
Internationale Diversifizierung bietet steuerliche Vorteile für den Anleger: Ein Großteil 

der im Ausland erwirtschafteten Ertragsbestandteile ist im Inland steuerfrei.



Das Bewertungsverfahren geht von einer langfristigen Immobilieninvestition aus, deren primäres Ziel ein stetiger Cashflow –  

sprich die dauerhafte Ertragserzielung – ist. Somit ist die laufende Ertragsrendite bzw. die Netto-Mietrendite auch die  

wichtigste Ertragskomponente für Offene Immobilienfonds.

Im Allgemeinen setzt sich die Rendite eines Offenen Immobilien-
fonds aus den laufenden Mieteinnahmen, den Instandhaltungs-
kosten und den Wertsteigerungen oder -minderungen zusammen.  
Wertschwankungen sind ein grundlegendes Phänomen des 
Immobilienzyklus. Weil Immobilien selten gehandelt werden –  
also kein täglicher Preis aufgrund von Angebot und Nachfrage 
wie beispielsweise an der Börse festgestellt wird – und weil die 
Vergleichbarkeit von Immobilien aufgrund ihrer Individualität  
nicht gegeben ist, kann ihr Marktwert nur regelmäßig über  
Bewertungen ermittelt werden. 

Für Offene Immobilienfonds ist diese Bewertung im Investment-
gesetz (InvG) vorgeschrieben – sowohl bei Erwerb als auch in 
regelmäßigen Abständen nach dem Erwerb. So heißt es in § 67  
(5) InvG: „Ein Vermögensgegenstand darf nur erworben werden, 
wenn der Sachverständigenausschuss ihn zuvor bewertet hat  
und die aus dem Sondervermögen (= Immobilienvermögen) zu 
erbringende Gegenleistung den ermittelten Wert nicht oder  
nur unwesentlich übersteigt.“ 

Die Gutachter sind wirtschaftlich und persönlich unabhängig. 
Ihre Bestellung ist der BaFin anzuzeigen und muss von dieser  
geprüft werden. Da jedes Objekt von mindestens drei Sachver-
ständigen bewertet wird, minimieren sich die jeder Immobilien-
bewertung innewohnenden unterschiedlichen Einschätzungen 
einzelner Kriterien durch verschiedene Bewerter zusätzlich. 

Das Ziel der Wertermittlung ist die Bestimmung des Markt- / Ver-
kehrswertes. Unter Marktwert ist der Preis zu verstehen, der zum 
Zeitpunkt der Bewertung unter den Voraussetzungen zu erzielen 
ist, dass das Grundstück offen am Markt angeboten wurde, die 
Marktverhältnisse einer Veräußerung nicht im Wege stehen und 
zur Veräußerung des Objektes eine angemessene Verhandlungs-
zeit zur Verfügung steht. 

Der Verkehrswert wird nach dem in Deutschland üblichen 
Ertragswertverfahren (§§ 15-20 Wertermittlungsverordnung) 
ermittelt. Bei diesem Verfahren kommt es auf die nachhaltig 
erzielbaren Mieterträge an, die um die Bewirtschaftungskosten 
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einschließlich Instandhaltungs- und Verwaltungskosten sowie 
das kalkulatorische Mietausfallwagnis gekürzt werden. Der  
Ertragswert ergibt sich aus der so errechneten Nettomiete, die 
mit einem Faktor multipliziert wird, der eine marktübliche Verzin-
sung für die zu bewertenden Immobilien unter Einbeziehung von 
Lage, Gebäudezustand und Restnutzungsdauer berücksichtigt. 
Besonderen Faktoren, die den Wert einer Immobilie beeinflussen, 
kann durch Zu- oder Abschläge Rechnung getragen werden. 
Damit reflektiert der Verkehrswert die tatsächliche Marktlage 
sowie die wirtschaftlichen Umstände der Immobilie zum  
effektiven Bewertungsstichtag. 

Das System der Markt- / Verkehrswertermittlung entspricht 
internationalen Standards und folgt dem Fair-Value-Ansatz. 
Durch dieses Verfahren wird sichergestellt, dass ausnahmebezo-
gene Spitzenmieten nach oben oder unten nicht als nachhaltige 
Mieten in die Bewertung einfließen. Das Bewertungsverfahren 
geht klar von einer langfristigen Immobilieninvestition aus, 
deren primäres Ziel ein stetiger Cashflow – sprich die dauerhafte 

laufende Ertragserzielung – ist. Das Ertragswertverfahren ist  
als konservativ einzustufen, da es auf nachhaltige und sichere 
Daten abstellt und auch das Marktgeschehen bei der Wert-
findung widerspiegelt.

