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1. Einleitung

Die Entwicklung der Weltwirtschaft hat in den letzten Jahren dazu gefiihrt, dass
Immobilieninvestments sowohl fiir Privatanleger als auch fiir multinationale Konzerne zu einer
immer rentableren Alternative zur Kapitalbeschaffung wurden (vgl. Tschammler &
Fehrenbacher, 2019, S. 4). Zuverléssigkeit, Inflationsschutz und die Mdoglichkeit, zusétzliche
Einnahmen aus der Vermietung von Immobilien zu generieren, machen diesen Vermogenswert

fiir die meisten Unternehmen zu einem festen Bestandteil des Anlageportfolios.

Trotz der hohen Rentabilitdt birgt das Investieren in Immobilien jedoch auch erhéhte Risiken
aufgrund stdndiger Schwankungen von Angebot und Nachfrage in verschiedenen Segmenten
des Immobilienmarktes in jeder Region (vgl. Tschammler & Fehrenbacher, 2019, S. 7). Die
wichtigsten Aufgaben des Investors bestehen daher darin, die Rentabilitdt und Liquiditdt des
einen oder anderen Segments des Immobilienmarktes sowie seiner einzelnen Regionen zu
bestimmen, um das Anlageportfolio zu diversifizieren und den Gewinn bei geringstmdglichem

Risiko zu maximieren.

Aufgrund der hohen Komplexitit und Segmentierung dieses Marktes sowie der
unterschiedlichen Investitionsbedingungen fiir unterschiedliche Segmente in verschiedenen
Léndern ist es besonders wichtig, die wesentlichen Entwicklungstrends in den Bereichen Hotel-
, Biiro-, Einzelhandels- oder Wohnimmobilien und die Unternehmensstrategie fiir die aktuelle
Wirtschaftslage zu identifizieren. SchlieBlich bestimmt die Wahl des richtigen Segments des
Immobilienmarktes fiir Investitionen sowie die Region des Weltimmobilienmarktes den
zukiinftigen Erfolg des Unternehmens bei starkem Wettbewerb und Marktunsicherheit, die

derzeit charakteristisch fiir viele Lander der Welt sind.

Die Entstehung und Entwicklung des Weltimmobilienmarktes wurde von vielen Experten
immer wieder thematisiert (siche dazu Rottke, 2017). Dariiber hinaus sind viele internationale
Institutionen, Organisationen und Unternehmen daran beteiligt, die Rentabilitidt und Risiken
von Investitionen in verschiedenen Segmenten des Immobilienmarktes zu bewerten und die
wichtigsten Trends in diesem Markt zu analysieren (sieche dazu Voigtldnder, 2017). Es sei
darauf hingewiesen, dass das Problem der Auswahl des optimalen Segments des
Immobilienmarktes und einer separaten Region fiir Investitionen eines Unternehmens in
Abhingigkeit von Anderungen der Parameter und Entwicklungstendenzen in den Arbeiten der
Autoren nicht ausreichend berticksichtigt wurde und weitergefiihrt werden muss, insbesondere

im Kontext der Instabilitidt des Immobilienmarktes.



Im Rahmen dieser Arbeit werden Immobilien als Anlagevermdgen betrachtet, das zur
Risikostreuung und Erzielung zusétzlicher Gewinne dient, und dementsprechend wird der
globale Immobilienmarkt als ein System rechtlicher, wirtschaftlicher, organisatorischer und
kultureller Beziehungen zwischen Unternehmen in Bezug auf die Schaffung, Bildung,
Verteilung, den Austausch, den Verbrauch, die wirtschaftlichen Eigenschaften und die Rechte
und Pflichten, die sich aus dem Eigentum an Immobilien ergeben, definiert. Innerhalb dieser
Rahmenbedingungen werden Preise festgelegt und Ré&ume zwischen verschiedenen

konkurrierenden Landnutzungsoptionen aufgeteilt.
2. Theoretische Grundlagen

2.1. Begrifflichkeiten
2.1.1. Investitionen

Investitionen ermdglichen die Umsetzung bestimmter Wirtschaftsprojekte in der Gegenwart

mit der Erwartung, in der Zukunft Einnahmen zu erzielen (vgl. Mensch, 2018, S. 3).

