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Zinsen runter — alles gut? B

Dienstag, 25. Februar 2025, 17.00 Uhr, Burgerratssaal, Casino Bern, Bern

Mit Blick auf die Konjunkturprognosen und die Inflation in der Schweiz ist die Devise fur die weitere Entwicklung des Zinsniveaus
inzwischen wieder «low for long». Dem Immobilieninvestmentmarkt gibt dies neue Impulse. Die Frage ist, inwieweit Akteure ihre
Investmententscheidungen vom Ausblick auf die Entwicklung der Leitzinsen abhangig machen - oder ob sie, Stichwort «lessons
learnt», anders als im letzten Zyklus mehr auf die Cashflow-Seite achten. Wachst bei den Investoren wieder die Bereitschaft, hohere
Preise fir Liegenschaften zu bezahlen - insbesondere fiir Mehrfamilienhauser - und tiefere Renditen zu akzeptieren? Zeichnet sich
ein neuer Immobilien-Hype ab? Welche Rolle spielen die Kredit gebenden Banken und Basel Ill, welche alternative Kreditgeber?

Es erwarten Sie spannende Vortrage und Diskussionen, bei denen wir die zu erwartende Entwicklung an den Schweizer
Immobilienmarkten aus verschiedenen Blickwinkeln beleuchten.
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IMMOBILIENMARKTE SCHWEIZ

«Temporirer Bremsetftekt»

Bei sinkenden Finanzierungskosten steigt in der Regel die Nachfrage nach Wohneigentum und Renditeliegenschaften.

DIE PREISDYNAMIK AM
SCHWEIZER IMMOBILIEN-
MARKT GERAT INS STOCKEN.
IM LETZTEN JAHRESVIERTEL
2024 BLIEB DIE ZAHLUNGS-
BEREITSCHAFT FUR WOHN-
EIGENTUM INSGESAMT UN-
VERANDERT, WAHREND BEI
RENDITELIEGENSCHAFTEN
SOGAR EIN LEICHTER RUCK-
GANG DER AM MARKT BE-
ZAHLTEN PREISE REGISTRIERT
WURDE. DIES GEHT AUS DER
ENTWICKLUNG DER VON IAZ|
BERECHNETEN TRANSAKTI-
ONSPREISINDIZES HERVOR.

BW/PD. Die Preise fiir Immobilien-
Direktanlagen wie Mehrfamilienhau-
ser sind im 4. Quartal 2024 gegen-
Uber dem Vorquartal um 0,3 Prozent

gesunken, wie der «lAZl Investment
Real Estate Price Index» zeigt. Die-
ser misst die Preisentwicklung von
Renditeliegenschaften mit Wohn-
und gemischter Nutzung basierend
auf effektiven Handanderungen am
freien Markt. Hierbei ist zu beachten,
dass nur Transaktionsdaten berick-
sichtigt werden, die mit einer Bankfi-
nanzierung durchgefiihrt werden.
Uber das Gesamtjahr 2024 ist bei Im-
mobilien-Direktanlagen ein modera-
tes Preiswachstum von 1,1 Prozent
zu beobachten.

Niedrigere Zinsen bringen Impul-
se fiir den Immobilienmarkt

Bei Wohneigentum zeigt sich demge-
genliber ein uneinheitliches Bild.
Wahrend fir Einfamilienhduser 0,2

Prozent tiefere Preise entrichtet wur-
den, ist die Zahlungsbereitschaft fir
Eigentumswohnungen um 0,5 Pro-
zent gewachsen. Kombiniert ergibt
dies fur Eigenheime im 4. Quartal
2024 einen minimalen Wertzuwachs
von 0,1 Prozent, wie der «IAZ| Private
Real Estate Price Index» ausweist.
Trotz dieses Beinahe-Stillstandes ist
Uber das ganze Jahr 2024 bei Wohn-
eigentum ein Preiswachstum von 2,7
Prozent festzustellen. Diese Zunah-
me entspricht in etwa dem langjahri-
gen Durchschnitt.

Doch geht man beim |AZ| davon aus,
dass der Bremseffekt nur temporar
ist und der Schweizer Immobilien-
markt nach dem durchzogenen Jahr
2024 mit einigem Rickenwind ins
Jahr 2025 startet. Denn mit der un-
erwartet starken Senkung >>>
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>>> der Leitzinsen auf nur mehr
0,5 Prozent hat die Schweizerische
Nationalbank das Investitionsklima
ein weiteres Mal massgeblich ver-
bessert. Auch die Europaische Zent-
ralbank sowie die US-Notenbank
verkiindeten im Dezember Zinssen-
kungen. Dies verringert die Hypo-
thekarkosten und erhoht die Attrak-
tivitat von Finanzierungen sowohl
von selbst genutztem Wohneigen-
tum als auch von Renditeobjekten.
Zudem bewirken tiefe Zinsen eine
wachsende Nachfrage der Anleger
nach Immobilien, da als sicher gel-
tende Alternativanlagen wie Obliga-
tionen vergleichsweise tiefere Ren-
diten aufweisen. Zu diesem auf den
Gesetzmassigkeiten des Kapital-

ANZEIGE

markts basierenden Effekt kommen
noch positive Impulse aus der Ge-
samtwirtschaft und dem Mieter-
markt hinzu.

Relative robuste Konjunktur

Die Schweiz weist im Vergleich zum
europaischen Umland eine nach wie
vor solide Konjunktur und einen ro-
busten Arbeitsmarkt auf, mit ent-
sprechend positiven Auswirkungen
auf die Einkommen. Der Arbeitskraf-
tebedarf der Unternehmen bleibt
gross, was eine weiterhin kraftige
Zuwanderung bewirkt. Diese Fakto-
ren treiben die Nachfrage nach
Wohnflachen sowohl zur Miete als
auch zum Kauf an.

