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— Das Biiro der Zukunft: Die Pariser Innenstadt und bestimmte Satellitenmirkte werden stark bleiben i

Gegensatz zu den durch hybrides Arbeiten fragmentierten Mirkten. Die Nachfrage wird sich weiter polarisie-

ren und das Mietwachstum in den Mirkten stiitzen, insbesondere bei energieeffizienteren Gebduden.

— Einzelhandel neu erfunden: Die seit der Gesundheitskrise beobachtete Preisanpassung erméoglichte eine

Neupositionierung der Objekte. Die Preiskorrektur macht die Verwaltung von Immobilien flexibler im Hin-

blick auf Nutzung, Mieten und Wachstumspotenzial. Die neuen Modalititen der «15-Minuten-Stadt» ge-

stalten die Strategien neu.

— Hotels im Aufwind: Paradoxerweise ging der Sektor gestirkt aus der Gesundheitskrise hervor. Die struktu-

rellen Verinderungen im Zusammenhang mit hybridem Arbeiten und der Minimierung von Distanzen

kommen Frankreich zugute. Die Vielfalt der Destinationen und des Angebots verschafft Frankreich einen

dauerhaften komparativen Vorteil.

— Hyperindustrielle Logistik: Beschleunigter Wandel, Bedarf an Lagerhaltung und neue Industriesouverini-

tit stiitzen den Sektor mittel- und langfristig. Strategien mit mehr lokaler Energieerzeugung werden sich

auszahlen und die Fiihrungsrolle des Sektors in Sachen gesellschaftlicher Verantwortung stirken.
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Frankreich ist die zweitgrosste Volkswirtschaft der
Eurozone und wird bei Immobilienanlegern beliebt
bleiben. Bei gleicher Rentabilitit positionieren sich
die Anleger bevorzugt in Mirkten, die als liquider gel-
ten, darunter der Pariser Biiromarkt, der aus kurz-
und lingerfristiger Sicht an der Spitze steht. Kurz-
fristig verstirken die «destrukturierenden» Effekte
von Homeoffice die Polarisierung zugunsten der Pa-
riser Innenstadt bei Mieten und Investitionen. Die
Landknappheit in Paris erhoht die Atcraktivitic lang-
fristiger Kapitalrenditen zusitzlich zum potenziellen
Wachstum der Marktmietwerte: Auch die geringe
Volatilitit des Liquiditidtsindex gemiss Real Capital
Analytics diirfte zunehmen, was fiir Paris und seine
Anleger von grossem Vorteil ist.

Redaktionsschluss: 15.03.2022 - Seite 1/3



Nach einer Stagnation im 4. Quartal 2022 deuten die
verfiigbaren Daten fiir das 1. Quartal auf neuen Opti-
mismus bei den Unternehmen hin, insbesondere im
Dienstleistungssektor. Wir rechnen fiir 2023 mit ei-
nem realen BIP-Wachstum von 0,5%. Steigende Finan-
zierungskosten und die Kreditrestriktionen infolge
der strafferen Geldpolitik der EZB dimpfen die Inves-
titionsbereitschaft im Privatsektor. Dennoch werden
neue Arbeitsplitze geschaffen, und der Mangel an
qualifizierten Arbeitskriften bleibt eines der Haupt-
anliegen der Unternehmen. Der Peak des Inflations-
zyklus liegt hinter uns. Die Inflation diirfte von 6% im
Januar auf unter 4% im 4. Quartal 2023 sinken.