Investitionen im weiteren Sinne sind Geldmittel, Eigentum und geistige Werte des Staates,
juristischer und natirlicher Personen, die auf die Griindung neuer Unternehmen, die
Erweiterung, den Wiederaufbau und die technische Umriistung bestehender Unternehmen, den
Erwerb von Immobilien, Vermogenswerten, Aktien, Anleihen und anderen Wertpapieren

verwendet werden, um einen Gewinn zu erzielen und/oder andere positive Effekte zu erzielen.

Anzumerken ist, dass Investitionen in wirtschaftlicher Hinsicht keine sogenannten ,,Consumer
Investments* (Kauf von Autos, Fernsehern, Einrichtungsgegenstinden, Ferienhédusern etc.)
umfassen, die nicht zu Kapitalwachstum und Gewinn fiihren (vgl. Mensch, 2018, S. 4). Diese
Mittel werden in der Regel fiir den unmittelbaren langfristigen Verbrauch verwendet, der nicht
rentabel ist und deren Erwerb nicht dem Zweck des spiteren Verkaufs oder der

Produktionsnutzung dient.

Investiert wird ein Kapital zum Zwecke seiner spiteren Erhohung. Der Kapitalgewinn sollte
ausreichen, um den Anleger fiir die Weigerung, die verfiigbaren Mittel fiir den Konsum in der
laufenden Periode zu verwenden, zu entschéddigen, ihn fiir das Risiko zu belohnen und um

mogliche Inflationsverluste in der kommenden Periode auszugleichen.
Kapital ist das, was Einkommen generieren kann:

e von Menschen geschaffene Ressourcen fiir die Produktion von Waren und
Dienstleistungen;



e cine investierte, funktionierende Quelle in Form von Produktionsmitteln.

Die Quelle der Kapitalgewinne, das treibende Motiv fiir Investitionen, ist der Gewinn. Kapital
anlegen und Gewinn erzielen kann in einer anderen zeitlichen Reihenfolge erfolgen:
sequentiell, parallel oder im Intervallablauf (vgl. Meise, 2020, S. 90). Bei einem sequentiellen
Prozess wird der Gewinn unmittelbar nach Abschluss des Anlageprozesses erzielt. Bei einem
parallelen Prozess ist ein Gewinn moglich, noch bevor die Investition vollstindig
abgeschlossen ist (z. B. nach ihrer ersten Stufe). Beim Intervallablauf vergeht zwischen dem
Abschluss der Investition und dem Erhalt des Gewinns eine gewisse Zeit. Diese Zeitliicke wird

normalerweise als Verzogerung bezeichnet.

Somit ist die Zeitverzogerung ein Indikator, der die zeitliche Verzogerung oder den zeitlichen
Fortschritt eines Phdnomens im Vergleich zu einem anderen widerspiegelt (zum Beispiel die

Zeit vom Zeitpunkt der Geldanlage bis zum Erhalt der Rendite (Gewinn)).

Die Dauer der Verzogerung hingt von den Investitionsformen, den Merkmalen bestimmter

Investitionsvorhaben und anderen Faktoren ab.

Zusammenfassend bedeutet Investition die Anlage jeglicher Mittel in materielle, immaterielle
und finanzielle Vermdgenswerte, um einen Gewinn oder eine andere niitzliche Wirkung zu

erzielen.
2.1.2. Immobilieninvestoren

Eine Investition in Immobilien ist der Erwerb eines bestimmten Immobilien- oder
Wohnungsinvestitionsvehikels zum Zwecke der Erzielung eines Gewinns (vgl. Sartor & Keller,
2017, S. 32). Jedes Immobilienobjekt in einem Marktsystem mit einer entwickelten Wirtschaft
und einem gebildeten Markt ist nicht nur ein stabiler Vermdgenswert, sondern auch eine
einkommensschaffende Immobilie. Es gibt mehrere Theorien, nach denen der Erwerb eines
Eigenheims auch als einkommenswirksame Investition in Immobilien gilt (vgl. Sartor & Keller,
2017, S. 33f). Tatsédchlich erfiahrt in Landern mit einer etablierten Marktwirtschaft jedes
Immobilienobjekt im Laufe der Zeit eine Wertsteigerung (Kapital) und bringt dem Eigentiimer
ein konstantes Einkommen. Somit ist eine bestimmte Immobilie ein Anlageinstrument &hnlich

wie Aktien, Obligationen und andere Wertpapiere.