Negativ auf die Nachfrage konnte
sich demgegeniber die umfassende
Anderung der Kreditvergaberichtli-
nien im Rahmen des Regulierungs-
werks Basel Ill auswirken, die seit
dem 1. Januar gilt. Unter anderem
missen Banken bei Finanzierungen
mit erhohtem Fremdkapitalanteil
mehr Eigenkapital hinterlegen, was
solche Geschafte verteuert oder je
nach Ausgangslage verunmaglicht.
Allfallige Mehrkosten dirften auf
Kunden Uberwalzt werden: Wer Im-
mobilien und insbesondere Mehrfa-
milienhauser als Renditeobjekte er-
werben mochte und dafir eine Bank-
finanzierung benatigt, muss folglich
je nach Ausgangslage mit hdheren
Hypothekarzinsen rechnen. e

Auf zur MIPIM!

lhre Prasenz an der globalen Immobilienmesse in Cannes vom 11.-14. Marz 2025:

Sichern Sie sich jetzt einen Platz am Schweizer Gemeinschaftsstand!

Rund um Immoaobilien
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IMMOBILIENINVESTMENTMARKT SCHWEIZ

«Attraktive Assetklassex

INVESTOREN IN DER
SCHWEIZ SEHEN IMMOBILIEN
ALS PRAFERIERTE ANLAGE-
KLASSE UND RICHTEN
IHREN FOKUS WEITERHIN
AUF WOHNIMMOBILIEN. ZU
DIESEM ERGEBNIS KOMMT
DIE AKTUELLE AUSGABE DES
TRENDBAROMETERS IMMO-
BILIEN-INVESTMENTMARKT
VON EY.

BW/PD. Die neueste Ausgabe des
«EY Trendbarometer Immobilien-In-
vestment-markt» zeigt klar: 93 Pro-
zent der befragten Immobilieninves-
toren betrachten die Schweiz im Jahr
2025 weiterhin als attraktiven oder
sehr attraktiven Standort fiir Immo-
bilieninvestitionen. Dies lasst sich
auf die stabile Wirtschaft sowie den

trotz der geopolitischen Veranderun-
gen weiterhin lukrativen Standort
zurickfihren. Im Vergleich zum Vor-
jahr wird im Allgemeinen eine leicht
abnehmende Attraktivitat erwartet
(2023: 98%). Wahrend bei der vorjgh-
rigen Umfrage noch 38 Prozent der
Investoren den Markt als sehr at-
traktiv einschatzten, sind es in die-
sem Jahr noch 35 Prozent.

Die Ergebnisse der Studie beruhen
auf einer im November 2024 durchge-
fihrten Umfrage, an der 106 Immobi-
lienexperten und Investoren teilge-
nommen haben, welche in den ver-
gangenen Jahren am Schweizer
Immobilienmarkt aktiv waren. Dazu
gehoren unter anderem Banken, Ver-
sicherungen, Pensionskassen, Immo-
bilienfonds, Anlagestiftungen, Immo-
bilienunternehmen, Entwickler, Im-

Logistikimmobilien steigen in der Anlegergunst.

mobiliendienstleister, Family Offices
sowie vermogende Privatinvestoren.

Mehr Transaktionen erwartet

60 Prozent der Befragten erwarten
fur das Jahr 2025 ein ansteigendes
Investmentvolumen. Diese Einschat-
zung lasst sich gemdss den Umfra-
geteilnehmern primar mit den tber
das letzte Jahr hinweg durchgefihr-
ten Zinssenkungen erklaren. Ledig-
lich 5 Prozent der befragten Investo-
ren gehen davon aus, dass sich das
Investitionsvolumen im Jahr 2025
ricklaufig entwickeln wird. Der Vor-
jahreswert lag hier mit 18 Prozent
noch deutlich hoher.

Diese Zuversicht zeigt sich auch bei
der Frage, ob Immobilien im Jahr
2025 die praferierte Anlage- >>>
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>>> klasse sind: Die grosse Mehr-
heit der Befragten (89%) gibt an,
dass dies der Fall ist. Nur 11 Prozent
der befragten Investoren geben an,
dass Immobilien nicht ihre praferier-
te Anlageklasse sind.

Attraktivitat von Schweizer
Immobilien nimmt zu

85 Prozent der befragten Investoren
glauben, dass die Attraktivitat von Im-
mobilien gegeniber alternativen As-
setklassen im Jahr 2025 wieder zu-
nehmen wird. «Dieses Ergebnis zeugt
von einem bemerkenswerten Kon-
sens hinsichtlich der Einschatzung
zukinftiger Entwicklungen am Im-
mobilien-Investmentmarkt und of-
fenbart das kollektive Vertrauen, das
Investoren in die Assetklasse Immo-
bilie setzen», sagt Daniel Zaugg, Sec-
tor Leader Real Estate, Construction
& Building Material bei EY in der
Schweiz. Rund 79 Prozent der Befrag-
ten prognostizieren, dass die Zahl der
Portfoliotransaktionen im Jahr 2025
wieder zunehmen wird. «Diese Ein-
schatzung deutet auf eine Erholung
am Markt im Vergleich zu der im Vor-
jahr zu beobachtenden Vorsicht in Be-
zug auf die zukilinftige Marktentwick-
lung hin», sagt Zaugg.

Die Mehrheit der Befragten (84%)
stimmt der Aussage voll oder eher
zu, dass Renditen sich Uber die we-
sentlichen Nutzungsklassen hinweg
zu stabilisieren scheinen und im Jahr
2025 daher in der Breite mit keinen
weiteren Preisriickgangen zu rech-
nen ist. 80 Prozent der Befragten er-
warten, dass das Umfeld fir Projekt-
entwickler im Jahr 2025 weiterhin
schwierig bleibt.

Bei der Frage, ob die Leitzinssen-
kung ein Befreiungsschlag fur die
Branche ist, ist ein geteiltes Mei-
nungsbild festzustellen. Rund 52
Prozent der Befragten sind Uber-
zeugt, die Leitzinssenkung sei noch

«Wie beurteilen Sie die Attraktivitit der Schweiz als Standort fiir
Immobilieninvestments im Jahr 2025?»

