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Vorwort

Einblick in die Zukunft

Die globale Vernetzung und die daraus entstehende Komplexitat der Einflisse auf die
Wirtschaftsentwicklung resultieren in zunehmenden Herausforderungen bei der Ermittlung
adaquater Vorhersagen. Diese entstehen unter anderem durch Extrapolierung historischer
Informationen in Kombination mit Annahmen fr zukinftige Entwicklungen. Die Kadenz
der Prognosen wird dabei laufend erhoht.

Man kénnte annehmen, dass sich der vergleichsweise trage und relativ intransparente
schweizerische Immobilienanlagemarkt dieser Dynamik teilweise entziehen kann. Die
Marktteilnehmer zeichnen jedoch ein anderes Bild, was in Zeiten globaler Kapitalstrome
und weltweiter Anlagemaoglichkeiten nicht erstaunt.

Mit dem Aufbau des Swiss Real Estate Sentiment Index wollen wir die Erwartung der
Markteilnehmer hinsichtlich Entwicklungen im Immobilienmarkt der kommenden zwolf
Monate abbilden. Anstatt zurtick liegende Informationen in die Zukunft zu interpretieren,
erfassen wir mittels Befragung die aktuelle Stimmung im Markt, welche einen direkten Ein-
fluss auf die bevorstehenden Investitionsentscheide hat.

Der Swiss Real Estate Sentiment Index — ein Vorlaufindikator fir Investoren und Bewerter -
wird sie darin unterstltzen, die Entwicklungen am Immobilienanlagemarkt zu antizipieren.
Es handelt sich um einen qualitativen Index, der gleichwohl quantitative Wirkung entfalten
kann, indem die Umfrageergebnisse z.B. auf die Beurteilung von Investitionsentscheiden
oder die Risikoeinschatzung bei Bewertungen einwirken.

In einem dynamisch-komplexen Umfeld sind Unscharfen nicht auszuschliessen. Auch

der Swiss Real Estate Sentiment Index wird solche aufweisen. Diese sollen zuklinftig in
einer jahrlichen Retrospektive kommentiert werden. Gleichwohl gehen wir davon aus,
dass der Index eine starke Vorhersagekraft aufweist, denn der Markt ist das Resultat der
Entscheidungen seiner Teilnehmer. Diese haben sich fir den schweizerischen Immobilien-
anlagemarkt bereits in der Umfrage 2012 in signifikanter Zahl zu ihren Erwartungen
gedussert, woflr wir uns herzlich bedanken.

Wir winschen lhnen eine interessante Lektlre und freuen uns bereits heute auf einen
erweiterten Teilnehmerkreis im kommenden Jahr.

L nie !
Ulrich Prien Beat Seger e

Partner, Head Real Estate Switzerland Director, Real Estate
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Die wichtigsten Ergebnisse

Sentiment Index

Der KPMG Swiss Real Estate Sentiment
Index dient als Vorlaufindikator fir die
erwarteten Entwicklungen auf dem schwei-
zerischen Immobilienanlagemarkt. An der
reprasentativen Umfrage 2012 haben gegen
190 institutionelle und professionelle Anle-
ger und Bewerter von Schweizer Anlage-
immobilien teilgenommen. Der Index wird
jahrlich fortgefthrt und ermaoglicht, die Er-
wartungen der Marktakteure zu den Ent-
wicklungen Uber die kommenden zwolf
Monate auf einer Skala von -200 bis +200
Indexpunkten zu messen. Dies erlaubt, die
Preiserwartungen auf dem Immobilien-
markt im Bereich der Anlageliegenschaften
zu erfassen.

Der Index steht bei +20.6 Punkten und sig-
nalisiert eine neutrale bis verhalten optimis-
tische Stimmungslage auf dem Schweizer
Anlageimmobilienmarkt. Die Entwicklung
der wirtschaftlichen Lage wird mit-38.0
Punkten stabil bis moderat negativ einge-
stuft. Die erwartete Entwicklung der Immo-
bilienpreise lber alle Nutzungssegmente
notiert mit +35.2 Indexpunkten im neutralen
bis leicht positiven Bereich.

Sicherheit vor Rendite

Die Anleger fokussieren auf Investitionen
mit einem niedrigen Risikoprofil. Dies akzen-
tuiert sich im Teilindex fir Wohnimmobilien,
der mit +73.4 Indexpunkten weiter leicht
steigende Preise signalisiert. Parallel dazu
werden auch fir zentrale Lagen mit +79.2

Punkten moderate Preissteigerungen er-
wartet, wogegen peripheren Lagen mit
-54.2 Punkten eine leicht negative Preiser-
wartung zugeschrieben wird. Es Uberrascht
nicht, dass die Marktteilnehmer aufgrund
des anhaltenden Trends zum «Core»-Inves-
titionssegment fir die Stadte Genf und
Zurich (+60.9 pt., bzw. +66.4 pt.) auch fur
die kommenden zwoélf Monate moderate
Preissteigerungen erwarten. Ahnlich
attraktiv sind Lausanne oder Luzern/Zug
(+47.0 pt., bzw. +48.1 pt.).

Basel, Bern, St. Gallen und Lugano werden
von den Befragten weitgehend stabil einge-
stuft, wobei fir St. Gallen (-13.0 pt.) leicht
ricklaufige Preistendenzen antizipiert wer-
den.

Preis-/Renditeschere zwischen

den Segmenten

Die Schere zwischen den vermeintlich si-
cheren Wohnimmobilien in den Wirtschafts-
zentren und den Preiserwartungen far Im-
mobilienanlagen im kommerziellen Bereich
offnet sich. Sdmtliche Teilindizes fir Biro-
(-58.7 pt.), Verkaufs- (-45.5 pt.), Gewerbe-
flachen (-57.8 pt.) und Spezialimmobilien
(-13.5 pt.) liegen im negativen Bereich und
reprasentieren die Erwartung der Marktak-
teure, dass die Preise fiir diese Nutzungs-
segmente nach unten tendieren. Bei einer
maximalen Negativskala von -200 pt. sind
diese Erwartungswerte allerdings zu relati-
vieren und liegen nahe an der Stabilitatsach-
se. Diese Marktfeststellung steht im Kont-
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S eSS Anlageverhalten Risikomanagement petocikung
Sentiment Index 9 9 Umfrageteilnehmer

Zusammenfassung

rast zur allgemeinen Annahme, dass
Cashflows aus kommerziellen Mieten auf-
grund langerer Vertragslaufzeiten eine ge-
wisse Resistenz gegenlber konjunkturellen
Schwankungen aufweisen.

