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Sehr geehrte Damen und Herren

Der KPMG Swiss Real SnapShot! vermittelt Innen zweimal jahrlich einen Uberblick
Uber die aktuellen Entwicklungen im Schweizer Immobilienanlagemarkt und seine
beeinflussenden Faktoren.

Der Schweizer Immobilienmarkt ist ein heterogenes und stark segmentiertes
Gebilde. Der KPMG Swiss Real SnapShot! beschrankt sich deshalb auf eine
nationale Betrachtung, ohne detailliert auf regionale Besonderheiten einzugehen.

KPMG Real Estate verfligt Uber tiefgriindige Expertise in den schweizerischen und
internationalen Immobilienmarkten. Durch kompetente und umfassende Beratung
generieren wir unserer Kundschaft Mehrwert in allen immobilienrelevanten
Bereichen.

Lesen Sie auf der letzten Seite des KPMG Real SnapShot!, was wir fiir Sie tun
kénnen und wie Sie von unseren Dienstleistungen profitieren.

Wir winschen lhnen eine spannende Lektlre.

Freundliche Griisse

//%Z S

Ulrich Prien Beat Seger
Partner, Head of Real Estate Switzerland Partner, Real Estate M&A

Der KPMG Real SnapShot! ist auch fiir die Regionen Europe, Asia und Americas verfligbar.
Kontaktieren Sie uns, wenn Sie mehr tber die globalen Immobilienmarkte erfahren méchten. Download der Publikationen:
www.kpmg.com/Global/en/industry/real-estate
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Makrookonomisches Umield

Die Schweizer Wirtschaft laboriert noch an den Folgen der
Franken-Euro Mindestkursaufhebung durch die Schweizeri-
sche Nationalbank (SNB). Nachdem das Wirtschaftswachs-
tum in der ersten Jahreshalfte praktisch zum Erliegen kam,
stagnierte das reale Bruttoinlandprodukt (BIP) auch im 3.
Quartal 2015. Die deutliche Abbremsung der konjunkturellen
Entwicklung ist im Wesentlichen eine Folge der Frankenauf-
wertung des 15. Januar 2015, welche — zusammen mit der
schwacheren Dynamik des Welthandels — den Aussenhan-
del erheblich belastet. Im 3. Quartal 2015 lieferte die Han-
delsbilanz mit Waren zwar einen positiven Wachstumsbei-
trag, die Handelsbilanz mit Dienstleistungen war jedoch
negativ. Hinzu kommt, dass in den letzten Quartalen auch
wichtige inlandische Konjunkturtreiber an Schwung verloren
haben. Dies betrifft insbesondere die Bauwirtschaft, die
nach mehreren Jahren starken Wachstums in eine Phase
der Konsolidierung eingetreten ist.

Die Konsequenzen der Mindestkursaufgabe und die Einflh-
rung von Negativzinsen durch die SNB werden in der
Schweizer Wirtschaft auch 2016 zu spiren sein, auch wenn
die anfangliche Aufwertung des Frankens um fast 20%
gegenliber dem Euro inzwischen auf 10% gesunken ist. Vie-
le Unternehmen kdmpfen mit sinkenden Margen und den-
ken teilweise Uber Standortverlagerungen ins Ausland nach.
Einige sind bereits im Vollzug solcher Massnahmen. Fur das
laufende Jahr wird dennoch eine leicht positive Entwicklung
prognostiziert. Die BIP-Konsensprognose fir 2016 liegt bei
1.2%. Fir 2017 wird eine Erholung auf 1.9% erwartet."
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Der Internationale Wahrungsfonds (IMF) erwartet geméss
den im Januar 2016 leicht nach unten revidierten Prognosen
im laufenden Jahr eine Beschleunigung des globalen Wachs-
tums von 3.1% auf 3.4%. Fir die Industrielander wird eine
Expansion um 2.1% in Aussicht gestellt, wobei die Hoffnun-
gen vor allem auf den USA (2.6%) und Grossbritannien
(2.2%) ruhen, weniger jedoch auf der Euro-Zone (1.7%).

Globale BIP-Wachstumsprognosen
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Quelle: IMF und KPMG

Die US-Konjunktur befindet sich seit dem starken wirtschaft-
lichen Einbruch nach der Finanzkrise von 2009 im sechsten
Jahr des Aufschwungs. Der Arbeitsmarkt hat sich weitge-
hend stabilisiert. Mit monatlich Gber 200,000 neu geschaffe-
nen Stellen halbierte sich die Arbeitslosenquote von Uber
10% auf aktuell 5%. Weil der Arbeitsmarkt nun zunehmend
ausgetrocknet ist und Hinweise auf Lohnwachstum sichtbar
wurden, hob die US-Notenbank Federal Reserve nach mehr
maligem Zaudern die Zinsen im Dezember 2015 ein erstes
Mal an.

Von der Wachstums-Funktion der US-Wirtschaft und der seit
zwei Jahren anhaltenden Starke des US-Dollars profitiert
speziell auch die Eurozone. Per Anfang 2014 lag der Euro
noch bei Gber 1.40 US-Dollar. Doch mit der Bekanntgabe
eines eigenen Anleihenkaufprogramms I0ste die Européi-
sche Zentralbank (EZB) ab Frihjahr 2014 eine Abwertung
des Euro aus, wonach dessen Wert gegenlber dem US-Dol-
lar um rund ein Viertel eingebrochen ist.

Trotz der relativ stabilen Wirtschaftsdaten sind die internatio-
nalen Finanzmarkte seit Anfang 2016 von einer hohen
Volatilitat gepragt. Auch der Swiss Market Index hat seit
Jahresbeginn Uber 12% seines Wertes eingebusst. Zwar
wird - etwa wegen des tiefen Erddlpreises, der angespann-
ten Lage europaischer Banken oder der krankelnden Wirt-
schaft Chinas - vermehrt (ber eine drohende Rezession
spekuliert. Halt man sich aber an die verfligbaren Konjunk-
turdaten, deutet zurzeit nur wenig auf eine Rezession hin.
Per Mitte Dezember 2014 hat die SNB Negativzinsen fir

Guthaben auf ihren Girokonten eingeflhrt. Die Negativzin-
sen haben die Zuflisse in den als «sicheren Hafen» angese-
henen Franken abgebremst. Vor allem ausléandische Banken
haben ihre Bestande an Franken-Liquiditat reduziert. Das
Instrument scheint aber weniger erfolgreich zu sein, um hei-
mische Investoren zu Anlagen in Fremdwahrungen zu ani-
mieren. Fur institutionelle Investoren hat sich der Anlagenot-
stand durch die Negativzinsen noch verscharft. Diese
Anleger reduzierten zwar ebenfalls den Liquiditdtsanteil in
ihren Portfolios, schichteten die Gelder aber unter anderem
auch in Immobilienanlagen um.

