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Es geht doch: Geld verdienen
am US-Immobilienmarkt

Einwohnerzahlen wachsen mit hoher Geschwindigkeit -

Bevolkerungskonzentration fiihrt zu Entstehung von

~Megapolitans” - Immobilie als Eigenkapitalersatz

Es ware nicht nur vermessen zu behaup-
ten, dass die USA die Spekulationsblase
am Hausermarkt, die ihren Hohepunkt
im Januar 2009 in der Finanz- und Wirt-
schaftskrise hatte, bereits absorbiert hat-
ten. Es ware schlichtweg falsch. Noch
immer gibt es eine hohe Zahl an
Zwangsverkaufen von Immobilien und
die Beschaftigungsquote — wenngleich
auf einem guten Weg — ist immer noch
nicht zurtick auf dem Stand vor der Fi-
nanzkrise. Allerdings gibt das 6ffentliche
Bild nur einen Teil der Realitat wieder
und dieses Bild ist haufig sehr pauschal.
Oft wird auBer Acht gelassen, dass die
USA mit einer Flache von 9,6 Mio. km?
und derzeit 309 Millionen Blirgern we-
der einen einheitlichen Immobilienmarkt
noch einen einheitlichen Arbeitsmarkt
haben. Fir die Europaische Union, ob-
wohl nicht einmal die Hélfte der Ge-
samtfléche, wirde ja auch niemand eine
solche These aufstellen. In der Tat haben
die USA allerdings den Vorteil einer ein-
heitlichen Sprache im Gegensatz zur EU
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Von ROBERT KRUGER-KASSISSA

mit allein 23 Amtssprachen. Es scheint
also sinnvoll zu sein, die Entwicklung des
amerikanischen Immobilienmarktes auf
Basis empirischer sowie interpretierbarer
Entwicklungen einzuschatzen.

Die USA wachsen in einer unvorstellba-
ren Geschwindigkeit. Die daraus resul-
tierende Nachfrage nach Bauland ist der
sicherste Weg, den Wert von Grundsti-
cken zu erhdhen. In der Folge steigen
auch die Preise fur Immobilien wieder. In
Zahlen ausgedrickt wachsen die USA
im Jahr um drei Millionen Biirger oder
7.850 offiziell registrierte Einwohner pro
Tag. Im Jahr 2043 soll die ,400-Millio-
nen-Us-Einwohner-Grenze” erreicht
sein. Die Menschen in den USA sind zu-
dem durchschnittlich viel jinger als in
Europa. Grund fur das Wachstum ist
zum einen die Geburtenquote, die
deutlich Gber der von Europa liegt (na-
hezu doppelt so hoch), sowie der gezielt
geférderte Zuzug aus dem Ausland. So
stieg beispielsweise seit der Lockerung

der Einwanderungsgesetze in 1965 die
Zahl der Einwanderer von sogenannten
Erst-Generationen von 9,6 Millionen in
1970 auf 48 Millionen in 2007. Allein in
2008 wurden 1.046.539 Menschen
amerikanische Staatsbirger. Diese Men-
schen verteilen sich jedoch nicht auf die
gesamten USA, sondern es werden sich —
nach Studien des Metropolitan Institute
an der Virginia Tech University — kiinftig
drei Viertel der US-Bevélkerung auf nur
zehn bestimmte Gebiete verteilen. In
diesen sogenannten Megapolitans wird
auch 70% des Bruttoinlandsproduktes
erwirtschaftet.

Neben dem Bevélkerungszuwachs von
auBen sind zudem die Bevolkerungsbe-
wegungen - die sogenannte inlandi-
sche Migration — in den USA wichtig fur
die Beurteilung zukunftstrachtiger Im-
mobilienstandorte. Der Trend geht da-
bei nicht nur nach Stiden und Westen
(s. Grafik) — er folgt insbesondere der
Schaffung neuer Arbeitsplitze und



beriicksichtigt die Frage, zu welchen
Konditionen an welchen Standorten Im-
mobilien erworben werden kénnen (s.
Grafik). Aus den genannten Grinden
fallt daher bei der Beurteilung von Im-
mobilienstandorten einer sehr frihen
Bewertung der Landflachen eine bedeu-
tende Rolle zu. Diesen ersten Schritt
vollzieht die fihrende nordamerikani-
sche Land Management Gesellschaft
Walton mit eigenem Kapital und verla-
gert somit ein wesentliches Risiko nicht
auf seine Investoren. Erst wenn alle
Parameter im Hinblick auf Bevolke-
rungswachstum, wirtschaftliche Ent-
wicklung, besondere Standortbedin-
gungen, regionales politisches Umfeld
und vieles mehr erfillt sind und einen
Verkauf der zu Bauland entwickelten
Fldchen in einem Uberschaubaren zeitli-
chen Rahmen maglich machen, werden
die Flachen sowie die dazugehorigen
Managementleistungen als Kapitalanla-
gemodelle Investoren auf der ganzen
Welt angeboten.