Knappes Angebot bei hoher Nachfrage
Mit -140.3 Punkten zeigt der Verfligbarkeit-
sindex eine starke Knappheit adaquater
Investitionsmaoglichkeiten ins Wohnseg-
ment auf. Versicherungen (-164.7 pt.) und
Vorsorgeeinrichtungen (-162.5 pt.) nehmen
den Mangel am starksten wahr. Trotz leicht
negativer Preiserwartungstendenzen bei
den kommerziellen Nutzungssegmenten
wird auch in diesen ein leichter Nachfrage-
Uberhang identifiziert, wobei die Marktteil-
nehmer in diesem Bereich fir die kommen-
den zwolf Monate nahezu ein Marktgleich-
gewicht voraussagen (Blro: -27.6 pt.;
Verkauf -31.7 pt.; Gewerbe/Industrie: -5.0 pt.
und Spezialimmobilien: -16.3 pt.).
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Swiss Real Estate Sentiment Index
Stabile bis moderat steigende Preise bei leicht
negativer Wirtschaftsentwicklung

Aggregierter Sentiment Index nach Teilnehmergruppe
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m Die Einschatzung der wirtschaftlichen Entwicklung fir die ndchsten zwolf Monate ist
leicht negativ (-38.0 pt.).

m FUr die Preise auf dem Schweizer Immobilienanlagemarkt wird eine stabile bis moderat
positive Entwicklung antizipiert (35.2 pt.).

m Der aggregierte KPMG Swiss Real Estate Sentiment Index’ notiert mit 20.6 Punkten auf
stabilem Niveau mit leicht positiver Erwartungstendenz.

" Im aggregierten Index werden die Einschatzungen zur Wirtschaftslage mit 20% und die Einschatzungen zur
Immobilienpreisentwicklungen mit 80% gewichtet.
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Subindex wirtschaftliche Lage
Verhalten pessimistische Einschatzung der
Wirtschaftsentwicklung

Einschatzung der Wirtschaftslage nach Teilnehmergruppe
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Swiss Real Estate Methodik und

Sentiment Index Anlageverhalten Risikomanagement Umfrageteilnehmer Zusammenfassung

Einschatzung der Wirtschaftslage nach Investitionsvolumen
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Wortlaut der Frage: Wie wird sich lhrer Ansicht nach die Wirtschaftslage in der
Schweiz in den nachsten 12 Monaten entwickeln?

m Die wirtschaftliche Entwicklung Uber die nachsten zwolf Monate wird Gber alle
Teilnehmer hinweg mit -38.0 pt. stabil bis moderat negativ eingestuft.
Die Einschatzungen bewegen sich dabei zwischen -52.0 pt. (Immobiliengesellschaften)
und 0.0 pt. (Entwickler).

m Eine Aufschlisselung auf das durch die Teilnehmer vertretene Investitionsvolumen
zeigt, dass Investoren mit einem Anlagevolumen zwischen CHF 1,000 Mio. und
CHF 5,000 Mio. mit-16.7 pt. die wirtschaftliche Entwicklung als quasi stabil einschatzen.
Grossinvestoren mit einem Investitionsvolumen von tber CHF 10 Mrd. erwarten eine
Verschlechterung der wirtschaftlichen Lage (-60.0 pt.).
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Subindex Preiserwartung fur Anlageimmobilien
Stabile bis leicht positive Preisentwicklung erwartet

Preiserwartung fiir Anlageimmobilien nach Teilnehmergruppe

100% - r 200
150
C
S 50%- L 100
5]
é 650 =
< 53
5 0% | m— E— 0 3
s N E
T 50 =
<% @
-50% - r -100
-150
-100%"- - -200

Versicherungen

Bewerter
Immobilienfonds
Vorsorgeeinrichtungen
Entwickler
Immobiliengesellschaften

c
o
L
]
S
[}
1]
>
£
<
©
c
.2
n
[}
o]
Nod
o
2
o

Teilindex Indexpunkte

Preiserwartung 35.2 pt.
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Swiss Real Estate Methodik und
Zusammenfassung

Anlageverhalten Risikomanagement

Sentiment Index Umfrageteilnehmer

Preiserwartung fir Anlageimmobilien nach Investitionsvolumen
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Wortlaut der Frage: Wie werden sich die Preise auf dem Schweizer
Immobilienanlagemarkt in den nachsten 12 Monaten entwickeln?

m Entwickler (71.2 pt.), Versicherungen (55.5 pt.) und Vorsorgeeinrichtungen (54.2 pt.)
aussern Uberdurchschnittlich positive Erwartungen zur Preisentwicklung.

m Bewerter (21.9 pt.) und professionelle Investoren (0.0 pt.) erwarten fir die nachsten 12
Monate stagnierende Preise.

m Vertreter (Investoren bzw. Bewerter) von Investitionsvolumina zwischen CHF 1,000 Mio.
und CHF 5,000 Mio. schatzen den Preisentwicklungstrend am positivsten ein (54.3 pt.).
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Subindex Preisentwicklung nach Lage
Zentrumslagen weiter im Hoch, Abschwung
in der Peripherie

Preiserwartung fiir Anlageimmobilien in Abhéngigkeit der Lage
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S eSS Anlageverhalten Risikomanagement petocikung
Sentiment Index 9 9 Umfrageteilnehmer

Zusammenfassung

Zentrale Lagen 79.2 pt.
Mittelzentren 17.7 pt.
Periphere Lagen -54.2 pt.

Wortlaut der Frage: Wie beurteilen Sie die Preisentwicklung in den nachsten
12 Monaten fiir folgende Lagen?

m FUr zentrale Lagen erwarten die Marktteilnehmer auch in den kommenden 12 Monaten
Preissteigerungen (79.2 pt.).

m Der nur knapp Uber der Wachstumsgrenze liegende Preisindex (17.7 pt.) fur die
Mittelzentren signalisiert eine weitgehend konstante Preisentwicklung fir Stadte
ausserhalb der wirtschaftlichen Hotspots.

m Die Preise fir periphere Lagen? werden in den kommenden 12 Monaten tendenziell unter
Druck kommen (-54.2 pt.), wobei der Index die Preiserwartungen der Marktteilnehmer
zwischen stabil und leicht negativ ermittelt.

2 Als periphere Lagen werden alle Lagen ausserhalb der grossen Zentren und Mittelzentren definiert.
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Subindex Preisentwicklung nach Lage
Auswertung nach Teilnehmergruppe

Preiserwartung fir Anlageimmobilien in Abhangigkeit von der Lage
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Swiss Real Estate Methodik und

Anlageverhalten Risikomanagement Zusammenfassung

Sentiment Index Umfrageteilnehmer
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Wortlaut der Frage: Wie beurteilen Sie die Preisentwicklung in den nachsten
12 Monaten fiir folgende Lagen?

m Alle Marktakteure dussern sich zur Preisentwicklung in Zentrumslagen optimistisch. Die
professionellen Investoren (26.1 pt.) sehen eine Verlangsamung des Preisanstiegs hin zur
Stabilitat.

m Entwickler orten fir die Mittelzentren (85.7 pt.) das grosste Preissteigerungspotential
und liegen fur diese Lagen Uber ihrer Einschatzung (71.4 pt.) fir die Zentren. Auch fir die
Mittelzentren sind die professionellen Investoren die zurlickhaltendste Anlegergruppe:
deren Einschatzung tendiert leicht ins Negative, wogegen der Gesamtindex Stabilitat mit
leichter Positivtendenz erwarten lasst.

m Peripheren Lagen wird durch alle Umfrageteilnehmer eine negative Preisentwicklung
beschieden.
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Subindex Preisentwicklung nach Nutzungssegment
Wohnimmobilien weiter im Aufwind, Trendwende bei
kommerziellen Immobilienanlagen

Preiserwartungen fiir Anlageimmobilien nach Nutzung
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S eSS Anlageverhalten Risikomanagement petocikung
Sentiment Index 9 9 Umfrageteilnehmer

Zusammenfassung

Wohnen 73.4 pt.
Biro -58.7 pt.
Verkauf -45.5 pt.
Gewerbe -57.8 pt.
Spezialimmobilien -13.5 pt.