Ubersicht Negativzinsen auf Einlagen bei Nationalbanken
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Die Frankenaufwertung in Kombination mit stark gesunken
Rohdlnotierungen hat dazu gefiihrt, dass die Importpreise
im vergangenen Jahr um fast 10% gegentber dem Vorjahr
signifikant gesunken sind. Die starksten Preisrlickgange
zeigten vor allem Erddl und Erddlprodukte, chemische und
pharmazeutische Produkte sowie Maschinen. Das hat die
Konsumentenpreise im Dezember um -1.3% im Vergleich
zum Vorjahr gedrickt. Auch im laufenden Jahr wird mit einer
negativen Teuerung von -0.3% gerechnet.

Produzenten-, Import- und Konsumentenpreise
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Quelle: BFS und KPMG
Gemass den Erhebungen des Staatssekretariats fir Wirt-

schaft (SECO) waren Ende Marz 2016 rund 155,000 Arbeits-
lose bei den Regionalen Arbeitsvermittlungszentren regist-
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riert, 6,000 weniger als im Vormonat. Die Arbeitslosenquote
sank damit von 3.7% im Februar 2016 auf 3.6%. GegenUber
dem Vorjahresmonat erhéhte sich die Arbeitslosigkeit um
Uber 10,000 Personen. Fur das laufende Jahr rechnen die
Prognoseinstitute aufgrund des sich abzeichnenden Kon-
junkturabflachung mit einer durchschnittlichen Arbeitslosig-
keit von 3.6%, was gegenuber dem Vorjahr einem Anstieg
um 0.3 Prozentpunkte entspricht.

Arbeitslosenquote nach Kantonen
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Quelle: SECO und KPMG

Flr das vergangene Jahr meldet das Staatssekreteriat fr
Migration eine Nettozuwanderungsbilanz von 71,500 Perso-
nen. Uber die letzten fiinf Jahre betrug die durchschnittliche
Nettozuwanderung 75,800 Personen pro Jahr. Die ricklaufi-
ge Einwanderung kann grésstenteils mit der schwacheren
inlandischen Konjunktur erklart werden.

Die Aufschllsselung nach Landergruppen zeigt, dass lItalie-
ner mit fast 11,000 Personen zurzeit die grosste Zuwande-
rungsgruppe bilden. Dies nachdem bei den Italienern zwi-
schen 2000 und 2006 noch eine Nettoabwanderung
registriert wurde. Es folgen mit tGber 7000 Personen die
Franzosen. In etwa gleichauf liegen die Deutschen und die
Portugiesen mit einer Nettozuwanderung von jeweils Uber
5,400 Personen. Gegenuber dem Vorjahr ist bei den Portu-
giesen ein Einbruch der Einwanderung um 38% festzustel-
len, was nicht zuletzt auf die genannten Konsolidierungsten-
denzen in der Bauwirtschaft zurlickzufihren ist.
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Auch im laufenden Jahr rechnen wir aufgrund des flauen
Konjunkturausblicks mit einer weiteren Reduktion der Ein-
wanderungszahlen. Je nach Ausgestaltung der Massenein-
wanderungsinitiative ist nach deren Inkrafttreten mit einer
markanten Senkung der Zuwanderungszahlen zu rechnen.

sUrofiachenmarkt

Das Marktumfeld fir Biroflachen bleibt trotz einer gewissen
Entspannung auf der Angebotsseite kompetitiv. Das Volu-
men der eingereichten Baugesuche lag Ende Oktober 2015
um 3% Uber dem langjahrigen Durchschnitt seit 1994, die
Baubewilligungen lagen allerdings 7% unter diesem Schnitt.
Die Nachfrage auf dem Buroflachenmarkt hat dazu gefihrt,
dass sich die Investoren trotz bestehendem Anlagedruck bei
der Planung neuer Biroflachen eher zurtickhaltend verhal-
ten, was vorhandene Ungleichgewichte nicht weiter akzen-
tuiert.

Angesichts der geddmpften Entwicklung der Blrobeschafti-
gung, der starken Angebotsausweitung in den vergangenen
Jahren und der gestiegenen Leerstandsquote ist die gedros-
selte Angebotsausweitung eine willkommene Entwicklung.
Weil viele Neubauprojekte indes erst noch auf den Markt
gelangen, dirfte die Neu- oder Wiedervermietung von
Buroflachen herausfordernd bleiben.

Insgesamt hat sich das Wachstum der Blrobeschéftigung
seit Ende der 1990er Jahre als erstaunlich robust gegentber
konjunkturellen Verwerfungen gezeigt. Nur zwischen 2002
und 2003 stagnierte die Beschaftigtenzahl, ansonsten ist die
Nachfrage nach Blroarbeitsplatzen jedes Jahr gewachsen.
Das Beschéftigungswachstum von 2% im Zeitraum 2011 bis
2013 hat sich seit 2014 auf 1% halbiert. Angesichts des
massig optimistischen Konjunkturausblicks durfte die
Birobeschéftigung auch dieses und nachstes Jahr in dersel-
ben Grossenordnung weiterwachsen.



Entwicklung typische Biirobeschaftigung nach Branchen
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Quelle: BFS und KPMG

Fir die gesamte Schweiz liegt die Angebotsziffer fir Birofla-
chen derzeit bei 6.9%. Dies entspricht einer Erhéhung um
0.1 Prozentpunkte gegenlber dem Vorjahr. Innerhalb der
grossten vier Schweizer Stadte ist die weitaus hochste Ange-
botsziffer in Genf mit 11.4% (Vorjahr: 12.0%) zu registrieren.
In Zirich liegt diese Kennzahl bei 6.9%. In Bern und Basel
fallt das Buroflachenangebot mit 4.1% bzw. 3.0% moderater
aus. Die hohen Angebotsziffern der letzten Jahre schlagen
sich auch in hdheren Leerstéanden nieder. In den vier grossen
urbanen Biroflachenmarkten waren anfangs Juni 2015 leer
stehende Flachen von Uber 520,000 m? zu notieren. Dies ent-
spricht einer markanten Erhéhung um 33% gegenlber dem
Vorjahr. Innerhalb eines Zeitraums von drei Jahren ist eine
Zunahme des Flachenangebotes um 80% zu beobachten.
Der aktuelle Leerstand ist auch im historischen Vergleich als
hoch zu bezeichnen. Seit 1999 wurden bisher nur im Jahr
2005 hohere Leerstande verzeichnet (545,000 m?).

Angebotsziffer und Angebotsmieten in den Zentren
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Die hochsten Leerstandsquoten sind derzeit mit 4.1% in
den Stadten Genf und Bern festzustellen. In Basel und Lau-
sanne notieren die Leerstandsquoten mit jeweils 1.8%
dagegen noch auf tiefem Nievau. In Zirich sind die Leer
stande um 0.1 Prozentpunkte auf 2.9% leicht gesunken.
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Die jingsten Preisanstiege im Blromietindex signalisieren
keine Trendwende, sondern sind darauf zurlickzufihren,
dass die erfassten Angebotsmieten weder qualitative Veran-
derungen im Angebot noch vermieterseitige Konzessionen
berlicksichtigen. So lasst z.B. eine Angebotsverlagerung zu
kleineren und teilweise ausgebauten Flachen den Preisindex
weiter steigen, wahrend neu abgeschlossene Mieten seit
geraumer Zeit stagnieren oder gar sinken. Im durch qualitati-
ve Effekte bereinigten Preisindex flr neue abgeschlossene
Mietvertrage sind vielerorts Preisriickgange zu verzeichnen.
Im Durchschnitt sanken die Mietpreise im Zeitraum zwi-
schen Mitte 2014 und Mitte 2015 um 1.2%. Fir das laufende
Jahr dUrfte dieser Trend an Fahrt gewinnen.