Sehr attraktiv

kein  Befreiungsschlag, wahrend
rund 48 Prozent davon ausgehen.

Wohnimmobilien bleiben der
Investitionsschwerpunkt

Wohnimmobilien bleiben weiterhin
die beliebteste Anlageklasse. Mit
rund 74 Prozent der Befragten geben
zudem mehr Investoren an, ihren In-
vestmentfokus stark auf Wohnimmo-
bilien zu richten (Vorjahr: 67%). An
den Top-9-Standorten (Basel, Bern,
Genf, Lausanne, Lugano, Luzern,
St.Gallen, Zug und Zirich) liegt der
Investmentfokus der befragten In-
vestoren auf Wohnimmobilien (58%),
gefolgt von Biiroimmobilien (27%).

Ausserhalb der Top-9-Standorte liegt
der Investmentfokus mit 79 Prozent
sogar noch starker auf Wohnimmobi-
lien, wahrend Biliro- und Einzelhan-
delsimmobilien nur wenig nachge-
fragt werden und 11 respektive 10
Prozent erreichen. Dass sich der Fo-
kus ausserhalb der Stadte noch star-
ker auf Wohnimmobilien richtet, de-
cke sich mit den Erkenntnissen der
im Vorfeld des Trendbarometers
durchgefiihrten Roundtables mit ins-
gesamt 19 Akteuren aus der Schwei-

Attraktiv

Weniger attraktiv

zer Immobilienwirtschaft, sagt Erik
Ganz, Director Real Estate Assurance
Financial Services und Advisory bei
EY in der Schweiz: «Mietzinsregulie-
rungen und Einsprachen erschweren
Bauprojekte, insbesondere in Stadten
wie Genf und Basel und eine strenge
Bewilligungspraxis und Larmschutz-
vorschriften erschweren die Innen-
verdichtung sowie die Erreichung der
Klimaziele. Die Befragten setzen da-
her vermehrt auf Wohnimmobilien
ausserhalb der grossen Stadte.»

Logistikimmobilien gewinnen
an Bedeutung

Die grosse Mehrheit der Befragten
(96%) stimmt der Aussage zu oder
eher zu, dass die Investition in Mehr-
familienhauser weiterhin als sichere
Anlagestrategie gesehen wird, was
eine Erhohung des Investitionsvolu-
mens mit sich bringt.

Im Vergleich zum Vorjahr zeigt sich
eine gestiegene Investitionstendenz
in den Bereichen Logistik- und Biro-
immobilien (+ 9 bis 10 bp). 52 Prozent
beziehungsweise 48 Prozent der Be-
fragten geben an, dass diese Nut-
zungsarten im eigenen Invest-  >>>
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>>> mentfokus stehen. Logistik-
immobilien sind damit die zweit-
beliebteste Anlageklasse. Ebenfalls
gefragt sind Betreiberimmobilien wie
Data Center- und Life Science-/
Health Care-Immobilien. Hotellerie
sowie Shopping-Center verzeichnen
zwar eine leichte Zunahme, stehen
aber insgesamt nur gering im Fokus
der Investoren. «Trotz der Ungewiss-
heit durch Home-Office und hybride
Arbeitsmodelle steigen Biiroimmobi-
lien gegeniber 2023 leicht in der
Gunst der Investoren (plus 1 Platz).
Fir internationale Mieter von Biro-
flachen sind Nachhaltigkeitszertifika-
te essenziell. Die Investoren rechnen
vor allem bei modernen Biiroimmobi-
lien an zentraler Lage mit stabilen
oder gar leicht steigenden Preisen»,
sagt Ganz.

Dennoch sind Biroflachen mit Vor-
sicht fallbezogen zu beurteilen: Bei
der Frage, welche Immobilien-Klas-
sen an den Schweizer Top-9-Standor-
ten besonders im Investmentfokus
stehen werden, blssen Bliroimmobi-
lien Uberall ein, ausserin Zug und Lu-
gano. An den Standorten Bern und
Lausanne ist der grosste Riickgang
des Fokus auf Biroimmobilien zu
verzeichnen (-7%). Wahrenddessen
gewinnt der Detailhandel an allen
Standorten an Aufmerksamkeit. Den
grossten Zuwachs verzeichnen Basel
und Bern (+12%).

Die Nutzung von KI nimmt zu

37 Prozent der Befragten nutzen Ki
bereits aktiv fir die Verarbeitung von
Bild-, Sprach- und Audiodaten. Fir
weitere 28 Prozent der Befragten be-
findet sich der Einsatz von Kl in die-
sem Feld in Planung. «Dies ist inso-
fern beachtlich, als dass im Vorjahr
nur 6 Prozent der befragten Immobi-
lienakteure angaben, Kl aktiv in ih-
rem Unternehmen zu nutzen. Ein be-
achtlicher Anteil der Umfrageteil-

«Wie wird sich das Investmentvolumen in der Schweiz in 2025 im Vergleich zum
Vorjahr entwickeln?»

Volumen steigt an

Ich stimme zu

nehmer scheint flexibel und rasch im
Bereich Kl reagiert zu haben, oder
beabsichtigt, das zu tun», sagt Ganz.
Trotz der positiven Studienergebnis-
se stecke die Schweizer Immobilien-
welt, was Kl angeht, in den Kinder-
schuhen: «Es fehlt an belastbaren
Use Cases. Die Branche ist gefor-
dert, mit den Entwicklungen anderer
Industrien Schritt zu halten.»

Im Bereich der Datenanalyse und
-verarbeitung - zum Beispiel fir
Kunden-, Markt- und Transaktions-
daten - nutzen 26 Prozent der Be-
fragten KI bereits aktiv, weitere 33
Prozent planen in dieser Hinsicht
den Einsatz von KI.