Wortlaut der Frage: Wie schatzen Sie die Preisentwicklung folgender
Nutzungssegmente in den nachsten 12 Monaten ein?

m Fir Anlageimmobilien im Wohnsegment werden Uber die nachsten 12 Monate weiterhin
etwas zunehmende Preise erwartet (73.4 pt.).

m FUr alle anderen Nutzungssegmente resultieren negative Preiserwartungen. Bei
Biro- (-58.7 pt.) und Gewerbeflachen (57.8 pt.) sind die negativen Einschatzungen am
ausgepragtesten, wobei diese nach wie vor zwischen «stabil» bis «leicht sinkend» liegen.

m Die sich kristallisierende Trendwende im kommerziellen Segment von einem Vermieter-
zu einem Mietermarkt wird von den Investoren in ihren Markteinschatzungen
eskomptiert und reflektiert sich in den Erwartungen zu den Transaktionspreisen.
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Subindex Preisentwicklung in den Wirtschaftszentren
Keine grossen Sprunge erwartet — ZUrich und Genf
mit positiven Preiserwartungen

Erwartung der Preisentwicklung fiir Anlageimmobilien in den Wirtschaftszentren
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Swiss Real Estate Methodik und
Sentiment Index Umfrageteilnehmer

Anlageverhalten Risikomanagement

Zusammenfassung

Teilindex Indexpunkte
Basel 28.8 pt.
Bern 5.2 pt.
Genf 60.9 pt.
Lausanne 47.0 pt.
Lugano 1.6 pt.
Luzern/Zug 48.1 pt.
St. Gallen -13.0 pt.
Zurich 66.4 pt.

Wortlaut der Frage: Wie schatzen Sie die Preisentwicklung in den folgenden
Wirtschaftszentren fiir die nachsten 12 Monaten ein?

m FUr Luzern/Zug (48.1 pt.) und Lausanne (47.0 pt.) liegen die Einschatzungen der
Marktentwicklung in etwa auf gleichem Niveau. Ahnlich verhélt es sich fir die
Wirtschaftszentren Zirich (66.4 pt.) und Genf (60.9 pt.), wobei fir diese Stadte die
Indexstdnde am deutlichsten in Richtung moderat zunehmende Preise zeigen.

m FUrdie Zentren Bern (5.2 pt.) und Lugano (1.6 pt.) gehen die Umfrageteilnehmer von einer
stabilen Preislage aus. Dies gilt auch flr Basel, wo hinsichtlich der Preisentwicklung mit
28.8 pt. leicht positive Impulse erwartet werden.

m Fir St. Gallen werden stabile bis leicht fallende Preise erwartet (-13.0 pt.). Die
Marktteilnehmer orten hier allenfalls Absorptionsrisiken.
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Subindex Preisentwicklung in den Grossregionen
Finanz- und Handelszentren mit positiven Preis-
erwartungen, Abkuhlung in den Ubrigen Regionen

Preiserwartungen fiir Anlageimmobilien in den Regionen
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S eSS Anlageverhalten Risikomanagement petocikung
Sentiment Index 9 9 Umfrageteilnehmer

Zusammenfassung

ZUrich 62.2 pt.
Zentralschweiz 44.8 pt.
Nordwestschweiz 3.1 pt.
Espace Mittelland -17.4 pt.
Genferseeregion 60.9 pt.
Tessin -2.4 pt.
Ostschweiz -11.3 pt.

Wortlaut der Frage: Wie sieht lhre Preiseinschatzung fiir die Grossregionen
innerhalb der nachsten 12 Monate aus?

m Den international ausgerichteten Wirtschaftsregionen mit Schwerpunkt Finanzbranche,
Handel und Headquarters wird eine weiter leicht positive Entwicklung der Preise flir Anlage-
immobilien bescheinigt. Flr die Grossregionen Zirich (62.2 pt.) und Genfersee (60.9 pt.)
sowie flr die Zentralschweiz (44.8 pt.) werden stabile bis leicht steigende Preise erwartet.

m Die Nordwestschweiz (3.1 pt.) und das Tessin (-2.4 pt.) werden stabil eingeschatzt. Auch die
Einschatzungen flr das Espace Mittelland (-17.4 pt.) und fir die Ostschweiz (-11.3 pt.) sind
im Kern von stabilen Preiserwartungen gepragt, zeigen jedoch eine leicht negative Tendenz.

m Die Preiserwartung flr die Regionen ist nahezu kongruent mit den Preiserwartungen fir
die jeweiligen Wirtschaftszentren.
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Subindex Verfugbarkeit adaquater
Investitionsmaoglichkeiten
Wohnsegment von Angebotsknappheit gepragt

Verfiigbarkeit von Anlageobjekten - Angebotsindex
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Wortlaut der Frage: Werden lhrer Meinung nach in den kommenden 12 Monaten
ausreichend Investitionsobjekte auf dem Markt angeboten, die in Bezug auf
Preis/Leistung (Zustand/Cash Flows etc.) fiir die Erfiillung Ihrer Akquisitionsziele
geeignet sind?

m Die Marktteilnehmer sind in Uberwiegender Mehrheit der Ansicht, dass fur die
Nachfrage nach Investitionsobjekten im Wohnbereich kein adaquates Angebot
verflgbar ist. Dies widerspiegelt sich in einem Verfligbarkeitsindex von -140.3 pt. Die
starke Angebotsknappheit ist insofern zu relativieren als die Nachfrage auch durch die
selektiven Akquisitionsziele der Anleger definiert wird.

apjundxapu|
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S eSS Anlageverhalten Risikomanagement petocikung
Sentiment Index 9 9 Umfrageteilnehmer

Zusammenfassung

Wohnen -140.3 pt.
Biro -27.6 pt.
Verkauf -31.7 pt.
Gewerbe/Industrie -5.0 pt.
Spezialimmobilien -16.3 pt.

m Selbst fur Biro- (-27.6 pt.) und Verkaufsflachen (-31.7 pt.), wie auch fir Spezialimmobilien
(-16.3 pt.), erwarten die Marktteilnehmer in den nachsten zwolf Monaten eine Tendenz zu
einer moderaten Angebotsknappheit. Die jeweiligen Indizes bewegen sich jedoch nahe
beim Marktgleichgewicht. Eine solche Gleichgewichtssituation wird insbesondere fir die
Gewerbe- und Industrieimmobilien (-5.0 pt.) antizipiert.
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Real Estate Sentiment Index
Verfugbarkeit von Investitionsmaglichkeiten
und Preiserwartungen

Erwartetes Immobilienangebot und Preiserwartungsindex nach Nutzung
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0 N
50 N———