Angebotsmieten fiir Blroflachen in den Zentren
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Quelle: W&P und KPMG

Die schwache Flachennachfrage und das relativ hohe Angebot
an qualitativen Buroflachen fihren dazu, dass sich die Mieter
in einer ausgesprochen komfortablen Position befinden. Nebst
Mietpreisreduktionen und vermieterseitigen Konzessionen
kdnnen diese mit einer hohen vermieterseitigen Flexibilitat bei
der Ausgestaltung der Mietvertragslaufzeiten rechnen. Bei
neuen Mietverhaltnissen flr Geschéftsflachen werden zurzeit
am haufigsten Mietvertréage Uber eine feste Mietdauer von 5
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Jahren abgeschlossen (hdufig: 48.7% und sehr haufig:
44.9%). Es folgen 10-jadhrige Mietverhéltnisse (haufig: 46.1%
und sehr haufig: 5.9%). Ein Grossteil der neu abgeschlosse-
nen Mietvertrage wird mit diesen Laufzeiten geschlossen,
wohingegen Mietvertrdge mit Laufzeiten tber zehn Jahren
oder unter finf Jahren eher die Ausnahme bilden.?

Die relativ kurzen Laufzeiten beim Abschluss neuer Mietver
trage flr Geschéftsflachen sind einerseits auf das aktuelle
Marktumfeld und andererseits auf die Anforderungen an
einen modernen Arbeitsplatz zurlickzufihren. Aufgrund der
aktuellen Arbeitsmarkttrends wie Home Office, Outsourcing
oder geteilte Arbeitsplatze wiinschen sich die Firmen ein
hohes Mass an Flexibilitat bei der Gestaltung ihrer Mietver-
haltnisse. Dies mindet in kirrzeren Laufzeiten und einseiti-
gen Kindigungsoptionen zugunsten der Mieter. Der Trend
zu kirzeren Laufzeiten drfte sich mit der vorgesehenen
Einflihrung der neuen Accounting Regeln fir Mietverhéltnis-
se weiter akzentuieren.®

Entwicklung Laufzeiten neue Mietvertrage
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Die massige Nachfrage nach Buroflachen wird derzeit auch
durch regulatorische Unsicherheiten geschwacht. In diesem
Zusammenhang sind insbesondere die Umsetzung der Mas-
seneinwanderungsinitiative und die Unternehmenssteuerre-
form 11l (USR 111) zu erwahnen.

Masseneinwanderungsinitiative:

Unternehmen, die nicht wissen, ob sie in Zukunft genligend
qualifizierte Fachkrafte im Inland finden werden, sind kaum
geneigt, grossere Investitionsprojekte in Angriff zu nehmen.
Laut einer Erhebung von Economiesuisse erwarten mehr als
80% der befragten Unternehmen bei einer strikten Umset-
zung der Masseneinwanderungsinitiative einen Riickgang der

2 Die Ergebnisse stammen aus dem Swiss Real Estate Sentiment Index 2015
¢ Aufgrund von IFRS 16 werden Mietvertrage bilanzwirksam
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Investitionen und auch der Beschéftigung. Folglich zeichnen
sich auch negative Effekte fir den Blroflachenmarkt ab.

Unternehmenssteuerreform lll:

Seit 2007 erfahrt die Schweiz zunehmenden internationalen
Druck auf die privilegierte Besteuerung von Statusgesell-
schaften (Gemischte-, Domizil-, und Prinzipalgesellschaften,
sowie Finance Branche), insbesondere von Seiten der Euro-
paischen Union. Als Reaktion darauf haben der Bund und
die Kantone einen Vorschlag fiir die USR Il erarbeitet.

USR Il hat zum Ziel, die Steuerattraktivitdt des Unterneh-
mensstandorts Schweiz weiter zu entwickeln, die internatio-
nale Akzeptanz der Schweizer Steuerordnung zu férdern und
ausreichend steuerliche Einnahmen zur Finanzierung staatli-
cher Tatigkeit sicherzustellen. Die bedeutendste Neuerung
im Rahmen der USR Il ist die Abschaffung der heute privile-
giert besteuerten Sonderstati flr internationale Holdingge-
sellschaften. Gleichzeitig sollen die Einflihrung einer Patent-
box und von Inputférderungsmassnahmen, Regelungen zur
Aufdeckung von stillen Reserven und die generelle Senkung
von kantonalen Gewinnsteuersétzen die hohe Attraktivitat
der Schweiz als Unternehmensstandort sicherstellen.

Die derzeitige Unsicherheit Uber die konkrete Implementie-
rung der USR Il erweist sich fir den internationalen Firmen-
standort Schweiz als nachteilig. Ansiedlungen werden verzé-
gert oder gar in anderen Lander getatigt. Im Falle einer
erfolgreichen Umsetzung der USR Il erwarten wir aber posi-
tive Folgen flr die Standortattraktivitdt der Schweiz, was sich
auch positiv auf den Anlageimmobilienmarkt auswirken wir-
de. Die tieferen ordentlichen Gewinnsteuersatze in Kombina-
tion mit den Instrumenten Patentboxen und Forschungs- und
Entwicklungsinputférderung erachten wir als geeignet, um
die Wettbewerbsfahigkeit der Schweiz zu erhalten.

Bedeutung USRIl fiir die kantonale Wirtschaft

Hohe Bedeutung [Nl Tiefe Bedeutung

Quelle: BFS, Credit Suisse und KPMG



Verkaurstiachenmarkl

Nach dem Frankenschock im Januar 2015 ist der Detailhan-
del mit deutlichen Umsatzeinbussen ins Jahr gestartet. Im
weiteren Verlauf des Jahres haben sich die Umsatze zwar
leicht erholt, konnten aber eine negative Jahresbilanz nicht
mehr abwenden. Per Ende Dezember 2015 weisen die
Detailhandelsumsétze trotz Bevolkerungswachstums einen
nominalen Rickgang von 3% gegenliber dem Vorjahr (real
0%) auf.* Haupttreiber fir die tieferen Umsatze sind der
nach wie vor starke Franken und die damit zusammenhan-
genden Auslandeinkaufe. Mit einem Volumen von rund
CHF 10.7 Mrd. haben die Auslandeinkdufe im Vergleich zum
Vorjahr nochmals um 6% zugenommen. Zuséatzlich sank die
Konsumentenstimmung gegen Ende des Jahres auf -18 Pt.

