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Zweites Halbjahr 2021

Kernaussagen

Investitionstitigkeit bleibt beschrinkt: Die Titigkeit lag in allen Mirkten, ausser Irland, deutlich unter
dem langfristigen Durchschnitt. Irland verzeichnete in der ersten Jahreshilfte eine Aktivititszunahme. Die
Aktivitdt diirfte 2021 wieder anziehen, da die internationalen Reisebeschrinkungen gelockert werden und
Anleger Zugang zu den Mirkten erhalten.

- Biiros zeigen sich robust: Die Biiromirkte zeigten sich wihrend der Pandemie robust. In mehreren Mark-
ten setzen Vermieter Anreize zur Stiitzung der Mieten ein. Spitzenmieten und -renditen diirften in Briissel,
Luxemburg und Amsterdam aufgrund von Vorvermietungen unverindert bleiben und in Dublin und Wien
kurzfristig leicht sinken.

- Logistik weiter iiberdurchschnittlich: In Benelux, Osterreich und Irland schnitt die Logistik besser ab als
andere Gewerbeimmobiliensektoren. Onlinehandelsmieter kurbeln die Nachfrage weiter an. Die Angebots-
knappheit in mehreren Mirkten stiitzt die Mieten.

- Die unterschiedlichen Schicksale des Einzelhandels: High-Street-Mieten und -Wertinderungsrenditen
zeigen aufgrund der hohen Durchdringung des Onlinehandels und der schwachen Tourismusstréme nach
unten. Der ausserstidtische Einzelhandel zieht mehr wertorientierte Kunden an.

- Mehrfamilienhiuser mit guten Aussichten: Grosse Nachfrage und Angebotsmangel fithren zu Rendite-

kompression und Mietwachstum, da sich die Anleger auf den Wohnungssektor konzentrieren.
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Impffortschritte und die anhaltende prozyklische Un-
terstiitzung durch Geld- und Fiskalpolitik gewihrleis-
ten die weitere Erholung von der Rezession von 2020.
Laut Einkaufsmanagerindex boomt die Industrietitig-
keit in den Niederlanden, was Gutes fiir den Arbeits-
markt und den Logistiksektor verheisst. In Osterreich
signalisiert ein Hochfrequenzindikator der Zentral-
bank fiir die Wirtschaftsdynamik, dass die Wirtschaft
gegen Mitte 2021 an Momentum gewonnen hat. Das
reale Bruttoinlandsprodukt (BIP) diirfte im ersten
Halbjahr 2021 auf das Vorkrisenniveau zurtickkehren.
Die Exportsektoren dieser Linder profitieren zwar von
einer starken Nachfrage aus Asien und Nordamerika,
aber die Brexit-Unsicherheit bleibt vorerst bestehen.

Biiros bleiben robust

In Benelux und Osterreich blieben die Biiromirkee
selbst wihrend der Pandemie recht robust. Dank Vor-
vermietungen verzeichneten die Mirkte trotz riickliu-
figem Flichenumsatz starke Spitzenmieten. In Wien
diirften die Spitzenmieten dieses Jahr aufgrund kon-
stanter Leerstandsquoten und anhaltender Nachfrage
stabil bleiben. In Dublin standen die Mieten jedoch we-
gen fehlender Deals unter Druck. Die Vermieter bevor-
zugten nach Moglichkeit angepasste Laufzeiten und
mietfreie Zeiten, um die Mieten zu halten. Mit der Off-
nung der Wirtschaft hat der Technologiesektor eine
Vorreiterrolle iibernommen. Mehrere Tech-Firmen
kiindigten einen Ausbau ihrer Belegschaft an, was zu
steigender Biironachfrage fithren diirfte. In Amster-
dam hielt sich der Flichenumsatz aufgrund expandie-
render krisenresistenter Tech-Firmen und Vorvermie-
tungen relativ gut. Die Leerstinde stiegen, blieben aber
mit rund 7% historisch gesehen relativ tief. Wir erwar-
ten fiir 2021 einen leichten Riickgang der Spitzenmie-
ten und danach eine leichte Erholung.

Logistik in Fahrt

Wien gilt zwar nicht als europiisches Logistikzentrum,
aber der Onlinehandel stiitzt den lokalen Markt und
den Rest Osterreichs. Die Flichennachfrage steigt und
der Leerstand ist sehr tief, was zu Aufwirtsdruck auf
den Mieten fithrt. Zudem ist der Onlinehandel der
Haupttreiber der Mirkte in den Niederlanden und Bel-
gien. Diese profitierten, da sich der Welthandel dieses
Jahr zu erholen begann. Grosse Hifen wie Rotterdam,
Antwerpen und Amsterdam stiitzen die Erholung.
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Nach dem Brexit profitierte die Region von der Brexit-
bedingten Nachfrage britischer Firmen, die einen
Standort auf dem Kontinent suchten. In Dublin wirk-
ten sich Lockdowns auf den Flichenumsatz aus. Die
Industrie blieb aber dank fehlendem Qualititsangebot
einer der am besten abschneidenden Sektoren.

Einzelhandel am Boden, nicht
aber ausserhalb der Stadt

Die Umsitze des stationdren Einzelhandels gingen
2021 weiter zuriick, wobei die Modeumsitze in Gross-
stidten wie Dublin unverhiltnismissig stark litten. In
der irischen Hauptstadt herrschte einer der strengsten
Lockdowns der Welt. Im Stadtzentrum lag der Leer-
stand bei 10% - ein Zehn-Jahres-Hoch. Das Ausmass
der sinkenden High-Street-Spitzenmieten 2020 bleibt
aufgrund der in den meisten europdischen Mirkten
gewihrten Anreize nur schwer abschitzbar. Fiir 2021
ist mit einer weiteren Abwirtskorrektur zu rechnen,
zumal der Tourismus bis Jahresende nicht das Vorpan-
demieniveau erreichen diirfte. In Amsterdam und
Wien erwarten wir fiir 2022 eine Stabilisierung der
Mieten. Einige Formate stechen jedoch hervor: Der
ausserstidtische Einzelhandel erlebte 2020 in Belgien
und Luxemburg ein Rekordjahr, da Liden mit unent-
behrlichen Giitern als Katalysator fungierten. Generell
ist es das Format, das fiir Verbraucher, Einzelhindler
und Entwickler immer attraktiver wird.

Wachsende Wohnnachfrage

Anlagen in Wohnimmobilien waren in den letzten
Quartalen in Belgien, den Niederlanden und Oster-
reich bei Anlegern gefragt. Der Fokus lag tendenziell
auf Neubauten in Belgien und Osterreich und auf nie-
derlindischen Bestandsimmobilien. Die Corona-Krise
beschleunigte die Entwicklung des Mietsektors in Lin-
dern wie Belgien wegen des starken Interesses interna-
tionaler Investoren, das durch Mietwachstumsaussich-
ten und robuste Mieteingangsquoten verstirkt wurde.
Der historische Wohneigentumsmarkt holt gegeniiber
etablierten Vermietungsmirkten, wie Dublin oder
Amsterdam, auf. Die Renditen fiir Mehrfamilienhiu-
ser sanken in Belgien 2020 und stehen weiter unter Ab-
wirtsdruck. In den Niederlanden ist mit stirkerer Re-
gulierung zu rechnen, wihrend in Osterreich eine hohe
Neubautitigkeit das Wachstumspotenzial dimpft.
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Grafik 1: Leerstandsquoten Biiros Grafik 2: High-Street-Mieten
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