„Der Marktwert ist der geschätzte Betrag, zu dem eine Immobilie 
in einem funktionierenden Immobilienmarkt zum Bewertungs-
stichtag zwischen einem verkaufsbereiten Verkäufer und einem 
kaufbereiten Erwerber nach angemessenem Vermarktungszeit-
raum in einer Transaktion im gewöhnlichen Geschäftsverkehr 
verkauft werden könnte, wobei jede Partei mit Sachkenntnis, 
Umsicht und ohne Zwang handelt.“  
 
 
Quelle: International Valuation Standards Committee, European Group of Valuers Associations.



Wer in den SEB ImmoInvest investiert, sichert sich das Know-how von erfahrenen Immo-
bilienfachleuten, die sich um Kauf und Verkauf, Vermietung und Modernisierung der 
Gebäude kümmern. Unsere Experten greifen auf ein dicht geknüpftes weltweites Netz 
von Informationen und lokalen Partnern zurück. Deshalb sind sie bei interessanten und 
zukunftsorientierten Investitionschancen sofort zur Stelle. 

Der Erfolg von SEB ImmoInvest hat zwei Gründe: seine Stabilität und seine überdurch-
schnittliche Wertentwicklung. Die ausgezeichnete Leistungsbilanz wird immer wieder 
von unabhängigen internationalen Ratingagenturen bestätigt. 

SEB ImmoInvest 
ist anerkannte Kompetenz für Immobilien

1. Platz über ein Jahr bei den €uro 
Fund Awards 2010 
Bei den €uro Fund Awards 2010 erreichte 
der SEB ImmoInvest den ersten Platz über  
ein Jahr. Prämiert werden jeweils die drei 
Fonds mit der besten Performance über 
ein, drei und fünf Jahre in 59 unterschied-
lichen Fonds-Kategorien. Basis für diese 
Auswertung ist das Fonds-Universum von 
€uro, €uro am Sonntag und €uro fonds- 
xpress. Gewertet wurden zum öffentlichen 
Vertrieb zugelassene Publikumsfonds mit 
mindestens 20 Millionen Euro Volumen.

M2 beim Real Estate Manager Rating 
von Fitch
Das Fitch Real Estate Manager Rating 
beurteilt die Fondsgesellschaft qualitativ 
anhand einer ausführlichen Analyse. Fünf 
unterschiedlich gewichtete Hauptkriterien  
gehen in die Gesamtnote ein: investment 
selection (25 %), risk management and 
controls (20 %), company and staffing 
(20 %), portfolio management (20 %) 
sowie investment administration (15 %). 
Auf diese Weise lassen sich Stärken und 
Schwächen des Unternehmens ebenso  
bewerten wie seine Fähigkeit, den Anfor-
derungen institutioneller Investoren 
gerecht zu werden. 

SEB Asset Management wurde 2007 mit 
der Note REM2 / strong bewertet und in 
den Folgejahren 2008 und 2009 jeweils 
bei M2 bestätigt. Damit platziert sich die 
Fondsgesellschaft in der Liste internatio-
nal anerkannter Asset Manager oberhalb 
der Industriestandards des institutionel-
len Investmentmanagements.

MANAGER RATING

www.fitchratings.com

M2

1. Platz Morningstar Fund Award 2008  
SEB ImmoInvest wurde bereits mehrfach 
als bester Offener Immobilienfonds mit 
dem Morningstar Fund Award ausge-
zeichnet. Mit dem Award 2008 knüpfte 
die SEB Asset Management nahtlos an 
die Siegesserie der vergangenen Jahre 
an und verteidigte ihren Titel als beste 
Fondsgesellschaft in der Kategorie  
Immobilienfonds. Seit 1995 gehört sie 
ununterbrochen zu den Preisträgern.
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SEB ImmoInvest 
auf einen Blick

Stand: 31.12.2009.
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Bildnachweis:
Die hier abgebildeten Objekte gehören zum Bestand von  
SEB ImmoInvest. Im Einzelnen handelt es sich um folgende  
Immobilien:

Disclaimer: 
Dieses Dokument stellt eine allgemeine Marketingmitteilung dar. Die in diesem Dokument enthaltenen 
Informationen werden ausschließlich zu Informationszwecken zur Verfügung gestellt und stellen weder 
ein Angebot zum Kauf oder Verkauf noch eine Aufforderung zur Abgabe eines Angebots zum Kauf oder 
Verkauf des dargestellten Produkts dar.

Alleinverbindliche Grundlage für den Erwerb von Investmentanteilen ist der jeweils gültige Verkaufs-
prospekt in Verbindung mit dem jeweils letzten Jahres- und / oder Halbjahresbericht des Fonds. Diese 
Unterlagen erhalten Sie kostenlos über das Internet oder bei einer Geschäftsstelle der SEB AG oder 
Ihrem Berater / Vermittler. Beratungsleistungen werden von SEB Asset Management AG nicht erbracht 
und die Informationen, die in dieser Präsentation enthalten sind, stellen keine Anlageberatung dar. Die 
Ausführungen gehen von unserer Beurteilung der gegenwärtigen Rechts- und Steuerlage aus. Vor dem 
Kauf sollte eine ausführliche und an der individuellen Kundensituation ausgerichtete Beratung durch 
Steuer-, Rechts- und / oder Anlageberater erfolgen.

