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 3    FASHION – STATIONÄRER EINZELHAN- 
 DEL UND ONLINE-HANDEL: UMSATZ(1)    
 (% VERÄNDERUNG GGÜ. VJ)

NEGATIVE WIRTSCHAFTLICHE EF-
FEKTE DER COVID-19 PANDEMIE…
…und hohe Unsicherheit über die weitere Entwicklung 
wirken sich auch auf den Immobilienmarkt aus. Dabei 
existieren deutliche Unterschiede zwischen den unter-
schiedlichen Marktsegmenten im Immobilienbereich. 
Verhandlungen über Mietstundungen insb. im Einzelhan-
del und Gastronomiebereich sind erste Auswirkungen 
der negativen Folgen der Pandemie. Der Aufschwung der 
letzten zehn Jahre ist zumindest temporär gestoppt und 
die weitergehende Entwicklung wird maßgeblich von der 
Länge der wirtschaftlichen Restriktionen bestimmt. Die 
aktuellen Maßnahmen der Bundesregierung erlauben 
eine langsame Wiederbelebnung der Wirtschaft auf ein 
‚neue Realität‘. Auch die Erwartungen erholen sich lang-
sam (vgl. 1  ifo Geschäftsklimaindex). 
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 1     IFO GESCHÄFTSKLIMAINDEX –  
 GEWERBLICHE WIRTSCHAFT

EFFEKTE DER COVID-19 PANDEMIE UND VORAUSSICHTLICHE WEITERE ENTWICKLUNG

WIRTSCHAFTLICHE SZENARIEN BE-
DINGEN WEITERE ENTWICKLUNG
Der Krisenmodus bei Verbrauchern und Unternehmen 
sowie einhergehende Prozessverzögerungen in der 
Verwaltung führen zu einem Rückgang der Aufträge 
und Fertigstellung bereits laufender Projekte. Eine 
schnelle (‚V-förmige‘) 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 
Pandemiebekämpfung richten. Eine zweite Welle würde 
die Erholung der Branche über 2022 hinaus verzögern 
(Risk-Szenario).  2  

HETEROGENE ENTWICKLUNG INNERHALB DER BRANCHENSEGMENTE

STABILE ENTWICKLUNG DES  
WOHNUNGSMARKTES
Der Wohnungsmarkt reagiert traditionell eher träge und 
unempfindlich auf exogene Schocks. Steigende Arbeits-
losigkeit bzw. durch die Krise sinkende Haushaltsein-
kommen sowie eine mögliche Verödung der Innenstäd-
te würden jedoch den Druck auf Miet- und Kaufpreise 
erhöhen. Durch öffentliche Sofortmaßnahmen wird für 
diesen Bereich jedoch kurzfristig eine Stabilisierung 
erwartet. Die Mietausfallwahrscheinlichkeit hat bisher 
nur geringfügig zugenommen, zusätzliche Anfragen 
für Mietstundungen lagen für das erste Quartal im Be-
reich von 1%. Insbesondere der anhaltende Trend zur 
Urbanisierung wirkt einem Preisrückgang in den großen 
Städten entgegen. Ansteigende Arbeitslosigkeit und 
anhaltende Kurzarbeit können sich mittelfristig jedoch 
negativ auswirken. Möglich ist eine Verschiebung von 
Immobilienerwerbungen und Neumietungen durch 
die Unsicherheit auf dem Beschäftigungsmarkt. Eine 
deutlich niedrigere Fluktuation und Binnenwanderung 
in Kombination mit fehlendem Zuzug aus dem Ausland 
lässt die Nachfrage am Wohnungsmarkt zusätzlich 
sinken. Insgesamt bleiben Wohnimmobilien jedoch ein 
„sicherer Hafen“ mit langfristig höherem Wachstum der 
Nachfrage ggü. Angebot und entsprechender Rückkehr 
zum Wachstumskurs bei Miet- und Kaufpreisen.

UNGEWISSE ZUKUNFT DES  
BÜROBEDARFS
Der grundsätzlich robuste Büromarkt 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 könnten Erfahrungen 
aus der Krise zu einer Neubewertung des dezentralen 
Arbeitens führen. So überdenken viele Großunterneh-
men (u.a. Siemens, Novartis, PSA etc.) das bisherige 
Bürokonzept hin zu einer flexibleren bzw. dauerhaften 
Nutzung des Homeoffice als auch den vermehrten 
Verzicht auf Dienstreisen mit einhergehender Senkung 
der Repräsentationspflichten (u.a. Deutsche Post, 
Deutsche Telekom, Rheinmetall etc.) auch als Spar-
maßnahme. Eine niedrigere Pro-Kopf-Bürofläche bzw. 
eine sinkende Flächennachfrage wären die Auswir-
kung. In Kombination mit der verstärkten Bautätigkeit 

in Schlüsselmärkten könnte dies in eine wachsende 
Leerstandsquote und Druck auf die Mietpreise münden. 
Zusätzlich ist die Nachfrage nach Büroarbeitsplätzen 
von der Entwicklung der Beschäftigtensituation ab-
hängig. Während die Arbeitslosenzahlen im Mai 2020 
bei 26% über Vorjahreswert lagen und für rund 12 Mio. 
Menschen Kurzarbeit angezeigt wurde, ist ein umfang-
reicher Stellenabbau durch die Regierungsmaßnahmen 
und unternehmenseigene Kriseninstrumente aktuell 
noch abgefangen worden. Die weitere wirtschaftliche 
Entwicklung („U-Shape“ oder „L-Shape“) wird sich ent-
scheidend auf die Attraktivität des Marktes auswirken. 