Wahrend die Kl Einzug ins operative
Geschaft der Immobilienakteure
halt, bleibt die Nachhaltigkeit weiter-
hin ein Thema: 88 Prozent der Be-
fragten geben an, dass die Preisdif-
ferenz bei «griinen» und «braunen»
Immobilien weiter zunehmen wird.
77 Prozent der Befragten sind der
Meinung, dass die Einfihrung ver-
bindlicher  Mindeststandards  fur
Energieeffizienz bei Wohngebauden
Planungssicherheit fiir Modernisie-
rungsmassnahmen schafft. Etwa 71
Prozent der Befragten sind der An-
sicht, dass Energieeffizienz und Ta-

Seitwartsbewegung

5%

Volumen sinkt

Ich stimme nicht zu

xonomie-Konformitat den Immobili-
enwert steigern und kostenglinstige
Finanzierungen ermoglichen.

Megatrends: Demografischer
Wandel bleibt am wichtigsten

Die Mehrheit der Befragten (97%)
prognostiziert, dass in den kommen-
den Jahren demografische Verande-
rungen einen erheblichen Einfluss
auf den schweizerischen Immobili-
enmarkt haben werden. Die demo-
grafische Entwicklung wird damit
wie im Vorjahr erneut als wichtigster
Megatrend fur den Schweizer Immo-
bilienmarkt angesehen.

Rund 87 Prozent der Befragten
schatzen die Zinsentwicklung als
Megatrend ein, der den Schweizer
Immobilienmarkt in den nachsten
funf bis zehn Jahren stark beeinflus-
sen wird — sie wird damit vor Klima-
wandel und ESG als zweitwichtigster
Megatrend fiir den Schweizer Immo-
bilienmarkt angesehen. In diesem
Jahr sind nur noch 83 Prozent der
Befragten der Meinung, dass Klima-
wandel und ESG in den nachsten funf
bis zehn Jahren erheblichen Einfluss
auf den Schweizer Immobilienmarkt
haben werden (Vorjahr: 91%). e
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BUROFLACHENMARKTE EUROPA

Leichte Aufhellung

DER EUROPAISCHE
BUROMIETINDEX VON JLL
HAT IM DRITTEN QUARTAL
2024 ZUGELEGT: IM QUAR-
TALSVERGLEICH WURDE

EIN WACHSTUM VON 2,7
PROZENT VERZEICHNET,

IM JAHRESVERGLEICH BE-
TRUG ES 6,9 PROZENT. IN

Q3 WURDEN INSGESAMT 2,1
MILLIONEN QM ANGEMIETET,
EIN PLUS VON EINEM PRO-
ZENT IM JAHRESVERGLEICH.
DIE LEERSTANDSQUOTE IN
EUROPA STIEG IM DRITTEN
QUARTAL 2024 ERNEUT VON
8,2 PROZENT AUF AKTUELL
8,5 PROZENT. ES IST DER
HOCHSTE STAND SEIT DEM
ZWEITEN QUARTAL 2015.

Die Vermietungsaktivitat am Pariser Biiromarkt war zuletzt riicklaufig.

PD/BW. Die Performance der euro-
paischen Wirtschaft hat sich im drit-
ten Quartal 2024 unterschiedlich
entwickelt; damit setzt sich der Trend
aus der ersten Jahreshalfte fort. Po-
sitiv ist, dass die Inflation entweder
weiter gesunken oder niedrig geblie-
ben ist, mit einem giinstigen Aus-
blick fir die kommenden zwolf bis
achtzehn Monate.

Unterschiedliche Entwicklung

Die europaischen Arbeitsmarkte ver-
zeichneten eine weiter steigende Be-
schaftigung, eine niedrigere Arbeits-
losigkeit und die Rickkehr zum
Wachstum der Realldhne. Die Zahl
der offenen Stellen ist inzwischen
wieder auf das Niveau vor der Pan-

demie gesunken, was auf verlang-
samte Einstellungsabsichten hin-
deutet.

Als Reaktion auf die sinkende Infla-
tion fuhrte die Europaische Zentral-
bank (EZB) im Oktober ihre dritte
Zinssenkung in diesem Jahr durch.
Die Bank of England begann ihren
Senkungszyklus im August und wird
voraussichtlich vor Jahresende ei-
nen weiteren Schritt unternehmen.
«0bwohl die Zinssatze derzeit hoch
bleiben, erwarten wir, dass sie sich
in den kommenden Jahren auf einem
neutralen Niveau einpendeln und
damit nicht mehr als Hirden fur Kre-
ditaufnahmen und Marktdynamik
wahrgenommen werden», sagt Hela
Hinrichs, Senior Director EMEA Re-
search & Strategy bei JLL. >>>
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>>> Die Leistung in den verschie-
denen Wirtschaftssektoren entwi-
ckelte sich uneinheitlich: Wahrend
der Dienstleistungssektor weiter ex-
pandierte, verharrte das verarbei-
tende Gewerbe in der Rezession,
ebenso wie der Bausektor in den
meisten Landern. Dies belastete ins-
besondere das  Wachstum in
Deutschland, fir das nun das zweite
Jahr in Folge ein schrumpfendes
Bruttoinlandsprodukt (BIP) prognos-
tiziert wird.

Anderswo in Europa haben robuste
Arbeitsmarktbedingungen, sinkende
Inflation und sich entspannende Kre-
ditkosten hingegen dazu gefihrt,
dass die Wachstumsprognosen fir
dieses Jahr nach oben korrigiert
wurden.

Trotz anhaltender geopolitischer Un-
sicherheit wird erwartet, dass die
Wirtschaftswachstumsraten fir die
meisten europaischen Volkswirt-
schaften im Jahr 2025 auf oder lber
dem Niveau des aktuellen Jahres lie-
gen werden.

