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Resilient in Krisenzeiten

Die tiefe Rezession in den USA berihrt auch den Immobilienmarkt. Bisher zeigt sich jedoch wie
schon in friiheren Krisen: Besitzer hochwertiger Wohnimmobilien kdnnen ruhig schlafen.

s ist besorgniserregend, was der
E Blick iiber den Grof3en Teich der-

zeit offenbart: Die USA tun sich
extrem schwer mit der Einddimmung
der Corona-Pandemie. Die halbher-
zige Krisenpolitik der ersten Monate
racht sich nun bitter, menschlich wie
o6konomisch. Der erhoffte Sommer-
aufschwung bleibt vorerst aus, hinter
der wirtschaftlichen Zukunft steht ein
ebenso grofes Fragezeichen wie hinter
der politischen. Das schldgt zwingen-
derweise auch auf den Immobilien-
markt durch. Nicht aber auf alle Seg-
mente gleichermalen.

Eine Differenzierung ist einerseits
zwischen den verschiedenen Nut-
zungsarten geboten, andererseits zwi-
schen den jeweiligen Subsegmenten.
So gilt auch in Krisenzeiten der viel be-
miihte Spruch ,,Gewohnt wird immer*.
Eine Untersuchung von CBRE zeigte
etwa, dass im Zuge der US-Rezession
von 2001 die Bliromieten um 17,7 Pro-
zent in den Keller rauschten, wihrend
das Minus bei Mehrfamilienhdusern
lediglich 6,7 Prozent betrug (siehe
Grafiken auf den Folgeseiten). In der
Krise von 2008/2009 waren es 17,7
versus 7,9 Prozent. Zusitzlich erfolgte
die Post-Krisen-Erholung der Wohnim-
mobilien schneller als in den anderen
Segmenten.

Zu Auswirkungen wird es auch dies-
mal fiir Vermieter von Wohnimmobili-
en kommen. Der tatsédchliche Umfang
lasst sich jedoch kaum serios abschét-
zen. CBRE geht von einem Anstieg
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Riickschlige fiir
Class-A-Anlagen wer-
den geringer ausfallen.

der Leerstandsrate von 4,1 Prozent in
Q4 2019 auf 7,2 Prozent in Q4 2020
und von einer Erholung auf wieder 4
bis 5 Prozent Ende 2021 aus. Betrof-
fen sind davon aber nicht alle Vermie-
ter gleichermaflen. So hob der CEO
des Projektentwicklers Bainbridge,
Richard Schechter, kiirzlich gegentiber
der iQ hervor: ,Die Mérkte, in denen
vor allem hohere Angestellte, Regie-
rungsmitarbeiter und Angestellte im
Gesundheitssektor leben, werden sich

am schnellsten erholen.“ Hier kommen
also Qualitétskriterien wie beispiels-
weise Ausstattung und Preissegment
sowie die Lage ins Spiel. An Standor-
ten, die von einer eher konjunkturun-
abhangigen Wirtschaft geprédgt sind,
werden die Riickschldge geringer aus-
fallen. Begiinstigend ist dafiir beispiels-
weise ein starker ,Eds & Meds“-Sektor
(Bildungswesen und Medizin), auf den
auch BVT bei der Standortauswahl fiir
ihre Class-A-Wohnimmobilien-Projekt-
entwicklungen gesteigerten Wert legt.
Aus diesem Grund ist es wahrschein-
lich, dass auch die aktuellen Projekte
bei ihrer Fertigstellung in einigen Jah-
ren auf eine bereits deutlich erholte
Nachfrage treffen werden.



Aus Krisen lernen

Manchmal ist es klug, einen Blick in den Riickspiegel zu werfen, um kiinftige Entwicklungen zu erahnen. Schaut
man sich beispielsweise die Auswirkungen der Rezession von 2001 oder der globalen Finanzmarktkrise von
2008/09 an, ergeben sich interessante Riickschliisse fiir den US-amerikanischen Immobilienmarkt, die Investoren
fiir ihre Geldanlage nutzen kénnen. Vor allem das Multifamily-Segment l&sst vorsichtig optimistische Prognosen zu.