4 Die Differenz zwischen nominaler und realer Entwicklung ergibt sich aus
den riicklaufigen Preisen fir Glter des taglichen Bedarfs.

und liegt somit nach positiven Aussichten zu Beginn des
Jahres wieder unter dem langfristigen Durchschnitt von
-9 Pt.

Detailhandelsumsatze und Konsumentenstimmung
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Auch 2015 hat der stationare Handel auf Kosten des Online-
handels weitere Marktanteile verloren. \Wéahrend die Umsat-
ze des gesamten Handels stagnieren, erwarten wir fiir den
Onlinehandel im 2016 héhere Umsétze. Der Onlinehandel
machte 2015 einen Anteil von 75% am Detailhandel ohne
Treibstoffe aus. Entwickelt sich der Onlinehandel im Tempo
der letzten acht Jahre weiter, ist bis 2020 in einer konserva-
tiven Schatzung ein Anteil von 10% am Detailhandelsumsatz
zu erwarten. Nach einer Phase des Markteintritts der reinen
Onlinehéndler — wie beispielsweise Zalando — sind weitere
Bewegungen durch den Ausbau des Onlinegeschafts der
stationaren Handler zu erwarten. Heute kommt kaum ein
Detailhandler ohne Onlinesparte aus, wie die Beispiele
Migros mit dem Erwerb von Galaxus oder das Joint Venture
Siroop von Coop und Swisscom zeigen. Mit einem Umsatz-
wachstum von 4.1% im Jahr 2015 hatte der Onlinehandel
z.B. auch einen wachsenden Anteil am Konzernumsatz von
Coop. Mit der zunehmenden Bedeutung der Onlineshops
wird sich auch die Flachennachfrage der Detailhandler auf
kleinere Abholshops verlagern und die Anforderungen an
Logistikflachen werden sich dndern (siehe Kapitel Logis-
tikimmobilien). Der Onlinehandel bietet auch Vorteile in der
Erhebung von Daten zum Kundenverhalten. Mit der zuneh-
menden Digitalisierung der Verkaufsstellen werden sich
auch die stationdren Anbieter bei der Datenerfassung weiter
entwickeln. Die Messung von Passanten-Stromen, die
Registrierung des Einkaufsverhaltens und die sofortige
Reaktion auf Kundenfeedbacks werden an Bedeutung
gewinnen. Die Anwendung und Weiterentwicklung bereits
bestehender Technologien kénnte die Position der stationa-
ren Handler schon in naher Zukunft verbessern und die
bestehende Informationsasymmetrie gegenlber den
Onlinehédndlern verringern. Allerdings stellen sich in diesem

Swiss Real SnapShot! 9



Zusammenhang auch Fragen in Bezug auf den Datenschutz.
Die diesbezlgliche Sensitivitdt der Konsumenten durfte in
der Offline-Welt grésser sein als dies die Bereitschaft zur
Preisgabe in der Online-Welt erwarten lasst.

Prognose Anteil Onlinehandel am Detailhandel
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P — Prognose

Trotz stagnierender Umséatze im stationdren Detailhandel
wurden bisher aufgrund des Wettbewerbsdrucks und des
Verdrangungskampf kaum Verkaufsflachen aufgegeben. So
blieb die Anzahl Verkaufsflachen der grossen Warenhauser
2014 im Vergleich zum Vorjahr unverandert. Die Nahe zum
Kunden mit schneller Erreichbarkeit und hoher Verflgbarkeit
gewinnt zunehmend an Bedeutung. Daflir spricht auch die
steigende Anzahl der Convenience Shops. So haben die bei-
den Branchenfihrer Migros und Coop beispielsweise die
Anzahl ihrer Convenience Shops im letzten Jahr um 3.7%
(Migros) beziehungsweise 3.1% (Coop) gesteigert. Dane-
ben testet Coop mit dem Ladenformat «Take It» ein neues
Take Away Frischeangebot mit ebenfalls kleinen Ladenfor
maten an hochfrequentierten Lagen. Zudem haben sowohl
Coop (+2.3%) als auch Migros (+1.7%) die Anzahl ihrer Ver
kaufsstellen laut jingsten Medienmitteilungen 2015 noch-
mals gesteigert.

10 Swiss Real SnapShot!

Anzahl Verkaufsflachen von Warenhausern und Convenience
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Die Flachenexpansion trotz stagnierender Umsatze im Food
Bereich schlagt sich in einer abnehmenden Flachenprodukti-
vitat der Grossverteiler, der Food-Discounter und der Ver-
brauchermarkte nieder. Die selbststandigen Detaillisten und
Food-Filialbetriebe konnten hingegen ihre Flachenproduktivi-
tat auf Uber CHF 12,000 pro m2 und Jahr steigern.

Flachenproduktivitat nachTyp
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Quelle: GfK und KPMG

Der gestiegene Wettbewerbsdruck im Detailhandel hinter
lasst auch Spuren auf dem Immobilienanlagemarkt. Investo-
ren und Entwickler werden zunehmend vorsichtiger. So ist
das Volumen der Baugesuche im Januar 2016 im Vergleich
zum Vorjahr um 6.8% auf CHF 313 Mio. zurlickgegangen.
Die geplanten Flachenexpansionen tber die néchsten drei
Jahre haben sich 2015 im Vergleich zum Vorjahr ebenfalls um
13.5% auf 260,000 m? reduziert.




Expansion im Schweizer Detailhandel 2015 bis 2017
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Neben der ricklaufigen Flachenproduktion weisen auch die
ricklaufigen Angebotsmieten flr Verkaufsflachen in den

Grosszentren auf eine Sattigung hin. In allen vier Grosszent-
ren haben sich sowohl die durchschnittlichen Angebotsmiet-

preise als auch die Spitzenmieten fir Verkaufsflachen redu-
ziert.

Angebotsmieten fiir Verkaufsflachen in den Zentren
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Im Vergleich zu den Angebotsmieten sind die Leersténde
unterproportional gestiegen. Dies lasst sich auf den héheren
Konkurrenzdruck im Detailhandel und das Festhalten an
bestehenden Flachen zurlickflhren. An peripheren Lagen
hat sich die Sattigung deutlicher bemerkbar gemacht.

Das Umfeld fur den Verkaufsflachenmarkt bleibt insgesamt
anspruchsvoll. So sind auch 2016 fir den Gesamtmarkt riick-
laufige Wertanderungen und Gesamtrenditen zu erwarten.
Spezifische, auf den Wandel im Konsumentenverhalten aus-
gerichtete, Projekte sowie Verkaufsflachen an gut frequen-
tierten Lagen haben aber — mit der zunehmenden Bedeu-
tung standiger Verflgbarkeit — weiterhin Potenzial.
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wonnfachenmarkt

Die Mietwohnungsnachfrage entwickelte sich dank der
anhaltenden Zuwanderung bisher robust, wird aber durch
das gestiegene Wohnungsangebot inzwischen Uberkompen-
siert.