Ein besonderes Merkmal der Immobilieninvestition in der gegenwirtigen Phase ist ihre starke
Integration in den gesamten Kredit- und Anlagesektor (vgl. Homann et. al., 2019, S. 285). Die
wesentlichen Formen der Immobilieninvestition lassen sich nach dem Baukapitalprinzip

strukturieren, mit dessen Hilfe ein Immobilienobjekt erworben wird: Finanzierung



ausschlieBlich mit Eigenkapital; Finanzierung mit Fremdkapital; Finanzierung mit gemischtem

Kapital (Eigen- und Fremdkapital).

Die Finanzierung von Immobilienobjekten nur mit Eigenkapital wird eher selten durchgefiihrt.
Bei der Finanzierung von Immobilienobjekten ausschlieBlich zu Lasten von Fremdkapital
handelt es sich in stirkerem Malle um Sonderfinanzierungen (Baudarlehen, verschiedene
Kommunalfinanzierungen etc.), die spezielle Finanzierungstechnologien, Kredite und
Versicherungen erfordern. Gleichzeitig kann die Kreditform selbst eine komplexe Struktur

aufweisen, die aus einer Reihe von Krediten und Anleihen besteht.

Investitionen in Immobilien werden iiberwiegend mit Hilfe von Mischfinanzierungen, auch
Blended Finance genannt, getitigt (vgl. Scherer & Kramer, 2019, S. 1). Dabei kann das
Fremdkapital auch aus mehreren Darlehensarten bestehen. Eigenkapital kann einmalig,
beispielsweise in Form einer Kapitalbeteiligung, eingebracht werden, oder es kann durch
verschiedene Sparsysteme der allgemeinen Kredittechnologie sowie durch Ersparnisse bei einer
Bank, Wohnungsbaugenossenschaften, diversen Konten, Verkauf von Bestandsimmobilien und

anderen externen Sparquellen durchgefiihrt werden.

2.2. Immobilienmarkt

Immobilien umfassen Grundstiicke, Baugrundstiicke und alles, was fest mit Grundstiicken
verbunden ist, also Gegenstinde, deren Bewegung ohne unverhéltnismiBige Beeintrichtigung
ihres Zwecks unmoglich ist, einschlieBlich Gebauden, Bauwerken und Gegenstdnden des
Rohbaus (vgl. Kurzrock, 2017, S. 422).

Immobilien locken vor allem durch ihre Rentabilitdt: mit Ausnahme von extremen
Krisensituation (z.B. Zusammenbruch von Lehman Brothers 2008) sind die Preise fiir Hauser

und Grundstiicke weltweit seit dem 2. Weltkrieg stetig angestiegen.
Gemal der vorgestellten Definition umfasst die Struktur des Immobilienmarktes:

e Objekte des Immobilienmarktes;
e Markteinheiten;
e Marktaktivitdtsprozesse;

e Marktmechanismen (Infrastruktur).