Anziehende Spitzenmieten in
Belgien und den Niederlanden

Der europaische Biromietpreisindex
verzeichnete im dritten Quartal 2024
einen starken Anstieg (+2,7% im
Quartalsvergleich). Diese vierteljahr-
liche Bewegung ist die grosste seit
dem zweiten Quartal 2006 und liegt
deutlich Gber dem Zehnjahresdurch-
schnitt von einem Prozent. Mit 6,9
Prozent ist das jahrliche europaische
Biromietwachstum das kraftigste
seit dem ersten Quartal 2008 und liegt
merklich Uber dem Zehnjahresdurch-
schnitt von 3,9 Prozent. Wahrend ver-
altete Bestandsobjekte Preisdruck
ausgesetzt sind, verzeichneten hoch-
qualitative Flachen weiterhin Miet-
springe.

Mietersteigerungen wurden in 16 von
23 Indexmarkten beobachtet, darun-

Bukarest, Luxemburg, Prag

Lyon. Mailand, Oslo, Rom

Europaische Blro-Immobilienuhr Q3 2024

Koin, Warschau L ® Lol
Bedin, Hamburyg, Stustgart .
Amsterdam, Athen, Barcelona, Brussel, Frankfurt, Genf, [ )
Lissabon, London City, Paris CBD, Zurich

Dusseldort, London West End, Manchester, Munchen ) Verlsngiarmte:  Beschleunigter

Edinburgh, Madrid @ :':'::': Mistprabs-
Beschlounigtes  Verlangsamter

Mietpreis-  Mietpreis-

wachstum  rlckgang

Budapest, Kopenhagen, Helsinki, Stockholm
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Die Uhr zeigt, wo sich die Biiromarkte nach Einschatzung von JLL innerhalb
ihrer Mietpreis-Kreislaufe Ende September 2024 befinden. Der lokale Markt
kann sich in der Uhr in verschiedene Richtungen und mit verschiedenen Ge-
schwindigkeiten bewegen. Die Uhr ist eine Methode zum Vergleich der Positi-
onen der Markte in ihrem Kreislauf. Die Positionen sind nicht zwingend repra-
sentativ fur den Investment- und Projektentwicklungsmarkt. Die Positionen der
Markte beziehen sich auf die Spitzenmieten. Es gibt Méarkte, die keinem kon-
ventionellen Zyklus folgen und sich eher zwischen 9 und 12 Uhr bewegen. In
diesem Fall reprasentiert 9 Uhr einen Mietanstieg nach einer Periode der Miet-

stabilitat.

ter London (+5% im Quartalsver-
gleich), Den Haag (+4,3% im Quar-
talsvergleich), Paris (+ 4% im Quar-
talsvergleich), Warschau (+3,7% im
Quartalsvergleich) und Dusseldorf
(+3,6% im Quartalsvergleich). Dublin
verzeichnete einen Rickgang der
Mieten um vier Prozent im Quartals-
vergleich. In sechs Markten stag-
nierten die Spitzenmieten im dritten
Quartal.

B-Lagen ricken in den Fokus

Die Vermietungsaktivitat im dritten
Quartal 2024 entsprach dem Niveau
des Vorjahres. Im Vergleich zum Vor-
quartal steht jedoch ein leichter
Rickgang von 8 Prozent zu Buche.
Hinrichs rechnet hier jedoch mit ei-
ner zeitnahen Veranderung: «Trotz
der aktuell noch verhaltenen Daten

deuten ein optimistischerer wirt-
schaftlicher Ausblick, erhohte
Rickkehrraten ins Biro und eine
wachsende Pipeline grosser Deals
auf einen moglichen Aufschwung der
Vermietungsaktivitat zum Jahresen-
de hin.»

Erstklassige Buroflachen blieben in
den Innenstadten sehr begrenzt;
gleichzeitig wirden die Bedenken
hinsichtlich der Bezahlbarkeit weiter
zunehmen, so Hinrichs: «Infolgedes-
sen durften gute B-Lagen mit hoch-
wertigen Bestanden als Reaktion auf
zunehmend teure Innenstadte an Po-
pularitat gewinnen.»

Im Jahresvergleich verzeichneten
zwolf Markte einen Anstieg der
Bironachfrage. Dazu gehorten Lu-
xemburg (+228% im Jahresver-
gleich), Dublin (+119% im Jahresver-
gleich), Rotterdam (+77% im >>>
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>>> Jahresvergleich), Miinchen [+
72% im Jahresvergleich) und Madrid
(+58% im Jahresvergleich). Die rest-
lichen elf Stadte haben dagegen mit
einem Ruckgang der Flachenumsat-
ze zu kampfen, darunter Utrecht
(-78% im Jahresvergleich), Den Haag
(-69% im Jahresvergleich), Amster-
dam (-55% im Jahresvergleich) und
Disseldorf (-40% im Jahresver-
gleich).

Vermietungsaktivitat in London
zieht stark an

In Paris blieb die Vermietungsaktivi-
tat im dritten Quartal 2024 weiterhin
gedampft. Mit 412.000 gm lag der
Biroflachenumsatz um 19 Prozent
unter dem Vorjahreszeitraum. Von
Januar bis September 2024 wurden
knapp 1,3 Millionen gm umgesetzt
(+9% im Jahresvergleich, -17% unter
dem Zehnjahresschnitt). Das mittle-
re Flachensegment (1.000 bis 5.000
gm) hielt sich im Jahresvergleich gut
(-3%), wobei der stéarkste Riickgang

EUROPAISCHER FLACHENUMSATZ
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im grossen Flachensegment (>5.000
gm) mit minus 13 Prozent zu ver-
zeichnen war.

Die Vermietungsaktivitdt in Central
London verstarkte sich und erreichte
260.000 gm im dritten Quartal 2024.
Das sind 23 Prozent mehr als im Vor-
jahresquartal und 31 Prozent mehr
als im zweiten Quartal 2024.

