Alternative Investments
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Alternative Investments

Hiobsbotschaften iiber Lage und Verfassung der Immobilien- und Finanzierungsmarkte in den Vereinigten Staa-
ten haben in den vergangenen Monaten zugenommen. Dies hat bei deutschen und europaischen Investoren
einige Fragezeichen hinsichtlich der Zukunftsfiahigkeit von Biiroimmobilien in den USA aufgeworfen. Haben sich
europiische Investoren iibernommen oder sind sie mit den Eigenheiten des US-amerikanischen Marktes hinrei-
chend vertraut, um dort entsprechend ihres Risikoappetits investiert zu sein? Was gilt es, in der Bewirtschaftung

und im Betrieb von US-Biiroimmobilien zu beachten?

Ahnlich wie in Europa gibt es den einen Biroimmobilienmarkt
in den USA nicht. Eine differenzierte Betrachtung von Objek-
ten und Standorten ist geboten. Gleichwohl lohnt ein Blick auf
den Standort New York, und hier besonders Manhattan, um die
wesentlichen Trends ablesen zu kdnnen, die den Markt augen-
blicklich beschéftigen. Diese haben Auswirkungen auf die Zah-
lungsbereitschaft der Mieter und damit letztlich auch auf die Be-
wertung der Immobilien selbst.

US-Biiromarkt vor Herausforderungen

Der Blromarkt in Manhattan musste sich in den vergangenen
Jahren erheblichen Herausforderungen und Veranderungen stel-
len, darunter die Auswirkungen der Covid-Pandemie, eine neue
Arbeitswelt mit Mobile Working von zuhause und die allgemeine
wirtschaftliche Entwicklung. Der US-Immobilienmarkt hat entlang
dieser bzw. analoger Entwicklungen ahnlich, aber in gewisser Wei-
se noch extremer als der europaische Markt reagiert. Er ist heute
tief gespalten, und der Leerstand ist stark ungleich verteilt.

Wahrend Spitzenobjekte florieren, entfallen Gber 80 % aller
Leerstéande in New York City auf das untere Drittel des Mark-
tes. Top-Objekte bleiben hingegen gesucht. Im Jahr 2023 wur-
den Uber 190 Vermietungen zu mehr als 100 US-Dollar flr den
Square Foot (SF) unterzeichnet, was circa einem Drittel aller
Neuvermietungen in Manhattan entspricht. Der Markt spricht
eine deutliche Sprache und spiegelt die Attraktivitat erstklas-
siger Buroimmobilien sowie den Trend ,Flight to Quality“ wider.
Trophy-Objekte sind bei Mietern begehrt, die Leerstandsquoten
niedrig und es spricht alles daflr, dass dies auch so bleiben
sollte.

Aktuell sind New Yorker Buroflachen in bester Lage und héchs-
ter Qualitat fast vollstandig vergeben. Gleichzeitig ist die Ent-
wicklungspipeline dinn. In den vergangenen funf Jahren sind
zwar Uber 40 Millionen SF neue Buroflachen in New York ent-
standen, jedoch hat sich das Tempo der Neuerstellung inzwi-
schen deutlich reduziert. Steigende Baukosten und hdhere
Zinsen erschweren Projektentwicklern, ahnlich wie in Deutsch-
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land und Europa, den Neubau beziehungsweise die auf Mie-
terbedirfnisse abgestimmte Revitalisierung von Bestands-
immobilien.

Gesucht sind Objekte in zentralen und gut angebundenen Lagen
mit hochwertiger und attraktiver Ausstattung. Uber zwei Drittel der
erfolgten Vermietungen im Jahr 2023 haben in Objekten mit min-
destens einer wichtigen Zusatzeinrichtung (,Amenity“) stattgefun-
den. Entsprechend hat die MEAG das von ihr verwaltete Gebaude
320 Park Avenue in New York City fur 65 Mio. US-Dollar renoviert
und mit marktrelevanten, zusatzlichen Besonderheiten aus-
gestattet. Dazu zahlen eine neue Lobby, Barista-Stand, Fitness
Center, Konferenzzentrum und eine umlaufende, auch fiir die Of-
fentlichkeit zugangliche Terrasse. Diese Hoherpositionierung von
Bestandsimmobilien ist zwingend nétig und lohnt sich auch, um
den immer héheren Anspruchen der Nutzer zu entsprechen.

