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Nördlich von Kattegat und Ska-
gerrak scheint die Welt für
Immobilieninvestoren in bes-

ter Ordnung. Während südlich der
Meerengen die Staatsfinanzierungs-
krise auf die Konjunktur in den Län-
dern der Euro-Zone drückt und so-
gar der Nachbar Dänemark nach
dem Platzen der Spekulationsblase
am Wohnungsmarkt in die Rezes-
sion gerutscht ist, brummt bislang
die Wirtschaft in Norwegen und
Schweden.

Das beflügelte in den vergange-
nen Monaten auch die Gewerbeim-
mobilienmärkte in beiden Län-
dern: „In Stockholm haben Unter-

nehmen seit 2009 so massiv zusätz-
liche Büroflächen angemietet, dass
sich die Leerstandsquote von zwölf
auf sechs Prozent halbiert hat und
die Mieten im zweiten Quartal die-
ses Jahres nochmals um zehn Pro-
zent gestiegen sind“, berichtet Per-
nilla Arnrud Melin, Researchchefin
bei CB Richard Ellis (CBRE) in
Schweden.

Noch beeindruckender entwi-
ckelte sich der Bürovermietungs-
markt in Oslo. Dort wurden nach
der jüngsten Marktstudie des inter-
nationalen Immobilienberaters
DTZ im zweiten Quartal dieses Jah-
res 81400 Quadratmeter Büroflä-
chen neu vermietet – fast achtmal
mehr als die 10700 Quadratmeter,

die im Vorjahreszeitraum neue Mie-
ter fanden. „Der Anteil leerstehen-
der Flächen fiel auf 7,1 Prozent, wäh-
rend die Miete im Jahresvergleich
um 11,1 Prozent zulegte“, sagt Chef-
researcher Hans Vrensen.

Auch Eigentümer von Einzelhan-
delsimmobilien profitierten von
der guten Konjunkturlage. „In Oslo
stiegen die Mieten seit Juni 2010 im

Schnitt um 3,7 Prozent, in Stock-
holm sogar um 7,1 Prozent“, berich-
tet Ross J. Moore, Chefökonom von
Colliers International.

Die gute Marktentwicklung lockt
immer mehr Investoren aus der
Euro-Zone in den hohen Norden.
Die Hamburger Kapitalanlagegesell-
schaft Warburg-Henderson erwarb
gerade ein 16 400 Quadratmeter
großes Shoppingcenter im schwedi-
schen Eskilstuna für 61 Millionen
Euro für ihren Spezialfonds Euro-
pean Core Property Fund 1. Der
starke Andrang der Investoren hat
vor allem die Immobilienpreise in
den Hauptstädten kräftig in die
Höhe getrieben. „Core-Büroge-
bäude in Stockholm verteuerten

sich in den vergangenen zwölf Mo-
naten im Schnitt um 22 Prozent“,
sagt Daniel Gorosch, Leiter Invest-
mentmärkte bei Jones Lang Lasalle
( JLL) in Schweden. Die Anfangsren-
dite sei dadurch in der Spitze auf
4,75 Prozent gefallen. In Oslo liegt
sie derzeit bei fünf Prozent.

StarkeWährungen belasten
die Exportwirtschaft

Allerdings beginnen Konjunktur-
schwäche und Schuldenkrise in
den Euro-Staaten nun die bislang ro-
busten beiden skandinavischen
Länder zu überschatten. Ausländi-
sche Anleger fliehen in die norwegi-
sche und schwedische Krone. Ge-
genüber Euro und Dollar haben die
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Auf den ersten Blick lässt
sich kein Grund erkennen,
warum Investoren jetzt
auf US-Gewerbeimmobi-

lien setzen sollten: Die Arbeitslosen-
rate verharrt weiter über der für
amerikanische Verhältnisse horren-
den Marke von neun Prozent. Der
Streit zwischen Demokraten und
Republikanern über die Kappung
der Staatsschulden hat das Verbrau-
chervertrauen massiv einbrechen
lassen. Der vom Forschungsinstitut
Conference Board ermittelte Index
sank von 59,2 Punkten im Juli auf
44,5 Zähler im August.