Der europaische Biroleerstand stieg

VERGLEICH DER BUROSPITZENMIETE

Q3 2024 zu Q2 2024
in Prozent

-6,0% -4,0%

Frankfurt/M
Amsterdam

e T

-2,0% 0,0%

London
Den Haag

Paris
Warschau
Disseldorf
Barcelona
Minchen
Hamburg
Briissel

Berlin

Prag
Utrecht
Mailand
Madrid
Budapest
Stockholm
Rotterdam
Lyon

Luxemburg
Edinburgh

4,0% 6,0%

Quelle: JLL 2024

Quelle: JLL 2024

im dritten Quartal 2024 um 30 Basis-
punkte auf 8,5 Prozent und erreichte
damit den hochsten Stand seit dem
zweiten Quartal 2015. Ein hdheres
Flachenangebot minderer Qualitat
sowie begrenzte Unternehmenser-
weiterungen wirkten sich auf den
Leerstand aus. Verfiligbare Flachen
in hochwertigen Gebauden in zentra-
len Lagen sind im Kontrast dazu je-
doch ausserordentlich selten.

16 der 23 Indexmarkte verzeichneten
im dritten Quartal 2024 im Vergleich
zum Vorquartal einen Anstieg des
Leerstands, darunter Amsterdam
(+120 bp auf 7,7%), Berlin (+70 bp auf
6,3%), Disseldorf (+60 bp auf 10,6%],
Frankfurt (+60 bp auf 9,2%) und Den
Haag (+60 bp auf 3,9%). In finf Stad-
ten verringerte sich das verflighare
Angebot, darunter Brissel (-30 bp
auf 8%), Edinburgh (-20 bp auf 7,2%),
Mailand (-20 bp auf 8,7%) und War-
schau (-20 bp auf 10,7%). Die Leer-
standsquoten in Barcelona und Mad-
rid blieben stabil.

Die Fertigstellungen beliefen sich im
dritten Quartal 2024 auf insgesamt
1,1 Millionen gm. Paris (298.000 gm),
London (181.000 gm) und Dublin
(116.000 gm) machten mehr als die
Halfte der im dritten Quartal 2024
fertiggestellten Biroflachen aus. ®
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IMMOBILIENINVESTMENTMARKT DEUTSCHLAND

Transaktionsmarkt zieht an
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Der Verkauf der «Fiinf Hofe» in Mlinchen zahlte 2024 zu den grossten Transaktionen in Deutschland.

GEMASS DEN ERHEBUNGEN
VON COLLIERS INTERNATIO-
NAL HAT DAS VIERTE QUAR-
TAL 2024 IN DEUTSCHLAND
EINE LEICHTE BELEBUNG
AM INVESTMENTMARKT
GEBRACHT. DAS UMSATZ-
STARKSTE QUARTALSER-
GEBNIS DER VERGANGENEN
BEIDEN JAHRE STIMME «FUR
2025 VORSICHTIG OPTIMIS-
TISCH», STELLT DER IMMOBI-
LIENDIENSTLEISTER FEST.

BW/PD. Im Gesamtjahr 2024 wur-
den gemass Colliers International in
Deutschland Immobilien im Gesamt-
wert von 36,2 Milliarden Euro gehan-
delt. Davon entfielen 25,5 Milliarden
Euro auf Gewerbeimmobilien und
10,7 Milliarden Euro auf das instituti-
onelle Wohnsegment ab zehn Wohn-
einheiten. Im Gewerbesegment wurde mit
8,3 Milliarden Euro ein Drittel des
Transaktionsvolumens im Schluss-
quartal erzielt. «Das mit Abstand
umsatzstarkste Quartal der vergan-

genen beiden Jahre hat dem Ge-
samtjahresergebnis 2024 zu einem
Vorjahresplus von 9 Prozent verhol-
fen und setzt ein positives Zeichen
fur 2025», sagt Michael R. Baumann,
Head of Capital Markets Germany
der Colliers International Deutsch-
land GmbH. Allerdings sei der Zehn-
jahresdurchschnitt um gut die Halfte
verfehlt worden, was die Niveauver-
schiebungen in Folge des mittlerwei-
le beendeten Zinserhohungszyklus
verdeutliche. >>>
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Spurbare Stimmungsaufhellung

«Wir konnen durchaus von einem
kleinen Jahresendspurt sprechen,
der auf drei stabile Quartalsergeb-
nisse Uber dem jeweiligen Vorjahres-
niveau folgte», so Baumann. «Damit
hat sich die Stimmungsaufhellung
der Branche angesichts der seit Jah-
resmitte vollzogenen Zinssenkungen
der EZB auch in steigendem Trans-
aktionsvolumen materialisiert.»

Aus Baumanns Sicht dirfte die Tal-
sohle demnach durchschritten sein,
obwohl grossvolumige Core-Invest-
ments vor allem deutscher Kapital-
sammelstellen, welche die vorange-
gangenen Boomjahre pragten, wei-
testgehend ausgeblieben seien.
Auch im vierten Quartal blieb die
Zahl der Grosstransaktionen mit ei-
nem Kaufvolumen von jeweils uber
250 Millionen Euro Uberschaubar.
Von den finf Abschliissen gingen
vier auf das Konto von Portfoliover-
kaufen, davon drei aus dem Logistik-
bereich.