In der Volkswirtschaft erfiillt der Immobilienmarkt folgende Funktionen (vgl. Rottke, 2017, S.
710):



o effektive Losung sozialer Probleme im Zusammenhang mit der Schaffung und Nutzung
von niitzlichen Eigenschaften von Immobilienobjekten;

e bei Immobilienobjekten die vollstindige oder teilweise Ubertragung von Rechten von
einer Wirtschaftseinheit auf eine andere und der Schutz dieser Rechte;

e kostenlose Preisbildung fiir Immobilienobjekte und Dienstleistungen;

e Umverteilung der Investitionsstrome zwischen konkurrierenden Immobilienarten;

e Umverteilung von Investitionsstromen zwischen konkurrierenden

Landnutzungsmafnahmen.
Die Bedeutung des Immobilienmarktes als Wirtschaftszweig driickt sich aus durch:

e das riesige Volksvermogen, das sich in Immobilien materialisiert, von dem mindestens
die Hélfte in den Marktumsatz einbezogen werden kann und den Eigentiimern Miete,
den Unternehmern Gewinn, Steuern und anderen Zahlungen an die Haushalte der
zentralen, regionalen und kommunalen Behoérden bringt;

e einen groBBen Anteil der Immobilien am Bruttoinlandsprodukt (BIP);

e hohe Haushaltseinnahmen aus dem erstmaligen Verkauf und der Verpachtung von
staatlichen und kommunalen Immobilien (einschlieBlich Grundstiicken);

e umfangreiche Einnahmen aus Steuern und Transaktionen im Zusammenhang mit
Immobilien;

e die Schaffung zahlreicher Arbeitsplatze, die mit dem Immobilienmarkt in Verbindung
stehen.

2.3. Risiken und Chancen fiir Investoren

Trotz des Aufs und Ab am Immobilienmarkt steigt der Wert der meisten Immobilien langfristig
(vgl. Rottke, 2017, S. 130). Der Schliissel zum Kauf einer geschétzten Immobilie ist die Lage.

Anlegen ist mit Risiken verbunden, und je hoher das Risiko, desto wahrscheinlicher ist es, mit

den investierten Mitteln hohe Gewinne, aber auch Verluste zu erzielen.

Bei Private Equity bietet der Kauf von Sachwerten vielen Anlegern einen gewissen Komfort.
Es gibt jedoch viele Risiken im Zusammenhang mit Immobilieninvestitionen, die untersucht

werden sollten.

Neun Risikofaktoren, die bei der Investition in Immobilien beriicksichtigen werden sollten (vgl.
Rottke, 2017, S. 730f):



Allgemeines Marktrisiko. Méarkte werden immer Hohen und Tiefen haben, die mit der
Wirtschaft, den Zinsséitzen, der Inflation oder anderen Markttrends verbunden sind.
Projektrisiken. Wenn entschieden wurde, das Geld in Immobilien zu investieren, die
sich in der Bauphase befinden, kdnnen bei der Fertigstellung entdeckte Planungsfehler
zu finanziellen Verlusten fiihren.

Das Risiko der Insolvenz des Entwicklers. Bei Investitionen in Immobilien, die sich in
der Bauphase befinden, ist zu beachten, dass die Moglichkeit besteht, dass der
Auftragnehmer vor Abschluss des Baus Konkurs geht.

Risiko auf Anlageebene. Einige Risiken werden auf alle Anlagen in einer Anlageklasse
aufgeteilt. Bei der Investition in Immobilien besteht immer eine Nachfrage nach
Wohnungen in Lidndern mit guten und schlechten Volkswirtschaften, daher gelten
Mehrfamilienimmobilien als risikoarm und bringen daher oft geringere Renditen.
Biirogebaude reagieren weniger empfindlich auf die Kundennachfrage, wihrend Hotels
mit ihrer Saisonalitdt und Abhéngigkeit von Geschifts- und Urlaubsreisen ein viel
groBeres Risiko als Wohnungen oder Biiros darstellen.

Besonderes Risiko. Spezifisches Risiko ist objektspezifisch. Je grofier das Risiko, desto
groBer der Ertrag. Der Bau erhoht beispielsweise das Risiko fiir das Projekt, indem die
Moglichkeit eingeschrinkt wird, wihrend dieser Zeit Miete einzuziehen. Es besteht
auch ein Gewéhrungsrisiko — die Wahrscheinlichkeit, dass staatliche Behorden, die fiir
das Projekt zustdndig sind, nicht die erforderlichen Genehmigungen fiir die
Durchfiihrung des Projekts erteilen; Budgetiiberschreitungen und vieles mehr, zum
Beispiel politische und personelle Risiken.

