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Es war einmal in Amerika

Der US-Immobilienmarkt polarisiert. Als Ausloser der Subprime-Krise ist er zurzeit

nicht gerade Anlegers Liebling. Aber gewusst wo und wie koénnen Anleger

durchaus in den USA profitieren.

B Die Amerikaner waren an allem schuld:
Hypothekendarlehen von Kreditnehmern
mit geringer Bonitit wurden im amerika-
nischen Subprime-Markt gehandelt. Diese
riskanten Immobilienfinanzierungen biin-
delten die US-Banken in leicht ibertragbare
Obligationen oder dhnlich strukturierte Fi-
nanzierungsformen. Mit einem positiven
Rating versehen wurden sie anschliefend
wie Katzen im Sack an europiische und asi-
atische Banken verkauft. Der Rest ist be-
kannt: Erst waren es die Banken und Ka-
pitalanlagegesellschaften, dann folgten Kon-
zerne wie Chrysler, General Motors und
AIG. Nur noch iiberlebensfihig mit staatli-
chen Hilfen in Milliardenhohe oder gar
nicht mehr zu retten. Kommende Generati-
onen werden die verbrannten Unsummen
bezahlen, Nouriel Roubini, Professor an

a

Die 10 Megametropolen in den USA

der Stern School of Business, betreibt
nebenbei die Beratungs- und Analysefirma
Roubini Global Economics. Er sieht schwarz
fiir die nahe Zukunft der Vereinigten Staa-
ten: ,,Die Finanzpolitik der Regierung kann
nicht die Probleme der Kreditklemme besei-
tigen und sie wird uns auch ganz schén was
kosten. Uber die nichsten Jahre werden
sich die Kosten auf neun Billionen US-Dol-
lar addieren.“ Das Schlimmste stehe noch
bevor. Die Rezession werde noch zwei Jah-
re dauern, die Kreditkrise sich auf Kredit-
karten, Autodarlehen, Anleihen amerika-
nischer Stidte und vieles andere ausdehnen,
prophezeit Roubini.

Boden erreicht. Christian Dirr, Geschafts-
fithrer der- BVT Holding, leitet den Ge-
schiftsbereich Immobilien global. Er glaubrt,

Vor allem im Stiden und Westen der USA wird grof3es Wachstum erwartet.
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dass die Wirtschaft in den Staaten sich
bald wieder erholen wird: ,,Es deutet vieles
darauf hin, dass eine Erholung im ersten
Halbjahr 2010 einsetzen kann.* Und wenn
Amerikas Wirtschaft wieder anspringt,
dann gewaltig. Denn nicht nur flichen-
und einwohnermifig sind die Vereinigten
Staaten riesig. Die USA erstrecken sich iiber
sechs Zeitzonen und haben vom Eis bis zu
den Tropen alle Klimazonen. Julian Graf
von Hardenberg, Senior Vice President von
BAC, meint dazu: ,Einerseits kann man
die Vereinigten Staaten als Ganzes sehen,
da sie als verbindende Elemente iiber eine
stark ausgeprigte nationale Identitit und
gemeinsame Werte verfiigen. Andererseits
gibt es deutliche regionale Unterschiede
zwischen den 50 Bundesstaaten und eine
Vielfalt ethnischer Einfliissse und Traditi-
onen.“ Bei Projekten miisse man sich somit
mit den regionalen Begebenheiten vertraut
machen und die jeweiligen Besonder-
heiten beriicksichtigen. ,,Als besonderen
wirtschaftlichen Unterschied kann man
die starker unter gewerkschaftlichem Ein-
fluss stehenden nordostlichen Bundesstaa-
ten nennen®, erklart Diirr. ,Das veranlasst
viele Firmen dazu, sich in anderen Bundes-
staaten niederzulassen.”

Diirr sicht den US-Eigenheimmarkt nach
wie vor in einer intensiven Selbstregulie-
rungsphase: ,,Die Anzahl der Hausverkaufe
erreichte 2008 mit 485.000 verkauften Im-
mobilien den tiefsten Stand seit 1982, Im
Mirz 2009 betrug die Jahresrate verkaufter
Hiuser 31 Prozent weniger gegeniiber dem
Miirz 2008.“ Die Nachfrage nach Eigenhei-
men bleibt vor allem aufgrund mangelnder
Finanzierbarkeit wegen der Kreditklemme
niedrig. Erschwerend kommt hinzu, dass
die hohe Zahl von Zwangsversteigerungen
zusitzlich verfiigharen Wohnraum produ-
ziert. So entsteht trotz stark gesunkenen
Neubauvolumens ein Uberangebot, das nur
langsam abgebaut werden kann. ,,Ein neues
Gleichgewicht am Hiusermarkt wird sich
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