Grosster und einziger Einzeldeal war
der Verkauf der Therme Erding samt
angeschlossener Hotels an die os-
terreichische Therme Group im mitt-
leren dreistelligen Millionen-Euro-
Bereich, der in der Gesamtjahresbe-
trachtung auf Platz 5 landete.
Grosste Einzeltransaktion des Jah-
res 2024 bleibt damit der Verkauf des
Berliner Luxuskaufhauses KaDeWe
an die thailandische Central Group
fur rund eine Milliarde Euro. Mit den
Kaufen des gemischt genutzten In-
nenstadtquartiers Finf Hofe (Platz 2)
und des Einkaufszentrums Pasing
Arcaden (Platz 3) in Minchen durch
Family Offices sowie der Messehal-
len in der Rheinpark-Metropole
(Platz 4) an die Stadt Kéln nutzten im
Jahresverlauf vorwiegend eigenkapi-
talstarke, nicht-institutionelle Anle-
ger passende Opportunitaten. Insge-
samt waren private Investoren und
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Gewerbliches Transaktionsvolumen in Deutschland (in Milliarden Euro)
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Family Offices mit 3,8 Milliarden Euro
Anlagevolumen respektive 15 Pro-
zent Marktanteil zweitstarkste Kau-
fergruppe hinter Asset- und Fonds-
managern mit 8,2 Milliarden Euro re-
spektive 32 Prozent. Letztere standen
insbesondere hinter den Portfolio-
kaufen. Auf den Rangen 3 und 4 folg-
ten Projektentwickler (11%) sowie
offene Immobilien- und Spezialfonds
(10%).

Logistikimmobilien umsatz-
starkste Nutzungsart

Die beeindruckende Riickkehr gross-
volumiger Portfoliotransaktionen im
Jahresschlussquartal bescherte
dem Logistiksegment einen Markt-
anteil von 29 Prozent und damit zum
zweiten Mal in Folge Platz 1 als um-
satzstarkste Nutzungsart. Damit
stieg der Anteil von Paketverkaufen
zum Jahresende wieder auf 27 Pro-
zent an. Biros schnitten mit 22 Pro-
zent Marktanteil nur knapp besser
ab als Einzelhandelsimmobilien mit
20 Prozent. Die mit Abstand grosste
Blrotransaktion des Jahres, das
Biiroensemble Rossio in der Kolner
Messecity mit der Stadt Koln als Nut-

zer und Kaufer, nimmt mit rund 270
Millionen Euro lediglich Platz 12 ein.
«Blros sind angesichts der aktuel-
len Debatte um zukinftige Nachfra-
geentwicklungen besonders von der
Zurickhaltung institutioneller Anle-
ger betroffen», sagt Baumann. «Qua-
litat setzt sich aber durch, und er-
freulicherweise wurden in den ver-
gangenen drei Monaten vier weitere
Birohauser in der Grossenordnung
Uber 100 Millionen Euro gehandelt,
drei davon in Top-7-Stadten.»
Letztlich konnten alle sieben Invest-
mentzentren, allen voran Frankfurt
und Miinchen, nach dem histori-
schen Einbruch von 2023 wieder Bo-
den gutmachen. Gegenlber dem
langjahrigen Durchschnitt sind die
Top 7 aber deutlicher zurtickgefallen
als der Gesamtmarkt.

Bei der Preisentwicklung geht Bau-
mann von einer anhaltenden Markt-
polarisierung aus. «Der Hohepunkt
der Insolvenzwelle in Deutschland ist
bisher nicht erreicht.» Nach den auf-
sehenerregenden Insolvenzmeldun-
gen von Projektentwicklern in den
vergangenen zwei Jahren mehrten
sich nun zunehmend die Antrage auf
der Nutzerseite, wie die »>>>
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DEUTSCHE INVESTMENTZENTREN IM VERGLEICH (JEWEILS STAND 4. QUARTAL)

Deutschiand Berlin Dusseldorf Frankfurt Hamburg Kaln Minchen stuttgart
Transaxtions-
yolumen
Gawsibe In 25.497 3.238 910 1417 1.626 1.010 2.704 452
Mio. € 2024
Transakthors-
volmen
-: 23435 2.538 610 580 1207 (] 1235 444
Gt e i
Mio, € 2023*
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Quelle: Colliers International Deutschland

>>> jlngsten Beispiele aus dem
Hotel-, Handels- und Automotive-
Sektor zeigen. «Zudem werden Port-
foliobereinigungen von Bestandshal-
tern auch weiterhin den Markt ange-
botsseitig pragen - sei es wegen
falliger Refinanzierungen oder stei-
gender Anforderungen an marktkon-
forme Objekte», so Baumann.

Bodenbildung bei den Spitzen-
renditen

Gleichzeitig beobachtet Colliers ein
zunehmend selektives Kaufverhal-
ten auf der Nachfrageseite. «Wah-
rend in den Bestlagen der sieben
deutschen Investmentzentren die
Bodenbildung bei den Spitzenrendi-

ten fur Biro-, Highstreet- und Logis-
tikimmobilien abgeschlossen sein
dirfte und wir bereits im Jahresver-
lauf 2025 mit ersten Renditekom-

BILD: ZVG

Michael R. Baumann

pressionen von 10 bis 20 Basispunk-
ten rechnen konnen, wird in der Brei-
te die Spreizung zwischen den Lagen
und Risikoklassen anhalten», so
Baumann.

Vorsichtig optimistischer

Ausblick

Trotz der anhaltenden Herausforde-
rungen halt Colliers-Experte Bau-
mann im laufenden Jahr ein Trans-
aktionsvolumen von 30 Milliarden
Euro fir realistisch: «Die Belebung
des Transaktionsgeschehens wird
sich im neuen Jahr fortsetzen.» In-
vestoren seien vor allem angesichts
erhohter Planungssicherheit in Be-
zug auf Zinsumfeld und Finanzie-
rungskosten wieder entscheidungs-
freudiger. Daruber hinaus mehrten
sich die Zeichen, dass auch der eine
oder andere opportunistische Akteur
wiederkehre, der in den letzten zehn
bis 15 Jahren nicht am Markt zu se-
hen war.