Wegen des Tiefzinsumfelds und des daraus resultierenden
Anlagenotstands stehen Investitionen in Mietwohnungen
seit Jahren in der Gunst der Anleger. Zudem wirken sich das
teils hohe Preisniveau von Eigentumswohnungen und die
erhdhten Finanzierungsanforderungen fiir Eigenheimkaufer
positiv auf die Mietwohnungsnachfrage aus. Dennoch ist in
jingster Zeit eine Konsolidierung der Bautéatigkeit bei Miet-
wohnungen festzustellen. Gemass Credit Suisse belief sich
die 12-Monats-Summe per Ende 3. Quartal auf 25,800 Miet-
wohnungen, was etwa dem Wert des Vorjahres entspricht.
In den Agglomerationsgemeinden ist die Bautatigkeit jedoch
seit 2013 rlcklaufig. In den Zentren stagniert die Bautatig-
keit mehr oder weniger auf dem Mitte 2014 erreichten
Niveau. Dagegen steigt die Zahl baubewilligter Wohnungen
in den Gemeinden ausserhalb der Agglomerationen und in
den touristischen Gemeinden. In Letzteren haben sich die
Baubewilligungen fir Mietwohnungen nach einem, durch
die Zweitwohnungsinitiative® bedingten, kurzen Héhenflug
wieder auf ihrem vorherigen Wert konsolidiert.

Die hohe Bautatigkeit und der leichte Rickgang der Zuwan-
derung haben zu einer gewissen Entspannung in den durch
Wohnungsknappheit gepragten Zentren gefihrt. Sogar die
Grosszentren wie Genf, Lausanne oder Basel, die lange Zeit
durch Wohnungsknappheit gekennzeichnet waren, weisen
aktuell Angebotsquoten um 4.5% auf.

¢ Die Ubergangsbestimmungen aus der Zweitwohnungsinitiative(Verordnung
Uber Zweitwohnungen) galten seit dem 01.01.2013. Das
Zweitwohnungsgesetz ist seit 01.01.2016 in Kraft.

12 Swiss Real SnapShot!

Angebotsziffer Mietwohnungen
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In und um die vier grossten Stadte der Schweiz sind nicht
nur die Leerstande weiterhin tief, sondern auch die Inser
tionsdauer der ausgeschriebenen Mietwohnungen bewegt
sich auf tiefem Niveau. In ZUrich und Basel betragt die Medi-
aninsertionsdauer 14 Tage. In Bern und Genf liegt diese bei
13 bzw. 15 Tagen. Zum Vergleich: In Delémont oder Solo-
thurn liegt diese Kennzahl bei 36 bzw. 22 Tagen, der schwei-
zerische Durchschnitt betragt 21 Tage.

Insertionsdauer Mietwohnungen
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Quelle: immodatacockpit und KPMG



Qualitatsbereinigter Angebotsmietpreisindex
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Die Abschwachung des Mietpreiswachstums setzt sich im
Vorjahresvergleich fort. Die qualitdtsbereinigten Ange-
botspreise fir Mietwohnungen sind gemass Homegate.ch
und ZKB® im Jahr 2015 Uber die gesamte Schweiz im Ver-
gleich zum Vorjahr nur noch marginal um 0.6% (2014: 2.1%)
gestiegen. Die hochsten Preisanstiege wurden im Kanton
Basel (1.9%) und im Kanton Solothurn (1.5%) verzeichnet.
Im Kanton Zurich (0.9%) oder auch in den Kantonen \Waadt
und Genf (0.6%) sind die Angebotsmietpreise hingegen fast
stabil geblieben.

Im Gegensatz zu den Angebotsmieten sind die Bestandes-
mieten in den letzten Jahren unter dem Einfluss von Refe-
renzzinssatzsenkungen gesunken. Der ausschlaggebende
hypothekarische Referenzzinssatz ist von 3.50% im Jahr
2008 auf 1.756% per Mitte 2015 gesunken und kénnte gar
noch ein Rekordtief von 1.50% erreichen. Bei Bestandeslie-
genschaften konnten in den letzten Jahren Mietzinspotenzi-
ale daher nur bei einem Mieterwechsel oder im Nachgang
von wertvermehrenden Investitionen realisiert werden. Eine
Analyse auf Mietvertragsebene zeigt, dass bisher keine
umfassende Reduktion der Bestandesmieten aufgrund der
Referenzzinssatzsenkungen stattgefunden hat. Folglich ist
fir einen Grossteil der Mietverhaltnisse auch bei steigenden
Zinsen nur ein beschranktes Mietsteigerungspotenzial vor
handen.

6 Der Index misst die monatliche, qualitatsbereinigte Veranderung der
Mietpreise fir neue und wieder zu vermietende VWohnungen.
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Indexierte Entwicklung Bestandesmieten und Angebotsmieten
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Die moderate konjunkturelle Erholung drfte nicht stark
genug ausfallen, um denTrend einer rickldufigen Zuwande-
rung zu brechen. Die Nettozuwanderung reagiert erfahrungs-
gemass mit einiger Verzdgerung auf Verdnderungen in der
Beschaftigungsdynamik. Diese hat sich in den letzten zwei
Jahren von 2% auf 1% halbiert. In Kombination mit dem
weiterhin hohen Angebot an Mietwohnungen erwarten wir
daher schweizweit eine leichte Erhdhung der Leerstande
sowie rucklaufige Mieten.
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JIrexie Immoniienaniagen

Die Aufhebung des Mindestkurses durch die SNB hat
Immobilienanlagen aufgrund einer Verschiebung des Zins-
zielbandes in den negativen Bereich einen weiteren Preis-
schub verliehen. Diese einschneidende Massnahme hat
zwar die konjunkturellen Perspektiven eingetriibt, gleichzei-
tig aber auch die relative Attraktivitdt von Immobilienanlagen
erhoht. Multiasset-Investoren wie Versicherungen und Pen-
sionskassen suchen nach Anlagealternativen zu den sehr
tief rentierenden festverzinslichen Anlagen. Gemass dem
Pensionskassenindex der Credit Suisse lag die Immobilien-
quote von Pensionskassen per Ende Dezember 2015 bei
Uber 22% und hat somit ein neues Allzeithoch erreicht. An
Immobilien fuhrt offensichtlich kein \Weg vorbei.

Die Gesamtperformance der Pensionskassen betrug Uber
alle Anlageklassen im vergangenen Jahr magere 0.95%.
Dies ist weniger als der Mindestzins, den Pensionskassen
ihren Versicherten gutschreiben missen und liegt zudem
auch unterhalb der notwendigen Sollrenditen, welche die
Kassen bendtigen, um ihre langfristigen Verpflichtungen zu
erfillen. Geméss Pensionskassenverband ASIP haben direk-
te Immobilienanlagen in der Schweiz im Jahr 2015 innerhalb
eines Pensionskassenportfolios eine Medianrendite von
5.3% ausgewiesen. Damit haben Immobilienanlagen im tur
bulenten Kapitalmarktumfeld massgebend zur positiven
Gesamtrendite beigetragen. In der Vergangenheit wurden
Immobilien primar wegen ihrer tiefen Korrelation zu den
Ubrigen Anlageklassen als Rendite-Risiko-Optimierer gehal-
ten. Im heutigen Umfeld haben die Immobilienrenditen eine
neue Funktion als Renditemaximierer Ubernommen und
werden zur Erzielung von Uberrenditen genutzt.