Die Besonderheiten des US-Marktes

Der US-amerikanische Blroimmobilienmarkt ist hier noch deut-
licher in seinen Marktsignalen. In Europa lasst sich eine éhn-
liche, aber nicht ganz so ausgepragte Entwicklung erkennen. In
den USA, und hier auch wieder besonders in New York, ist die Ar-
beitskraftemobilitat héher als in Europa und entsprechend der
Wettbewerb um die besten Krafte scharfer. Hinzu kommt eine
der besonders der stark umworbenen Z-Generation zugeschrie-
bene Anspruchshaltung beziglich eines Arbeitsplatzes mit zu-
satzlichen Annehmlichkeiten. Schliefllich spricht auch die demo-
grafische Entwicklung eine deutliche Sprache. In den nachsten
Jahren werden viele der Boomer-Generation in Rente gehen, der
Neueinstellungsbedarf der Unternehmen wird eher noch zuneh-
men. Ein attraktiver, glinstig gelegener Arbeitsplatz mit vielen
Annehmlichkeiten ist deswegen kinftig noch entscheidender im
Wettbewerb um die Arbeitskréafte als heute.

Aufgrund der zum Teil sehr langen Anfahrtswege in New York
und dem starken Bedrfnis der Arbeitgeber, die Beschaftigung
wieder starker zurlck in die Blros zu verlagern, sind verkehrs-
gunstig gelegene Top-Standorte besonders gefragt. Gleichzeitig
sind Arbeitgeber bzw. Buromieter in den USA auch mobiler. Ent-
sprechend sind die Asset Manager herausgefordert, pro-aktiv,
schnell und flexibel die Bedlrfnisse ihrer Mieter aufzunehmen
und umzusetzen. Es ist sicherlich keine Uberraschung, dass der
New Yorker BUroimmobilienmarkt extrem wettbewerbsorientiert
ist. Was dies dann aber in letzter Konsequenz auch fir den As-
set Manager bedeutet, ist in der einen oder anderen Auspragung
relativ zum europdischen Markt ungewohnlich. Immobilieneigen-
timer sehen sich vermehrt in der Rolle eines 5-Sterne-Hoteldi-
rektors, ihren Mietern idealerweise jeden Wunsch von den Augen
abzulesen. Die Servicequalitat bei Bluroimmobilien hat in New
York einen ganz anderen, viel héheren Stellenwert als in Europa.

Wer in New York und generell in den USA die hohen Anforderun-
gen an Lage und Ausstattung eines Objekts nicht erflillen kann,
der riskiert dagegen signifikante Leerstandsquoten und in der
Folge auch deutliche Bewertungsabschlage bei den Immobilien.
In weiterer Konsequenz fuhrt dies zu einer Kategorie an gestran-
deten Assets - auf Sicht praktisch unvermietbare Immobilien.
Entsprechend ist es essenziell, fur jedes Objekt abgestimmt
auf Segment und Lage einen langfristig tragfahigen Geschafts-
plan zu entwickeln, der flexibel neue Marktherausforderungen
aufnimmt und auf diese abgestimmt werden kann. Die Hiobs-
botschaften beziehungsweise die Immobilienkrise in den USA
spielt sich primar in dem Segment der nicht erstklassigen oder
vernachlassigten Objekte ab. Mit einem aktiven Asset Manage-
ment kann der Bestandshalter gegensteuern und gemessen an
andernfalls drohenden Szenarien substanziell Wert schaffen.

Vom ,Flight to Quality” profitieren

Die Vergangenheit lehrt uns, dass sich Markte im Laufe der Zeit
schnell wandeln und wir uns entsprechend anpassen mussen.
Die aktuellen Trends wie der ,Flight to Quality“ und die verstark-
te Nachfrage nach hochwertigen Immobilien mit Zusatzeinrich-
tungen spiegeln wider, wie sich die BedUrfnisse und Praferenzen
der Nutzer andern. Immobilien, die langfristige Werthaltigkeit im
Blick haben, sind darlber hinaus tendenziell widerstandsfahiger
gegenulber Marktschwankungen. Dies gilt besonders in Zeiten
erhoéhter Volatilitdt und Unsicherheit, wie sie durch globale Kri-
sen oder wirtschaftliche Turbulenzen entstehen kénnen.

In Zukunft wird es weiterhin auf Innovation und Anpassungsfa-
higkeit ankommen, um den Herausforderungen des Marktes er-
folgreich zu begegnen. Das kann sich beispielsweise in flexiblen
Arbeitskonzepten, technologischer Integration oder zusatzlichen
Gebaude-Dienstleistungen ahnlich einem Hotel manifestieren.
Immobilieneigentimer, die diese Lehren berlcksichtigen und
sich auf die BedUrfnisse ihrer Nutzer konzentrieren, haben gute
Chancen, langfristig erfolgreich zu sein und den Wandel im US-
Immobilienmarkt aktiv mitzugestalten.
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