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BRANCHEN-UPDATE:

Immobilienbranche -
das Ende einer Erfolgsgeschichte?



BRANCHEN-UPDATE IMMOBILIEN SEKTOR

ZQ: EFFEKTE DER COVID-19 PANDEMIE UND VORAUSSICHTLICHE WEITERE ENTWICKLUNG

NEGATIVE WIRTSCHAFTLICHE EF-
FEKTE DER COVID-19 PANDEMIE...

...und hohe Unsicherheit {iber die weitere Entwicklung
wirken sich auch auf den Immobilienmarkt aus. Dabei
existieren deutliche Unterschiede zwischen den unter-
schiedlichen Marktsegmenten im Immobilienbereich.
Verhandlungen (iber Mietstundungen insb. im Einzelhan-
del und Gastronomiebereich sind erste Auswirkungen
der negativen Folgen der Pandemie. Der Aufschwung der
letzten zehn Jahre ist zumindest temporar gestoppt und
die weitergehende Entwicklung wird mafsgeblich von der
Lange der wirtschaftlichen Restriktionen bestimmt. Die
aktuellen Mafsnahmen der Bundesregierung erlauben
eine langsame Wiederbelebnung der Wirtschaft auf ein
,neue Realitat’. Auch die Erwartungen erholen sich lang-
sam (vgl. o ifo Geschaftsklimaindex).

WIRTSCHAFTLICHE SZENARIEN BE-
DINGEN WEITERE ENTWICKLUNG

Der Krisenmodus bei Verbrauchern und Unternehmen
sowie einhergehende Prozessverzdgerungen in der
Verwaltung fiihren zu einem Riickgang der Auftrage
und Fertigstellung bereits laufender Projekte. Eine
schnelle (,V-formige‘) wirtschaftliche Erholung auf Vor-
krisenniveau gilt aufgrund der aktuellen Entwicklung
der Pandemie als unwahrscheinlich. Der weitere Kon-
junkturverlauf wird sich wesentlich nach dem Erfolg der
Pandemiebekampfung richten. Eine zweite Welle wiirde
die Erholung der Branche iiber 2022 hinaus verzogern
(Risk-Szenario). @)
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STABILE ENTWICKLUNG DES
WOHNUNGSMARKTES

Der Wohnungsmarkt reagiert traditionell eher trage und
unempfindlich auf exogene Schocks. Steigende Arbeits-
losigkeit bzw. durch die Krise sinkende Haushaltsein-
kommen sowie eine mogliche Verddung der Innenstad-
te wiirden jedoch den Druck auf Miet- und Kaufpreise
erhéhen. Durch &ffentliche Sofortmafsnahmen wird fiir
diesen Bereich jedoch kurzfristig eine Stabilisierung
erwartet. Die Mietausfallwahrscheinlichkeit hat bisher
nur geringfligig zugenommen, zusatzliche Anfragen

flir Mietstundungen lagen fiir das erste Quartal im Be-
reich von 1%. Inshesondere der anhaltende Trend zur
Urbanisierung wirkt einem Preisriickgang in den grofsen
Stadten entgegen. Ansteigende Arbeitslosigkeit und
anhaltende Kurzarbeit kdnnen sich mittelfristig jedoch
negativ auswirken. Méglich ist eine Verschiebung von
Immobilienerwerbungen und Neumietungen durch

die Unsicherheit auf dem Beschaftigungsmarkt. Eine
deutlich niedrigere Fluktuation und Binnenwanderung
in Kombination mit fehlendem Zuzug aus dem Ausland
lasst die Nachfrage am Wohnungsmarkt zusatzlich
sinken. Insgesamt bleiben Wohnimmobilien jedoch ein
,,sicherer Hafen“ mit langfristig hoherem Wachstum der
Nachfrage ggii. Angebot und entsprechender Riickkehr
zum Wachstumskurs bei Miet- und Kaufpreisen.

UNGEWISSE ZUKUNFT DES
BUROBEDARFS

Der grundsétzlich robuste Biiromarkt wird durch die
Unsicherheit der Unternehmen kurzfristig belastet. So
werden Neuvermietungen und Expansionen verscho-
ben oder gestrichen. Marktteilnehmer mit kurzen bzw.
flexiblen Vertragslaufzeiten (Co-Working Anbieter) sind
besonders betroffen. Mittelfristig konnten Erfahrungen
aus der Krise zu einer Neubewertung des dezentralen
Arbeitens fiihren. So iiberdenken viele Grofsunterneh-
men (u.a. Siemens, Novartis, PSA etc.) das bisherige
Biirokonzept hin zu einer flexibleren bzw. dauerhaften
Nutzung des Homeoffice als auch den vermehrten
Verzicht auf Dienstreisen mit einhergehender Senkung
der Reprasentationspflichten (u.a. Deutsche Post,
Deutsche Telekom, Rheinmetall etc.) auch als Spar-
mafinahme. Eine niedrigere Pro-Kopf-Biiroflache bzw.
eine sinkende Flachennachfrage waren die Auswir-
kung. In Kombination mit der verstarkten Bautatigkeit
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in Schliisselmarkten konnte dies in eine wachsende
Leerstandsquote und Druck auf die Mietpreise miinden.
Zusétzlich ist die Nachfrage nach Biiroarbeitsplatzen
von der Entwicklung der Beschaftigtensituation ab-
hangig. Wahrend die Arbeitslosenzahlen im Mai 2020
bei 26% (iber Vorjahreswert lagen und fiir rund 12 Mio.
Menschen Kurzarbeit angezeigt wurde, ist ein umfang-
reicher Stellenabbau durch die Regierungsmafsnahmen
und unternehmenseigene Kriseninstrumente aktuell
noch abgefangen worden. Die weitere wirtschaftliche
Entwicklung (,U-Shape“ oder ,L-Shape“) wird sich ent-
scheidend auf die Attraktivitat des Marktes auswirken.