Robuste Ausgangslage ist eine gute Basis

Das Multifamily-Segment hat in den letzten zehn Jahren von einer robusten Nachfrage profitiert, wird natur-
gemal aber nicht vollkommen unbeschadet durch die Krise kommen. Die Leerstandsrate wird in diesem Jahr
voraussichtlich auf 7,2 Prozent steigen, bevor sie 2021 wieder auf etwa das Vorkrisenniveau sinkt.
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Hilfspaket zeigt Wirkung

Die monatlichen Mietzahlungen der US-amerikanischen

Wohnhaushalte haben - trotz Corona — nur leicht nachge- »Der Meb rfa milien-
geben. Ein wesentlicher Grund war nicht zuletzt das im
Rahmen des CARES-Gesetzes festgelegte Arbeitslosengeld. zmmobzltensektor 1St

robust, und obwobhl

‘ : die langfristigen Aus-
wirkungen dieser Krise
noch nicht bekannt
sind, gibt es viele Griin-
de, optimistisch in die
Zukunft zu blicken. «
Zain Jaffer, Griinder und CEO
von Zain Ventures
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Angaben in % Quelle: NMHC Rent Payment Tracker



Auch in Krisenzeiten gilt: ,Gewohnt wird immer"

Wahrend vor allem der Industrie- und T
Gewerbesektor von der Rezession 2001
hart getroffen wurde, erwiesen sich die
effektiven Mieten bei Mehrfamilienhdusern
als relativ krisenrobust. Auf einen verhalt-
nisméRig geringen Riickgang (6,7 Prozent)
folgte eine starke Erholung der Mieten im
Multifamily-Segment (10,0 Prozent).

2
Kumulierter Mietrickgang Mietwachstum Uber den

W Multifamily M Industrie M Gewerbe durch die Rezession vorherigen Hochststand hinaus

Angaben in % Quelle: CBRE Research

Ein gesunder Markt erholt sich schnell

Auch in der Finanzmarktkrise 2008/09 schnitt der Mehr-

familien-Mietwohnungsbereich aus Mietsicht am besten ab. » M u l tlfam 1 l y

Der Sektor verzeichnete den niedrigsten Mietriickgang :
(7,9 Prozent) und den stérksten Anstieg (25,7 Prozent) nach w lrd
der Krise. :
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Wen trifft die Arbeitslosigkeit? 2ur Weltwirt-
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Im Vergleich zur Finanzmarktkrise 2008/09 (10,6 ohne Schulabschluss 7.2 """"" igéw 17,9
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ten sich als krisenresistenter erweisen. Angaben in % Quelle: PEW Research Center



Wunder unmoglich

Was wirde sich fur die US-Wirtschaft und damit den Immobilienmarkt éndern,

ie Umfragen verheiflen Do-

nald Trump nichts Gutes fiir

die  US-Présidentschaftswahl
im November. Das war zwar vor der
letzten Wahl auch nicht anders, mit be-
kanntem Ausgang. Doch immerhin ist
ein baldiger Machtwechsel im WeiBen
Haus ein durchaus realistisches Szena-
rio. Der demokratische Kandidat Joe
Biden verspricht vor allem: eine ruhi-

wenn Joe Biden die Wahl gewdnne?

ge Hand. Statt des unsteten Kurses des
jetzigen Prédsidenten wire unter Biden
sicherlich eine ,erwachsenere“ Politik
zu erwarten, insbesondere wenn auch
der Senat in Demokratenhand fiele.
Doch Kklar ist: Wunder kann auch ein
besonnenerer Prisident nicht bewir-
ken. Die Folgen der Pandemie und
deren Missmanagements sind nicht
kurzfristig heilbar, zumal die US-Bun-