Anlagen in Fonds sind sowohl mit Chancen als auch mit Risiken verbunden. Der Marktwert einer Anlage 
kann sowohl steigen als auch fallen. In der Vergangenheit erzielte Renditen und Wertentwicklungen 
bieten keine Gewähr für die Zukunft; in manchen Fällen können Verluste den ursprünglich investierten 
Betrag übersteigen. Bei Anlagen in Auslandsmärkten können Wechselkursschwankungen den Gewinn 
beeinflussen. Soweit gesetzlich zulässig, wird keine Gewähr dafür übernommen, dass die in diesem 
Dokument enthaltenen Ergebnisse und Ertragsprognosen erreicht werden. Soweit gesetzlich zulässig,  
wird ebenfalls keine Gewähr dafür übernommen, dass alle Annahmen, die für die Erreichung der 
Ergebnisse oder Ertragsprognosen relevant sind, berücksichtigt oder erwähnt worden sind. 

Der Inhalt dieses Dokuments stammt aus öffentlich zugänglichen Quellen, die als verlässlich angesehen 
werden. Für die Richtigkeit und Vollständigkeit der Informationen oder jeglicher Bedingungen eines 
zukünftigen Geschäftsangebots unter den hier genannten Voraussetzungen kann keine Gewähr über- 
nommen werden, und weder die Weitergabe dieser Präsentation noch die Zurverfügungstellung 
weiterer Materialien begründet irgendwelche Aufklärungs- und Informationspflichten außerhalb der 
investmentrechtlichen Vorschriften. Insbesondere besteht keine Verpflichtung, Angaben, die sich ex  
post als falsch herausstellen, zu korrigieren.

 
In dieses Informationsblatt wurde Finanzanalysematerial mit einbezogen. Wir weisen darauf hin, dass 
dieses Material nicht allen gesetzlichen Anforderungen zur Gewährleistung der Unvoreingenommenheit 
von Finanzanalysen genügt und nicht dem Verbot unterliegt, vor Veröffentlichung der „Finanzanalyse“ 
mit darin genannten Finanzinstrumenten zu handeln. Wir weisen in diesem Zusammenhang ferner auf 
Umstände und Beziehungen hin, die nach ihrer Auffassung Interessenkonflikte begründen können. Wir 
haben interne Maßnahmen ergriffen, die das Auftreten von Interessenkonflikten möglichst gering halten 
sollen. Hierzu zählt u. a. die operative Einbindung einer neutralen Compliance-Funktion. 

Die Verbreitung der hier enthaltenen Informationen sowie das Angebot der hier genannten Investment- 
anteile ist in vielen Ländern unzulässig, sofern nicht von der Verwaltungsgesellschaft des Sondervermögens 
eine Anzeige bei den örtlichen Aufsichtsbehörden eingereicht bzw. eine Erlaubnis von den örtlichen 
Aufsichtsbehörden erlangt wurde. Soweit eine solche Anzeige / Genehmigung nicht vorliegt, sind die hier 
enthaltenen Informationen nicht als Angebot zum Erwerb von Investmentanteilen zu verstehen. Bitte 
nehmen Sie gegebenenfalls mit einer örtlichen Vertriebsstelle Verbindung auf. Dieses Produkt kann nicht 
von US-Personen erworben werden.

Der Erwerb dieses Produktes ist mit Kosten / Gebühren verbunden. Der Ausgabeaufschlag stellt im 
Wesentlichen eine Vergütung für den Vertrieb der Anteile des Sondervermögens dar. Die Gesellschaft 
gewährt Vermittlern, z. B. Kreditinstituten, wiederkehrend – meist jährlich – Vermittlungsentgelte als  
so genannte „laufende Vertriebsprovisionen“. 
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Marlene-Dietrich-Platz, Berlin, Deutschland (Titel, S. 6 / 7, S. 13)

Rotfeder-Ring, Frankfurt am Main, Deutschland (S. 2, S. 15)

Wesselenyi Utca, Budapest, Ungarn (S. 4 / 5)

Potsdamer Platz, Berlin, Deutschland (S. 8)  

Verheeskade, Den Haag, Niederlande (S. 9)

Bush Street, San Francisco, USA (S. 11)

Lindholmspiren, Göteborg, Schweden (S. 18, 19)

Friedrich-Ebert-Platz, Hagen, Deutschland (S. 21)

Chicago (Panorama) sowie North Michigan Avenue, USA (S. 22 / 23, S. 27)

ABC-Straße, Hamburg, Deutschland (S. 25)
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