Indexpunkte

-100
-150
-200
Wohnen Biro Verkauf Gewerbe/ Spezial-
Industrie immobilien
—— Verfligbarkeitsindex —— Immobilienpreisindex

m Eine Gegentlberstellung beider Teilindizes zeigt auf, dass die Marktteilnehmer flr
diese Indizes konsequenterweise gegenlaufige Tendenzen prognostizieren: Je
geringer das adaquate Angebot fir ein Investitionssegment eingeschatzt wird desto
starker ausgepragt ist die Erwartung bezlglich der Preisentwicklung. Es ist allerdings
festzuhalten, dass, mit Ausnahme der Anlagen in Wohnimmobilien, flir sémtliche
Immobiliensegmente sowohl bezliglich Angebotsverfligbarkeit als auch bezlglich
erwartetem Preistrend, eine stabile bis leicht negative Entwicklung vorausgesagt wird.

m Es kann festgestellt werden, dass die Angebots- und Nachfragesituation im Wohnbereich
durch die Marktakteure als unausgeglichen eingeschatzt wird. Ob dies den erwarteten
preistreibenden Effekt haben wird oder ob der erwartete weitere Nachfragelberhang
bereits in den Preisen eskomptiert ist, kann erst rickwirkend im Rahmen des KPMG Real
Estate Sentiment Index 2013 analysiert werden.
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Swiss Real Estate Methodik und

Sentiment Index Anlageverhalten Risikomanagement Umfrageteilnehmer Zusammenfassung







Akquisitionsvolumen,
Anlagepraferenzen und
Investitionsverhalten
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Beabsichtigte Investitionen in Anlageimmobilien
Nicht alle werden investieren

Geplantes Akquisitionsvolumen

12%

19%

m keine Akquisition geplant
< CHF 10 Mio.

m CHF 10 Mio. bis CHF 30 Mio.
CHF 30 Mio. bis CHF 50 Mio.

m CHF 50 Mio. bis CHF 100 Mio.
CHF 100 Mio. bis CHF 200 Mio.

= CHF 200 Mio. bis CHF 300 Mio.
Uber CHF 300 Mio.

Anteil am gesamten antizipierten
Akquisitionsvolumen?®

7%

m Versicherungen
Immobilienfonds

m Vorsorgeeinrichtungen
Professionelle Investoren

m Entwickler
Immobiliengesellschaften

Wortlaut der Frage: Welches Anlagevolumen plant lhre Unternehmung/
lhr Anlagegefass in den nachsten 12 Monaten zu akquirieren?

= 29% der Umfrageteilnehmer haben fir die kommenden 12 Monate keine Akquisition

vorgesehen.

m Die Vertreter der Immobilienfonds und der Immobilienentwickler sind besonders
zurlickhaltend in der Akquisitionstatigkeit und geben in tGber 40% der Aussagen zu
Protokoll, in den nachsten zwolf Monaten keine zusatzlichen Investitionen zu tatigen.
Auch bei den professionellen Investoren und den Immobiliengesellschaften bewegt sich
die Zurickhaltung in der Akquisitionstatigkeit auf ahnlichem Niveau.

8 Gewichtung Uber den Durchschnitt der angegebenen Investitionsbandbreite
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Anlageverhalten

Akquisitionsvolumen nach Teilnehmergruppe
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m keine Akquisition geplant < CHF 10 Mio.
m CHF 10 Mio. bis CHF 30 Mio. CHF 30 Mio. bis CHF 50 Mio.
= CHF 50 Mio. bis CHF 100 Mio. CHF 100 Mio. bis CHF 200 Mio.
= CHF 200 Mio. bis CHF 300 Mio. Uber CHF 300 Mio.

= Im Kontrast dazu stehen die Akquisitionsabsichten der Vorsorgeeinrichtungen und
der Versicherungen, deren Vertreter sich nurin 19%, bzw. 6%, der Falle dahingehend
aussern, in den kommenden 12 Monaten keine Akquisition zu tatigen. Diese
Feststellungen dirften auf die Geschaftsmodelle dieser Investorentypen zurlickzuflihren
sein.

= Vom gesamten in der Studie antizipierten Akquisitionsvolumen entfallen 29% auf
Versicherungen und 20% auf Vorsorgeeinrichtungen. Weitere signifikante Akquisiteure
sind die Immobilienfonds mit 25% des gesamten geplanten Akquisitionsvolumens.
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Beabsichtigte Investitionen in Anlageimmobilien
Starke Praferenz fur Investitionen in VWohnimmobilien

Anlagepraferenzen

®m Wohnen
Bdro

m Verkauf
Gewerbe

m Spezialimmobilien

Wortlaut der Frage: Nehmen Sie an, Sie verfiigen ilber CHF 100 Mio. Kapital, das
Sie in den nachsten 12 Monaten investieren miissen/kéonnen. Wie investieren Sie,
aufgeschlisselt in folgende Nutzungssegmente?

= Die Umfrageteilnehmer wirden 55% ihres verflgbaren Kapitals in Wohnimmobilien
investieren, nur jeder flinfte Franken soll in Blroliegenschaften investiert werden. Fur
die Investition in Verkaufsflachen wiirden 11% des Investitionsvolumens zur Verfliigung
gestellt. Gewerbeflachen und Spezialimmobilien werden mit je 7% des Anlagevolumens
untergewichtet.

= Lediglich die Immobilienfonds und —gesellschaften wiirden weniger als 50% des
verfligbaren Kapitals in Wohnimmobilien investieren. Diese Feststellung ist mit grosser
Wahrscheinlichkeit darauf zurlickzufihren, dass die Anlagestrategien einiger Gefasse
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Anlageverhalten

Anlagepraferenzen nach Investorengruppe
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die Investition in dieses Immobiliensegment nicht zuldsst. Ein Vergleich mit der
aktuellen Allokation der befragten Investoren zeigt, dass auch Immobilienfonds zu einer
vermehrten Investition in Wohnimmobilien tendieren.

= Versicherungen und Vorsorgeeinrichtungen bevorzugen eindeutig das Wohnsegment,
was sowohl auf die Geschaftsmodelle als auch auf regulatorische Voraussetzungen
zurlickzufthren ist.



34 | Swiss Real Estate Sentiment Index 2012

Beabsichtigte Investitionen in Anlageimmobilien
Zurich und Zentralschweiz bevorzugt

Praferierte Investitionsstandorte nach Anlegergruppe
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Zurich  Luzern/Zug Lausanne  Basel Bern Genf  St. Gallen  Lugano
m Professionelle Investoren Immobiliengesellschaften m Immobilienfonds
Versicherungen m Vorsorgeeinrichtungen Entwickler

Wortlaut der Frage: Auf welche Investitionsstandorte werden Sie kiinftig vermehrt
setzen? Mehrfachantworten sind méglich.

= Die Stadt Zirich wurde 77 Mal (23.3%) als praferierter Investitionsstandort genannt.
Es folgt die Region Luzern/Zug mit 18.7% bzw. 62 Nennungen.