In der letzten Frihlingsausgabe des Swiss Real SnapShot!
haben wir eine Zweiteilung des Anlageimmobilienmarktes

aufgrund der Mindestkursaufhebung durch die SNB voraus-
gesagt. Zu den Profiteuren dieser Massnahmen haben wir
Wohnrenditeliegenschaften gezahlt. Zu Anlagen in
Geschéftsliegenschaften haben wir uns eher kritisch gedu-
ssert. Die Entwicklung der transaktionsbasierten Cash-
flowrenditen’ untermauert unsere damalige Einschatzung.
Lagen die Cashflowrenditen fir Wohnimmobilien 2011
gemass REIDA noch bei 4.4%, waren es 2015 lediglich noch
3.4%. Im Vergleich zum Vorjahr hat sich die Cashflowrendite
2015 um Uber 25 Basispunkten verringert.

Bei den kommerziellen Liegenschaften ist der entgegenge-
setzte Trend festzustellen. Fir diese Immobilienanlagen ist
2015 im Vergleich zum Vorjahr ein leichter Anstieg der Cash-
flowrenditen festzustellen, was mit leicht rliicklaufigen Trans-
aktionspreisen einhergeht.
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7 Cashflowrendite = (Nettomietertrag minus aktivierte Instandsetzungen)
/Transaktionspreis

Performance Immobilienanlagen und Immobilienallokation Pensionskassen
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@® Gesamtrendite Immobilienanlagen (linke Achse)
Immobilienallokation Pensionskassen (rechte Achse)



Eine Aufschlisselung nach Lagequalitat zeigt, dass vor
nehmlich zentrale Lagen® Preissteigerungen erfahren haben.
Die Mediancashflowrendite fur Wohnliegenschaften an zent-
ralen Lagen lag 2015 bei 2.7% (Vorjahr: 3.5%). Demgegen-
Uber ist die Medianrendite flr dezentrale Lagen mit 3.9%
gegenlber dem Vorjahr fast stabil geblieben. Die Praferenz
fir Wohnimmobilien und zentrale Lagen deutet auf eine
starke Risikoaversion bei den Marktteilnehmern hin. Solchen
Anlagen wird von Investorenseite eine hohere Wertstabilitat
beigemessen. Im laufenden Jahr rechnen wir mit einer fort-
schreitenden Divergenz zwischen den Renditen fir Wohn-
und Geschéafsimmobilien.

Cashflowrenditen nach Lage und Nutzung
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8 Zentrale Lagen: ZUrich, Basel, Bern,
Genf und Lausanne
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ndirexte Immaoniienaniagen

Indirekte Immobilienanlagen verzeichneten im vergangenen
Jahr insgesamt eine gute Performance. Die kotierten Immo-
bilienanlangen wiesen eine durchschnittliche Gesamtperfor

mance von fast 6% (Vorjahr 15%) auf.® Aufgeschlisselt nach
Anlagegefass zeigt sich, dass die Immobiliengesellschaften

(10%) im Vergleich zu den Immobilienfonds (4%) eine weit-

aus hohere Gesamtrendite erzielen konnten.

Trotz der im Vergleich zum Vorjahr schwacheren Gesamtper
formance war auf dem Kapitalmarkt eine sehr hohe Aktivitat
festzustellen. Die Schweizer Immobilienanlagegeféasse™
konnten 2015 Investorengelder (Eigen- und Fremdkapital) in
Hohe von knapp CHF 4.1 Mrd. gewinnen. Geméss UBS
handelt es sich dabei um den hochsten Wert seit 2007. Der
grosse Investorenzuspruch ist nicht zuletzt auf die geldpoliti-
schen Massnahmen der SNB vom 15. Januar 2015 zurlickzu-
flhren. Die Mindestkursaufhebung wurde von einer Sen-
kung des Zinses flr Guthaben auf den Girokonten und einer
Senkung des Zielbandes fiir den Dreimonats-Libor begleitet.
Grosse institutionelle Investoren missen seither aufgrund
dieser Massnahmen teilweise negative Zinsen fir ihre Geld-
bestande hinnehmen. Gleichzeitig haben sich die bereits
tiefen Renditen von Bundesobligationen weiter rlicklaufig
entwickelt. So erstaunt es wenig, dass indirekte Immobili-
enanlagen infolge ihrer stabilen Ausschittungsrenditen als
Substitute fur lang laufende Anleihen gesucht sind.

9 Die Gesamtrendite der kotierten Immobilienanlagen wird tGber den SXI Real
Estate Total Return Index gemessen.

° In der Analyse werden schweizerische Immobilienfonds, Anlagestiftungen
und Immobiliengesellschaften untersucht.

Entwicklung kotierte Inmobilienanlagen

Kapitalzufluss indirekte Inmobilienanlagen Schweiz 2015
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Die Marktkonstellation wurde von vielen Anbietern von
Immobilienanlagen fur Kapitalerhdhungen oder fir die Lan-
cierung neuer Produkte genutzt. Die Immobilienfonds haben
mit rund 60% der zusatzlichen Investorengelder weitaus am
meisten Kapital akquiriert. Den Anlagestiftungen sind 21%
und den Immobiliengesellschaften 19% der Investorengel-
der zugeflossen.

Bei den Immobilienfonds ist die Neulancierung des Swiss
Life «REF Swiss Properties» (CHF 450 Mio.) mit Fokus auf
Wohnnutzungen hervorzuheben. Das Liegenschaftsportfolio
stammt aus dem Versicherungsvermdgen der Swiss Life.
Die Finanzmarktaufsicht hat bei dieser Transaktion eine Aus-
nahme vom Ubernahme- und Abtretungsverbot (Art. 63
KAG) gewahrt. Eine weitere Neulancierung war der «SF
Retail Properties Fund» der Swiss Finance and Property mit
Fokus auf Verkaufsflachen in Hohe von CHF 270 Mio. Unter
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den bereits etablierten Immobilienfonds hat der UBS-Fonds
«Siat» mit rund CHF 239 Mio. die grdsste Kapitalerhéhung
des Jahres 2015 durchgeflhrt. Einige weitere grosse Emis-
sionen haben UBS «Foncipars» (CHF 177 Mio.), Mobiliar
«MobiFonds Swiss Property» (CHF 154 Mio.), Credit Suisse
«Interswiss» (CHF 149 Mio.) und UBS «Swissreal»

(CHF 128 Mio.) platziert.

