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Spitzenmiete (EUR/m?/Jahr) Im Fokus: Der Fldchenumsatz der BIG 7-Mietmadrkte belief sich im ersten Halb-
jahr 2020 auf rund 1,3 Mio. m2 und war damit 36 % niedriger als im Vergleichs-
550 zeitraum 2019. Angesichts der Starke der Rezession durch Corona ist dieser
Ruckgang moderat. Die geringsten EinbuBen bei der Nachfrage registrierten Ber-
g o o lin und Mlnchen, am starksten traf es Frankfurt. Die Leerstandsquoten in den
450 BIG 7 stiegen von sehr niedrigem Niveau aus minimal an. Bei den Spitzenmieten
400 gab es keine Veranderungen. Das Neubauvolumen hat zwar angezogen, aller-
/ dings ergeben sich aufgrund der Corona-Pandemie Zeitverzdgerungen bei der
350 / Fertigstellung. Das Transaktionsvolumen fur Gewerbeimmobilien erreichte im
300 ersten Halbjahr 2020 rund 41 Mrd. EUR, was einem Zuwachs von 34% gegen-
/ Uber dem Vorjahreszeitraum entsprach. Zu diesem trotz Corona-Krise guten Er-
250 -« T T T T . . . . . . .
15 16 17 18 19 20 21 22 gebnis hat vor allem das erste Quartal beigetragen, in das zahlreiche Unterneh-

menstbernahmen und Beteiligungen fielen. Im zweiten Quartal ging das Invest-
mentvolumen merklich zurlick. Die Big 7-Stadte vereinten knapp 40% des ge-
samten Investmentumsatzes auf sich. An der Spitze stand dabei Berlin mit gut 5
Mrd. EUR vor Frankfurt und Hamburg. Die Nettoanfangsrenditen fir Top-
Blrogebdude blieben im ersten Halbjahr 2020 stabil.

Berlin e Frankfurt e Mudnchen
Quellen: PMA, Prognose DekaBank

Spitzenrendite (netto, in %)

m Prognoserevision: geringere Mietrlickgange und Renditeanstiege in 2020
45

i

t\ m Perspektiven: Im Vergleich zu den meisten anderen EU-Volkswirtschaften kam
40 Deutschland bisher vergleichsweise glimpflich durch die Corona-Krise. Viele Kon-
35 “\.\ junkturindikatoren haben sich sogar mit hohem Tempo aus dem Rezessionstal
' herausbewegt. Doch die Erholungsgeschwindigkeit wird in den kommenden

3,0 A é A Monaten spirbar nachlassen. Am Blromarkt belastet die Unsicherheit die Unter-
ﬁ e nehmensplanung, Expansionsplane werden auf Eis gelegt und somit Anmie-
2,5 tungsentscheidungen verschoben. Dartber hinaus belasten auch strukturelle
20 | . . . . . . . Verschiebungen den Markt. Inwieweit die Flachennachfrage durch den verstark-
15 16 17 18 19 20 21 22 ten Trend zum Homeoffice dauerhaft sinkt, bleibt abzuwarten. Trotz des robus-

ten Zustands der Biromarkte mit sehr niedrigen Leerstanden drfte die generell
schwachere Nachfrage zu steigenden Leerstanden und Abwartsdruck auf die
Mieten fiihren. Wir erwarten fir die BIG 7-Stadte 2020 jedoch nur moderate
Korrekturen. 2021 ist mit einer Stagnation zu rechnen und in den Folgejahren
wieder mit leichten Anstiegen. Bei den Renditen rechnen wir im laufenden Jahr
,World Trade Center”, Dresden mit einem moderaten Anstieg und 2021 mit einer Stabilisierung. Im anhaltenden
Niedrigzinsumfeld ist davon auszugehen, dass die Renditen insgesamt auf ab-
sehbare Zeit niedrig bleiben.