Ein zweiter Blick zeigt allerdings,
dass es doch gar nicht so schlecht
um die US-Wirtschaft und die Ge-
werbeimmobilienmärkte im Land
steht: 2010 waren die Gewinne der
börsennotierten Konzerne um 36,8
Prozent auf insgesamt 1 680 Milliar-
den Dollar (1 200 Milliarden Euro)
gestiegen – der bisher höchste Pro-
fit, den Corporate America je einge-
fahren hat. Nach der Konsensschät-
zung der Analysten sollen die Unter-
nehmensgewinne dieses Jahr um
weitere 15 Prozent zulegen.

Unternehmenmieten wieder Büros

Die US-Konzerne verdienen nicht
nur gut. Sie haben auch wieder be-
gonnen, neue Mitarbeiter einzu-
stellen. Zwar finden Arbeitslose
aus der Baubranche seit dem Ein-
bruch am Eigenheim in diesem
Sektor keine Jobs. „Die Erwerbslo-
senrate bei den Bürobeschäftigten
ist deutlich unter den nationalen
Durchschnitt gefallen“, sagt John
Sikatis, Leiter Büroimmobilienre-
search USA bei der Beratungsge-
sellschaft Jones Lang Lasalle ( JLL).
Jetzt mieten Unternehmen auch
wieder verstärkt Büroflächen an,
um Platz für die neuen Mitarbeiter
zu schaffen. Im zweiten Quartal
dieses Jahres wurden Mietverträge
für etwa eine Million Quadratme-
ter unterschrieben. „Das ist der
höchste Dreimonatsumsatz seit
2007“, sagt Sikatis.

Die Krise am Büromarkt habe ih-
ren Höhepunkt überschritten, be-
stätigt Alan Billingsley, Research-
chef Amerika bei der Deutsche-
Bank-Immobilientochter RREFF.
„Seit Anfang 2010 fallen die Leer-
standsquoten.“ Waren Anfang ver-
gangenen Jahres landesweit 18,3

Prozent der Büroflächen unvermie-
tet, betrug der Anteil in diesem
Sommer nur noch 16,4 Prozent.

Besonders dynamisch verläuft
die Erholung in New York. Die Zahl
der Bürobeschäftigten ist in den ver-
gangenen 18 Monaten um 3,1 Pro-
zent gestiegen. „Die Leerstands-
quote in Downtown Manhattan ist
von März bis Ende Juni um 9,8 Pro-
zent gesunken“, sagt Benjamin Bres-

lau, Leiter Research Amerika bei
JLL. Aktuell seien nur noch knapp
neun Prozent der Büroflächen im
Herzen der Stadt unvermietet.
Auch in anderen großen Bürostand-
orten wie Baltimore, Boston, Chi-
cago, Dallas, Denver, San Francisco
und Washington ist mit dem steigen-
den Bedarf der Unternehmen das
Volumen der unvermieteten Flä-
chen geschrumpft.

Mit der Zahl der Bürobeschäftig-
ten, zieht auch der Einzelhandel
wieder an. „Immer mehr Unterneh-
men mieten weitere Ladenflä-
chen“, berichtet Ross J. Moore,
Chefökonom der Immobilienbera-
tungsgesellschaft Colliers Interna-
tional. „An der New Yorker Fifth
Avenue sind die Mieten seit dem
Sommer 2010 um 72 Prozent gestie-
gen.“ Auch in anderen Metropolen

können Eigentümer bei Neuverträ-
gen deutlich mehr kassieren als vor
einem Jahr: „In San Diego beträgt
das Plus im Schnitt 42,5 Prozent, in
Miami sind es 35 Prozent“, sagt
Moore.