Auch die Immobiliengesellschaften haben sich 2015 Uber die
Aufnahme von neuem Fremdkapital (CHF 230 Mio.) und
Eigenkapital (CHF 560 Mio.) zusatzliche Mittel beschafft."
An Fremdkapitalaufnahmen sind die Emissionen von fest-
verzinslichen Anleihen durch Allreal (CHF 220 Mio.) und
Intershop Holding AG (CHF 100 Mio.) zu nennen. Der Bran-
chenprimus Swiss Prime Site hat aufgrund der positiven
Kursentwicklung der Namenaktie eine \WWandelanleihe Uber
CHF 300 Mio. zu Uber 90% in Eigenkapital gewandelt. Des
Weiteren hat die Warteck Invest AG eine erfolgreiche Eigen-
kapitalerhdhung mit einem Bruttoerlds von fast CHF 77 Mio.
durchgeflhrt. Im vergangenen Jahr fand auch der Borsen-
gang der Immobiliengesellschaft Plazza Immobilien AG statt.
Die nichtbetriebsnotwendigen Immobilien des Mischkon-
zerns Conzzeta wurden als Plazza AG an der SIX Swiss
Exchange kotiert.

Die Anlagestiftungen konnten Neugelder in Héhe von insge-
samt CHF 870 Mio. akquirieren. Der grésste Anteil davon

" Umwandlungen von Fremd- in Eigenkapital oder Rlckk&ufe von
Obligationen wurden in unserer Betrachtung vom Fremdkapitalvolumen
abgezogen.

Performance von Anlagestiftungen 2015
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entstammt aus der Lancierung einer Anlagestiftung ftr VWoh-
nimmobilien durch Swiss Prime Site («SPA Immobilien
Schweiz»). Diese konnte bei ihrer Erstemission Mittel in
Hohe von CHF 550 Mio. entgegennehmen. Die Credit Suis-
se Anlagestiftung hat CHF 221 Mio. bei den Kapitalerhdhun-
gen ihrer Anlagegruppen «Residential» und «Commercial»
eingesammelt. Beide Wiedererdffnungen wurden mehrfach
Uberzeichnet («Residential» siebenundzwanzig- und «Com-
mercial» zweimal). Die massive Uberzeichnung der Anlage-
gruppe mit Fokus Wohnimmobilien unterstreicht die derzeiti-
ge Praferenz der Investoren fir dieses Anlagesegment.

Die zusatzlichen Mittel werden von den Portfoliomanagern
vorwiegend fur den Ausbau ihrer Immobilienportfolios und
fur die Realisierung von Potenzialen aus Verdichtungen und
Erweiterungsbauten genutzt. Der Nachfragetberhang
erschwert die Anlage des frischen Kapitals in Akquisitionen
zur Portfolioerweiterung. Ausserdem sehen sich die Portfolio-
manager mit einem Trilemma zwischen den drei Zielgrossen
Portfoliowachstum, Renditesicherung und konstantes Risiko-
profil konfrontiert. Bei gegebenem Risikoprofil konnen aktu-
ell eigentlich nur Anlageobjekte mit tieferen Renditen als
das Bestandesportfolio akquiriert werden, was unweigerlich
zu einer Renditeverwasserung flhrt.

Die Immobilienanlagestiftungen (KGAST Index) wiesen flr
das vergangene Jahr eine Gesamtrendite von 5.8% (Vorjahr:
5.1%) aus. Die Aufschllisselung der Performance zeigt auf,
dass auch hier zwischen den einzelnen Anlagesegmenten
markante Unterschiede festzustellen sind. Die weitaus bes-
te Performance konnten Anlagestiftungen mit einem Fokus
auf Wohnliegenschaften (74 %) verzeichnen. Es folgen

Geschaft

CSA RE CH

Ecoreal Suissecore Plus
Swisscanto Immo CH
Tellco Immo CH
Helvetia Immo CH
Pensimo Proreal

Avadis Geschaft
ASSETIMMO

Swiss Life Geschaft CH
Turidomus Proreal

UBS Kommerzielle CH
CSA RE CH Commerecial
Zurich Immo Geschéaft CH

Durchschnittliche Gesamtrendite
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gemischte Gefdsse und kommerzielle Anlagestiftungen mit
einer Gesamtrendite von jeweils 5.1%.

Die Unterschiede in der Gesamtrendite resultieren vor
nehmlich aus Differenzen bei den Wertveranderungsrendi-
ten und weniger aus Unterschieden bei den Einkommens-
renditen. So lagen die Wertverdnderungsrenditen bei den
Wohnliegenschaften bei 3.56%, wéhrend im gemischten
(0.9%) und kommerziellen Segment (0.8%) nur moderate
Wertsteigerung notiert wurden. Diese Entwicklung geht mit
den auf dem Transaktionsmarkt festgestellten Tendenzen
einher.

18 Swiss Real SnapShot!

LOgIStKImmoDiien

Im vergangenen Jahr haben in Europa Logistikimmobilien im
Wert von EUR 10 Mrd. den Eigentliimer gewechselt. Hinzu
kommen noch EUR 14 Mrd. an industriellen Liegenschaften.
Seit dem Tiefpunkt im Jahr 2009 hat sich das Transaktions-
volumen dieser Anlageklasse mehr als verdreifacht. Das
héhere Interesse an Logistikimmobilien hat gleichzeitig auch
zu einer Renditekompression geflihrt. 2009 lagen die Rendi-
ten flr Logistikimmobilien bei Giber 8%, seither haben sich
diese auf rund 6.5% zurilickgebildet.

Entwicklung Logistik- und Industrieimmobilien Europa
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Quelle: Real Capital Analytics und KPMG

In den USA und in Europa bestehen bereits seit Jahren eta-
blierte und professionalisierte Méarkte mit spezialisierten
Investoren in Logistikimmobilien. Die Geschaftsmodelle rei-
chen von der Projektentwicklung, tber Investment- und
Asset Management bis hin zu reinen Beratungsleistungen.
Auch in der Schweiz haben sich Logistikimmobilien mittler-
weile als spezifische Assetklasse etabliert. Es existieren
bereits mehrere Investitionsgefdsse mit Fokus Logistikim-
mobilien. Dazu zéhlen der CS Immobilienfonds «Logistics-
plus» oder der Fondsanbieter Procimmo, welcher bereits
vier Gefdasse mit Fokus Industrie/Logistik lanciert hat. Die
genannten Gefasse verfligen Gber Anlageimmobilien von
kumuliert CHF 1.5 Mrd. Dies entspricht rund 4% des Immo-
bilienvermdgens der kotierten Immobilienfonds und -gesell-
schaften. Gemass einer nicht abschliessenden Analyse von
Real Capital Analytics haben 2015 in der Schweiz Logistikim-
mobilien mit einem Volumen von rund CHF 350 Mio. die
Hand gewechselt.