SCHWIERIGES MARKTUMFELD
FUR DEN EINZELHANDEL
(NON-FOOD)

Die Auswirkungen der COVID-19 Pandemie belasten
den bereits vorher herausfordernden Markt zusatz-
lich. Bedingt durch den Lockdown und einhergehender
Verluste werden bereits Mietreduzierungsforderungen
registriert. Der Handelsverband Deutschland prog-
nostiziert den Schaden aus Schliefsungen im Bereich
des Einzelhandel auf € 1,15 Mrd. Umsatzeinbufden pro
Tag. Trotz schrittweiser Wiedererdffnung verbleibt eine
Unsicherheit der Konsumenten; die Passantenfrequenz
bleibt weiterhin tw. deutlich hinter den Vorjahreswerten.
Besonders fiir den Textileinzelhandel in Highstreet-
Monopol-Lagen wird ein starker Umsatzriickgang von
schatzungsweise -25% bis -30% fiir 2020 erwartet
mit einhergehender Insolvenzwelle (u.a. Tom Tailor,
Appelrath-Ciipper). Durch die geringe Kauflaune, die
wirtschaftliche Unsicherheit der Konsumenten, den
Ausfall anlassbezogener Kaufe (Hochzeiten, Taufen
etc.) und den Wandel zum Onlinehandel droht eine
Verddung der Innenstadte mit bis zu 50.000 Geschafts-
schliefBungen in Folge der COVID-19 Krise. Insb. fiir
kleine und mittlere Stadte sowie flir weniger attraktive
Lagen in Grofsstadten werden dauerhafte Standort-
schlieffungen, Mietausfalle und steigende Leerstands-
quoten erwartet.

Aktuell sind nur in Top-Lagen Vertragsverlangerungen
oder Neuvermietungen zu verzeichnen. Auch in der
Einschatzung von Entscheidungstragern innerhalb der
Immobilienwirtschaft zeigt sich beziiglich erwarteter
Kaufpreise und Mieten ein negativer Ausblick. Mittel-
bis langfristig wird durch die Krise der Wandel zum
Online-Handel beschleunigen.
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HETEROGENE ENTWICKLUNG INNERHALB DER BRANCHENSEGMENTE

NAHVERSORGUNG ERWIRTSCHAFTET NACHHALTIGES
UMSATZPLUS

Dem Lebensmittelhandel kommt in der Krise durch die Grundversorgungsfunktion
eine Sonderstellung zu. Auch von politischer Seite wurde die Systemrelevanz des
Sektors immer wieder betont. Insgesamt konnten Umsétze in diesem Bereich er-
heblich gesteigert werden. Im April betrug die Umsatzsteigerung zum Vorjahreszeit-
raum bei Lebensmitteln und Getranken 6,2%. Dabei hatten nicht nur die sogenann-
ten ,Hamsterkaufe” einen kurzfristigen Umsatzeffekt. Eine hohere Nachfrage wird
auch mittelfristig durch Beschrankungen der Gastronomie und Biirotatigkeiten mit
einhergehender Verlagerung des Konsums in das hdusliche Umfeld erwartet.

GESUNDHEIT GILT NEBEN WOHNEN ALS
»SICHERER HAFEN“

Durch die geringere Korrelation mit der Wirtschaftsleistung verlagern Investoren
ihren Fokus teilweise in den Gesundheitssektor. Dort lag das Investitionsvolumen mit
€ 400 Mio. im ersten Quartal 2020 nur 7% unterhalb der Vorjahresperiode. Mit den
langfristigen Mietvertragen und nachhaltigen Cashflows gilt der Bereich ebenfalls als
»Sicherer Hafen" in Krisenzeiten. Im April 2020 waren die Umsatze bei Apotheken im
Vergleich zum Vorjahreszeitraum mit -1,6% leicht riicklaufig.

