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Kemaussagen

— Biiros bleiben robust: Die Vermietungsaktivitit begann sich im irischen und im niederlindischen Markt
zu verbessern, weil die Mieter Entscheidungen iiber den Flichenbedarf fillen. Der Wiener Biiromarke ist die
Ausnahme, aber mit wenig neuen Flichen bleiben die Leerstandsquoten tief.

— Knappes Logistikangebot: Die Mieternachfrage nach modernen Logistikflichen bleibt hoch, doch das An-
gebot wird zunehmend knapp. Die Mieter nehmen auch Flichen geringerer Qualitit und das Mietwachs-
tum hilt an, wihrend die Entwicklungspipeline aufholt.

— Fachmarktzentren und Newcomer stiitzen den Sektor: Die Mieten an High-Street-Lagen sind in den letz-
ten Quartalen gesunken. Daher nutzen Online-Pure-Player im gedimpften Markt Chancen an Spitzenlagen.
Traditionelle Mieter und Anleger konzentrieren sich auf Fachmarktzentren mit Food-Anker und Discoun-
tern, die sich in der Krise als robust erwiesen haben.

— Wohnsektor: Die Aussicht auf Mietwachstum wird in Wien und Amsterdam durch deutliche Neubautitig-
keit begrenzt. Der Home-Office-Trend fiihrt zu einer Verlagerung der Nachfrage von teuren Stadtzentren
hin zu Vororten und Mittelstidten mit bezahlbaren Mieten.

— Anlagemirkte weiter mit Fokus auf robuste Sektoren: Logistik-, Wohn- und Gesundheitsimmobilien so-

wie Core-Biiros stehen in den betrachteten Mirkten bei Investoren hoch im Kurs.

Grafik im Fokus
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Wie anderswo in der Eurozone stieg auch in diesen
mittelgrossen Mitgliedsstaaten letztes Jahr die Inflati-
onsrate stark an. Zwar diirfte dieser Anstieg weitge-
hend temporir sein, aber der Riickgang der Inflations-
raten in Belgien und Osterreich konnte vergleichsweise
langsam vonstattengehen. Vor allem in Belgien gibt es
eine traditionelle Indexierung der Lohne an die Preis-
entwicklung, was die Inflation erhéhen kann. Wirt-
schaftlich befinden sich alle Linder nach wie vor im
Aufschwung, der auch von der internationalen Nach-
frage getragen wird. Eine weitere Behebung der Liefer-
kettenprobleme wird die heimische Industrietitigkeit
beschleunigen.

Biiros bleiben robust

Die Vermietungstitigkeit im Biiromarke Irlands, Belgi-
ens und der Niederlande zeigte Anzeichen einer nach-
haltigen Verbesserung. In Dublin entfiel der Biirofli-
chenumsatz gleichmissig auf das Stadtzentrum und
die Vorstiddte, was trotz Unsicherheit beziiglich der Ar-
beitsweisen vielversprechend ist fiir die Nachfrage. In
Wien sorgten, trotz schwacher Nachfrage, geringe Fer-
tigstellungen dafiir, dass die Leerstandsquote mit 4,5%
tief und die Spitzenmieten stabil bleiben. Umgekehrt
verzeichnet der Amsterdamer Biiromarkt héhere Volu-
men an neuen Flichen, was zu steigendem Leerstand
fithre und die Mieten unter Abwirtsdruck setzt. Mit-
telfristig erwarten wir stirkeres Mietwachstum fiir
Mirkte wie Rotterdam und Den Haag, wo Flichen
giinstiger sind. In Briissel liegt der Flichenumsatz auf
dem Zehn-Jahres-Durchschnitt und die Spitzenange-
botsmieten blieben weitgehend stabil, wobei die Miet-
anreize grossziigiger ausfielen. In allen Biiromirkten
sehen wir wachsenden Bedarf an modernen Arbeits-
pliatzen mit ESG-Fokus, wobei Vermieter und Entwick-
ler die damit verbundenen Kosten tragen. Nachhaltige,
moderne und flexible Biiros bleiben robust und wer-
den das Spitzenmietwachstum 2022 ankurbeln.

