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Sie investieren vor allem in Immobilien
in Amerika. Welche Folgen hat die Wahl
von Donald Trump zum amerikani-
schen Präsidenten?
Für die immobilienwirtschaft sehe ich
erst mal kaum Auswirkungen. Unser Ge-
schäft wird von vielen Kräften bestimmt,
die über das Amt des Präsidenten hinaus-
gehen. Die amerikanische Notenbank
Fed zum Beispiel hat einen einfluss
durch die Zinsentscheidungen, aber die
ist unabhängig. Außerdem brauchen
politische entscheidungen Zeit, um sich
zu manifestieren. Wir sind seit 40 Jahren
im Geschäft in Amerika und haben viele
Präsidenten erlebt. trump wird unser
Geschäft nicht negativ beeinflussen.

Welche Faktoren beeinflussen dann das
amerikanische Geschäft?
Am ende zählen die Fundamentaldaten
– und die sind positiv! Wir haben ein
starkes Bevölkerungswachstum und eine
eigentümerfreundliche Gesetzgebung.
Amerika ist der größte und transparen-
teste immobilienmarkt der Welt, alle
wollen hier aktiv sein. Das wird auch
weiter so bleiben.

Zuletzt war das Geschäft dort aber
schwieriger. Wie sehen Sie die Lage auf
dem Immobilienmarkt in Amerika?
Wir gehen davon aus, dass die talsohle
des Preisverfalls insgesamt erreicht ist.
Die Ausnahme sind Büroimmobilien:
Hier wird die Korrektur noch ein paar
Jahre anhalten. Dieser trend folgt im
Prinzip den einzelhandelsimmobilien
vor vielen Jahren: Jeder hat den einzel-
handel in Amerika schon totgesagt, weil
der Onlinehandel immer stärker wurde.
Aber hochwertige Ladenflächen in her-
vorragenden Geschäftslagen haben im-
mer funktioniert und werden es auch
weiterhin. Nicht mehr klappen mittelmä-
ßige Flächen in mittelmäßigen Lagen,
die keine Mietnachfrage erfahren, da-
durch an Wert verlieren und teilweise ab-
gerissen oder umgenutzt wurden. Diesen
trend sehen wir nun auch für Büros.

Dann öffnet sich die Schere zwischen gu-
ten und schlechten Immobilien?
Genau. Hochwertige immobilien funk-
tionieren weiter: Sie haben gute Mieter
und können durch die Nachfrage die
Mietpreise halten. Für schlechtere Ob-
jekte finden sie keine Nachfolger: Diese
immobilien müssen abgerissen oder um-
genutzt werden.

Der Preisverfall für Büros geht in Ame-
rika also weiter?
Für Qualitätsimmobilien sind wir auf
einem guten Weg. Dort müssen die
eigentümer jedoch investieren, weil die
Mieter hochwertige Büros mit umfang-
reichen Ausstattungen wie Lounges, Be-
sprechungsräumen und Fitnessbereichen
suchen. Der Wert schlechterer immobi-
lien wird weiter sinken. in Atlanta sehen
wir bei hochwertigen Büroimmobilien
eine Leerstandsquote von zwölf Prozent,
über den gesamten Büromarkt hinweg
jedoch mehr als 30 Prozent. Daran sehen
Sie, wie die Schere auseinandergeht.

Was bedeutet diese Schwäche für Ihr Ge-
schäft in Amerika?
Auf der Käuferseite macht es Spaß, weil
wir von niedrigen Preisen profitieren
können. Hier waren wir aktiv und ha-
ben in den vergangenen Monaten für
unseren US-Fonds Jamestown 32, der
noch bis ende des Jahres zur Zeichnung
offen steht, immobilien im Wert von
mehr als 100 Millionen Dollar erwor-
ben. Auf der einen Seite haben wir He-

rausforderungen durch gesunkene im-
mobilienwerte in unserem Portfolio.
Derzeit verwalten wir knapp 14 Milliar-
den Dollar überwiegend in Amerika. in
der Krise ist es wichtig, genug Liquidi-
tät auch für Anschlussfinanzierungen
zu haben. Die Banken sind nicht mehr
bereit, das Darlehen wieder zur glei-
chen Höhe zu refinanzieren.

Was machen die Banken dann?
Sie verlangen eine reduzierung des Dar-
lehens oder wollen es gar nicht mehr re-
finanzieren. Steht das Kapital für Darle-
hensrückzahlungen nicht zur Verfügung
oder können keine neuen Fremdkapital-
geber gefunden werden, kann dies dazu
führen, dass die Bank das Objekt über-
nimmt und die eigentümer ihr investier-
tes Kapital verlieren. Die Situation bietet

aber auch Chancen. Für ein Bürogebäu-
de in San Francisco haben wir der Bank
ein Darlehen im Wert von rund 58 Mil-
lionen Dollar für 45 Millionen Dollar ab-
gekauft. Auf den restbetrag verzichtete
die Bank. Wenn Sie an das Objekt glau-
ben, macht das Sinn, weil wir davon aus-
gehen, dass die immobilie im Wert wie-
der steigen wird, sobald sich die Märkte
wieder positiv entwickeln.

Erwarten Sie mehr Zahlungsausfälle?
Auf jeden Fall. Wir sehen schon länger
Zahlungsausfälle in Amerika. Das wird
auch so weitergehen – gerade für ältere
Bürohäuser. Der amerikanische gewerb-
liche immobilienmarkt ist dem deut-
schen Markt immer einen Schritt voraus.
Wir sind in Amerika mit dem Preisverfall
schon weiter. im deutschen immobilien-
markt haben wir die talsohle noch nicht
erreicht. Hierzulande werden wir ver-
mutlich erste Anzeichen einer Stabilisie-
rung erst ende nächsten Jahres sehen.

Für unattraktive Büros sprechen Sie von
einer Umnutzung. Das ist nicht leicht.
Wie gelingt es Ihnen, diese Gebäude in
Wohnungen zu verwandeln?
Das stimmt. Wir haben das für einige Bü-
rohäuser versucht, aber das funktioniert
aus struktureller Sicht nicht für jedes Ob-
jekt. Man kann beispielsweise die Wände
nicht immer so umbauen, dass daraus at-
traktive Wohnungen entstehen, die auch
gut vermietbar sind.

Woran lag das?
Beispielsweise waren die Flächen zu tief.
Dadurch haben Sie im Kern kein Licht
hineinbekommen. Sie können ein At-
rium in die Mitte einbauen, aber das ist
teuer und verringert die Mietfläche.
Gleichzeitig halten sich die Banken wei-
terhin zurück, um Zukäufe und Umbau-
ten zu finanzieren.

Lässt sich in Amerika leichter bauen?
Der Prozess ist schneller. in rotterdam
haben wir mehrere Jahre auf die Geneh-
migung für die Maßnahmen zur reposi-
tionierung eines großen Bürogebäudes
gewartet. Das ist in Deutschland oft
nicht anders. in Atlanta hat die Geneh-
migung für ein Bürohaus und zwei
Wohnblöcke von uns nur ein halbes Jahr
gedauert. Die Gebäude waren in rund
zwei Jahren fertig.

Das Gespräch führte Jan Hauser.
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