= Die Stadt Genf (30 Nennungen, 8.8%) rangiert in der Gunst der befragten Teilnehmer auf
Platz sechs von neun abgefragten Standorten. Dies mag aufgrund des zweithochsten
Preiserwartungsindex erstaunen, ist aber wahrscheinlich auf die geografische Herkunft
der Umfrageteilnehmer zurtickzufihren (80% der Umfrageteilnehmer aus dem
deutschen Sprachraum).
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Anlageverhalten

Praferierte Investitionsstandorte nach Anlegergruppe in %
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= Basel Bern = Genf Lausanne = Lugano Luzern/Zug = St. Gallen ZUrich

= Die Investitionsabsichten in den Stadten St. Gallen und Lugano korrespondieren mit den
Erwartungen der Umfrageteilnehmer zur zukinftigen Preisentwicklung in diese Zentren,
wobei flr Lugano, wie auch fur Genf, die Einschdtzungen aufgrund des «Home Bias» der
teilnehmenden Investoren zu relativieren sind.
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Anlageverhalten der Investoren
Versicherungen verharren in Core, Professionelle Inves-
toren und Vorsorgeeinrichtungen leicht opportunistisch

Veranderungen im Investitionsverhalten

Core/Core+ Segment Value-added Segment
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m vermehrte Investition m vermehrte Investition
keine Veranderung keine Veranderung
= rlcklaufige Investition m rlckldufige Investition

Wortlaut der Frage: Wird sich Ihr Anlageverhalten in den kommenden 12 Monaten
im Vergleich zur Vorjahresperiode verandern?

= Versicherungen setzen weiterhin auf Core/Core+ Investitionen. Jeder vierte
Umfrageteilnehmer dieses Investortyps mdochte sein diesbezlgliches Engagement
verstarken.

m Beiden professionellen Investoren dussern sich die Umfrageteilnehmer uneinheitlich
zur Core-Strategie. Wahrend Uber 22% vermehrt in dieses Segment investieren wirden,
aussern sich 36% flr eine Reduktion des Core-Engagements. Damit einher geht die
Verschiebung der Investitionspraferenzen dieser Anlegergruppe in das Value added oder
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Anlageverhalten

Opportunistic Segment
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Vorsorgeeinrichtungen
Professionelle Investoren
Immobiliengesellschaften

m vermehrte Investition
keine Veranderung
m rlcklaufige Investition

gar das Opportunistic Investitionssegment. Die Aussagen der professionellen Investoren
zu einer vermehrten Investition in opportunistische Anlagen werden nur durch die
Entwickler Ubertroffen, welche in der Hélfte der Aussagen vermehrt auf dieses Segment
setzen.

= Mit Ausnahme der Versicherer beabsichtigen alle Investorenvertretergruppen eine
Reduktion ihrer Akquisition im Core/Core+ Investitionssegment. Eine klare Tendenz lasst
sich aus den getroffenen Aussagen jedoch nicht ableiten.






Risikomanagement
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Risikomanagement

Potenzielle Risiken durch Europaische Schuldenkrise
und Zahlungsausfalle

Einschatzung des Marktrisikos

héheres Risiko
39%

keine Anderung des
Risikos
55%

sinkendes Risiko
6%

Wortlaut der Frage: Erwarten Sie eine Veranderung des Marktrisikos iiber die
kommenden 12 Monate?

m 39% der Umfrageteilnehmer erwarten flr die ndchsten 12 Monate eine Erhéhung des
Marktrisikos. Die Mehrheit (55%) der Befragten sieht allerdings keine Veranderung der
Risikolage oder geht gar von einem sinkenden Risiko (6 %) aus.

m Von den moglichen Risiken fir den Schweizer Immobilienanlagemarkt werden die
Auswirkungen der europaische Schuldenkrise mit einem Risikofaktor von 1.88 und

potenzielle Zahlungsausfalle mit einem Risikofaktor von 1.75 als die grossten Risiken
identifiziert.
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Swiss Real Estate Methodik und

Anlageverhalten Risikomanagement Zusammenfassung

Sentiment Index Umfrageteilnehmer

Maogliche Risiken fiir den Schweizer Anlageimmobilienmarkt

grosses Risiko 34

moderates Risiko 2 -

kleines Risiko

kein Risiko
L C c ] o oR c c
o QO 2 o = T2 2 .2
88 g 5 £ 5 5
= 2 2 2 cC 2 =
S o 7] c © S50 7 «©
)

o x c 2 1] 5B o =
B H N 3 > c2 S &
2 o) C c < > [0)
© Q = © Q < o
o) € < B i© (<]
£ g So = 5
c —= N a < L
o o) o9 .S
= ko] c.@ g
K c J:® O
&= [0} < %]

< X~ e

£ +— 3D

w 20)

<

== Risikowahrnehmung
----- Durchschnittliche Risikowahrnehmung Uber alle Risikoklassen

Wortlaut der Frage: Wie schatzen Sie das Risiko der folgenden Einfliisse auf den
Schweizer Anlageimmobilienmarkt ein?

m Risiken aus einer Verdanderung der Zinssituation (Risikofaktor: 1.31) werden flr
die ndchsten 12 Monate ebenso gering eingestuft wie die Mdglichkeit sinkender
Immobilienpreise (Risikofaktor: 1.34).

m Ein moderates Risiko erkennen die Umfrageteilnehmer durch Einflisse aus der
aktuellen Wahrungssituation (Risikofaktor: 1.71), aber auch durch scharfere Regulatorien
(Risikofaktor: 1.68).
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Risikomanagement
Bewerter mit Vorsicht, Investoren schauen auf
Europa und die Bonitat inrer Mieter

Einschatzung moglicher Risiken fiir den Schweizer Anlageimmobilienmarkt
aufgeschliisselt nach Teilnehmergruppen

grosses Risiko 3

moderates Risiko 2

kleines Risiko 1

kein Risiko 0

Versicherungen
Bewerter
Immobilienfonds
Vorsorgeeinrichtungen
Professionelle Investoren
Entwickler
Immobiliengesellschaften

Wortlaut der Frage: Wie hoch schatzen Sie das Risiko ein, dass folgenden Einfliisse
in den nachsten 12 Monaten Auswirkungen auf den Schweizer Immobilienmarkt
haben werden?

m Die Bewerter erwarten Uber die nachsten 12 Monate ein hdheres Risikopotenzial im
Markt als die Investoren. Die tiefste Risikowahrnehmung wird bei den Entwicklern und
den Immobilienfonds festgestellt.

m Auswirkungen aus der Europaischen Schuldenkrise und potenzielle Zahlungsausfalle
werden von allen Befragten als die wahrscheinlichsten Risiken wahrgenommen.
Bewerter und Investoren mit Fremdfinanzierung sehen durch die Einfliissen der
Wahrungssituation ein mittleres Risiko.
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Swiss Real Estate Methodik und
Umfrageteilnehmer

Anlageverhalten Risikomanagement

Zusammenfassung

Sentiment Index

m Inflation, Deflation oder Stagflation
Zinsrisiken

m Sinkende Immobilienwerte
Zahlungsausfalle
Europédische Schuldenkrise
Wahrungsrisiken

Schérfere Regulatorien

-- Durchschnittliche Risikowahrnehmung
nach Anlegergruppe

m Zinsanderungen werden flr die nachsten zwolf Monate lediglich seitens professioneller
Investoren und von Vorsorgeeinrichtungen als mogliche Risiken wahrgenommen.

m Ein moderates Risiko wird bei den Einfliissen durch schéarfere Regulatorien (z.B. Basel
II'und Solvency 1) identifiziert. Lediglich Bewerter und professionelle Investoren sehen
auch ein gewisses Risiko darin, dass die Immobilienwerte kurzfristig sinken kénnten.
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Risikomanagement
Risikobereitschaft bei Investitionsentscheiden