Berlin e Frankfurt —esNMdnchen
Quellen: PMA, Prognose DekaBank

Wichtige Daten im Uberblick

Deutschland Spitzenmiete (€/m?/).) Spitzenrendite (netto) Leerstandsquote

Q22020 ggii.Vj. Q22020 ggii.Vj. Q22020 ggii. Vj.
Berlin 450 5,6% 2,65% -15 Bp. 2,0% 0,1 Pp.
Dusseldorf 324 3,8% 3,05% -10 Bp. 6,2% -0,3 Pp.
Frankfurt 510 2,4% 2,85% -10 Bp. 7.2% -0,3 Pp.
Hamburg 360 3,4% 2,90% -10 Bp. 3,2% -0,2 Pp.
Minchen 480 2,6% 2,70% -20 Bp. 2,0% 0,0 Pp.

Quellen: PMA, DekaBank
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Rechtliche Hinweise:

Diese Darstellungen inklusive Einschatzungen wurden von der DekaBank nur zum Zwecke der Information des jeweiligen Empfangers
erstellt. Die Informationen stellen weder ein Angebot, eine Einladung zur Zeichnung oder zum Erwerb von Finanzinstrumenten noch
eine Empfehlung zum Erwerb dar. Die Informationen oder Dokumente sind nicht als Grundlage fir irgendeine vertragliche oder ander-
weitige Verpflichtung gedacht. Sie ersetzen keine (Rechts- und / oder Steuer-)Beratung. Auch die Ubersendung dieser Darstellungen
stellt keine derartige beschriebene Beratung dar. Alle Angaben wurden sorgfaltig recherchiert und zusammengestellt. Die hier abgege-
benen Einschatzungen wurden nach bestem Wissen und Gewissen getroffen und stammen aus oder beruhen (teilweise) auf von uns als
vertrauenswiirdig erachteten, aber von uns nicht Uberprifbaren, allgemein zuganglichen Quellen. Eine Haftung fir die Vollstandigkeit,
Aktualitat und Richtigkeit der gemachten Angaben und Einschatzungen, einschlieBlich der rechtlichen Ausfihrungen, ist ausgeschlos-
sen. Die enthaltenen Meinungsaussagen geben die aktuellen Einschatzungen der DekaBank zum Zeitpunkt der Erstellung wieder, die
sich jederzeit ohne vorherige Anktndigung andern kénnen. Jeder Empfanger sollte eine eigene unabhéngige Beurteilung, eine eigene
Einschatzung und Entscheidung vornehmen. Insbesondere wird jeder Empfanger aufgefordert, eine unabhangige Prifung vorzuneh-
men und/oder sich unabhangig fachlich beraten zu lassen und seine eigenen Schlussfolgerungen im Hinblick auf wirtschaftliche Vorteile
und Risiken unter Berlcksichtigung der rechtlichen, regulatorischen, finanziellen, steuerlichen und bilanziellen Aspekte zu ziehen. Soll-
ten Kurse/Preise genannt sein, sind diese freibleibend und dienen nicht als Indikation handelbarer Kurse/Preise. Die friihere Wertent-
wicklung ist kein verlasslicher Indikator fiir die kiinftige Wertentwicklung. Diese Informationen inklusive Einschatzungen durfen
weder in Auszligen noch als Ganzes ohne schriftliche Genehmigung durch die DekaBank vervielféltigt oder an andere Personen weiter-
gegeben werden.
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Im Fokus: Verglichen mit friiheren Krisen gehen die Bliromérkte in robuster
Ausgangslage in die Pandemie. Zum einen ist der Leerstand viel geringer als vor
der Finanzkrise. Zum anderen ist der Nettozugang deutlich niedriger, auch wenn
die Bautatigkeit angezogen hat. Durch die Lockdowns im zweiten Quartal verzo-
gern sich jedoch die Fertigstellungen z.T. deutlich. Projekte in Planung stehen
zudem verstarkt auf dem Prifstand. Von der Nachfrageseite konnte der Riick-
gang der Birobeschaftigung etwas starker ausfallen, da der Dienstleistungssek-
tor insgesamt starker betroffen ist. Allerdings waren die Arbeitsmarkte vor der
Krise vielfach sehr eng, sodass sich Unternehmen nicht leichtfertig von Fachkraf-
ten trennen. Seit Krisenausbruch leidet die Nachfrage allerdings unter der Unsi-
cherheit bei der Unternehmensplanung, Expansionspldne werden auf Eis gelegt
und Anmietungsentscheidungen verschoben. Der Flachenumsatz im ersten Halb-
jahr verfehlte das entsprechende Vorjahresergebnis um mehr als ein Drittel. In-
wieweit die Flachennachfrage durch den verstarkten Trend zum Homeoffice
dauerhaft sinkt, bleibt abzuwarten. Hierbei handelt es sich im Gegensatz zu den
rezessionsbedingten Folgen der Pandemie um mittel- bis langfristige Anpassun-
gen. Der GroBteil der Markte verzeichnete im ersten Halbjahr steigende Leer-
stande, wahrend die Spitzenmieten und -renditen auch im zweiten Quartal
Uberwiegend durch Stagnation gepragt waren. Das europaweite Investmentvo-
lumen bis einschlieBlich September verzeichnete trotz der Krise ein im Vergleich
zum entsprechenden Vorjahreszeitraum nur um 22 % niedrigeres Ergebnis.
Grund hierfir waren sehr groBe Abschlisse. Die Anzahl der Deals ging um 33%
zuriick.