Das Biiro der Zukunft

Der Flichenumsatz wird sich je nach Region durch die
Auswirkungen des hybriden Arbeitens und des sich be-
schleunigenden Klimawandels weiter verindern. Die
neue Dynamik am Markrt Tle-de-France seit der Krise
wird verstirkt durch einen Ballungsraum und auf In-
novationen spezialisierte Satellitenmirkte. Mit dem
Ballungsraum der Pariser Innenstadt diirfte eine starke
Polarisierung der Mieternachfrage einhergehen, be-
giinstigt durch eine Vielzahl an leistungsfihigen Infra-
strukturen. Satellitenmairkte vor allem im Westen, in
denen sich Forschung und Entwicklung aus zukunfts-
trichtigen Sektoren wie erneuerbaren Energien, Digi-
talisierung und kiinstlicher Intelligenz konzentrieren,
diirften den Flichenumsatz in den kommenden Jahren
stiitzen. In beiden Fillen vereinen Biiroflichen mehr
Produktivitit mit weniger Energieverbrauch - ent-
scheidende Faktoren zur Stiitzung des potenziellen
mittel- und langfristigen Mietwachstums. Biiros in be-
reits durch den Homeoffice-Effekt fragmentierten und
de facto iiberholten Sekundirmairkten hingegen wiren
bestenfalls fiir eine Neupositionierung in der Nutzung
geeignet. Die deutlich kleineren Unterschiede bei den
Anfangsrenditen zwischen den Teilmirkten diirften
sich angesichts der neuen Dynamik erheblich vergros-
sern. Die Pariser Innenstadt und die Innovations-Satel-
litenmirkee in Verbindung mit der neuen Dynamik
wiren im Grunde genommen «sichere Hifen», da sie
stabile Mietertrige mit steigender Tendenz bieten.

Einzelhandel neu erfunden

Die starke Preisanpassung infolge des Gewerbeleer-
stands seit der Pandemie ermdglichte eine Neupositio-
nierung bestimmter Segmente mit flexibler Nutzung
und anpassbarem Einzelbandelsmix, da die Mietpreise
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tendenziell nachhaltig geworden sind. Zusammen mit
dem Konzept der «15-Minuten-Stadt» zur Bereitstel-
lung von grundlegenden Giitern und Dienstleistungen
ermoglicht dies eine Nachverdichtung in bestimmten
Vierteln und fiihrt zu einer neuen Lebensweise, die im
Hinblick auf den CO2-Ausstoss nachhaltiger ist. Das
Niveau der Anfangsrenditen wird relativ. Ziel ist es, die
Rentabilitit der Mieten zu maximieren. Der Sektor
steht weiterhin fiir Chancen und Neupositionierung.

Hotels im Aufwind

Der Sektor diirfte als einer der Gewinner aus der Pan-
demie hervorgehen; dies dank des Aufschwungs seit
dem Tiefpunkt im Jahr 2020 und des Wachstumspo-
tenzials iiber inlindische und internationale Giste,
v.a. in Segmenten wie Leisure und Bleisure (Kombina-
tion aus Freizeit und Business) an genau identifizier-
ten Standorten. Das Gewicht der inlindischen Giste
nimmt zu, da hybrides Arbeiten verlingerte Wochen-
enden begiinstigt und die Nachfrage an gewissen Des-
tinationen und Standorten das ganze Jahr tiber glittet.
Auch auslindische Giste sind prisenter. Sie reisen lieber
weniger weit, aber daftir hiufiger. Die Preise an den be-
gehrtesten Destinationen liegen wieder auf Vorkrisen-
niveau oder gar dariiber und die Auslastung ist dabei
nicht die einzige Messgrosse fiir die Performance.
Rugby-Weltmeisterschaft, Olympische Spiele - es fehlt
nicht an unterstiitzenden Faktoren und das Angebot
ist auf die verschiedenen Kundensegmente ausgerich-
tet. Frankreich bleibt das beliebteste Reiseziel der Welt
und Europas. Die bevorzugte Strategie - neben Stand-
ort und anderen Eigenschaften des Sektors - ist die ak-
tive Auswahl der Betreiber, um die Performance der
Anlagen zu optimieren.

Hyperindustrielle Logistik

Der Ukraineschock stellte den rascheren Wandel des
Konsumverhaltens und den Bedarf an Lagerhaltung
nicht infrage. Er verstirkte die Strategien der Produk-
tionssouverinitit in einigen Sektoren. Die sich wan-
delnden Industrien im historischen Korridor, in der
«Blauen Banane» und im Atlantikbogen, diirften leis-
tungsfihige Logistikhubs bleiben. Zudem werden sich
Restrukturierungsstrategien zusammen mit der durch
das «décret tertiaire» verschirften Landknappheit am
meisten auszahlen, v. a. wenn sie mehr lokale Energie-
produktion nutzen und so die Kosten senken und ge-
sellschaftliche Verantwortung wahrnehmen. Der Sek-
tor nimmt in ESG-Fragen eine Vorreiterrolle ein.
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Grafik 1: Entwicklung der Leerstandsquote in den Grafik 2: Héhe der Investitionen in Ile-de-France,

Hauptmirkten von Ile-de-France in EUR Mrd.
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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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