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Offene Immobilienfonds sind traditionell stark in Frankreich investiert. Im 

vergangenen Jahr haben sie den Anteil französischer Objekte jedoch deutlich 

reduziert. Vor allem zwei Fonds waren als Verkäufer sehr aktiv.  

Am 23. April wählt Frankreich einen neuen Präsidenten – oder eine neue Präsidentin. 

Aktuellen Umfragen zufolge hat Le Pen gute Chancen in die zweite Runde einzuziehen. 

Auch wenn Demoskopen für die Stichwahl eine Niederlage der Rechtspopulistin 

erwarten, ist die Nervosität überall spürbar. Denn sollte Le Pen gewinnen, könnte 

Frankreich die EU verlassen („Frexit“) und die französische Wirtschaft abschotten.  

Frankreich und vor allem Paris ist als Investitionsstandort für offene Immobilienfonds seit 

jeher sehr beliebt. Die französische Hauptstadt ist einer der größten Immobilienmärkte 

weltweit und bietet – anders als beispielsweise London mit dem starken Fokus auf die 

Finanzindustrie – einen hochgradig diversifizierten Branchenmix. Welche Konsequenzen 

hätte ein Wahlsieg von Le Pen für den Immobilienstandort Paris?   

Fest steht: Unsicherheit bedeutet Risiko. Scope erwartet im Falle eines Wahlsiegs von Le 

Pen für den Immobilieninvestmentmarkt weniger Transaktionen und somit sinkende 

Liquidität. Für den Vermietungsmarkt wären geringere Flächennachfrage, sinkende 

Mieten und höhere Leerstände wahrscheinliche Begleiterscheinungen einer Präsident-

schaft von Le Pen.  

Deutliche Reduktion des Frankreich-Anteils in nur einem Jahr  

Scope hat die zehn offenen Immobilienfonds für Privatanleger untersucht, die einen euro-

päischen oder globalen Fokus aufweisen. Das aggregierte Immobilienvermögen dieser 

Fonds beläuft sich auf rund 63 Mrd. Euro.  

Davon sind aktuell rund 8,4 Mrd. Euro in französische Objekte investiert. Die Immobilien-

Portfolios der Fonds haben somit einen durchschnittlichen Frankreich-Anteil von 13,3% 

(gewichtet nach Verkehrswerten). Das Spektrum reicht von 0% beim UniImmo: Global bis 

zu 20,8% beim Deka-ImmobilienEuropa. 

Auffällig ist, dass der Portfolioanteil der französischen Objekte im vergangenen Jahr 

signifikant gesunken ist, denn zu Beginn des Jahres 2016 lag er im Durchschnitt noch bei 

15,8%. Dies bedeutet eine Reduktion um 2,5 Prozentpunkte innerhalb eines Jahres.  

In absoluten Zahlen: Während die zehn Fonds zu Beginn 2016 französische Objekte im 

Wert von rund 9,2 Mrd. Euro im Portfolio hatten, waren es ein Jahr später nur noch 8,4 

Mrd. Euro – ein Verringerung um rund 800 Mio. Euro.  

Vor allem zwei Fonds haben massiv Objekte veräußert 

Zwar ist bei neun der zehn Fonds der Frankreich-Anteil gesunken, jedoch ist die Ver-

ringerung des durchschnittlichen Frankreich-Anteils vor allem auf zwei Fonds zurück-

zuführen: Der hausInvest senkte seinen Anteil im vergangenen Jahr von 20,9% auf 

13,9%. Der grundbesitz global drosselte ihn von 18,2% auf 12,7%. Beide Fonds haben 

deutlich mehr Objekte in Frankreich veräußert als angekauft.   

Die Fonds haben damit die aktuell für Verkäufer günstige Marktsituation genutzt, um sich 

vor allem von Objekten an schwächeren oder besonders volatilen Standorten zu trennen. 

Dazu zählen insbesondere Standorte außerhalb der „Périphérique“ von Paris wie 

Boulogne-Billancourt, Clichy, Ivry-sur-Seine, Neuilly, Roissy-en-France oder Saint-Ouen. 

Die Portfoliobereinigung an den peripheren Standorten und Konzentration auf zentrale 

Lagen in Paris stellt aus Sicht von Scope eine sinnvolle Nutzung aktueller Marktchancen 

dar.  
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Bei den anderen Fonds ist der Frankreich-Anteil im vergangenen Jahr nur leicht gefallen. 

Fonds wie der Deka-ImmobilienGlobal, der grundbesitz europa und der WestInvest 

InterSelect haben ihren Bestand an französischen Immobilien vergleichsweise konstant 

gehalten bzw. sogar leicht erhöht. Hauptverantwortlich für das leichte Absinken des 

Frankreich-Anteils sind nicht etwa Desinvestitionen, sondern vielmehr, dass diese Fonds 

verstärkt in andere Länder investiert haben. 

Sowohl bei den beiden Fonds, die ihren Anteil deutlich reduziert haben, wie auch bei den 

übrigen Fonds spielt die Angst vor einen Wahlsieg von Le Pen und den daraus 

resultierenden Unsicherheiten eher eine untergeordnete Rolle. Die Reduktion des 

Frankreich-Anteils ist eher der wirtschaftlichen Stagnation in Frankreich geschuldet. 

Hinzu kommt, dass einige Fonds die durch hohe Liquidität an den 

Immobilieninvestmentmärkten geprägte Lage gezielt für Portfoliobereinigungen nutzen.  

Abbildung 1: Offene Immobilienfonds für Privatanleger – sortiert nach Frankreich-Anteil am Immobilienportfolio 

Fondsname ISIN 
Immobilienvermögen 

in Mio. Euro 

davon Anteil 

Frankeich 

davon Objekte in 

Frankreich 
Scope Rating 

Deka-ImmobilienEuropa DE0009809566 12.923 20,8% 16 a+AIF 

KanAm Leading Cities Invest DE0006791825 75 19,5% 5 aAIF  

grundbesitz europa DE0009807008 5.426 14,8% 11 aa-AIF 

hausInvest DE0009807016 9.487 13,9% 10 a+AIF 

WestInvest InterSelect DE0009801423 6.024 12,9% 7 bbb+AIF 

grundbesitz global DE0009807057 2.612 12,7% 5 bb-AIF 

UniImmo: Europa DE0009805515 10.661 11,4% 7 aa-AIF 

UniImmo: Deutschland DE0009805507 8.650 11,3% 6 aa-AIF 

Deka-ImmobilienGlobal DE0007483612 4.340 6,5% 3 a+AIF 

UniImmo: Global DE0009805556 2.903 0,0% 0 aAIF 

Quelle: letzte Veröffentlichungen der KVGen; Darstellung: Scope Analysis, Stand: 31.03.2017 

Abbildung 2: Geografische Verteilung der französischen Objekte in den 

Portfolios der offenen Immobilienfonds (nach Verkehrswert) 

 

Quelle: Scope Analysis, Stand: 31.03.2017 
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