m Prognoserevision: geringere Mietrlickgange und Renditeanstiege in 2020

m Perspektiven: Im Jahresverlauf ist mit weiter steigenden Leerstanden und Ab-
wartsdruck auf die Mieten zu rechnen. Themen wie Untervermietung und Incen-
tives sind wieder auf der Agenda. Fir die deutschen Buromarkte und auch die
Benelux-Standorte erwarten wir im europaweiten Kontext 2020 nur geringe
Mietrickgdnge. Starkere Rickgange kénnten London, Mailand und die spani-
schen Metropolen Barcelona und Madrid treffen. Ab 2022 durfte generell wieder
der Mietwachstumspfad beschritten werden. Am Investmentmarkt sind im lau-
fenden Jahr temporar leichte Renditeanstiege moglich. Generell ist die Nachfrage
nach Spitzenprodukten jedoch weiterhin hoch. Der Rendite-Unterschied zwi-
schen Core und anderen Risikoklassen durfte sich ausweiten. Die Renditen durf-
ten auch auf langere Sicht niedrig bleiben, da sich durch die Krise das Niedrigzin-
sumfeld weiter verfestigt. Angesichts fehlender Alternativen am Geldmarkt bleibt
die Nachfrage nach hochwertigen Immobilienprodukten grof.

Wichtige Daten im Uberblick

Europa Spitzenmiete (€/m?/).)* Spitzenrendite (netto) Leerstandsquote

Q22020 ggii.Vj. Q22020 ggii.Vj. Q22020  ggii. Vj.
London City 883 3,0% 4,00% -25 Bp. 8,3% 0,3 Pp.
Madrid 408 3,0% 3,21% 0 Bp. 8,3% -0,5 Pp.
Paris 845 2,4% 2,80% -10 Bp. 6,3% 0,7 Pp.
Stockholm 696 5,8% 3,09% -14 Bp. 7,6% 0,8 Pp.
Warschau 258 1.2% 4,50% -5 Bp. 8,1% -0,8 Pp.

