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Erlosquoten auf dem
Biiroimmobilienmarkt USA

Andreas Faust, Antje Wartig; vdpExpertise GmbH, 04/2024

Die vdpExpertise ermittelt regelmaBig
Erl6squoten von Immobilienverwer-
tungen von zuvor ausgefallenen Im-
mobilienfinanzierungen. Fiir die USA
liegen Informationen seit 2007 vor.

Nach aktuellen Informationen von
MSCI Real Capital Analytics stiegen
die notleidenden Gewerbeimmobi-

lienfinanzierungen im Jahr 2023 um
50 % auf ca. USD 86 Mrd. Mit einem
Anteil von 41 % waren insbesondere
Bliroimmobilien betroffen.

Im letzten Quartal des Jahres 2023
gingen die Ausfalle insgesamt, aber
vor allem auch im Bereich der Biro-
immobilien wieder leicht zurlick.

Abweichung der Erl6sgoten von Bliroimmobilien
vom langfristigen Mittel
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Verglichen mit der groBBen Finanzkrise
2009/2010 befindet sich das aktuel-
le Volumen ausgefallener Kredite weit
unterhalb der Hochststande aus dem
Jahr 2010 von fast USD 200 Mrd.

Betrachtet man die historischen Erl6s-
quoten von Immobilienverwertungen
unter Zwang zeigt sich in den USA, dass
die Verwertungsquoten in Zeiten von
konjunkturellen Krisen, wie z.B. der gro-
Ben Finanzkrise, unterhalb des langjah-
rigen Mittels (2007-2023) fallen kénnen.

Im Fall von Bliroimmobilien betragt diese
Differenz bis zu maximal 13 Prozent-
punkte. Eine mittlere Erlésquote von
nahezu 90 % sorgt fur eine hohe Ab-
sicherung von immobilienbesicherten
Krediten.

Die Erlésquoten lagen in den 2010er
Jahren fur den Zeitraum des Abbaus
des NPL-Volumens einige Jahre unter
dem langjahrigen Mittel.

Die aktuelle Entwicklung auf dem
Bdroimmobilienmarkt in den USA ist
von dem strukturellen Umbruch von
mehr Remote Working und einer ge-
ringeren Flachennachfrage gepragt.

Das konjunkturelle Umfeld entwickelt
sich robuster als erwartet und fihrt zu
stabilen, jedoch hohen Inflationsraten.
Bis dato erwartete Leitzinssenkungen
verzogern sich deshalb moglicherwei-
se. Mit einer Erholung des Biroimmo-
bilienmarktes und einem Anstieg der
Flachennachfrage ist voraussichtlich ab
dem Jahr 2025 zu rechnen.

Erste Ergebnisse flir das erste Quar-
tal 2024 weisen darauf hin, dass sich
die Erlésquoten um 10 Prozentpunkte
gegenuber dem Mittel 2023 reduziert
haben. Sie liegen dennoch deutlich tber
dem langfristen Durchschnitt.

Fir den weiteren Verlauf des Jahres
rechnen wir nicht mit einem Einbruch
der Erlésquoten, da sich in den ersten
Monaten die Riickgange der Kapital-
werte auf dem Blroimmobilienmarkt
reduziert haben. Die aktuelle konjunk-
turelle Situation ist deutlich stabiler und
weit von den Ausmalien der grof3en
Finanzkrise entfernt.

Bei Interesse an den detaillierten Ergeb-
nissen unserer Auswertung sowie bei
Fragen kontaktieren Sie uns jederzeit
gern unter info@vdpexpertise.de.