Der hohe Stellenwert der Logistikbranche deutet darauf hin,
dass Investitionen in Logistikimmobilien ein grosses \Wachs-
tumspotenzial aufweisen. Das Schweizer Logistikmarktvolu-
men wird im Rahmen der Logistikmarktstudie HSG auf Gber
CHF 40 Mrd. geschatzt und ist seit 2006 mit durchschnittlich
3% starker gewachsen als das BIP



Entwicklung Logistikmarkt Schweiz
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Das Spektrum an Logistikimmobilien ist breit und reicht von
einfachen Lagerhallen Gber Umschlagshallen, Verteilzentren,
Gewerbeparks und Hochregallager, Spezialimmobilien fir
die Pharma- und Nahrungsmittelindustrie bis zu modernsten
Logistikparks. Diese Heterogenitat flhrt dazu, dass zwi-
schen den einzelnen Subsegmenten grosse Unterschiede in
den Renditeanspriichen bestehen und dass sich auch die
Anforderungen an den Investor je nach Typologie der Logis-
tikimmobilie stark unterscheiden.

Logistikimmobilien zeichnen sich oft durch lange Mietver-
tragslaufzeiten, indexierte Mieten sowie durch ein im Ver-
gleich zu anderen Immobilienanlageklassen héheres Rendi-
teniveau aus. Im Gegenzug missen Anleger hohere
Leerstands- sowie Klumpenrisiken in Kauf nehmen. Die
Lage, die Drittverwendungsfahigkeit und der Nutzer (Mieter-
bonitat) sind die wichtigsten Faktoren bei der Identifikatio-
nen einer lohnenden Logistikimmobilienanlage. Ausserdem
muss sich der Investor auch Gedanken darliber machen, ob
er die Immobilie selbst betreiben will (Betreiber- und
Managementvertrage) oder ob er sich mittels Dach- und
Fachvertragen passiv im Hintergrund halt.

Einkommensrendite fiir Schweizer Logistik- und Industrie-
immobilien
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Die wichtigsten Lagefaktoren flr Logistikimmobilien sind die
Erreichbarkeit der wirtschaftlichen Ballungszentren und Infra-
strukturen sowie die Zulieferwege. Als Verkehrstrager ist
dabei in der Schweiz nach wie vor die Strasse am bedeu-
tendsten: Gemessen am Gewicht der transportierten GUter
entfallen Uber 85% der Landtransporte auf die Strasse. Die
Bahn spielt vor allem bei Langstreckentransporten eine wich-
tige Rolle. Die Logistikbauten konzentrieren sich daher stark
an den Schweizer Hauptverkehrsachsen. Dies vor allem ent-
lang der Autobahn A1 und besonders ausgepragt in der
Umgebung des Autobahnkreuzes A1/A2 das verkehrstech-
nisch gesehen die Mitte der Schweiz markiert. Weitere
Logistik-Hotspots sind die Grossraume Bern und Zirich,
sowie auch die Grenzregionen Basel, Genf und Tessin.

Die Nachfrage nach Logistikimmobilien ist volatil und hangt
primar von Entwicklungen im GUtermarkt (Industrie, Gross-
und Detailhandel) ab. Investitionen in Logistikimmobilien
verlaufen daher in einem starken Grad symmetrisch zum
Wachstum der Detailhandelsumséatze und des Aussenhan-
delsvolumens. Neben diesen konjunkturellen Nachfragefak-
toren ist der Logistikmarkt auch stark von strukturellen Ent-
wicklungen getrieben. Die kontinuierliche Weiterentwicklung
der Arbeitsteilung im Produktionsprozess hat zur Folge, dass
immer mehr Vorprodukte und Halbfabrikate bewegt werden
mussen.

Eine weitere Tendenz, welche die Veranderung der Nachfra-
ge nach Logistikimmobilien zunehmend pragen dirfte, ist
die steigende Bedeutung des E-Commerce und des Mul-
ti-Channel-Einzelhandels. Diese Entwicklung flhrt bereits
heute dazu, dass sich ein Teil der Verkaufsflachennachfrage
auf Logistikflachen verlagert, weil «TUr zu TUr»-Logistikketten
den stationaren Detailhandel teilweise ersetzen. Wahrend
der Gesamthandel stagnierte, konnte der Onlinehandel im
Jahr 2015 den Umsatz um 6.0% auf CHF 7.3 Mrd. erhdhen.
Die Anforderungen und Standorteigenschaften der Verteil-
zentren fir Auslieferer in der E-Commerce-Wertschdpfungs-
kette unterscheiden sich von traditionellen Logistikimmobili-
en, deren Gestaltung und Standort auf die Warenversorgung
von Geschéften ausgelegt ist. Stellvertretend fir neue
Logistikimmobilien stehen grosse Sortierzentren von Paket-
dienstanbietern und Fulfillment-Center'2. Dadurch entsteht
ein neuer Logistikimmobilienmarkt, der Veranderungen und
Chancen sowohl fur Nutzer, Entwickler und Investoren glei-
chermassen mit sich bringt.

2 Fulfillmentaufgaben werden oft von spezialisierten Logistikdienstleistern
Ubernommen, die dann auch als «Fulfillment Center» bezeichnet werden.
Der Begriff des Fulfillment taucht meistens im Zusammenhang mit Online
Handel auf. In diesem Fall Gbernimmt der Logistikdienstleister alle jene
Aufgaben, die nach dem Tatigen einer Online-Bestellung erfolgen. Der
Betreiber des Online-Shops hat diese Aufgaben an den Spezialisten Uber
tragen.
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M&A/Kapitalmarkt

e Strukturierung und Durchflihrung von Transaktionen (Lead Advisory)
— Asset Deals: Akquisition und Verkauf von Liegenschaften und Portfolios
— Share Deals: Fusionen, Spin-offs, IPOs, Privat-Platzierungen

e Arrangement von indirekten Investments wie Fonds oder Stiftungen

e Fund Raising flr spezifische Projekte

e Debt Advisory

Investment Advisory

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

e Strukturierung von Immobilienanlagen im Portfolio

e Qualitative und quantitative Analyse von Anlageprodukten

e Monitoring und Investment Controlling, Performance-Messung fir Portfolios

Strategie/Organisation
e Strategieentwicklung und -implementation
— Unternehmensplanung/Business Modelling
— Corporate/Public Real Estate Management
— Asset- und Portfolio Management
e Organisations- und Prozessanalysen, Organisationsentwicklung,
Internes Kontrollsystem (IKS)
¢ Performance Management/MIS/Investment Monitoring
¢ Risk Management und Financial Modelling
e Restrukturierungsberatung
e Analyse der digitalen Reife

Bewertung/Due Diligence

e DCFBewertung von Liegenschaften, Immobilienportfolios und -gesellschaften
e Neutrale Bewertungsgutachten fir Jahresabschlisse

e Akquisitions- und Verkaufsbewertungen

e Machbarkeitsstudien und Bewertung von Projektentwicklungen

¢ Transaktionsorientierte Due Diligence und Prozessfiihrung

e Begleitung von Grossprojekten (Major Project Advisory)

Gerne beantworten wir auch die steuerlichen, rechtlichen und regulatorischen Fragen zu

Ihren Immobilienthemen und unterstiitzen Sie bei der Prozess-
und Kostenoptimierung sowie mit Losungen rund um lhre IT-Infrastruktur.
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