Investoren werden ebenfalls wie-
der mutiger: 13,8 Milliarden Dollar
legten Altersvorsorgeeinrichtun-
gen, Fonds und Versicherungen im
zweiten Quartal dieses Jahres in
US-Gewerbeimmobilien an. „Das
ist ein Plus von 56 Prozent gegen-
über dem Vorjahreszeitraum“, sagt
Sikatis. Die Nachfrage treibt auch
die Preise. „In Washington, New
York und San Francisco haben sich
langfristig vermietete Objekte in
Toplagen dieses Jahr um bis zu 30
Prozent verteuert“, sagt Robert
Stamm, Geschäftsführer Cross Bor-
der Investments bei der Beratungs-
gesellschaft Savills. Die Anfangsren-
diten sind damit auf nur noch 5,8
Prozent gefallen. „Viele Investoren
sehen sich deshalb bereits in Sekun-
därstandorten wie Seattle nach ren-
diteträchtigeren Immobilien um“,
sagt Stamm.

Auch erste deutsche Initiatoren
geschlossener Fonds kehren an den
US-Markt zurück. Das Kölner Emis-
sionshaus Jamestown will mit dem
neuen Fonds 27 ein breites Portfo-
lio aus langfristig vermieteten
Büro-, Einzelhandels- und Wohnge-
bäuden zusammenkaufen. „130 Mil-
lionen US-Dollar konnten wir be-
reits bei Anlegern einwerben“, sagt
Geschäftsführer Jürgen Gerber. Ini-
tiator Hannover Leasing sondiert
derzeit den Ostküstenmarkt. Ge-
schäftsführer Hubert Spechtenhau-
ser: „Wir suchen in Boston, New
York und Washington nach Topob-
jekten.“

Investoren zieht es in den Norden Europas
Die Volkswirtschaften der beiden skandinavischen Länder Schweden und Norwegen trotzen bislang der Krise. Davon profitieren die Gewerbeimmobilien
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Büromieten steigen

Prognose

Überraschend
optimistisch
Die Stimmung auf den US-Immobilienmärkten hellt sich auf.
Auch deutsche Großanleger wagen wieder erste Investments
jenseits des Atlantiks.
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Manhattan: Die Zahl der
Bürobeschäftigten steigt.

„In Oslo stiegen die
Büromieten seit Juni
2010 um fast vier
und in Stockholm sogar
um sieben Prozent.“
Ross J. Moore
Colliers International
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nordischen Währungen in diesem
Jahr bereits mehr als zehn Prozent
zugelegt. Das lastet auf den Gewin-
nen der Exportunternehmen bei-
der Länder. Schwedens Finanzmi-
nister Anders Borg hat deshalb jetzt
die Wachstumsprognose für das
Land für das kommende Jahr von
3,8 auf nur noch 1,3 Prozent redu-
ziert.

Die Ölnation Norwegen hingegen
wähnt sich bislang sicher: Der Öl-
konzern Statoil hat gerade zwei
neue große Förderfelder in der
Nordsee aufgetan. „In Norwegen le-
ben die Menschen unabhängig von
dem, was im Rest der Welt ge-
schieht“, glaubt der Osloer Perso-
nalberater Beniamin Johansen.
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Runter, rauf – und nun wieder
runter: Kaum ein anderer Bü-
roimmobilienmarkt in der

Welt unterliegt derart großen
Schwankungen wie der Londoner.
Das hat vor allem einen Grund: Der
Finanzsektor dominiert die Wirt-
schaft und damit auch den Immobi-
lienmarkt in der britischen Haupt-
stadt. So sorgen Banken nach einer
Erhebung des Immobilienberaters
Cushman & Wakefield Healey & Ba-
ker für stattliche 15 Prozent der
Nachfrage nach Büroflächen. Etwa
ebenso groß ist der Anteil der In-
vestmentgesellschaften und Versi-
cherungen. Geht es der Finanzwirt-
schaft gut, schrumpfen auf dem Bü-
romarkt die Leerstandsquoten auf
dem insgesamt 19,9 Millionen Qua-
dratmeter messenden Markt, wäh-
rend spiegelbildlich die Mieten in
die Höhe schießen. Kriselt es in der
Finanzszene, machen Immobilien-
investoren lange Gesichter.

