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Kemaussagen

— Zinsumfeld stiitzt Immobilienanlagen auch 2022: Auch in diesem Jahr diirften sich die realen Zinsen

kaum aus dem Negativterritorium bewegen. Das Interesse an Immobilien wird demnach nicht versiegen
und die Renditen bei gleichzeitig ansteigendem Transaktionsvolumen werden nachgeben.
Wohnungsleerstinde sinken 2021 erstmals seit zwolf Jahren aufgrund hoher Zuwanderung aus dem Aus-
land und pandemiebedingt weniger Auswanderung von Schweizern. Dieser Trend diirfte auch 2022 anhal-
ten, denn die Unsicherheiten im Euroraum und hohere Reallohne stirken den Anreiz fiir einen Zuzug bzw.
ein Verbleiben.

Qualitit der Arbeitsplitze gewinnt an Bedeutung: Wer zukiinftig ins Biiro geht, wird hohere Anspriiche
haben. Befragungen gehen davon aus, dass langfristig im Schnitt weiterhin 70% der Arbeitszeit im Biiro ver-
richtet werden. Die nachgefragten Biiroflichen sollten aber dann mehr bieten als vergleichbare Flichen.
Oberes Verkaufsflichensegment hebt sich weiter ab: Gewinner der bestehenden Unsicherheiten am Ver-
kaufsflichenmarkt scheint das Segment der obersten 10% zu sein. Seit Pandemiebeginn hielt der Trend der
steigenden Mieten hier an, wihrend die tieferen Segmente stagnierten oder leicht zuriickgingen.

Strengere Regulierung im Mietwohnungsbau erreicht Deutschschweiz: Eine angenommene Initiative

fuhre im Kanton Basel-Stadt zu verschirften Bewilligungskriterien bei preissteigernden Sanierungen.
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Der Wohnsektor in der Schweiz hielt 2021 eine Uber-
raschung bereit: Der zwolf Jahre dauernde Anstieg der
Leerwohnungsziffer endete. Am 1. Juni 2021 standen
9,5% weniger Wohnungen leer. Ein Treiber war die ho-
here Nettozuwanderung aus dem Ausland. Der Haupt-
grund war jedoch die kleinere Zahl an Schweizer
Staatsbiirgern, die 2020 das Land verliessen. Verant-
wortlich hierfiir waren héchstwahrscheinlich die Pan-
demie-bedingten Unsicherheiten anderswo und insbe-
sondere im Euroraum. Diese diirften 2022 anhalten -
auch im Hinblick auf die zunehmende Inflation bzw.
die Schmilerung der Reallshne. Davon profitieren

sollte der Mietsektor in den Grosszentren.
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Zwei Jahre nach den ersten Meldungen tiber das Auf-
treten des COVID-19-Virus werden die Spuren der
Pandemie in der Schweizer Wirtschaft deutlicher: Die
Bruttowertschopfung des Gastgewerbes lag im Q3
2021 noch 17% unter dem Vorkrisenniveau (Q4 2019).
Dagegen wuchsen die Pharmaindustrie und der Detail-
handel im gleichen Zeitraum um rund 14% bzw. 6%.
Der flexible Arbeitsmarkt hat in den letzten Monaten
zu einer Umorientierung der Beschiftigten in den von
der Pandemie besonders betroffenen Branchen ge-
fithrt. Dementsprechend wird sich der Fachkrifteman-
gel in diesen Sektoren weiter verschirfen. Angesichts
der starken wirtschaftlichen Erholung des BIP in den
letzten Quartalen ist der Riickenwind durch die aufge-
staute Binnennachfrage begrenzt. Die kurzfristigen
Wachstumsaussichten hingen daher davon ab, ob sich
die Engpisse in den Lieferketten und damit die Indust-
rietdtigkeit in den beiden grossten Exportmirkten der
Schweiz, Deutschland und den Vereinigten Staaten,
entspannen.