Dabei sei auch die Frage errtert, wa-
rum eigentlich in den USA der Drang,
Immobilien-Eigentum zu besitzen so
groB und mehr als nur ,home sweet
home”-Philosophie ist. So lag die Quote
der Amerikaner, die es nach dem Natio-
nal Housing Survey selbst im Krisenjahr
2009 fir wichtig erachteten, ein Haus
zu besitzen, bei ca. 80%. Und zwar un-
abhangig davon, ob sie nun tatséchlich
eine Immobilie besitzen oder nicht. Die
Griinde sind in der Tat vielschichtig, ha-
ben aber durchaus wirtschaftliche Be-
weggriinde. Im Gegensatz beispielsweise
zu Deutschland wird in den USA der Er-
werb von Eigentum namlich auch heute
noch groBzlgig steuerlich gefordert. So
konnen die Finanzierungskosten far Im-
mobilien in vollem Umfang steuerlich
berticksichtigt werden und als Hausbe-
sitzer qualifiziert man sich zudem fur
weitere Steueranreize — so fur Versiche-
rungen, Grundsteuern und far die In-
standhaltung, was sich schnell rechnen
kann. Zudem gibt es inzwischen in na-
hezu allen Bundesstaaten weitere hohe
steuerliche Anreize fiir die Installierung
von Solaranlagen oder weiteren Ener-
giesparmaBnahmen. Einer Erhebung
der internationalen Rechtsanwaltssozie-
tat Bridgehouselaw zufolge, ist bei
einer Durchschnittsimmobilie die mo-
natliche Belastung eines Hauseigentu-
mers bereits nach sechs Jahren niedriger
als die eines Mieters. Eine flexible Hand-

Blick auf die Markte| 55 q

Amerika in Bewegung

Seattle
¥ Cascadia
Pc'&nd
Mid Northeast
i York
NoRgal City
Sanl& :
Southland Washington
D.C.
Los @
Angeles i
Arizona
Sun Corridor Peninsula
Gulf Orleans
Miami
Coast

Quelle: Walton International Group

habung bei Kauf und Verkauf von Im-
mobilien legt zudem keine birokrati-
schen Steine in den Weg. So kennt man
in den USA Begriffe wie Vorfalligkeits-
entschadigung nicht. Hinzu kommt,
dass die Immobilie nach wie vor einen
hohen Stellenwert als Eigenkapitalersatz
hat und Gewinne aus dem Verkauf bei
Ledigen ohne Ricksicht auf die Halte-
dauer bis zu 250.000 Dollar steuerfrei
bleiben. Bei Verheirateten verdoppelt
sich dieser Wert. Es ist also weniger eine
pathetische, denn eine wirtschaftlich
begriindbare Einschatzung, dass die
Nachfrage nach Immobilien, und somit
nach Bauland, auch in den kommenden
Jahren und Jahrzehnten anhalten wird.

Brian Wesbury als leitender Okonom
der fuhrenden amerikanischen Immaobi-
lien-Research Gesellschaft First Trust
Advisors gab in einem Interview gegen-
Uber Forbes zu bedenken, dass die US-
Wirtschaft ein groBes Problem bekom-
men werde, wenn sie sich nicht bald
wieder darauf konzentrieren wiirde,
neue Hauser zu bauen. , Wir bendtigen
1,5 Millionen Hauser pro Jahr, um dem
Bevolkerungswachstum gerecht zu wer-
den”, sagte er. Auch Sean Cooney, Chef-
einkaufer der Walton International
Group, sieht diese Entwicklung, wes-
halb Walton inzwischen an vier der zehn
Megapolitans mit einem Milliardenver-
mogen investiert ist. 2009 flossen von
deutschen Investoren geschdtzte 933
Mio. US-Dollar direkt in Grundstiicke in
den Vereinigten Staaten. Hinzu kom-
men GroBinvestoren wie beispielsweise
die Otto Familie, die Uber REITs investie-
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Der Trend geht nach
Suden und Westen

ren. Nahezu alle Fachleute sind sich ei-
nig, dass mit der Entwicklung von Farm-
land zu Bauland sehr viel Geld verdient
werden kann, wenn die notige Expertise
vorhanden ist. Auf die kénnen Unter-
nehmen wie Walton verweisen. Erst-
mals bietet die fihrende nordamerikani-
sche Land Management Gesellschaft
mit ,Walton Premium |” die Mdéglich-
keit, sich an einem Portfolio direkt an
Grundstiicken oder Uber Co-Invest-
ments zu beteiligen. Diese Flexibilitat er-
maoglicht die optimale Ausnutzung von
aktuellen Opportunitaten des Marktes
und macht laufende Ausschittungen in
einer ohnehin schon kurzen Laufzeit
von vier bis sieben Jahren maglich.

,2009 flossen von deutschen
Investoren geschdatzte 933
Mio. US-Dollar [...] in Grund-
stiicke in den USA. Hinzu
kommen GroBinvestoren [...]
die Uber REITs investieren.
Nahezu alle Fachleute sind
sich einig, dass mit der
Entwicklung von Farmland zu
Bauland sehr viel Geld
verdient werden kann, wenn
die nétige Expertise
vorhanden ist.”

Robert Kriger-Kassissa,
freier Journalist, Berlin