Hohere Risikobereitschaft bei Investitionen (Investoren)

ja
6%

teilweise
30%

nein
64 %

Wortlaut der Frage: Sind Sie im Vergleich zum Vorjahr vermehrt zu risikoreichen
Investitionen bereit?

m 36% der Investoren sind bereit, in den kommenden 12 Monaten ein erhohtes Risiko bei
Investitionsentscheiden einzugehen. Die Bewerter sehen in 52% der Félle eine teilweise
und bei 13% der Aussagen sogar eine klare Erhohung der Risikobereitschaft ihrer Kunden
bei Anlageentscheiden.

m Zwei Drittel der Investorenvertreter erklaren, in naher Zukunft keine gréssere
Risikobereitschaft bei Anlageentscheiden zu zeigen. Vor dem Hintergrund eines
negativen Verflgbarkeitsindex sollte dies eine Reduktion der Anlagevolumina in den
kommenden zwolf Monaten nach sich ziehen. Diese Konsequenz wird teilweise durch die
Aussagen zu den beabsichtigten Investitionen in Anlageimmobilien gestutzt.
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Swiss Real Estate Methodik und

Anlageverhalten Risikomanagement Zusammenfassung

Sentiment Index Umfrageteilnehmer

Hoéhere Risikobereitschaft bei Investitionen (Bewerter)

nein
35%

teilweise
52%

Wortlaut der Frage: Sind lhre Kunden im Vergleich zum Vorjahr vermehrt zu
risikoreichen Investitionen bereit?

m Die Aussagen der Bewerter stehen im scheinbaren Widerspruch zu den Feststellungen
ihrer Kunden, den Investoren. Dieses Phanomen kann auf «Framing-Effekte» oder
anderen verhaltenstkonomische Faktoren zuriickgefihrt werden.*

4 Siehe hierzu: http://www.kpmg.com/CH/de/Library/Articles-Publications/Documents/Advisory/
pub-20120206-preisfestlegungsmechanismen-immobilienanlagen-de.pdf
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Risikomanagement
Markt wird fGr Devestitionen genutzt. Zinsbindung,
Deleveraging und Diversifikation auf der Agenda

Anderungsabsichten im Investitionsverhalten / in der Inmobilienallokation

3%
|

Verausserung spezifischer Objekte
m Verlangerung der Kreditlaufzeiten
27% Keine Veranderung vorgesehen
Nutzung von Immobilienderivaten
Diversifikation in indirekte Anlagen
Deleveraging
Veranderung des Investitionsstils
m Diversifikation ins Ausland
B Reduktion der Immobilienquote

8%

8%

3%

1%

32%

Wortlaut der Frage: Werden Sie das Investitionsverhalten /die Immobilienallokation
aufgrund lhrer aktuellen Risikoeinschatzung in den kommenden 12 Monaten
verandern?

m 27% der Investoren nutzen die Gunst der Nachfrage zur Verdusserung spezifischer
Objekte. Diese Absicht besteht bei allen Teilnehmergruppen, wobei sich professionelle
Investoren und Entwickler sogar eine Reduktion der Immobilienquote (3% der Befragten)
Uberlegen.

m Rund ein Drittel (32%) der Umfrageteilnehmer sieht fir die ndchsten 12 Monate
keine Veranlassung zu einer Verdnderung des Investitionsverhaltens oder der
Immobilienallokation.

m Investoren mit Fremdfinanzierung planen eine Reduktion der Fremdkapitalquote
(Deleveraging, 8% aller Antworten) und eine Verlangerung der Kreditlaufzeiten (11%).
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Swiss Real Estate Methodik und
Sentiment Index Umfrageteilnehmer

Anlageverhalten Risikomanagement

Zusammenfassung

Aussagen nach Teilnehmergruppe
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= Reduktion der Immobilienquote Verausserung spezifischer Objekte
Keine Verdnderung vorgesehen Nutzung von Immobilienderivaten
Deleveraging Veranderung des Investitionsstils
= Verlangerung der Kreditlaufzeiten Diversifikation in indirekte Anlagen

m Diversifikation ins Ausland

m Die Laufzeitenverldangerung aufgrund einer verédnderten Risikoeinschatzung wird von
16 Investoren beabsichtigt. Eine Verlangerung der Laufzeiten wurde in einer vorherigen
Frage jedoch von 31 Immobilienmarktteilnehmern anvisiert. Dies ldsst den Schluss zu,
dass die Veranderung bei der Einschatzung des Marktrisikos nicht der alleinige Grund fir
die Verlangerung der Kreditlaufzeiten ist.

m Die identifizierte Angebotsknappheit fir gewisse Investitionssegmente veranlasst
einige Anleger, eine Diversifikation ins Ausland zu prifen (7% der Antworten) oder ihren
Investitionsstil zu andern, was gemass Aussagen zur beabsichtigten Anderung des
Investitionsverhaltens eine leichte Verschiebung vom Core/Core+ in das Value added
oder Opportunistic Investitionssegment nach sich ziehen kann.






Methodik und
Umfrageteilnehmer




50 | Swiss Real Estate Sentiment Index 2012

Methodik

Qualitative Indizes

Die Indizes werden aus einer qualitativen
Expertenbefragung bei Immobilien-
investoren und Bewertern von Schweizer
Anlageimmobilien generiert.

Die Umfrage stiitzt sich, wie der EU-kompa-
tible Konsumentenstimmungsindex des
SECOQO, ausschliesslich auf zukunftsgerichte-
te Fragen (kommende 12 Monate). Die Ant-
worten reprasentieren die makroékonomi-
schen Einschatzungen und die Erwartungen
zur Immobilienpreisentwicklung dieser Ak-
teure im Schweizer Immobilienanlagemarkt.

Qualitative Statistiken haben zum Ziel, sub-
jektive Grossen zu erfassen und sind zur Er-
klarung und Prognose wirtschaftlicher Zu-
sammenhange und Verlaufe ebenso
hilfreich wie «quantitative» Statistiken, die
objektiv feststellbare Grossen erfassen.
Qualitative Statistiken haben insbesondere
auf einem durch relativ wenige Marktteil-
nehmer gepragten Markt, wie dem Schwei-
zer Immobilienanlagemarkt, einen stark pro-
spektiven Charakter.

Reprasentativitat

An der Umfrage 2012 haben 187 Personen
teilgenommen. Der Teilnehmerkreis setzt
sich aus 141 Investorenvertretern und 46
Bewertern von Anlageimmobilien zusam-
men und umfasst alle wichtigen Anleger-
gruppen. Die Grosse des «Samples» ermog-
licht reprasentative Aussagen zur aktuellen
Markteinschatzung der Akteure im Immobi-
lienanlagemarkt.

Indexkonstruktion

Die Teilnehmer haben insgesamt sieben
Fragen beantwortet, wobei die Beantwor-
tung von zwei Teilfragen zur Schaffung ei-
nes aggregierten Index ausgewertet wur-
den.

Teilindex Gewichtung

1. Wirtschaftliche Lage 20%
80%

2. Preisentwicklung
Immobilienanlagemarkt

b4

Aggregierter Swiss Real Estate
Sentiment Index

Aus den Antworten zu jeder der sieben Fra-
gen wird jeweils ein Teilindex konstruiert,
was detaillierte Aussagen zur erwarteten
Wirtschaftslage und den erwarteten
Preisentwicklungen aufgeschlisselt nach
Lage, Nutzung, Stadt und Region zulésst.
Der letzte Teilindex bildet die Einschatzung
des verflgbaren Immobilienangebotes fir
Investoren ab.

