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Kemaussagen

— Immobilien bleiben eine attraktive Anlageklasse: Die Zinsen fiir Bundesanleihen sind niedrig, die Geld-
menge hoch, die (temporire) Inflation entwertet das Geld und Strafzinsen bestehen weiterhin. Da verwun-
dert es nicht, dass Immobilienanlagen immer noch eine - oder gar die einzige? - solide Moglichkeit darstel-
len, Kapital anzulegen.

— Deutschland bleibt der attraktivste Anlagemarkt: Aufgrund seiner Grosse und seiner Stabilitit stellt
Deutschland einen der attraktivsten Immobilienmirkte dar. Das hat zur Folge, dass 2021 iiber ein Drittel
des europiischen Transaktionsvolumens in deutsche Immobilien platziert wurde; 2022 diirfte es dhnlich
weitergehen.

— Safety first: Da die Mirkte, trotz Erholung, weiter durch wirtschaftliche Unsicherheit geprigt sind, treibt es
Anleger auch kiinftig in die sicheren Hifen wie Wohnen und Logistik. Bei den weniger sicheren Hifen sind
Core-Objekte gefragt - wie schon seit Beginn der Pandemie.

— Blick iiber den Tellerrand ratsam: Durch die Polarisierung entsteht ein Herdenverhalten. Gerade im Biiro-
markt kénnte ein Blick tiber den (Anleger-)Tellerrand sinnvoll sein, aber auch bei der Logistik/Industrie
sollte auf Objektqualitit geachtet werden.

Nachhaltigkeit wird vermehrt umgesetzt: Sowohl im Miet- als auch im Investmentmarkt wird immer
hiufiger auf das Thema Nachhaltigkeit gesetzt - aktuell insbesondere im Biirosektor. Aber auch in den an-

deren Nutzungsarten gewinnt das Thema ESG an Bedeutung und wird berticksichtigt.
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Gemiss den Hochfrequenzindikatoren der Bundes-
bank zur wirtschaftlichen Aktivitit und Daten der Au-
tomobilindustrie hat die Konjunktur Ende 2021 wie-
der zugenommen. Deutschland zeigt hier das grosste
Aufholpotenzial unter den fithrenden Volkswirtschaf-
ten. Bislang hat sich die Binnenwirtschaft weniger
schnell vom Einbruch erholt als die der USA oder der
Nachbarlinder Schweiz und Frankreich, da Versor-
gungsengpisse bei Vorprodukten die Automobilher-
steller unter Druck setzten. In letzter Zeit gibt es An-
zeichen fiir eine Entspannung bei der Versorgung mit
Halbleitern. Infolgedessen diirfte sich die Industrie-
produktion in den kommenden Quartalen weiter er-
holen und das deutsche Wachstum im Jahr 2022 stiit-
zen. Inflationsraten von mehr als 5% werden sich
voraussichtlich nur als vortibergehend erweisen. Be-
reits in den kommenden Monaten werden die Inflati-
onsraten wieder fallen. Die jihrliche Inflationsrate
diirfte bis Mitte 2022 bei unter 2% liegen. Mittelfristig
erwarten wir, dass sich die Inflation in der Nihe des
EZB-Ziels von «nahe, aber unter 2%» einpendelt.

Alle lieben Berlin ...

... und Miinchen und Frankfurt. Auf diese drei entfie-
len 2021 rund 66% des bundesweiten Biirotransakti-
onsvolumens. Die Top sieben erzielen sogar einen An-
teil von 88%. Ursichlich ist die - vermeintlich -
alternativlose Fluchtin die Kernmairkte, deren Spitzen-
mieten 2021 stabil bis steigend waren. Folglich sinken
die Spitzenrenditen in den Top sieben weiter und lie-
gen nun unter 3%. Dass es auch Alternativen gibe, ver-
rit ein Blick auf die Verteilung der Biirobeschiftigten:
78% arbeiten ausserhalb der Top sieben. Dass die Spit-
zenmieten auch in B- und C-Stidten steigen und ak-
zeptable Niveaus erreichen, wird an Stidten wie Bonn
oder Potsdam deutlich. Dort liegen die Spitzenrendi-
ten noch iiber der magischen 3%-Grenze. Ein ausge-
wihleer Blick iiber den (Anleger)-Tellerrand konnte
sich lohnen.