Liquiditétsrisiko. Dies liegt daran, dass Immobilien sowohl physisch als auch stilistisch
veralten konnen, was ihren Wert verringert.

Kreditrisiko. Die Lange und Stabilitit des Einkommensstroms einer Immobilie ist der
Werttreiber. Eine fiir 30 Jahre an Apple vermietete Immobilie kostet deutlich mehr als
ein Multi-Tenant-Biirogebdude mit dhnlicher Miete. Es ist jedoch zu bedenken, dass
auch die kreditwiirdigsten Mieter in Konkurs gehen konnen.

Das mit einer Verldngerung der Amortisationszeit verbundene Risiko. Wenn
Schwierigkeiten auftreten, Mieter zu finden, muss die Miete gesenkt werden, was die
Amortisationszeit verldangert.

Rechtliche Risiken. Bevor eine Immobilie gekauft wird, muss die rechtliche Grundlage
sorgfaltig gepriift werden, da sie Gegenstand von Streitigkeiten zwischen Verwandten

usw. sein kann.



3. Richtungen der Investitionen auf dem globalen Immobilienmarkt.

3.1. Globaler Immobilienmarkt: Regeln, Merkmale und Trends

Immobilieninvestoren stehen 2021 vor einer Nervenprobe, da die Sorgen um die wirtschaftliche
Unsicherheit zunehmen, wihrend sie gleichzeitig gezwungen sind, traditionelle Geschifts- und
Bewertungsmodelle als Reaktion auf die sich schnell andernden Verbraucheranforderungen zu
tiberarbeiten (vgl. Seidl, 2021, S. 137).

Obwohl sich die grenziiberschreitende Investitionstatigkeit vor dem Hintergrund derpolitischen
Unsicherheit, Pandemie, Handelskriegen und des sich verlangsamenden Wirtschaftswachstums
in wichtigen Markten der Welt gut behauptet hat, befindet sich die Branche angesichts der
wachsenden Spekulationen tiber eine globale Rezession fest im Risiko-Off-Modus.

Die Allokation in Immobilien nimmt weiter zu — sie ist nach wie vor eine bevorzugte
Anlageklasse — aber die Kriterien fiir den Einsatz in dieser spiten Phase des Immobilienzyklus
sind strenger denn je. ,,Niemand hat es eilig®, fasst ein globaler Fondsmanager die Stimmung

zusammen.

Die Aussichten fiir Immobilien im Jahr 2021 sind weiterhin verniinftig, nicht zuletzt, weil die
konjunkturelle Unsicherheit die Zinserhdhungen insbesondere in den USA auf Eis gelegt hat
(vgl. Seidl, 2021, S. 139). Eine Niedrigzinspolitik — auch wenn sie voriibergehend ist — kommt
Immobilien in der Regel gegeniiber anderen Anlageklassen zugute. Der anhaltende Trend zum
,Betongold“ — inshesondere in Asien — wird die Auswirkungen einer Abschwichung der

Nachfrage in westlichen Landern abmildern und einen starken Wertverlust verhindern.

Es wird erwartet, dass der Abschwung, wann immer er kommt, relativ sanfter Natur sein wird
und es nicht zu einer Wiederholung der globalen Finanzkrise kommt. Doch bei Immobilien geht
es nicht mehr nur um das zyklische Steigen und Fallen von Renditen, so schwer vorherzusagen
sie auch sein mogen. Die Branche sieht sich mit einer insgesamt grof3eren Herausforderung —
und Chance — konfrontiert, die sich aus den strukturellen Auswirkungen technologischer,
sozialer und demografischer Trends auf die Bautatigkeit ergibt.

Die Technologie, insbesondere die mobile Technologie, hat den Verbrauchern viel mehr Macht
verliehen, was den Wandel in den Bereichen Einzelhandel, Gastgewerbe, Biiro und Industrie
vorantreibt. Die Gesellschaft als Ganzes reagiert auf neue Erschwinglichkeitsbeschrankungen,
Erwartungen und Wertesysteme, die das Leben, Arbeiten, Einkaufen, Lernen und Spielen

grundlegend verandern.



