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Kemaussagen

— Der Biiromarkt bekommt langsam wieder Farbe: Paris als Ganzes zeigt seine Dynamik, die getrieben ist
durch neue Erwartungen der Nutzer an hochwertige und gut gelegene Objekte.

— Der Einzelhandel bleibt strukturell stark angespannt, getrieben durch Home-Office und Onlinehan-
del. Auch der Markt der Fachmarktzentren, der in Sachen Investitionen aktiver ist, bleibt stark polarisiert.

— Wohnimmobilien legen weiterhin einen guten Rhythmus vor, auch wenn der krisenbedingte Wandel das
Verhalten der Haushalte und die Art der Mieternachfrage veridndert.

— Fiir die Logistik gibt es keine Krise: Der Sekrtor fiihrte 2021 seine gute Dynamik fort. Der Sektor ist bei

den Anlegern neu eine Klasse fiir sich.

Grafik im Fokus
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Die Daten zum Biiro-Investmentmarkt seit Aus-
bruch der Pandemie 2020 sind noch nicht eindeutig,
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sich. Die Hauptstadt bleibt der Ankerpunkt von
Core-Biiroanlagen zur Sicherung der mittel- und der
langfristigen Ertrige.
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Ende 2021 verbesserten sich das Geschiftsklima und
die Konsumentenstimmung. Dies deutet darauf hin,
dass sich der Konjunkturaufschwung 2022 fortsetzen
diirfte. Wie anderswo in Europa werden sich 2022 die
Auswirkungen von Geld- und Fiskalpolitik zur Stiit-
zung der Wirtschaft abschwichen. Dennoch diirfte der
erwartete negative Fiskalimpuls das Wirtschaftswachs-
tum in Frankreich weniger stark dimpfen als in den
anderen Lindern der Eurozone. Laut Schitzungen des
IWF wird das primire Haushaltsdefizit Frankreichs
nichstes Jahr um rund 2,6% des BIP sinken. Gleichzei-
tig wird fiir die gesamte Eurozone ein negativer Fiska-
limpuls von rund 3% des BIP erwartet.

Die neuen Biironutzungen

Der Aufschwung in der Region Ile-de-France hilt an,
doch eine Riickkehr zu den Vor-Covid-Niveaus ist
noch nicht in Sicht. Am ausgeprigtesten ist der Auf-
schwung in Paris, v. a. im CBD. In einer Zeit, in der
hybrides Arbeiten unumginglich wird, steht die Frage
des Mitarbeitererlebnisses mehr denn je im Zentrum.
Um Talente anzuziehen, wenden sich Tech-Unterneh-
men von den grossen Campus im zweiten Vorortgiirtel
ab und mieten kleinere Riume im Zentrum von Paris.
Die Nachfrage nach Spitzenobjekten wird von Bera-
tungs- und Finanzberufen getragen, was fiir regelmis-
siges Wachstum der Spitzenmieten sorgt. Auch die
markante Aktivititszunahme bei den Coworking-Fli-
chen bestitigt diesen Trend. Gefragt bei den Anlegern
sind die besten Objekte, wodurch die Spitzenrenditen
auf Rekordniveau gedriickt werden, oder Value-Add-
Strategien in den Fokus riicken, um Liegenschaften
nach neusten Standards neu zu positionieren.

Fachmarktzentren im Fokus

Das Retail-Transaktionsvolumen diirfte 2021 weniger
als EUR 3 Mrd. betragen (vs. EUR 4,5 Mrd. 2020 und
EUR 5 Mrd. 2019) - ein Zeichen von Misstrauen in die-
sen Sektor. Die Transaktionen betreffen v.a. Fach-
marktzentren, d. h. solche, die den strukturellen Ver-
inderungen des Onlinehandels gewachsen sind. Sie
bedeuten sowohl fiir Konsumenten als auch fiir Mar-
ken «value for money». Aber auch in diesem Segment
ist der Markt polarisiert. Auf dem Vermietungsmarkt
zog das Segment der Stadtzentren in den Regionen
dank der markanten Mietpreisanpassung an, wobei
neue Marken auftauchten. Der Omnichannel-Ansatz
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bleibt zentral, um Umsatz und Fliche zu optimieren,
und die Marken passen sich schliesslich schnell an. In
Paris erklirt die fehlende Erholung des Tourismus in
Verbindung mit der neuen Mobilitit die durchschnitt-
liche Leerstandsquote von 8,7%; an einigen Lagen
schwanke sie zwischen 15 und 20%.

Wohnen im Wandel

Der Sektor bleibt attraktiv dank Trends, die sich durch
die grossere Nachfrage in Sekundirstiddten infolge von
Home-Office und der verinderten Erwartungen der
Haushalte bestitigen. Der Preisanstieg erreichte in ei-
nigen Stidten 5% bis 7%, wihrend die Preise in Paris
stagnieren. Die Krise mischt die Karten v. a. bei der
Mieternachfrage neu, insbesondere bei der Art der Ob-
jekte und der gewiinschten Dienstleistungen: Co-
Living istin den Grossstidten auf dem Vormarsch. Auf
dem Anlagemarket sind die institutionellen Anleger
nach wie vor stark vom erschwinglichen Mietsektor
und vom Co-Living im weiteren Sinne begeistert: Der
Ausbau von Dienstleistungen konnte im Studenten-
segment und in gezielteren Bevolkerungsgruppen eine
Alternative zur Mietdeckelung sein. Fiir Co-Living-
Nutzer aus dem Ausland ist Frankreich das bevorzugte
Land. Ein Wermutstropfen ist das spirliche Angebort,
was potenziell Anreize zur Neupositionierung von Ob-

jekten gibt.

Logistik setzt Hohenflug fort

Die Aktivititszunahme setzte sich 2021 fort, da sich
das Konsumverhalten schnell verinderte, was die La-
gerkapazititen in und um die grossen Verbraucherzen-
tren stark belastet. Der Riickgang schliisselfertiger
Transaktionen und des Eigengeschifts (-6% in einem
Jahr) zeugt von der Notwendigkeit der Hindler, ihre
Produktionsanlagen rasch umzustrukturieren und ih-
ren Giiterstrom durch die Miete bestehender oder im
Bau befindlicher Objekte auszuweiten. Gleichzeitig
wird durch den zunehmenden behérdlichen, regulato-
rischen und o6kologischen Druck fiir neue Entwick-
lungsprojekte geeignetes Land knapp. All diese Fakto-
ren treiben die Mietwerte nach oben. Der
Logistikanlagemarkt wichst weiter und wird zum
zweitbeliebtesten Sektor bei Investoren. Der grosse Ap-
petit fithrt zu neuer Renditekompression.
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Grafik 1: Entwicklung der Leerstandsquote in den
Hauptmirkten von ile-de-France
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Grafik 2: Hohe der Investitionen in Logistik in
Frankreich, in Mrd. EUR, und Gewichtung in Un-
ternehmensimmobilien (%)
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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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