Teilindex

3. Preisentwicklung Immobiienanlagemarkt
nach Lage

4. Preisentwicklung Immobiienanlagemarkt
nach Nutzung

5. Preisentwicklung Immobiienanlagemarkt
in den Zentren

6. Preisentwicklung Immobiienanlagemarkt
in den Regionen

7. Verflgbarkeit von Anlageimmobilien
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Swiss Real Estate Methodik und

Anlageverhalten Risikomanagement Zusammenfassung

Sentiment Index Umfrageteilnehmer

Beispielberechnung eines (Sub-)index

Fragestellung: Wie werden sich die Preise auf dem Schweizer Immobilienanlagemarkt in
den nachsten 12 Monaten entwickeln?

Erwartung Anzahl Gewichtungs- Produkt Index
Antworten faktor
Stark zunehmende Preise 4 2 8 80
Etwas zunehmende Preise 2 1 20
Stabile Preise 1 0 0
Etwas sinkende Preise 2 -1 -2 -20
Stark sinkende Preise 1 -2 -2 -20
Total 10 - 6 60
~100x6
10

Der Gewichtungsfaktor ist eine ganze Zahl zwischen -2 und +2 und wird mit der
jeweiligen Anzahl entsprechender Antworten multipliziert. Die Summe der Produkte wird
mit 100 multipliziert und durch die Gesamtanzahl Antworten geteilt, woraus der Index
resultiert. Dieser kann Werte zwischen -200 und +200 annehmen
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Methodik
Lesehilfe

Anteil der Antworten

100%

50%

0%

-50%

-100%

Preiserwartungsindex (

rechte Skala)

flr Zentrale Lagen (resultiert aus den

Erwartungen der Teilne

hmer) 20% der Teilnehmer erwarten
stark zunehmende Preise

(linke Skala)

Zentrale Lagen
15% €—

L——— 10% der Teilnehmer erwarten stark
sinkende Preise (linke Skala)

Mittelzentren Periphere Lagen
X% X%

L—— 15% der Teilnehmer erwarten stabile Preise
flr Zentrale Lagen
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Methodik und

Pl ealEstate Anlageverhalten Risikomanagement Zusammenfassun
Sentiment Index 9 9 Umfrageteilnehmer 9

r 200 == Stark zunehmende Preise
L 150 stark positive etwas zunehmende Preise
Erwartungen mmmm etwas sinkende Preise
- 100 mmmm stark sinkende Preise
I moderat positive Preiserwartungsindex
< Erwartungen
L, 3
z .
I T moderat negative
Erwartungen
- -100
L 150 stark negative
Erwartungen
- -200
Wichtig:

stabile Preiserwartungen (mit 0 gewichtet) werden aus Griinden der Ubersichtlichkeit
in der Graphik nicht angezeigt!
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Methodik
Umfrageteilnehmer

Teilnehmer an der Studie

4% '
25%
< .

m Versicherungen
Bewerter

® Immobilienfonds
Vorsorgeeinrichtungen

= Professionelle Investoren
Entwickler

= Immobiliengesellschaften

Teilnehmer nach Anlage-
bzw. Bewertungsvolumen

5%

23%

m Weniger als CHF 100 Mio.
CHF 100 Mio. bis CHF 500 Mio.

m CHF 500 Mio. bis CHF 1000 Mio.
CHF 1,000 Mio. bis CHF 5,000 Mio.
= CHF 5,000 Mio. bis CHF 10,000 Mio.

Mehr als CHF 10,000 Mio.

m Folgende Teilnehmergruppen haben an der Studie teilgenommen: Bewerter (25%),
Immobilienfonds (19%), Vorsorgeeinrichtungen (16 %), Immobiliengesellschaften (13%),
professionelle Investoren® (13%), Versicherungen (10%) und Entwickler (4%). 58% der
Teilnehmer reprasentieren institutionelle Investoren.

m Rund die Hélfte der Teilnehmer (52 %) reprasentiert ein Anlage- bzw.
Bewertungsvolumen von weniger als CHF 500 Mio. 35% der Teilnehmer vertreten
Anlage- bzw. Bewertungsvolumina von tber CHF 1 Mrd.
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Pl ealEstate Anlageverhalten Risikomanagement e ociunS
Sentiment Index 9 9 Umfrageteilnehmer

Zusammenfassung

Institutionelles Immobilienvermdgen Schweiz

300 1+

250

Vorsorgeeinrichtungen (63%)
200

[ i 9
150 - Versicherungen (25%)

100 A - = Immobiliengesellschaften (9%)
B |mmobilienfonds (13%)

o NN

Immobilienvermdgen in CHF Mrd.

Quelle: Diverse Geschéaftsberichte, BFS und KPMG Real Estate Research
Beider Analyse wurden professionelle Investoren nicht berlicksichtigt. Zudem wurde nur das
Immobilienvermégen von kotierten Immobilienfonds und -gesellschaften untersucht.

m Ein Vergleich zu den «realen» Investitionsverhaltnissen auf dem institutionellen
Immobilienanlagemarkt zeigt, dass die Umfrage die tatsachlichen
Marktanteilsverhaltnisse gut abbildet.

5 Professionelle Investoren halten Immobilien zum Zwecke der Renditegenerierung aus Ertrdgen
oder Wertsteigerungen, handeln regelmassig mit Immobilien und bewirtschaften ihren Bestand
aktiv
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Zusammenfassung




58 | Swiss Real Estate Sentiment Index 2012

Zusammenfassung

Kernaussagen

m Der Swiss Real Estate Sentiment Index
notiert bei +20.6 Punkten und signalisiert
fir die kommenden 12 Monate eine neut-
rale bis verhalten optimistische Stim-
mungslage auf dem Schweizer Anlageim-
mobilienmarkt.

m Die wirtschaftliche Entwicklung wird von
den Teilnehmern der Umfrage mit-38.0
Punkten stabil bis moderat negativ einge-
stuft. Die erwartete Preisentwicklung von
Anlageimmobilien notiert mit +35.2 Punk-
ten im neutralen bis leicht positiven Be-
reich.

m FUr Zentrumslagen erwarten die Marktak-
teure in den kommenden 12 Monaten mo-
derate Preissteigerungen (+79.2 Punkte),
wogegen die Preiserwartung fur periphe-
re Lagen leicht negativ ist (-54.2 Punkte).

m Fir Immobilienanlagen im Wohnsegment
werden fur die nachsten 12 Monate wei-
terhin leicht steigende Preise erwartet
(+73.4 Punkte). Fir die kommerziellen

Nutzungssegmente zeichnet sich eine
Trendwende ab: die Marktteilnehmer er-
warten eine leicht negative Preisentwick-
lung oder stabile Preise.

Der Fokus der Schweizer Immobilienanle-
ger liegt auf Anlagen mit einem tiefen Ri-
sikoprofil und geht mit dem Investitions-
verhalten ihrer europaischen Pendants
einher: Es ist ein anhaltender «Flight to
Core» zu beobachten.