Banken kündigen an, Tausende
von Stellen zu streichen

Jetzt sieht es einmal mehr nach Ab-
schwung aus. Die Gewinne der Ban-
ken schrumpfen in der Krise. Die In-
stitute feuern wieder reihenweise
Mitarbeiter und wollen Büroflä-
chen abstoßen. HSBC will 30 000
Beschäftigten kündigen, Lloyds
Banking Group plant, 15 000 Ange-
stellte zu entlassen. Weitere Tau-
sende Stellen bauen Barclays und
die Royal Bank of Scotland ab.

Was dem Markt nun bevorsteht,
kündigte sich bereits im zweiten
Quartal dieses Jahres an: „Das Ver-
mietungsgeschäft ist um 37 Prozent
eingebrochen“, sagt die Research-
chefin für Europa beim internatio-
nalen Beratungshaus DTZ, Magali
Marton. Wurden in den ersten drei
Monaten des Jahres noch 120 000
Quadratmeter in der City neu ver-
mietet, waren es in den folgenden
drei Monaten nur noch 75 400 Qua-
dratmeter. 7,2 Prozent der Büroflä-
chen waren Ende Juni unvermietet,
bald dürfte diese Leerstandsquote
deutlich höher liegen.

Viele Investoren erwischt der Ab-
schwung auf dem falschen Fuß.
Von den 21,6 Milliarden Euro, die
nach Berechnungen von Immobi-
lienberater Jones Lang Lasalle ( JLL)

im zweiten Quartal europaweit in
Büroimmobilien angelegt wurden,
strömten 30 Prozent – 6,48 Milliar-
den Euro – nach London. Die Käu-
fer hofften auf einen neuen Boom
am Markt. Dabei stiegen zu dieser
Zeit die Mieten in der City bereits
nicht mehr.

Weiteres Ungemach droht durch
die öffentliche Hand: Um den
durch die Bankenrettung im Jahr
2009 überschuldeten Haushalt zu

sanieren, wollen die britische Regie-
rung und Regionalbehörden in gro-
ßem Stil Beschäftigte entlassen und
angemietete Büroflächen abstoßen.
Zehn Prozent der Büroflächen sind
derzeit nach JLL-Berechnungen in
der Hauptstadt von Regierungsbe-
hörden angemietet. In anderen bri-
tischen Städten, wo die Märkte
noch schwer mit den Folgen der
Krise von 2009 kämpfen, domi-
niert die öffentliche Hand die

Märkte noch weit stärker: In Not-
tingham sind fast 40 Prozent aller
Büroflächen an Behörden vermie-
tet, in Liverpool gar mehr als 50 Pro-
zent. „Die Umstrukturierung der öf-
fentlichen Hand wird sich als Achil-
lesferse für die Erholung der regio-
nalen Immobilienmärkte erwei-
sen“, sagt Stefan Wundrak, Rese-
archchef beim Londoner Invest-
menthaus Henderson Global Inves-
tors.

Viele britische Investoren
scheuen vor neuen Engagements
im eigenen Land zurück und bli-
cken stattdessen nach Deutsch-
land. „Im Gegensatz zu London bie-
ten Core-Immobilien von Ham-
burg, Köln und München noch er-
hebliches Wertsteigerungspoten-
zial“, sagt Geza Toth Feher, Ge-
schäftsführer von CB Equity Part-
ners, der Anleger auf der Insel bei
Investments in Deutschland berät.

märkte, die Preise steigen.

Londons Büromarkt sendet Krisensignale
Banken und Behörden entlassen Mitarbeiter, die Nachfrage nach Mietflächen ist deutlich zurückgegangen. Die Mieten geraten unter Druck.