Bei den in diesem US Monitor erwdhnten Beteiligungsméglichkeiten handelt es sich um Beteiligungen
an geschlossenen AIF im Sinne des Kapitalanlagegesetzbuchs (KAGB), die mit Risiken verbunden sind.
Anleger stellen der jeweiligen Investmentgesellschaft Eigenkapital zur Verfigung, das durch Verluste
aufgezehrt werden kann. Die Beteiligungen sind nur eingeschrankt handelbar. Es bestehen projektent-
wicklungstypische Risiken, insbesondere das Risiko eines nicht prognosegemafien Bauverlaufs bzw.
Verkaufs. Die Beteiligungen weisen aufgrund der vorgesehenen Zusammensetzung des jeweiligen In-
vestmentvermdgens und der Abhangigkeit von der Marktentwicklung sowie den bei der Verwaltung ver-
wendeten Techniken eine erhdhte Volatilitat auf, das bedeutet, dass der Wert der jeweiligen Beteiligung
auch innerhalb kurzer Zeitraume erheblichen Schwankungen nach oben und nach unten unterworfen sein
kann. Da es sich um eine Investition in US-Dollar handelt, kann die Rendite infolge von Wahrungsschwan-
kungen steigen oder fallen. Die fiir eine Anlageentscheidung mafigebliche Beschreibung der Risiken und
sonstiger wesentlicher Einzelheiten erfolgt in den fir die jeweilige Investitionsmaglichkeit erstellten ge-
setzlichen Verkaufsunterlagen. Diese Dokumente (in deutscher Sprache) sind jeweils wihrend der Dauer
des Vertriebs kostenlos in Papierform erhaltlich bei der derigo GmbH & Co. KG, Rosenheimer Strafie
141h, 81671 Miinchen, sowie in elektronischer Form unter www.derigo.de.

Die steuerliche Behandlung hangt von den persdnlichen Verhaltnissen des jeweiligen Anlegers ab und
kann kiinftig Anderungen unterworfen sein.

desregierung nur bedingt Einfluss auf
die Gegenmalinahmen hat. Mittel- und
langfristig jedoch wiirde sich ein Poli-
tikwechsel auch in der Wirtschaftsent-
wicklung und damit auf den Immobili-
enmarkten bemerkbar machen.

Was aber wiirde Biden konkret an-
dern? Die ersten Plane fiir den Wieder-
aufbau der Wirtschaftskraft kénnten
von Trump stammen: 400 Milliarden
US-Dollar sollen zusétzlich fiir Waren
und Dienstleistungen an US-Unterneh-
men fliefSen, um damit Wachstumsim-
pulse zu setzen. Auferdem mochte
der Kandidat weitere 300 Milliarden
Dollar in Forschung und Entwicklung
stecken. Woher die 700 Milliarden Dol-
lar kommen sollen, ist bisher unklar.
Zu erwarten wire zudem gemafd de-
mokratischer Agenda, dass Empfanger
kleiner und mittlerer Einkommen steu-
erlich entlastet werden. Zudem fordert
Biden eine Verdopplung des Mindest-
lohns auf 15 Dollar pro Stunde. Das
waren prinzipiell gute Nachrichten fiir
Mieter wie fiir Vermieter.

Impressum

Herausgeber:

BVT Beratungs-, Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft
fur internationale Vermogensanlagen mbH,

Tolzer StraRe 2, 82031 Griinwald

Redaktion:

Andreas Graf von Rittberg (verantwortlich)

E-Mail: avr@bvt.de

Verlag:

Alsterspree Verlag GmbH, Kurfirstendamm 173/174,
10707 Berlin, www.alsterspree.de

Hinweis: Daten bzw. Informationen kénnen sich trotz
sorgfdltiger Recherche als nicht richtig herausstellen
oder kurzfristig verandern. Die Redaktion kann daher we-
der Haftung noch Garantie fir die Aktualitat, Richtigkeit
und Vollsténdigkeit Gbernehmen. Die in diesem Inves-
torenblatt aufgefihrten Informationen dienen allein der
unverbindlichen Vorabinformation. Die Angaben stellen
keine Anlageempfehlung dar und kénnen eine Beratung
des Investors nicht ersetzen. Investoren prifen eigen-
verantwortlich, ob ein Investment fir sie geeignet ist.
Sie kénnen die aus ihrer Sicht erforderlichen Unterlagen
sowie ggf. konkrete Beteiligungsmoglichkeiten bei der
BVT Beratungs-, Verwaltungs- und Treuhandgesellschaft
fir internationale Vermdgensanlagen mbH,

Tolzer Strake 2, 82031 Grinwald, anfordern.
Redaktionsstand: 25.09.2020