Knappes Logistikangebot

Der Logistiksektor treibt in allen Mirkten aufgrund
der hohen Wertinderungsrendite infolge der starken
Renditekompression weiterhin die Performance des
Gesamtmarktes an. Die Flichennachfrage fiihrte zu re-
kordtiefen Leerstandsquoten, was die Mieten stark un-
ter Aufwirtsdruck setzt. In Dublin hatte der Mangel an
verfiigbaren Flichen eine erhohte Transaktionsaktivi-
titvon Grade-C-Gebiuden zur Folge. Derzeit befinden
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sich tiber 210 450 m? in Entwicklung und werden in
den nichsten 15 Monaten fertiggestellt. Im Osterrei-
chischen und im niederlindischen Markt erschweren
gesetzliche Beschrinkungen und Umweltauflagen zur
Kontrolle des Landverbrauchs die Neuentwicklungen,
weshalb Brownfield immer wichtiger wird, um die
Nachfrage zu decken. In Belgien basiert fast der ge-
samte Logistikflichenumsatz auf massgeschneiderten
Entwicklungen, da der aktuelle Leerstand von 0,53%
historisch tief ist. Wihrend die Entwicklungspipeline
wichst, hilt das Mietwachstum in diesen Mirkten an.

Einzelhandel

Vermietungsseitig profitierten im Handel primir aus-
serstidtische Fachmarktzentren, wo Lebensmittel-
mairkte und Non-food-Discounter wihrend der Pande-
mie fiir Passantenfrequenz sorgten. Bemerkenswert
war dies in Belgien mit einem Rekordflichenumsatz
seit Jahresbeginn. Zudem blieb die Zahl der Insolven-
zen dank staatlicher Unterstiitzung geringer als erwar-
tet. Probleme kénnen auftauchen, wenn die Unterstiit-
zung nicht mehr da ist. Die Marktbedingungen an
High-Street-Lagen hingegen bleiben in Grossstidten
wie Amsterdam und Dublin wegen fehlender Touris-
ten und des wachsenden Onlinehandels schwierig. Die
High-Street-Spitzenmieten gingen in den wichtigsten
niederlindischen Mirkten in den letzten drei Quarta-
len zuriick. Viele Newcomer sehen die aktuelle Situa-
tion als Chance, sich an attraktiven Standorten zu
etablieren, so z. B. ehemalige reine Online-Player. Die
Anleger warten ab oder zeigen sich opportunistisch,
aber die schwierigen Finanzierungsbedingungen wir-
ken sich negativ auf den Value-Add-Anlagemarkrt aus.

Wohnen

Starke Entwicklungspipelines in Wien und Amster-
dam triiben die Aussichten fir das Mietwachstum bei
Wohnimmobilien, wihrend der aufstrebende Mietsek-
tor in Briissel und Antwerpen die Spitzenmieten sti-
muliert hat. Der Mietsektor dominiert auch den iri-
schen  Anlagemarkt. Die  Actrakdvitit  der
niederldndischen Hauptstadt wird durch Home-Oftice
geschmailert, da die Mitarbeitenden die niedrigeren
Mieten in den umliegenden Gebieten, in Rotterdam
oder Den Haag bevorzugen. Um den Bediirfnissen die-
ser Bevolkerungsgruppe gerecht zu werden, werden
neue Wohnformen wie Co-living entwickelt.
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Grafik 1: Rollierende jihrliche Biiroanlagen Grafik 2: Verinderung der High-Street-Spitzen-
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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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Swiss Life Asset Managers hilt fest, dass die oben stehend erlauterten Empfehlungen mdglicherweise vor der Publikation dieses Dokuments durch Swiss Life Asset
Managers umgesetzt worden sind. Wir stiitzen uns in der Erstellung unserer Prognosen auf Quellen, die wir fiir vertrauenswiirdig halten, lehnen jedoch jede Garantie
betreffend Richtigkeit oder Vollstindigkeit der verwendeten Informationen ab. Dieses Dokument beinhaltet Aussagen zu in der Zukunft liegenden Entwicklungen.
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