Quellen: PMA, DekaBank, *Wechselkurse Dez. 2019
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Spitzenmiete (USD bzw. AUD/m?/Jahr)
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Im Fokus: Die Pandemie hat im zweiten Quartal die Nachfrage am Btromarkt in
den USA nochmal deutlich ausgebremst. Fast alle groBen Stadte wiesen eine ne-
gative Nettoabsorption im ersten Halbjahr auf und die Leerstandsquote fir City-
lagen stieg im landesweiten Durchschnitt um 80 Basispunkte auf 11,4%. Viele
Unternehmen bevorzugten Mietvertragsverlangerungen gegendber Umzugen.
Unternehmen, die doch den Umzug wagten, konnten sich aber nicht unbedingt
Uber niedrigere Mieten freuen. In vielen Standorten zogen die Mieten weiter an,
insbesondere in Chicago und Los Angeles. Lediglich San Francisco, das auch den
starksten Nachfrageeinbruch verzeichnete, musste Mietrlickgange im zweistelli-
gen Bereich verkraften. In der Region Asien/Pazifik verringerte sich die Nachfrage
im zweiten Quartal 2020 deutlich gegenlber dem Vorquartal, sodass die Netto-
absorption von Buroflachen im ersten Halbjahr den niedrigsten Wert seit 2009
erreichte. Viele Unternehmen verhielten sich abwartend, gréBere Flachengesuche
wurden zurlickgezogen. Die Leerstande stiegen mit Ausnahme von Seoul Uberall
an, ausgehend allerdings von sehr niedrigen Niveaus. Starkere Mietriickgdnge
gab es im ersten Halbjahr 2020 in Hongkong und Shanghai, in Singapur fiel der
Rickgang moderat aus. In den australischen Metropolen und Tokio stagnierten
die Mieten, in Osaka und Seoul stiegen sie weiter an.

m Prognoserevision: Revision der Mietriickgange 2020 in USA nach oben,

Revision der Renditeanstiege 2020 in USA nach unten

m Perspektiven: Die USA sind bislang besser durch die Corona-Krise gekommen

als anfangs erwartet. Mit Hilfe von geld- und fiskalpolitischer Unterstitzung
wurde die Rezession in diesem Jahr abgeschwacht. Obwohl die Pandemieauswir-
kungen auf dem Buromarkt deutlich zu splren waren, hilft der temporare Cha-
rakter des Lockdowns schwere Mieteinbriiche zu vermeiden. Gleichzeitig halt
auch das anhaltende Niedrigzinsumfeld Renditeanstiege im Rahmen. Nach An-
stiegen in einigen Standorten in diesem Jahr sollten sich die Renditen bereits ab
dem nachsten Jahr wieder ricklaufig zeigen. Bei den asiatischen Biromarkten
erwarten wir im laufenden Jahr den starksten Mietriickgang in Hongkong, ge-
folgt mit deutlichem Abstand von Singapur. In Australien durften Sydney und
Melbourne starkere Riickgange erleben als Brisbane und Perth. In Tokio und
Osaka durfte sich Mietwachstum 2020 lediglich abschwachen. Ab 2021 sollten
die Mieten wieder leicht zulegen. Die Spitzenrenditen sind in Hongkong und
Singapur angestiegen, in Australien und Japan gab es bisher keine Veranderun-
gen. Dort erwarten wir hochstens leichte Anstiege. Ab 2021 durften die Rendi-
ten wieder sinken.

Wichtige Daten im Uberblick

Global Spitzenmiete* Cap Rate Leerstandsquote
Q2 2020 ggi.Vj. Q22020 ggi.Vj. Q22020 ggi. Vj.
New York 908 -1,9% 3,60% 0 Bp. 7.9% 0,3 Pp.
San Francisco 683 -10,5% 4,30% 10 Bp. 6,0% 3,3 Pp.
Singapur 1.361 -0,1% 3,30% 5 Bp. 11,4% 0,1 Pp.
Sydney 1.090 5,0% 4,35% -10 Bp. 5,9% 1,6 Pp.
Tokio 135.181 3,0% 2,50% 0 Bp. 2,0% 0,3 Pp.

*jeweils in heimischer Wahrung pro m2 und Jahr

Quellen: CBRE-EA, PMA, DekaBank
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