LAGER-/LOGISTIKIMMOBILIEN PROFITIEREN
MITTEL- BIS LANGFRISTIG

Der heterogene Sektor wird insgesamt als der Gewinner der aktuellen Entwicklun-
gen rund um COVID-19 gesehen. Kurzfristig ergeben sich fiir die Logistiker grofde
Herausforderungen fiir die Aufrechterhaltung der Lieferketten durch Lockdowns
und weitere staatliche Regularien wie Reisebeschrankungen. Die Fragilitat inter-
nationaler Lieferketten mit Fokus auf Kosten und Just-In-Time-Lieferung wahrend
der COVID-19 Krise flihrt mittel- bis langfristig zu einem Umdenken mit wach-
sender Nachfrage nach grofierer Lagerhaltung und regionalerer Zulieferung. Der
E-Commerce Trend verstarkt den Aufschwung der Logistikbranche im Bereich der
Endkonsumentenbelieferung als Ersatz des Einzelhandels. Der starke Anstieg an
Produktsendungen wahrend der COVID-19 Pandemie erzielt kurzfristig deutliche
Zuwachsraten auch bei Produkten, die klassischerweise dem stationdren Handel
zugerechnet werden, u.a. Medikamente und Produkte des taglichen Gebrauchs.
Hieraus ergibt sich ein nachhaltiger Nachfrageffekt und stiitzt so auch langfristig
die Lager- und Logistikbranche. Zusatzlich wird die Angebotsseite durch einen
Mangel an geeigneten und verfligbaren Grundstiicken sowie eine sehr hohe Aus-
lastung der Baukapazitaten begrenzt.

IMPLIKATIONEN FUR DEN INVESTITIONSMARKT

Aufgrund der Pandemie kommt es am Investitionsmarkt mit einhergehenden Un-
sicherheiten und staatlichen Beschrankungen zu Verzégerungen in Entscheidungs-
und Priifprozessen, Nachverhandlungen oder kompletter Ausfalle von Investitionen.
Investoren verhalten sich derzeit abwartend. Ab Q2/2020 wird infolge geringer
Liquiditat und héherer Risikopramien die Dynamik am Markt wieder zunehmen.
Insb. im Hotel-, Gastronomie- und Einzelhandelsgewerbe werden Eigentiimer auf
die Unterstiitzung von Investoren angewiesen sein; einhergehend mit derzeitiger

DURCH DEN RIPPLE-EFFEKT DER PANDEMIE ERGEBEN
SICH AUSWIRKUNGEN AUF DIE GESAMTE EINZELHAN-
DELSINDUSTRIE

Veranderung Konsumausgaben durch COVID-19, Darstellung indikativ

:Q: “
Vor

Wahrend Nach
COVID-19 CovIiD-19

Nachfrage

COVID-19

. Essen, alkoholfreie Getranke .
. Home, Beauty, Pflege, Hygiene

Non-Essentials (Kleidung etc.)

STARKE EINBUSSEN IM HOTEL- UND
GASTRONOMIEBEREICH

Der Bereich ist besonders von den negativen Auswirkungen der Pandemie betroffen.
Reisewarnungen und -riickgange sowie allgemeine Einschrankungen des &ffentli-
chen Lebens belasten die Branche, hinzu kommen abgesagte Grofiveranstaltungen
und Mafsnahmen zur Kapazitatsbeschrankung. Besonders im letzten Quartal ist mit
einem steigenden Mietausfallrisiko zu rechnen. Auch die Beschaftigungssituation

ist innerhalb dieses Segments sehr angespannt. Mit neun von zehn Mitarbeitern in
Kurzarbeit und mehr als der Halfte der Unternehmen mit Beschaftigungsabbaumafs-
nahmen sowie eine hohe zu erwartende Insolvenzrate ist der Bereich besonders
stark von staatlichen Mafsnahmen abhangig. Wahrend der regionale Urlaubs- und
Freizeitbereich aufgrund eines erhéhten inlandischen Reiseaufkommens einen
Nachholeffekt wahrend der Sommerferien erleben konnte, sind negative Effekte im
Bereich der Geschaftsreisenden nachhaltig spiirbar. Die Digitalisierung der Arbeits-
prozesse in Unternehmen mittels entsprechender Onlineprogramme sind zu einem
wichtigen Instrumente der Kosteneinsparung geworden. Der einhergehende erwar-
tete Rlickgang an Geschaftsreisenden wird auch langfristig fiir Hotels spirbar sein.
Standorte internationaler Messen sind dabei noch starker betroffen, erste Nachhol-
effekte werden nicht vor 2021 erwartet. In der Einschatzung von Entscheidungstra-
gern innerhalb der Immobilienwirtschaft zeigt sich bezliglich erwarteter Kaufpreise
und Mieten ein deutlicher Riickgang.

Zurlckhaltung der Banken zur Finanzierung insb. von Hotelimmobilien. Im zweiten
Halbjahr wird aufderdem eine Zunahme der Nachfrage insb. bei Wohnimmobilien
durch die hohe Liquiditat im Markt erwartet. Langfristig diirfte auch das Transak-
tionsvolumen fiir gewerbliche Immobilien wieder steigen, da es insb. in Anbetracht
des anhaltend geringen Zinsniveaus wenige ,sichere’ Investitionsmdglichkeiten mit
attraktiven erwarteten Renditen gibt.

Sie interessieren sich fir die Markt- MATTHIAS BOHME
trends der Immobilienbranche? Wir

freuen uns tber Ihre Anfrage und ver-
einbaren gerne einen unverbindlichen

Termin flir ein gemeinsames Gesprach.

Tel: +49 69 2722995-436
boehme@andersch-ag.de
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