Gewohnt wird immer!

Das Klischee behilt seine Guiltigkeit. Nur mit der Be-
zahlbarkeit hapert es, zumindest in den Metropolen.
So hat die neue Bundesregierung beschlossen, das
Thema anzugehen: Das neu geschaffene Bauministe-
rium soll jihrlich 400 000 zusitzliche Wohnungen
schaffen; auch erste Regulierungen treten in Kraft.
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Die Mietpreisbremse wird bis 2029 verlingert und in
angespannten Wohnungsmirkten diirfen die Mieten
innerhalb von drei Jahren nur noch um 11%, zu vorher
15%, steigen. Trotzdem ist zu erwarten, dass Anleger
dem deutschen Wohnanlagenmarkt gewogen bleiben,
da deutsche Wohnobjekte, trotz potenzieller Regulie-
rung, weiterhin eine solide Anlage darstellen: Die Mie-
ten sind stabil bis steigend und anziehende Eigentums-
preise treiben die Haushalte in die Mieterschaft.

Gegessen wird auch immer!

Diese Binsenweisheit erklirt, warum Anleger im Ein-
zelhandel Supermirkte, Fachmarktzentren und Nah-
versorger favorisieren. Bieten diese Segmente doch
stabile Cashflows und leiden - zumindest noch - weni-
ger unter der Konkurrenz des Onlinehandels, der auf
die Einkaufsstrassen und die Shopping-Center driicke.
Und so verteuerten sich die Preise fiir Fachmarktzen-
tren 2021 leicht, wihrend die Preise fiir la-Lagen in
den Top sieben erneut nachgaben. Langfristig diirften
sich die la-Lagen jedoch erholen. Dass der Mieter-
marke sich der neuen Realitit stellt, zeigen erste Ent-
wicklungen neuer Konzepte im Erdgeschoss. Apropos
Konzepte: Auch Lebensmittler werden nicht darum
herumkommen, E-Grocery anzubieten; wobei die gros-
sen Player eigene Konzepte bringen diirften.

Und bestellt immer mehr!

Die Umsitze im Onlinehandel haben auch nach Wie-
dereréffnung der Geschifte weiter zugelegt: Von Mai
bis September 2021 lagen sie 8,8% hoher als jene der
Vorjahresvergleichsperiode. Der anhaltende Trend
zum Onlinehandel erhdht den Bedarf an entsprechen-
den Flichen. Hinzu kommt, dass Lieferketten neu
strukturiert und Lager-/Produktionskapazititen ins
Inland verlegt werden. Folglich stellte der Flichenum-
satz 2021 einen neuen Rekord auf (Q1-Q3: ca. 6 Mio.
m?). Auch die Mieten kennen nur eine Richtung: nach
oben, insbesondere fiir urbane Logistikflichen. Anle-
ger sind weiterhin vom fundamental intakten Mieter-
markt angezogen und driicken damit die Nettospit-
zenrenditen Richtung 3%. Eine weitere Kompression
ist zu erwarten, da die Treiber ungebrochen sind.
Trotz, oder gerade wegen, des Momentums sollten An-
leger auf Qualitit achten.
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Grafik 1: Anteil Transaktionsvolumen Biiro nach Grafik 2: Spitzenmieten fiir Logistik- und urbane
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Haben Sie Fragen an uns oder méchten Sie unsere Berichte abonnieren?
Senden Sie eine E-Mail an: info@swisslife-am.com.
Fiir mehr Informationen besuchen Sie auch unsere Website: www.swisslife-am.com/research.
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