SCHWIERIGES MARKTUMFELD 
FÜR DEN EINZELHANDEL  
(NON-FOOD)
Die Auswirkungen der COVID-19 Pandemie belasten 
den bereits vorher herausfordernden Markt zusätz-
lich. Bedingt durch den Lockdown und einhergehender 
Verluste werden bereits Mietreduzierungsforderungen 
registriert. Der Handelsverband Deutschland prog-
nostiziert den Schaden aus Schließungen im Bereich 
des Einzelhandel auf € 1,15 Mrd. Umsatzeinbußen pro 
Tag. Trotz schrittweiser Wiedereröffnung verbleibt eine 
Unsicherheit der Konsumenten; die Passantenfrequenz 
bleibt weiterhin tw. deutlich hinter den Vorjahreswerten.
Besonders für den Textileinzelhandel in Highstreet-
Monopol-Lagen wird ein starker Umsatzrückgang von 
schätzungsweise -25% bis -30% für 2020 erwartet 
mit einhergehender Insolvenzwelle (u.a. Tom Tailor, 
Appelrath-Cüpper). Durch die geringe Kauflaune, die 
wirtschaftliche Unsicherheit der Konsumenten, den 
Ausfall anlassbezogener Käufe (Hochzeiten, Taufen 
etc.) und den Wandel zum Onlinehandel droht eine 
Verödung der Innenstädte mit bis zu 50.000 Geschäfts-
schließungen in Folge der COVID-19 Krise. Insb. für 
kleine und mittlere Städte sowie für weniger attraktive 
Lagen in Großstädten werden dauerhafte Standort-
schließungen, Mietausfälle und steigende Leerstands-
quoten erwartet. 
Aktuell sind nur in Top-Lagen Vertragsverlängerungen 
oder Neuvermietungen zu verzeichnen. Auch in der 
Einschätzung von Entscheidungsträgern innerhalb der 
Immobilienwirtschaft zeigt sich bezüglich erwarteter 
Kaufpreise und Mieten ein negativer Ausblick. Mittel- 
bis langfristig wird durch die Krise der Wandel zum 
Online-Handel beschleunigen.

(1) Value-added-output der Branche, (2) Prognose vor COVID-19, 
(3) Wirtschaft erholt sich in H2/2020 nach Höhepunkt in Infek-
tionsgeschehen und Lockdown [Stand 08.06.2020],  
(4) Zweite Pandemiewelle inkl. Rückkehr in Lockdown in Q3/Q4 
2020 führt zu Wirtschaftseinbruch mit weitreichenden Folgen 
[Stand 08.06.2020]

(1) Markt für Textilien und Bekleidung, Online inkl. Versand-
handel sowie Schuhe, Lederwaren;  
(2) exkl. März 2020 (COVID-19)

 2    REAL ESTATE – WERTSCHÖPFUNG    
 DEUTSCHLAND(1) (INDEX)

 4    IFO GESCHÄFTSKLIMA FÜR DEN  
 HANDEL IN DEUTSCHLAND  
 (SALDEN, SAISONBEREINIGT)

(1) Markt für Textilien und Bekleidung, Online inkl. Versand-
handel sowie Schuhe, Lederwaren;  
(2) exkl. März 2020 (COVID-19)
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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 Umsätze in diesem Bereich er-
heblich gesteigert werden. Im April betrug die Umsatzsteigerung zum Vorjahreszeit-
raum bei Lebensmitteln und Getränken 6,2%. Dabei hatten nicht nur die sogenann-
ten „Hamsterkäufe“ einen kurzfristigen Umsatzeffekt. Eine höhere Nachfrage wird 
auch mittelfristig durch Beschränkungen der Gastronomie und Bürotätigkeiten mit 
einhergehender Verlagerung des Konsums in das häusliche 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 Mietverträgen und nachhaltigen Cashflows gilt der Bereich ebenfalls als 
„sicherer Hafen“ in Krisenzeiten. Im April 2020 waren die Umsätze bei Apotheken im 
Vergleich zum Vorjahreszeitraum mit -1,6% leicht rückläufig.
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HETEROGENE ENTWICKLUNG INNERHALB DER BRANCHENSEGMENTE

