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Zweites Halbjahr 2018

Kernaussagen

- Der franzgsische Biiroanlagemarkt startete mit Investitionen von iiber EUR 2,9 Mrd. im ersten Quartal
stark in das Jahr 2018. Diese Dynamik wird durch eine rege Vermietungsaktivitidt und historisch niedrige
Leerstinde gestiitzt. Am meisten diirften innerstidtische Geschiftsviertel und etablierte periphere Ge-
schiftsviertel vom Aufschwung profitieren.

- Der Einzelhandel entwickelt sich uneinheitlich. Mittelgrosse Einkaufszentren kimpfen mehr, wihrend sich
der innerstidtische Einzelhandel in Gross- und Kiistenstidten gut behauptet, da die Kaufkraft hier hoher
ist und der Tourismus den Umsatz befliigelt.

- Die Aussichten fiir Hotels sind positiv, da die Ankiinfte 2017 im Vergleich zu 2016 um +9% gestiegen sind.
Paris ist der Hauptnutzniesser dieses Trends, aber auch Sekundirstidte ziehen viele Touristen an.

- Die Hauspreise stiegen 2017 in grossen franzoésischen Stiddten stark an - ein Trend, der sich 2018 noch ver-
stirken diirfte. Der Anstieg wird durch das niedrige Zinsniveau begiinstigt, ganz entscheidend treibt jedoch

der Mangel an Neubauten die Mieten und Preise.
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Frankreich verzeichnet eine lebhafte private Binnen-
nachfrage. Moderate Reformen und grosse Infrastruk-
turprojekte fordern die Unternehmensinvestitionen.
Die Unternehmen sind laut der aktuellen Manpower
Umfrage bereit, mehr Personal einzustellen. Der Um-
zug der Europdischen Bankenaufsichtsbehorde (EBA)
von London nach Paris hat einige Standortverlagerun-
gen im Finanzsektor ausgeldst. Wie anderswo in Eu-
ropa ist die Inflation aufgrund hoherer Energiepreise
gestiegen - unserer Meinung nach temporir, da die
Roholpreise ihren Hohepunkt wohl Ende Mai erreicht
haben. Arbeitsmarktreformen wirken sich erfahrungs-
gemiss lohndimpfend aus. So diirfte die Inflation in
Frankreich im zweiten Halbjahr 2018 ihren Hohe-
punkt erreichen, bevor sie mirttelfristig auf durch-
schnittlich 1,5% sinkt.

Biiro: starke Fundamentaldaten

Der Biiromarkt begann 2018 stark mit Investitionen
von landesweit tiber EUR 2,9 Mrd. - 45% iiber dem
Zehnjahresdurchschnitt. Wie tiblich flossen 50% der
Biiro-Investitionen ins Zentrum von Paris. Der nied-
rige Leerstand (unter 3%) und steigende Mieten von ak-
tuell EUR 825 pro Quadratmeter fiir Top-Objekte - ein
Plus von EUR 35 in nur einem Jahr - ziehen Investoren
an. Wie 2017 diirften sich die Neubauten in den nichs-
ten drei Jahren mit 1,5% des Gesamtbestands pro Jahr
in Grenzen halten. Investoren zeigen angesichts stei-
gender Mieten und sinkender Renditen Interesse an re-
gionalen Mirkten. Insgesamt diirfte die Wertentwick-
lung mittelfristig vor allem von Mietsteigerungen und
nicht von einer weiteren Renditekompression ausge-
hen. Die Performance durfte sich primir (i) auf die
Stadtkerne (Pariser Zentrum, Part-Dieu in Lyon etc.)
und (ii) auf bereits etablierte, leicht erreichbare rand-
stadtische Geschiftsviertel wie La Défense konzentrie-
ren. Die Griinde dafiir sind vielfiltig. Zum einen
mochten junge LeuteGeneration in der Innenstadt ar-
beiten. Firmen in abgelegenen Vororten haben Miihe,
Talente zu gewinnen und zu halten. Die Verlagerung
des SFR-Campus fiir Hochqualifizierte innerhalb von
Paris ist ein typisches Beispiel. Zum anderen tendieren
Firmen angesichts steigender Mieten zu einem Umzug
in die Vorstadt, ohne jedoch bei der Erreichbarkeit mit
dem offentlichen Nahverkehr und dem Auto Kompro-
misse einzugehen. Fiir einen Investor ist daher eine
Metrostation in der Nihe zentral. Man sieht, dass sich
Objekte in Metronihe in Levallois oder Neuilly gut
entwickeln - anders als etwas weiter entfernte Objekte.
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Tourismus treibt Einzelhandel

Die Einzelhandelsmirkte entwickelten sich je nach
Standort erneut unterschiedlich. Grossstidte profitie-
ren vom Aufschwung in Frankreich, wihrend mittlere
und kleine Stidte noch leiden. Paris bleibt ein guter
Standort fiir Einzelhindler, weil die hohe Kaufkraft
und der Tourismus das Umsatzwachstum stiitzen. Die
Sonntagséffnung der Geschifte in Touristenorten hat
die heimische «Einzelhandelstherapie»» seit 2017 vo-
rangebracht. Neben Toplagen wie den Champs-Elysées
entwickelt sich auch das linke Ufer in Paris gut. Hier
siedeln sich Einzelhindler nahe des berithmten Kauf-
hauses Le Bon Marché der LVMH-Gruppe an. Neben
Paris diirften Objekte an Haupteinkaufsstrassen in an-
deren Grossstidten ebenfalls gut abschneiden, da die
Mieten allmihlich steigen.

Mehr auslindische Touristen

Die Ankiinfte von Touristen stiegen fiir 2017 um fast
9% auf 209 Mio. Ubernachtungen. Massgeblich fiir das
starke Wachstum sind Touristen aus Amerika (+6%)
und Asien (+6%, China allein +16%). Dadurch legten
die durchschnittlichen Zimmerertrige an allen Stand-
orten zu: +10% in Paris, +3% in anderen historischen
Stidten und +4,5% in Kiistenorten. Die Behorden ha-
ben im Ausland erfolgreich fiir das Giitesiegel vieler Se-
kundirstidte geworben. Das Interesse der Anleger
bleibt gross, was sich in einem Riickgang der Spitzen-
renditen auf unter 4,5% im ersten Halbjahr 2018 wider-
spiegelt.

Schliisselstidte boomen

Aufgrund der tiefen Zinsen, des Einkommenswachs-
tums und des Ungleichgewichts zwischen Angebot
und Nachfrage steigen die Hauspreise in Wachstums-
regionen an. In kleinen und mittleren Stidten sind sie
stabil oder riickliufig. So stiegen die Quadratmeter-
preise im Pariser Zentrum kontinuierlich um +7%, fiir
Neubauten in Frankreich blieben sie unverindert. Die
Aussichten in den Pariser Bezirken und den inneren
und dusseren Vorstidten bleiben angesichts des Infra-
strukturprogramms Grand Paris Express positiv. Das
Preisungleichgewicht in den Teilmirkten in Paris
dirfte aber nicht lange bestehen.
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Grafik 1: Biiromieten halten sich gut Grafik 2: Spitzenmieten in Haupteinkaufsstrassen
diirften steigen
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Haben Sie Fragen an uns oder moéchten Sie unsere Berichte abonnieren?
Senden Sie eine E-Mail an: info@swisslife-am.com.
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