Eines der herausragendsten Ergebnisse mit besonderem Einfluss auf Immobilien ist das
auBerordentliche ~Wachstum der Sharing Economy. Der Aufstieg alternativer
Immobilieninvestitionen, insbesondere solcher wie Studentenwohnheime, Co-Living und Co-
Working mit operativen Unternehmen, war ein unschitzbares Sprungbrett fiir die Branche, da

sich die Idee von ,,Space as a Service* durchgesetzt hat.

Immobilienbesitzer in allen Sektoren miissen sich nun darauf einstellen, wie Flachen am besten
konzipiert, gebaut, betrieben und verwaltet werden, aber auch auf die Herausforderung
reagieren, welche anderen Dienstleistungen sie den Nutzern anbieten sollten, um die Nase vorn

zu haben.

3.2. Investitionsanalyse des Immobilienmarktes

Eine erfolgreiche Analyse einer Immobilieninvestition muss viele kritische Merkmale
beriicksichtigen, die sich nicht ohne weiteres in der Mathematik einer Finanzanalyse

widerspiegeln (vgl. Wullschleger, 2019, S. 189f.). Zu diesen gehoren:

e der extrem lange Zeithorizont,
e der Mangel an Liquiditat und

e die Auswirkungen eines sich stindig dndernden Umfelds.

Kurz gesagt, der Investor muss die Finanzanalyse mit einem Verstandnis fiir die damit

verbundenen Risiken versehen, bevor er fortfahrt.

Die Aufgabe, eine Immobilieninvestition zu analysieren, kann in drei Komponenten unterteilt

werden:
1. Cashflow

Der Betrag an Bargeld, den der Investor jahrlich erhélt, einschlieBlich der erzielten Einnahmen
und der realisierten Finanzierungserlose, abziiglich aller anfallenden Barausgaben, mit

Ausnahme der Einkommenssteuern.
2. Steuerliche Auswirkung

Der Betrag, um den die Investition die vom Investor im laufenden Jahr zu zahlenden Steuern

beeinflusst.
3. Zukiinftiger Nutzen

Der Betrag, um den die Kapitalposition des Investors durch den Verkauf oder die

Refinanzierung der Immobilie oder des Unternehmens, das die Immobilie besitzt, auf



Nachsteuerbasis beeinflusst wird. Er beriicksichtigt frithere Hypothekenamortisationen und die

Wertverdnderung des Vermdgenswerts.

3.3. Indikatoren fiir die Investitionsattraktivitit am Immobilienmarkt

Betrachtet man die Interessensobjekte der Investoren auf dem globalen Immobilienmarkt, dann

ist festzuhalten, dass Wohnimmobilien am stirksten nachgefragt werden (vgl. Tschammler &

Fehrenbacher, 2019, S. 18).

Die wirtschaftliche Erholung und das Wachstum der Haushaltseinkommen fiihrten zu einer
Belebung dieses Segments, insbesondere in Léandern mit giinstigen Krediten und

Forderprogrammen der Regierung (USA, Singapur).

Den zweiten Platz belegten traditionell Biiroimmobilien. Das Transaktionsvolumen bleibt in
diesem Sektor relativ stabil, trotz eines leichten Riickgangs in der Region Europa aufgrund der
wirtschaftlichen Unsicherheit sowie auf dem amerikanischen Markt. Die wachsende Prisenz
multinationaler Konzerne im asiatisch-pazifischen Raum und in Lateinamerika hat zu einer

steigenden Nachfrage nach luxuriésen Biliroimmobilien gefiihrt.

Die Lebensqualitit ist die wichtigste soziale Kategorie, die die Struktur der menschlichen

Bediirfnisse und die Mdéglichkeit, diese zu erfiillen, charakterisiert.

