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Kernaussagen

~ Benelux, Osterreich und Irland verzeichneten eine robuste Anlagetitigkeit. Ausserhalb des Einzelhandels
sind die Spitzenrenditen weitgehend stabil, obwohl sie in einzelnen Mirkten sinken kénnten. Die im Okto-
ber 2019 angekiindigte Erh6hung der Stempelsteuer in Irland kénnte sich in den nichsten zwolf Monaten
auf die Marktaktivitit auswirken und war wohl der Grund fur die tieferen Immobilienwerte im Q4 2019.

- In den Biiromirkten bleibt die Mieternachfrage gross und in vielen Stiddten ist das Angebot beschrinkt. Das
Umfeld variiert aber von Teilmarkt zu Teilmarke stark. An zentralen Lagen ist das Angebot aufgrund der
Beliebtheit bei Mietern am knappsten. Der Leerstand stieg in Vorstidten oder der Peripherie deutlich an.

- Die Biirospitzenmieten sind in den meisten Stidten stabil, aber die Aktivititszunahme in Briissel befeuert
das Mietwachstum. Am meisten Wachstumspotenzial gibt es wegen der Beliebtheit bei Mietern an zentralen
Lagen, ausser in Wien: Hier verlagert ein Angebotsmangel im Zentrum die Nachfrage an den Stadtrand.

- Die Lage in der Logistik ist nicht eindeutig. In Irland und Belgien schwiche sich die Nachfrage ab, in Oster-
reich steigt sie. Die aktuellen Unsicherheiten (Handelskrieg USA-China, Brexit) konnten die Anlegerinitiati-
ven in den kommenden Monaten hemmen.

- Der Einzelhandel (High Street, Einkaufszentren) leidet unter dem Strukturwandel und besonders der Verla-
gerung zum Onlinehandel. Spitzenlagen werden am robustesten sein, aber sekundire Flichen stehen zu-

nehmend leer und verzeichnen sinkende Mieten.
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titigkeit und ein geringer Leerstand. In den Teilmark-
ten jedoch zeigt sich eine wachsende Polarisierung. An
zentralen Lagen ist die Mieternachfrage am grossten,
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namik der Mikrolage verstehen.
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Die Konjunkturabkahlung verstirkte sich im 2. Halb-
jahr 2019, weil Osterreich und die Benelux-Linder die
schwichere Dynamik im Welthandel zu spiiren beka-
men. Die Einkaufsmanagerindizes in den Niederlan-
den, Irland und Osterreich deuten weiterhin auf eine
schrumpfende Produktionstitigkeit hin. Zusammen
mit soliden Dienstleistungsindustrien und robuster
Bauticigkeit stiitzt der Arbeitsmarkt weiterhin den Pri-
vatkonsum, aber die Arbeitslosigkeit wird tiberall aus-
ser in Luxemburg nicht weiter sinken. Ganz anders als
Deutschland sind die Niederlande bereit, ihren finanz-
politischen Spielraum zu nutzen. Das heisst, der Fiska-
limpuls fiir die niederlindische Wirtschaft wird 2020
starker ausfallen als im restlichen Europa.

Starkes Anlageumfeld

Anlagen in irische Gewerbeimmobilien dirften 2019
einen Rekord aufstellen. Auslindische Anleger sind ak-
tiv und es besteht immer mehr Interesse am Wohnsek-
tor. Die Spitzenrenditen sind stabil, ausser im Einzel-
handel, wo ein leichter Riickgang zu verzeichnen war.
Die Werte diirften im Q4 2019 gesunken sein, weil die
irische Regierung im Oktober entschieden hat, per
1. November 2019 die Stempelsteuer zu erhohen. Os-
terreich erzielte 2019 hohe Transaktionsvolumen und
die Spitzenrenditen bleiben unter Druck. Die Spitzen-
biirorenditen liegen nahe bei 3%.

