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ie Weltwirtschaft ist im Auf-

ruhr und steht vor einer Viel-

zahl von Herausforderungen.
In dem Spannungsverhaltnis zwischen
Zollstreit, politischen Wirrungen, dem
Krieg in Europa und dem erstarkenden
Asien fragen sich institutionelle Anle-
ger, ob jetzt der richtige Zeitpunkt ist,
um in internationale Immobilien-
fonds zu investieren, oder ob sie sich
besser auf ihren Heimatmarkt fokus-
sieren sollten. Diese Frage lasst sich
nicht mit einem einfachen Ja oder
Nein beantworten. In der Portfolio-
allokation haben Immobilienanlagen
sicherlich einen festen Platz. Aber wie
sollte das Immobilienportfolio aktuell
aufgebaut sein? Sollte der internatio-
nale Anteil erhoht oder reduziert wer-
den? Ist Nordamerika oder doch Asien
interessanter?

Immobilien stehen weiterhin fiir
Sachwerte, die Stabilitat, Inflations-
schutz und laufende Ertrédge liefern,
vor allem angesichts der sich weltweit
verscharfenden staatlichen Verschul-
dung - nicht zuletzt auch in Deutsch-
land.

Aber die verschiedenen Regionen
bieten je nach Nutzungsart aktuell
sehr unterschiedliche Perspektiven.
Der Wohnungssektor in den USA
profitiert stark von den Megatrends
Urbanisierung und demografischer
Wandel, die sich in einer gestiegenen
Binnenmigration und dem Wunsch
nach (Standort-)Flexibilitat zeigen.
Dies fiihrt dazu, dass die Nachfrage
nach Wohnraum vor allem in den gro-
3en Ballungszentren und expandie-
renden Metropolregionen hoch bleibt.
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Gleichzeitig ist die Lage beispielsweise
im Biiro- und Retailsegment deutlich
angespannt.

Im entwickelten asiatisch-pazifi-
schen Raum, also v.a. in Landern
wie Japan, Australien und Singapur,
zeigen sich ebenfalls unterschiedliche
Wachstumstreiber. In diesen Regio-
nen hat der binnenasiatische Handel
zugenommen, wodurch die negativen
gesamtwirtschaftlichen Auswirkun-
gen der US-amerikanischen Zollpolitik
kompensiert oder zumindest begrenzt
werden.

In Japan sind Wohnimmobilien
weiterhin einer der widerstands-
fahigsten Sektoren,
getragen von der
lokalen Demographie
und dem Urbanisie-
rungstrend. Zudem
wachsen die Einper-
sonenhaushalte sehr
viel schneller als an-
dere Haushaltstypen. Dariiber hinaus
steigen die Lohne. Der Biirosektor in
Japan und Singapur verzeichnet ein
moderates bis starkes Mietwachstum,
wahrend Australien mit zunehmen-
den Leerstanden zu kampfen hat. Dies
unterstreicht die Heterogenitat des
asiatischen Wirtschaftsraumes.

In der aktuellen Situation gilt es,
einen kiithlen Kopf zu bewahren, die
Portfolioallokation nicht iiberstiirzt
anzupassen und das Geschehen ratio-
nal zu beurteilen. Die USA bleiben
weiterhin der gréf3te und transparen-
teste Immobilienmarkt weltweit, der
auch zukiinftig eine bedeutende Rolle
spielen wird. Globale Megatrends wie

der demografische Wandel, Urbanisie-
rung oder New Work sind intakt und
werden noch lange Zeit anhalten.

Dennoch sollte bei Neuinvestitionen
sehr selektiv vorgegangen werden und
die spezifischen Perspektiven der ein-
zelnen Segmente sollten besondere Be-
riicksichtigung finden. Bei indirekten
Immobilieninvestitionen sollte daher
eine breite Diversifikation auch zu-
kiinftig fir ein ausgewogenes Rendite-
Risiko-Verhiltnis des Portfolios sorgen.
Gleichwohl wachsen - nicht nur in
den USA - die politischen und regula-
torischen Risiken, die es im Auge zu
behalten gilt.

In diesem Zusammenhang ist auch
die Auswabhl lokal spezialisierter Ma-
nager, die tiefe Einblicke in die einzel-
nen Immobiliensektoren und jewei-
ligen regulatorischen Landschaften
haben, von entscheidender Bedeu-
tung. Daher empfiehlt sich ein akti-
ver Managementansatz mit einer
sorgfaltigen Managerauswahl. Ge-
rade vor dem Hintergrund sich ver-
scharfender Zweifel an der Schulden-
tragfahigkeit von Staatshaushalten
weltweit bieten Immobilieninvesti-
tionen die Chance sich auf Kosten
von Staatsanleihen als neuer ,sicherer
Hafen"im Anlageuniversum zu
etablieren.
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