In den Stadten Genf und Zlrich werden
weiter moderate Preissteigerungen er-
wartet (+60.9 Punkte bzw. +66.4 Punkte).
Auch Lausanne und der Region Luzern/
Zug wird mit +47.0 Punkten bzw. +48.1
Punkten fir die kommenden zwdlf Mona-
te eine leicht positive Preisentwicklung
zugesprochen. Basel, Bern und Lugano
werden als stabil eingestuft. Fir die Stadt
St. Gallen prognostizieren die Umfrage-
teilnehmer eine stabile bis leicht negative
Entwicklung der Immobilienpreise (-13.0
Punkte).
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Swiss Real Estate

Methodik und

Anlageverhalten Umfrageteilnehmer

Risikomanagement Zusammenfassung

Sentiment Index

m Zlrich ist der praferierte Investitions-
standort der Umfrageteilnehmer. Die in
23.3% der Antworten bevorzugte Region
wird gefolgt von der Wirtschaftsregion
Luzern/Zug, welche 18.7% der Praferen-
zen auf sich vereint. Das Investitionsver-
halten der Immobilienfonds ist im Investo-
renvergleich durch eine ausgewogene
Diversifikation tber die Regionen gepragt.

m Mit-140.3 Punkten zeigt der Verflgbar-
keitsindex eine anhaltend starke Knapp-
heit adédquater Investitionsmdoglichkeiten
im Wohnsegment auf. Auch fir die Ubri-
gen Nutzungssegmente sehen die Umfra-
geteilnehmer fir die nachsten zwolf Mo-
nate eine eher knappe Verflgbarkeit
interessanter Investitionsmaglichkeiten,
wobei die Einschatzungen nahe beim
Marktgleichgewicht liegen.

m 39% der Teilnehmer erwarten eine Zu-
nahme des Marktrisikos Uber die nachs-
ten 12 Monate. Als grosste Risikofaktoren
flr den Schweizer Anlagemarkt werden
mogliche Auswirkungen der européische
Schuldenkrise und Zahlungsausfallrisiken
identifiziert. Die Risikoidentifikation in ma-
krodkonomischen Faktoren dirfte ein
Grund daflr sein, dass immerhin ein
Sechstel der Befragten der Meinung ist,
dass eine Diversifikation keine Reduktion
ihres Portfoliorisikos zur Folge hat. Die
Einwirkungen wirden sich indirekt auch
in den Blro- und Verkaufsflachenmieten
widerspiegeln und mittelfristig auf das
Wohnsegment durchschlagen.

m Das von der Unsicherheit Gber die kon-
junkturelle Entwicklung gepragte Um-
feld fUhrt zu einer weiteren Konzentra-
tion auf Core-Investitionen im
Wohnsegment an den zentralen
Wirtschaftsstandorten.

Der resultierende Nachfrageliberhang
treibt die Preise vornehmlich fir Woh-
nimmobilien weiter an, was vorder-
hand als Bestatigung der Sicherheit
dieser Anlageklasse interpretiert wird.

In weniger liquiden Teilmarkten ist der
positive Preistrend nach Einschatzung
der Marktteilnehmer gebrochen, die
Investoren fahren ihre Akquisitionsvo-
lumina zurtick und fokussieren gezielt
auf spezifische Opportunitaten.
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Zusammenfassung

KPMG Swiss Real Estate Sentiment Matrix

Hauptindex Verfiigbarkeit
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Zusammenfassung

Methodik und
Umfrageteilnehmer
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Preisentwicklung
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KPMG Real Estate Schweiz
Ganzheitliche Immobilienberatung

Wir bieten Ihnen professionel-
les Know-how auf hochstem
Niveau, eine Flle an Erfahrung
und ein umfassendes Netzwerk
um lhre komplexen Fragestel-
lungen im vielschichtigen natio-
nalen und internationalen Im-
mobilienmarkt zu beantworten.

Die Herausforderungen fiir unsere Kunden
m Performance verbessern und Wachstum
vorantreiben
— Wertpotenziale identifizieren und reali-
sieren
— Uberprifung der Strategie und Entwick-
lung neuer Geschéftsfelder
— Kostenstrukturen optimieren
m Managementkapazitdten optimieren
— Konzentration auf das Kerngeschaft, Li-
quiditat schaffen
— Komplexe Projekte unter Zeitdruck zum
Erfolg fihren
m Zugang zu nationalen und internationalen
Investoren erhalten
— Equity Financing, Fund Raising
— Debt Financing, Immobilienfinanzierung

Das macht uns zu einem starken Partner

m Unser erfahrenes multidisziplindres Team
vereint finanzwirtschaftliches und techni-
sches Know-how und bietet Ihnen eine
Gesamtdienstleistung aus einer Hand.

m Durch die interdisziplindre Zusammenar-
beit mit anderen KPMG-Abteilungen, wie
Tax, Legal oder IT, stellen wir sicher, dass
auch komplexe Auftrége rasch und kom-
petent ausgefihrt werden.

m Unser ausgezeichnetes Markt Know-how
und elf Schweizer Standorte gewahrleis-
ten eine nationale und eine regionale
Sichtweise fir alle Dienstleistungen in un-
seren Kernbereichen.

= Wir unterhalten eine umfassende Re-
search-Datenbank, die wir permanent aus
internen und externen Quellen aktuell
halten und erweitern.

m Wir pflegen ein grosses internationales
Beziehungsnetz zu finanzstarken Investo-
ren und generieren dadurch Mehrwert bei
Transaktionen und indirekten Anlagen.
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M&A / Kapitalmarkt
m Strukturierung und Durchfiihrung von
Transaktionen (Lead Advisory)
— Asset Deals: Akquisition und Verkauf
von Liegenschaften und Portfolios
— Share Deals: Fusionen, Spin-offs, IPOs,
Privat-Platzierungen
m Arrangement von indirekten Investments
wie Fonds oder Stiftungen
m Fund Raising fur spezifische Projekte

Investment Advisory

m Begleitung von Investitionsentscheiden in
Bezug auf indirekte Immobilienanlagen im
In-und Ausland

m Strukturierung von Immobilienanlagen im
Portfolio

= Qualitative und quantitative Analyse von
Anlageprodukten

= Monitoring und Investment Controlling,
Performance-Messung fur Portfolios

Investment
Advisory

M&A
Kapitalmarkt

Research

Strategie &
Organisation

Bewertung
Due Diligence

Strategie / Organisation
m Strategieentwicklung und —implementation
— Unternehmensplanung / Business Mo-
delling
— Corporate / Public Real Estate Manage-
ment
— Asset- und Portfolio Management
m Organisations- und Prozessanalysen,
Organisationsentwicklung, Internes Kont-
rollsystem (IKS)
m Performance Management/MIS / Invest-
ment Monitoring
m Risk Management und Financial Modelling

Bewertung / Due Diligence

m DCF -Bewertung von Liegenschaften,
Immobilienportfolios und-Gesellschaften

= Neutrale Bewertungsgutachten far
Jahresabschlisse

m Akquisitions- und Verkaufsbewertungen

m Machbarkeitsstudien und Bewertung von
Projektentwicklungen

m Transaktionsorientierte Due Diligence und
Prozessfliihrung
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