Aufgrund der Pandemie kommt es am Investitionsmarkt mit einhergehenden Un-
sicherheiten und staatlichen Beschränkungen zu Verzögerungen in Entscheidungs- 
und Prüfprozessen, Nachverhandlungen oder kompletter Ausfälle von Investitionen. 
Investoren verhalten sich derzeit abwartend. Ab Q2/2020 wird infolge geringer 
Liquidität und höherer Risikoprämien die Dynamik am Markt wieder zunehmen. 
Insb. im Hotel-, Gastronomie- und Einzelhandelsgewerbe werden Eigentümer auf 
die Unterstützung von Investoren angewiesen sein; einhergehend mit derzeitiger 

Zurückhaltung der Banken zur Finanzierung insb. von Hotelimmobilien. Im zweiten 
Halbjahr wird außerdem eine Zunahme der Nachfrage insb. bei Wohnimmobilien 
durch die hohe Liquidität im Markt erwartet. Langfristig dürfte auch das Transak-
tionsvolumen für gewerbliche Immobilien wieder steigen, da es insb. in Anbetracht 
des anhaltend geringen Zinsniveaus wenige ‚sichere‘ Investitionsmöglichkeiten mit 
attraktiven erwarteten Renditen gibt.

IMPLIKATIONEN FÜR DEN INVESTITIONSMARKT

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 für die Logistiker große 
Herausforderungen für die Aufrechterhaltung der Lieferketten durch Lockdowns 
und weitere staatliche Regularien wie Reisebeschränkungen. Die Fragilität inter-
nationaler Lieferketten mit Fokus auf Kosten und Just-In-Time-Lieferung während 
der COVID-19 Krise führt mittel- bis langfristig zu einem Umdenken mit wach-
sender Nachfrage nach größerer Lagerhaltung und regionalerer Zulieferung. Der 
E-Commerce Trend verstärkt den Aufschwung der Logistikbranche im Bereich der 
Endkonsumentenbelieferung als Ersatz des Einzelhandels. Der starke Anstieg an 
Produktsendungen während der COVID-19 Pandemie erzielt kurzfristig deutliche 
Zuwachsraten auch bei Produkten, die klassischerweise dem stationären Handel 
zugerechnet werden, u.a. Medikamente und Produkte des täglichen Gebrauchs. 
Hieraus ergibt sich ein nachhaltiger Nachfrageffekt und stützt so auch langfristig 
die Lager- und Logistikbranche. Zusätzlich wird die Angebotsseite durch einen 
Mangel an geeigneten und verfügbaren Grundstücken sowie eine sehr hohe Aus-
lastung der Baukapazitäten begrenzt. 

STARKE EINBUSSEN IM HOTEL- UND  
GASTRONOMIEBEREICH
Der Bereich ist besonders von den negativen Auswirkungen der Pandemie betroffen. 
Reisewarnungen und -rückgänge sowie allgemeine Einschränkungen des öffentli-
chen Lebens belasten die Branche, hinzu kommen abgesagte Großveranstaltungen 
und Maßnahmen zur Kapazitätsbeschränkung. Besonders im letzten Quartal ist mit 
einem steigenden Mietausfallrisiko zu rechnen. Auch die Beschäftigungssituation 
ist innerhalb dieses Segments sehr angespannt. Mit neun von zehn Mitarbeitern in 
Kurzarbeit und mehr als der Hälfte der Unternehmen mit Beschäftigungsabbaumaß-
nahmen sowie eine hohe zu erwartende Insolvenzrate ist der Bereich besonders 
stark von staatlichen Maßnahmen abhängig. Während der regionale Urlaubs- und 
Freizeitbereich aufgrund eines erhöhten inländischen Reiseaufkommens einen 
Nachholeffekt während der Sommerferien erleben könnte, sind negative Effekte im 
Bereich der Geschäftsreisenden nachhaltig spürbar. Die Digitalisierung der Arbeits-
prozesse in Unternehmen mittels entsprechender Onlineprogramme sind zu einem 
wichtigen Instrumente der Kosteneinsparung geworden. Der einhergehende erwar-
tete Rückgang an Geschäftsreisenden wird auch langfristig für Hotels spürbar sein. 
Standorte internationaler Messen sind dabei noch stärker betroffen, erste Nachhol-
effekte werden nicht vor 2021 erwartet. In der Einschätzung von Entscheidungsträ-
gern innerhalb der Immobilienwirtschaft zeigt sich bezüglich erwarteter Kaufpreise 
und Mieten ein deutlicher Rückgang.

DURCH DEN RIPPLE-EFFEKT DER PANDEMIE ERGEBEN 
SICH AUSWIRKUNGEN AUF DIE GESAMTE EINZELHAN-
DELSINDUSTRIE
Veränderung Konsumausgaben durch COVID-19, Darstellung indikativ

Na
ch

fra
ge

Vor  
COVID-19

Nach 
COVID-19

Während 
COVID-19

Essen, alkoholfreie Getränke Non-Essentials (Kleidung etc.)
Home, Beauty, Pflege, Hygiene


