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Kemaussagen

- Die Biirovermietungsaktivitit ist aufgrund der allgemeinen Unsicherheit und der abwartenden Haltung
bei den Firmen zuriickgegangen. Wihrend die Konjunkturindikatoren sinken, gingen die Angebotsmie-
ten 2020 moderat zuriick, vor allem aufgrund fehlender Transaktionen und héherer Anreize.

- Der Einzelhandel in Siideuropa leidet weiterhin stark unter den Lockdowns und den fehlenden Touris-
ten. Mietneuverhandlungen nehmen zu, damit sich die Mieter iiber Wasser halten kénnen.

- Die Online-Penetration nahm wihrend der Lockdowns markant zu, aber dauerhafte Auswirkungen auf
das Konsumverhalten diirfte es in Siideuropa kaum geben, was die Relevanz des Multikanalmodells noch
verstarke.

- Hotellerie weiterhin unter Druck: Vermietung und Zimmerertrag auf dem Tiefpunkt. Das Tempo der Er-
holung wird davon abhingen, ob die Marktteilnehmer Inlandsnachfrage anziehen kénnen, bis die Impf-

stoffe weit verbreitet angeboten werden.

Grafik im Fokus
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Die Produktionssektoren in Italien und Spanien erhol-
ten sich im 4. Quartal 2020 deutlich und profitierten
von einer soliden Aussennachfrage und der Tatsache,
dass eine koordinierte europiische Fiskal- und Geld-
politik eine lokale Bankenkrise nach der schweren Re-
zession Anfang 2020 verhindert hat. Die Wirtschafts-
erholung hingt kurzfristig stark von den
Reisemoglichkeiten in Europa in den Sommerferien
ab. Die aufgestaute Nachfrage ist gross und wiirde zu
einer starken Tourismussaison fithren, sofern die Pan-
demie dies erlaubt. Ferienanbieter melden starke
Nachfrage und volle Auftragsbiicher. Das mittel- und
das langfristige Potenzialwachstum in dieser Region
konnten durch das Vermichtnis der Pandemie in
Form von steigender Arbeitslosigkeit und Firmenkon-
kursen beeintrichtigt werden. Um diesen negativen Ef-
fekt auszugleichen, bleiben Infrastrukturanlagen und
Wirtschaftsreformen in allen drei Lindern wichtig.

Flaue Biiromirkte

Bisher war der Effekt auf Biiroarbeitsplitze weniger
gravierend als auf andere Sektoren wie Beherbergung,
Freizeit und Gastronomie. Die Folgen der Pandemie
werden sich dennoch auf die spanischen Biiromirkte
auswirken: Die Biirobeschiftigung sowie -nachfrage
sinken. Bei den Mietern blieb die Biiroflichennach-
frage im Q3 und im Q4 2020 gedimpft, d. h., die Ab-
sorptionszahlen werden bis Jahresende gering bleiben.
Der verhaltene Anstieg der Leerstinde in stideuropdi-
schen Stidten deutet auf die Erwartung einer kurzen
Krise und somit das Ausbleiben neuer Mietvertrags-
strukturen seitens Mieter hin. In diesem Kontext fielen
die Mietwerte nicht stark, aber der Unterschied zwi-
schen Angebots- und Effektivmieten vergrosserte sich
aufgrund stirkerer Mietanreize wie gestaffelter Mieten
und mietfreier Zeiten.

Ein neues Einzelhandelsmodell

Die zweite Welle von Beschrinkungen, die im Q4 2020
in Stideuropa verhingt wurden, diirfte weniger Scha-
den verursachen als die erste, da Einzelhandel, Restau-
rants und Freizeiteinrichtungen ausserhalb der nicht-
lichen Ausgangssperre meistens gedffnet bleiben
diirfen. Der Ausblick fiir die Konsumausgaben in Spa-
nien, Italien und Portugal ist vor allem kurzfristig diis-
ter. Die Erholung im High-Street-Segment ist auf-
grund der teilweisen Entvolkerung von Biiros in
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Stadtzentren zugunsten von Home-Office und riick-
laufiger Touristenstrome verhalten. Wie anderswo in
Europa ist in Siideuropa der Online-Umsatz stark ge-
wachsen, dies vor allem wihrend des Lockdown, wobei
der Lebensmittel- und der spezialisierte Einzelhandel
am stirksten zulegten. Die Online-Penetration bleibt
jedoch bescheiden, was auf einer vergleichbar geringe-
ren Online-Neigung in Stideuropa zuzuschreiben ist.
Einzelhindler konzentrieren sich auf Multikanalstra-
tegien mit Click-&-Collect-Services vor Ort. Wir erwar-
ten, dass Betreiber ihre Standorte optimieren werden,
um Flichen freizugeben, die das Angebot auf dem
Markt, vor allem an sekundiren Lagen, zusitzlich er-
weitern werden. Wihrend einige grosse Marken der
Non-Food-Branche ihre Filialen schliessen, gab es in
den letzten sechs Monaten Anzeichen fiir Expansionen
von Einzelhindlern und erste Ladenertffnungen. So
erdffnete Primark im Dezember seinen 50. Laden in
Spanien und fiir 2021 sind bereits zwei weitere Eroft-
nungen geplant. Mieten sind tberall ein dringendes
Thema und Neuverhandlungen sind an der Tagesord-
nung. Seit dem Ausbruch von COVID-19 verhandelt
die fithrende Einkaufszentrumverwaltungsfirma in
Italien, Svicom, die Mieten von 650 Mietvertrigen in
den von ihr verwalteten Einkaufszentren neu. Dies ent-
spricht mehr als einem Drittel der 1800 verwalteten
Einheiten und 40% der vermietbaren Gesamtfliche.

Hotels warten auf bessere Tage

Hotelauslastung und Zimmerertrag sind per Au-
gust 2020 seit Jahresbeginn in Mailand, Rom, Madrid
und Barcelona um 70 bis 80% gesunken - einige der am
stirksten betroffenen europiischen Mirkte. Mehrere
europdische Linder gingen seither in einen zweiten
Lockdown, allerdings wurden dieses Mal weit weniger
Hotels geschlossen. Per 5. November waren rund 30-
40% der Hotels in Spanien geschlossen, in Italien rund
10-20%. Die neuesten Impfstoffzulassungen zeigen,
dass sich das Ende der Pandemie abzeichnet, und laut
einer Umfrage des internationalen Luftverkehrsver-
bands IATA koénnte die Nachfrage nach Reisen relativ
rasch zuriickkehren, sobald COVID-19 keine Bedro-
hung mehr darstellt. Aufgrund der Abhingigkeit von
der europiischen und internationalen Nachfrage, im
Gegensatz zu durch die Inlandnachfrage begtinstigten
nordeuropiischen Destinationen, ist bis dahin mit ei-
ner langsamen Erholung in Stideuropa zu rechnen.
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Grafik 1: Begrenzte Renditeverinderung in siideuro- Grafik 2: Biiroleerstandsquoten werden in den meis-

pdischen Mirkten ten siideuropdischen Markten bis 2022 steigen
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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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