Biiromairkte bleiben robust

Die Vermietungstitigkeit war in Dublin robust, aber
der Leerstand nahm aufgrund der hohen Anzahl an
Fertigstellungen zu. Das Volumen in der Pipeline ist
gross und konnte sich mittelfristig negativ auf Mieten
auswirken. Der Wiener Biiromarkt erholt sich dank der
soliden Nachfrage der vielen Fertigstellungen im 2018,
aber fur die kommenden Jahre wird nur wenig Miet-
wachstum erwartet. Durch die verhaltene Entwicklung
im Stadtzentrum verlagert sich die Nachfrage an den
Stadtrand, wo die Mieten steigen. Amsterdams Biiro-
markt bleibt gesund, polarisiert aber zwischen gefrag-
ten zentralen Lagen und der schwachen Peripherie.
Weiteres Mietwachstum konzentriert sich auf Topla-
gen. Der Briisseler Bitromarkt wird immer aktiver. Der
Flichenumsatz 2019 war Ende September 35% hoher
als in der Vorjahresperiode. Die Mieten stiegen im Jah-
resvergleich um 5% und die Renditen sanken angeblich
unter 4%. Der Luxemburger Btiromarkt stagniert, weil
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die Spitzenmieten einen Schwellenwert von EUR 600
pro m? p. a. erreichten. Fiir 2020 wird kein Wachstum
erwartet. Das Angebot aber sinkt trotz anhaltender
Entwicklung, was robuste Nachfrage bedeutet.

Gemischtes Bild in der Logistik

Dublins Logistikmarke hat sich im 2. Halbjahr 2019
abgeschwicht. Grund waren Bedenken bzgl. des zu-
kanftigen Handels mit Grossbritannien. Das Angebot
bleibt begrenzt, was die Mieten stiitzt. Der boomende
Onlinehandel steigert das Interesse der Anleger ftir Lo-
gistikobjekte in Wien. Fur 2019 werden Transaktions-
volumen in Rekordhéhe erwartet. Im internationalen
Vergleich sind die Spitzenrenditen von ca. 5% attraktiv.
In Belgien waren Logistikmieten und -renditen im
2. Halbjahr 2019 stabil. Der Flichenumsatz bleibt im
Durchschnitt und der Marke ist den globalen Handels-
spannungen ausgesetzt.

Spitzenlagen im Einzelhandel!?

Der irische Einzelhandel polarisiert weiter. Spitzenla-
gen ziehen neue Marktakteure an und der Leerstand ist
tief. In Sekundirmirkten bauen Einzelhidndler ab, was
den Leerstand erhoht und die Mieten senkt. Wien ist
Osterreichs Top-Einzelhandelsmarke, aber das Wachs-
tum im Onlinehandel wird das kurzfristige Miet-
wachstum ddmpfen. Die Actraktivitit von Verkaufsfli-
chen, v. a. in Einkaufs- und Fachmarktzentren, muss
gesteigert werden, was viel Aufwand erfordert. In den
Niederlanden herrschen dhnliche Bedingungen und
wir erwarten in Amsterdam kein Mietwachstum im
Einzelhandel; sogar Spitzenmieten sind unter Druck.

Wohnen - mit Einschrinkungen
der neue Liebling von Anlegern

Die Wohnungsnachfrage in Dublin ist gross, aber we-
gen des Flichenmangels gehen viele Anleger schon im
Voraus Kaufverpflichtungen ein. Die steigende Bau-
kosteninflation wirkt sich auf die Rentabilitit aus. Die
Gemeinden rund um Wien ziehen Anleger an, weil sie
neue Objekte bieten (wie anderswo in Europa). Der
Wohnungsbau in der Stadt jedoch verliert durch den
obligatorischen Anteil von Sozialwohnungen an At-
trakeivitit.
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Grafik 1: Spitzenmieten im Einzelhandel Grafik 2: Spitzennettorenditen bei Biiros
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Haben Sie Fragen an uns oder mochten 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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