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Zweites Halbjahr 2021

Kernaussagen

- Die Erholung im Biirosektor nimmt Fahrt auf: Die Riickkehr der Mitarbeiter ins Biiro wirkt sich positiv
aus. Die Nachfrage konzentriert sich auf Objekte mit sehr guter Qualitit.

- Einzelhandel: Die Impfkampagne stellt nach einer Preiskorrektur um durchschnittlich 15% eine Erholung
in Aussicht.

- Der franz6sische Hotelsektor: profitierte im ersten Halbjahr von der inlindischen Nachfrage und der
Kaufkraft der Haushalte und verzeichnete eine Auslastung von rund 70%.

- Logistik: wird immer teurer. Ihre zunehmende Actraktivitit fiir Anleger fithrt zu einer noch nie dagewese-

nen Renditekompression.

Grafik im Fokus
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Fiinfsternehotels, die sich v. a. in Paris befinden, auf-
grund der niedrigen Auslastung fort, obwohl die aus-
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Entwicklung der Ubernachtungen nach Hotelart, in %
(Q1 vs. Durchschnitt Q1 2018 und Q1 2019)
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‘ ‘ ‘ zweiten Quartal trotz Delta-Variante eine Erholung
Nicht klassifiziert 1 und 2 Sterne 3 Sterne 4 und 5 Sterne . . . I
Quelle: natonale Daten, Regional- und Deparementsausschisse der Auslastung ermoglicht. Dank dem Fortschritt bei
der Impfung, die schon fast obligatorisch ist, diirfte
der Sektor bis zum Jahresende auf Kurs bleiben.
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Die allgemeine Wirtschaftslage Anfang der Sommer-
monate stimmt zuversichtlich: Die Stimmungsindika-
toren der Unternehmen signalisieren weiterhin eine
kriftige Erholung, die zunehmend auch auf die mittle-
ren Unternehmen tibergreift. Im Hinblick auf die Pri-
sidentschaftswahlen 2021 wird die Haushaltspolitik
die wirtschaftliche Erholung in den kommenden Mo-
naten weiter stiitzen. Die Wihler werden Prisident
Macron wohl anhand seiner Pandemiebewiltigung be-
urteilen, aber auch anhand seines Versprechens, die Ar-
beitslosenquote auf 7% zu senken. Trotz einer Rezes-
sion im Jahr 2020 bleibt dieses Ziel in Reichweite: Am
Ende des ersten Quartals 2021 lag die Arbeitslosen-
quote bei 7,8% vs. 8,9% im dritten Quartal 2020.

Biiros legen zu

Beim Flichenumsatz ist die Erholung zwar seit Jahres-
beginn 2021 ersichtlich, da die Gesundheitsmassnah-
men aufgehoben wurden und sich das Geschiftsklima
verbessert hat, aber bis zum Durchschnittsniveau der
Jahre vor COVID-19 ist es noch ein weiter Weg. Nach
einem schwachen Jahr 2020 dirften 2021 Transaktio-
nen von tiber 5000 m? ein Comeback feiern, wenn die
Mitarbeitenden wieder ins Biiro zuriickkehren. So
koénnen die Unternehmen die Immobilien reinvestie-
ren und ihr Umzugs- oder Konsolidierungsprojekt ver-
wirklichen. Die Spitzenmieten diirften sich halten
konnen, da qualitativ dusserst hochwertige Objekte
mit allen Annehmlichkeiten fiir die «Arbeit vor Ort»
gefragt sind.

Der Einzelhandel lebt auf

Der Trendunterschied zwischen den einzelnen Einzel-
handelssegmenten wurde durch den dritten Lockdown
verstirkt, und zwar zugunsten innerstidtischer Ob-
jekte. Auf dem Anlagemarkt wurden laut Cushman &
Wakefield im ersten Halbjahr fast EUR 650 Millionen
verzeichnet. Dies zeugt von opportunistischeren Stra-
tegien zur Neupositionierung von Objekten oder zum
Erwerb von Beteiligungen an Einkaufszentren. Der An-
stieg der Anfangsrenditen tiber alle Segmente hinweg
zeigt eine Preiskorrektur von durchschnittlich 15%
auf, was deutlich tiefer ist als in anderen europiischen
Mirkten. Auf dem Vermietungsmarkt bewirkte der
historische Leerstand bei gewissen Einkaufsstrassen
eine Abwirtskorrektur der Mietpreise von 5% auf 20%.
Dies hatte zur Folge, dass einige Hindler an Standorte
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mit glinstigeren Konditionen umzogen. Positiv wirken
die Erholung des Konsums aufgrund einer Sparquote
von 21%, der Omnichannel-Ansatz zur Optimierung
von Umsatz und Fliche und der «Griine Pass», um ei-
nen weiteren Lockdown zu vermeiden. Die Penetrati-
onsrate des Onlinehandels verbleibt bei etwa 10%, da
die Haushalte dem physischen «Revenge-Shopping»
verfallen sind. Die Riickkehr der Touristen ist fiir be-
stimmte Segmente und Standorte von entscheidender
Bedeutung, v. a. fiir High-Street-Lagen.

Hotellerie: Land in Sicht

Die Delta-Variante hat die europdischen Touristen-
strome diesen Sommer unterbunden, was aber dem
franzésischen Hotelsektor zugutekam, der von der In-
landsnachfrage und der Kaufkraft der Haushalte pro-
fitierte. Die Auslastung lag im Schnitt bei ca. 70%, auch
wenn einige Hotels, v. a. an der Kiiste und in Gebieten,
die bei Oko- und Sporttouristen sehr beliebt sind,
noch besser abschnitten. Paris weist eine unterdurch-
schnittliche Auslastung auf, obwohl sich die Frequenz
ausliandischer Touristen allmihlich erholt. Bei den An-
lagen stehen weder Zwangsverkdufe noch hohe Ab-
schlidge in Aussicht: durchschnittlich -8%, was ange-
sichts des starken Krisenschocks angemessen ist. Paris
bleibt vor dem Hintergrund jihrlicher Impfungen und
einer Zunahme der Reiseaktivitit innerhalb Europas
bei langfristig ausgerichteten Anlegern beliebt. Positiv
ist, dass die faktisch obligatorische Impfung dem Sek-
tor helfen wird, wieder aufzuatmen.

Logistik immer teurer

Die gute Performance beim Flichenumsatz von An-
fang 2021 hilt an. Die Aktivitit verlagert sich stirker
weg von der Achse Lille, Paris, Lyon und Marseille (70%
des Flichenumsatzes im Q1 2020) und Vermietungen
an Verlader gewinnen an Oberhand. Der Riickgang der
Renditen beschleunigte sich in den letzten Quartalen
so stark wie noch nie. Grund dafiir sind einerseits die
Mietwachstumsaussichten und die Bodenknappheit,
andererseits die massiven Kapitalverschiebungen in
diese Anlageklasse - ein Nachteil fiir den Biiro- und
den Einzelhandelssektor, die mehr Unsicherheiten
ausgesetzt sind. Das wachsende Interesse der Anleger
betrifft simtliche Objektarten, von der neuesten City-
logistik bis hin zu ilteren Lagerhallen an Sekundirla-
gen.

Redaktionsschluss: 16.08.2021 - Seite 2/ 3



Grafik 1: Biiros: Der Umfang der Bewegung von Grafik 2: Logistikrenditen sinken weiter
Spitzenrenditen hingt von den Teilmirkten ab
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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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