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Zweites Halbjahr 2022

Kemaussagen

— Biiromarkte mit gutem Jahresauftakt und robusten Aussichten: Der Flichenumsatz fiir Biiroflichen ist
v. a. an zentralen Lagen robust und unterstreicht den Bedarf an zusitzlichen modernen Flichen mit Poten-
zial fiir weiteres Mietwachstum.

— Die Aussichten fiir den Logistikmietmarkt bleiben giinstig: Die Nachfrage iibersteigt das Angebot und
duirfte die Mieten, befeuert durch hohere Baukosten, weiter steigen lassen.

— Der Einzelhandel konnte einen Inflationsschock erleiden: Die vergangene Abwirtskorrektur der Miet-
werte schafft neue Chancen fiir Mieter und Investoren. Wegen der Inflation diirften die Haushalte aber den
Giirtel enger schnallen, was das Mietwachstumspotenzial dimpfen konnte.

— Der Wohnsektor steht vor neuen Herausforderungen: Die Aussichten fiir Mietwachstum sind in Wien
und Amsterdam aufgrund der hoher Fertigstellungen bzw. Inflation eingetriibt, dagegen bleiben die Funda-
mentaldaten in Dublin und Briissel stark. Die grossten Herausforderungen sind kurzfristig die steigenden

Finanzierungs- und Baukosten.
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sparen. Zudem hat die EZB die Standards fiir die
Hypothekenvergabe verschirft, was den Zugang zu
Finanzierungen in einigen Mirkten erschwert. Da-
her dtirfte die Mieternachfrage weiter anziehen, was
die Attraktivitic des Sektors fiir Anleger unter-

streicht.
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Die Linder sind unterschiedlich stark vom Ukraine-
krieg betroffen. Belgien und die Niederlande sind zent-
ral, wenn es darum geht, Europa von russischem Erd-
gas unabhingig zu machen. Die verstirkte Forderung
von Erdgas oder die Bereitstellung von Infrastruktur
fir die Einfuhr von Fliissigerdgas unterstiitzt das
Wachstum in den jeweiligen Sektoren der beiden Lin-
der. In Irland signalisiert der Einkaufsmanagerindex
fiir das Baugewerbe, dass der Sektor bereits steigende
Finanzierungskosten verzeichnet. Osterreich hingegen
braucht Anstrengungen, die Energieversorgung fiir die
kommenden Monate sicherzustellen, und die Indust-
rie erleidet bereits Riickginge der Auftragseinginge.

Biiros: guter Jahresauftakt 2022

Der Biiromarke startete gut ins Jahr 2022. In Dublin
signalisierten der Flichenbedarf und die Ankiindigun-
gen zum Beschiftigungswachstum im Q1 ein positives
Momentum und das Angebot diirfte nur leicht steigen,
da Projekte verzogert fertiggestellt werden. Die Miet-
wachstumsprognosen diirften fiir den Rest des Jahres
robust sein. In Wien bleiben moderne Flichen wegen
der geringen Bautitigkeit knapp, sodass die Spitzen-
mieten 2022 leicht anziehen diirften. In Briissel blieb
der Flichenumsatz im Q1 stabil, v.a. an Schliissel-
standorten wie dem EU-Viertel. Insgesamt sank der
Leerstand unter den Zehn-Jahres-Durchschnitt von
7,8% (PMA), aber in der Peripherie bleibt er aufgrund
neuer Fertigstellungen hoch. Die Mieten sind stabil
und verschleiern mietfreie Zeiten. In Luxemburg stabi-
lisierten sich die Mieten auf einem historischen Hoch;
der Markt litt in der Pandemie stark, aber dank abflau-
ender Fertigstellungen zogen die Leerstandsquoten
nicht wieder an. Hochwertige zentrale Biiroflichen ste-
hen in Amsterdam im Zentrum der Nachfrage z. B. aus
der (Fin-)Tech-Branche. Die Bautitigkeit ist hoch und
der Leerstand steigt leicht, aber moderne Flichen sind
gefragt und treiben die Spitzenmieten nach oben.

Logistik auf dem Vormarsch

In allen Mirkten tbersteigt die Nachfrage das Ange-
bot, was den Leerstand bei ca. 1% tief hilt und die Mie-
ten wie im Q1 2022 antreibt. Die Fertigstellungen sind
hoch, v. a. in Dublin mit 200 000 m? Fliche 2022 und
220 000 m? 2023. In den Niederlanden treibt Land-
knappheit die Nachfrage und die Bautitigkeit aus-
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serhalb Logistik-Hotspots wie Rotterdam und Amster-
dam an. 2022 werden viele der Entwicklungen aus-
serhalb dieser Hotspots liegen, was das Mietwachstum
in der Peripherie férdert. Zudem kénnten hohere Bau-
kosten, z. B. +5,2% im Q1 2022 in Belgien vs. Vorquar-
tal, zu Mietinflation fiithren, da die Entwickler ihre
Margen schiitzen. Eine abflauende Konjunktur kénnte
die Mietmirkte mittelfristig schwichen.

Einzelhandel in der Schwebe

Die Abwirtskorrektur der Mietwerte im zweistelligen
Bereich hitte die Nachfrage in Amsterdam, Wien,
Briissel und Dublin beleben kénnen. In Wien florier-
ten neue Konzepte und Einzelhindler und senkten den
Leerstand. Doch die Vermietungsaktivitit in allen Teil-
mirkten, High Street bis Einkaufszentren, kénnte
durch die hohe Inflation neuen Gegenwind bekom-
men. Bei den Einkaufszentren, v. a. in Belgien und den
Niederlanden, wurde der Managementaufwand ver-
stirkt, sodass Vermieter und Mieter kurzfristig eine
Win-win-Losung finden miissen. Umgekehrt diirften
sich ausserstidtische Fachmarktzentren mit Flagship-
Hard-Discountern besser halten. An High-Street-La-
gen diirfte die Erholung des Tourismus im 1. HJ 2022
von kurzer Dauer sein, da die Haushalte den Giirtel en-
ger schnallen miissen. Der aktuelle Leerstand im zwei-
stelligen Bereich konnte nicht so schnell sinken.
Schliesslich hemmen hohere Finanzierungskosten jede
opportunistische Strategie. Aufgrund maoglicher neuer
Cap-Rate-Bewegungen diirften die Anleger abwarten.

Wohnen: neue Herausforderung

Die Mietwachstumsaussichten diirften sich im Ver-
gleich zu fritheren Erwartungen abschwichen. In Wien
hat das kiinftige Angebot wie die bestindigen Entwick-
lungen der Vergangenheit eine Bremsfunktion, in
Amsterdam driickt die hohe Inflation die Erschwing-
lichkeit kurzfristig. In Briissel und Antwerpen war der
Mietsektor entscheidend fiir die Angebotszunahme. In
Dublin machte er in den letzten fiinf Jahren ein Drittel
des Angebots aus. In Dublin tibersteigt die Nachfrage
das Angebot und Forward-Funding-Projekte verzeich-
nen gegeniiber Bestandsimmobilien eine Renditediffe-
renz von 25 bis 50 BP. Insgesamt bleibt aber die zent-
rale Herausforderung, wie die Entwickler mit hoheren
Bau- und Finanzierungskosten umgehen. Dies kénnte
fur eigenkapitalstarke Anleger eine Chance sein.
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Grafik 1: Biiroleerstand
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Grafik 2: Logistik-Spitzenmieten im Aufwind
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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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