wenn deutsche REITs
sich in einem separaten Index wieder-
fanden, wahrend auslandische REITs
wie die Luxemburger Gagfah SA in den
Dax aufgenommen werden.
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