Keine Geisterstidte

Auch wenn aktuelle Umzugsdaten und Statistiken zur
Binnenwanderung den Schluss zulassen, dass die Um-
zugsdynamik aus den Stiddten heraus leicht zugelegt
hat (Grafik 1), ist keinesfalls mit Geisterstidten zu
rechnen. Denn eine flichendeckende Stadtflucht
scheint ebenso unwahrscheinlich wie das Zusammen-
brechen der zuvor erwihnten Einwanderung. Dass die
Stidte auch fiir Investoren weiterhin attraktiv bleiben,
lasst sich an den sinkenden Renditen der Grosszentren
ablesen: Zwischen 5 und 10 Basispunkte biissten die
Spitzenrenditen zwischen Q1 und Q2 2021 ein. Dieser
Trend wird sich 2022 fortsetzen. Hinzu kommen die
markanten Preissteigerungen am Eigenheimmarke
(+6,3% bei Eigentumswohnungen respektive 6,8% bei
Einfamilienhidusern), die den Anreiz privater Haus-
halte zur Miete forcieren.

Office as a service

Die winterliche Pandemiewelle und die erneute Anwei-
sung, zu Hause zu arbeiten, sollten an der langfristigen
Entwicklung wenig dndern: Ein Grossteil der Untet-
nehmungen und ihre Arbeitskrifte im Dienstleis-
tungssektor bevorzugen die Arbeit vor Ort. Im Herbst
durchgefiihrte Umfragen gehen davon aus, dass auch
zukiinftig 70% der Arbeitsleistung im Biiro verrichtet
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werden. Somit ist mit ein bis zwei Tagen Home-Office
zu rechnen. Bis diese Effekte aber sichtbar werden,
wird aufgrund der langfristigen Geschiftsflichenver-
trige noch etwas Zeit vergehen. Dennoch kann der
schweizweiten Angebotsziffer aktuell eine gewisse Vor-
sicht entnommen werden: Sie liegt nimlich per Q3
2021 bei 6,9% und damit leicht iiber dem Schnitt der
letzten zwei Jahre. Spitzenmieten in Ziirich und Genf
geben zudem leicht nach und liegen per Q2 2021 deut-
lich unter 900 CHF/m?, was auf die anhaltende Unsi-
cherheit zuriickzufiihren ist. Dies ist einmal mehr eine
Aufforderung an Vermietung und Asset Management,
bei Flichen und Ausstattung massgeschneiderte Lo-
sungen anzubieten. Oder im Jargon von IT-Dienstleis-
tern und Informatikbetrieben, der wohl bald grossten
Mietergruppe, ausgedriickt: «Office as a service.»

Spitzenretail weiter gefragt

Bekanntlich gehoéren Verkaufsflichenmieten nicht nur
zu den volatilsten, sondern auch zu denjenigen mit der
grossten Preisspanne. Dies scheint auch wihrend der
Pandemie so zu bleiben: Das obere Segment (90%-
Quantil) gewinnt weiter an Fahrt (Grafik 2). Dies
spricht fiir die Retailflichen an Spitzenlagen in Gross-
zentren, wo weiterhin hohe Frequenzen mit Standort-
primien locken. Dennoch ist gerade bei anspruchsvol-
leren Lagen mit einem Riickgang der Mieten im
nichsten Jahr zu rechnen. Denn die Verlagerung vom
stationdren zum Online-Geschift wird anhalten.
Schlussfolgernd wire theoretisch mit einer héheren
Nachfrage nach Logistikflichen zu rechnen.

Logistik meist in Betreiberhand

Im Gegensatz zu den Nachbarlidndern ist die Schweiz
nicht nur kleiner, sie ist auch verhiltnismaissig gut
durch den «Service Public» erschlossen. Neben den his-
torisch gewachsenen Logistik- und Verkehrsinfra-
strukturen von Post oder SBB Cargo existiert weiterhin
nur eine kleine Zahl an Logistikunternehmen, die aber
grosstenteils mit eigenen Lagerhallen und Bauten ope-
rieren. Ob die stetig zunehmenden Liefermengen und
der damit verbundene Flichenbedarf des Onlinehan-
dels - CBRE schitzt 80 000 m? p. a. bei einem Umsatz-
wachstum auf CHF 19,3 Mrd. bis 2025 - plétzlich nach
anmietbarer Fliche rufen, wird sich zeigen. Aktuell
bleibt der Markt eine Nische und dominiert durch Be-
treiberimmobilien.
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Grafik 1: Mehr Haushalte ziehen seit Pandemie- Grafik 2: Oberes Segment der Retailmieten hebt
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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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