Der Lebensstandard der Bevolkerung ist der Grad der Versorgung der Bevolkerung mit den
zum Leben notwendigen materiellen, geistigen und sozialen Leistungen. Es wird auch als eine
Reihe von Bedingungen fiir das Leben von Menschen (Arbeit, Alltag, Freizeit) definiert. Der
Lebensstandard umfasst im weitesten Sinne das Niveau und die Struktur des Konsums, die
Arbeitsbedingungen, die Struktur und den Grad der Befriedigung sozialer und kultureller
Bediirfnisse, den Entwicklungsgrad des Dienstleistungssektors, die Menge und die Struktur der
Nichterwerbstitigen und Freizeit und das Niveau der Umweltsicherheit.

Ein Mensch leidet unter geringer Lebensqualitdt und erfiahrt Zufriedenheit durch eine hohe
Lebensqualitit, unabhingig vom Bereich des Berufs-, Geschifts- und Privatlebens. Daher
versucht der Mensch selbst, seine Lebensqualitit zu verbessern — er macht eine Ausbildung,

arbeitet, strebt danach, die Karriereleiter zu erklimmen, bemiiht sich um Anerkennung in der

Gesellschaft.
Sozio6konomische Faktoren, die den Wert von Immobilien beeinflussen, sind:

e Einkommenswachstum der Bevdlkerung;

e die Wirtschaftslage;



e Arbeits- und Kulturmigration;

e Entwicklung der Kreditvergabe;

e Umsetzung staatlicher Programme zur Bereitstellung von zinsgiinstigen Krediten;

e Mangel an alternativen Bereichen rentabler und zuverldssiger
Investitionsmdglichkeiten;

e Bereitstellung von freien Geldern;

e Misstrauen gegeniiber Wéhrungen;

e Anderung des Status des Mikrodistrikts;

e geringes Bauvolumen.

4. Fazit & Ausblick

Unter den verschiedenen Investitionsalternativen wie dem Kauf von Aktien, Anleihen und
Bankeinlagen wird die Investition in Immobilien weithin als konkurrenzfihige Option fiir
stetige Renditen angesehen. Die Bankzinsen liegen derzeit bei Null, was das Kapital auf den
Aktienmarkt und in Immobilien gelenkt hat. Fir den durchschnittlichen risikoaversen
Menschen kann sich eine Investition in den Aktienmarkt unangenehm anfiihlen — die Chancen
zu gewinnen oder zu verlieren sind ziemlich gro. Immobilien bieten vielleicht weniger
Chancen auf einen Jackpot, aber wenn man es richtig macht, konnen sie eine valide Quelle fiir

Gewinne durch stetige Cashflows und Kapitalzuwachs sein.

In internationale Immobilienmaérkte zu investieren bedeutet, sich ins Unbekannte zu wagen, wo
man auf ungewohnte politische und wirtschaftliche Umgebungen, instabile Wahrungen, fremde
Kulturen und Sprachen trifft. Obwohl also die Vorteile einer internationalen Diversifizierung
attraktiv erscheinen mogen, diirfen die Risiken einer internationalen Investition nicht iibersehen

werden.

Die Kapitalmirkte werden jedoch zu globalen Mérkten und die Gewerbeimmobilienmarkte
bilden da keine Ausnahme. Dementsprechend kann trotz der Schwierigkeiten, die ein
Engagement in Ubersee mit sich bringt, kein Investor das Potenzial iibersehen, das

internationale Investitionen bieten.

Welche Strategien sind also geeignet, um dieses Potenzial zu nutzen? Drei Aspekte miissen

beriicksichtigt werden:

e das Potenzial des Immobilienmarktes des Landes im Allgemeinen;
e das Potenzial der einzelnen Marktsektoren;

e der Investitionsprozess selbst.



Obwohl jeder Schritt bei Auslandsimmobilieninvestitionen kritisch ist, ist die anfingliche
Bewertung der Moglichkeiten besonders wichtig. Hierfiir konnen verschiedene Methoden
eingesetzt werden, aber eine formale und systematische Analyse des gesamten Marktpotenzials
diirfte sich als besonders fruchtbar erweisen.
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