«Insgesamt gehen wir von modera-
tem Wachstum des Transaktionsvolu-
mens mit Schwerpunkt in der zweiten
Jahreshalfte aus», sagt Baumann.
«Gleichzeitig sehen wir auch die He-
rausforderungen, die mit den geopo-
litischen Unwagbarkeiten, dem Aus-
gang der Bundestagswahl und der
Reaktion von Wirtschaft, Finanz- und
Kapitalmarkten auf all diese Veran-
derungen einhergehen. Diese kdnn-
ten der allmahlichen Erholung an
den Investmentmarkten einen er-
neuten Dampfer verpassen.» Auf-
grund dieser Unwagbarkeiten habe
Colliers seiner Prognose eine ge-
massigte Wachstumsrate zugrunde
gelegt, wie sie in der Erholungspha-
se des Immobilieninvestmentmark-
tes nach der Euroschuldenkrise
2012/13 registriert wurde. ®
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MARKTKOMMENTAR

Im Aufwartstrend

FUR DIE SCHWEIZER IMMOBILIENAKTIEN UND IMMOBILI-
ENFONDS VERLIEF DAS JAHR 2024 RECHT ERFOLGREICH.
SOWOHL DER REAL INDEX WIE DER SWIIT INDEX KONNTEN
DEUTLICH ZULEGEN, INSBESONDERE IN DER ZWEITEN JAH-
RESHALFTE. BEIDE INDIZES ZEIGTEN EINE BEEINDRUCKEN-
DE JAHRESPERFORMANCE. DER AUFWARTSTREND DER
KOTIERTEN SCHWEIZER INDIREKTEN IMMOBILIENANLAGEN
SETZT SICH AUCH IM NEUEN JAHR FORT.

FL/TM. Die Schweizer Immobilien-
aktien beendeten das Jahr 2024 auf
einem neuen Allzeithoch und mit ei-
ner beeindruckenden Jahresperfor-
mance von +14,22 Prozent.

REAL Index

Der Grossteil der Kursgewinne wurde
in der zweiten Jahreshalfte erzielt, in
der der REAL Index um etwa 13 Pro-
zent zulegte. Gleichzeitig senkte die
Schweizer Nationalbank den Leitzins
in drei Schritten um insgesamt 1 Pro-
zentpunkt. Zu den grossten Gewin-
nern im REAL Index zahlten die Akti-
envon Zug Estates und der Ziblin Im-
mobilien, die mit Performancewerten
von Uber 30 Prozent herausstachen.
Den positiven Trend setzten die Im-
mobilienaktien auch in den ersten
Wochen des neuen Jahres fort. Der
REAL Index stieg um weitere 1,85
Prozent und erreichte mit 3.733 Punk-
ten ein neues Rekordhoch.

Mit dem nachlassenden Tempo der
Zinssenkungen in den USA und vor-
aussichtlich auch in der Schweiz dirf-
te sich das Wachstum der Immobilien-
aktien ebenfalls verlangsamen. In Eu-
ropa und den USA deuten die wieder
steigenden Inflationszahlen darauf
hin, dass der Riickgang der Zinsen
weiter an Dynamik verliert. Die euro-

paischen Immobilienaktien reagier-
ten bereits im letzten Quartal 2024
mit Kursriickgangen auf diese Ent-
wicklung. Der EPRA Index schloss
das Jahr 2024 mit einer negativen
Performance von -6,54 Prozent (nicht
wahrungsbereinigt] ab. Im neuen Jahr
setzte sich dieser Abwartstrend fort.
Seit Jahresbeginn verlor der EPRA In-
dex weitere 1,32 Prozent an Wert.

SWIIT Index

Das Jahr 2024 war fir die Schweizer
Immobilienfonds ein ausgesprochen
erfolgreiches Borsenjahr: Der SWIT
Index legte um beachtliche 17,59 Pro-
zent zu, wobei das vierte Quartal mit
einer Performance von +7,06 Prozent
herausragte. Zu den grossten Gewin-
nernim SWIIT Index zahlten die Fonds
UBS Residentia (+55,25%) und der
UBS REF Hospitality (ehem. CS,
+51,65%). Sie profitieren massgeblich
von den Anfang November angekiin-
digten Fusionsplanen diverser UBS-
und CS-Immobilienfonds. Aber auch
Fonds ohne Verbindungen zur UBS
oder CS erzielten deutliche Kursge-
winne. Der Helvetica Swiss Commer-
cial Fund legte 2024 um 39,15 Prozent
zu. Der positive Trend der Immobili-
enfonds setzte sich im neuen Jahr
fort. Der SWIIT Index weist nach den

Thomas Marti (links) und

Florian Lemberger, SFP Group

ersten Handelswochen eine Perfor-
mance von +2,56 Prozent auf und no-
tiert auf einem neuen Allzeithoch. Ob
dieses Tempo gehalten werden kann,
ist ungewiss.

Erste Fondsgesellschaften haben be-
reits die Plane fur Kapitalerhohungen
angekindigt. Im Januar und Februar
2025 stehen bisher drei Transaktio-
nen mit einem Gesamtvolumen von
CHF 290 Millionen bevor. Es ist zu er-
warten, dass die Zahl der Transaktio-
nen in den kommenden Wochen wei-
ter zunimmt. Diese steigende Kapital-
nachfrage vom Primarmarkt dirfte
zu einem erhohten Verkaufsdruck bei
den Immobilienfonds fihren. Investo-
ren werden sich voraussichtlich durch
Verkaufe die notige Liquiditat fir die
Teilnahme an den Kapitalerhohungen
verschaffen.

Neben den geplanten Kapitalerho-
hungen steht im Februar die erste
Kotierung des Jahres an. Ab dem 11.
Februar 2025 wird der Helvetica Swiss
Opportunity Fund an der SIX Swiss
Exchange handelbar sein. Die FINMA
hat die Anpassungen im Fondsvertrag
zur Offnung fiir Publikumsanleger
bereits genehmigt. Diese Kotierung
bildet die Grundlage fur die geplante
Vereinigung mit dem Helvetica Swiss
Commercial Fund, die bis Mitte 2025
abgeschlossen sein soll. ®
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Immobilien-Finanzmarkte Schweiz

VALOREN-

NUMMER BESCHREIBUNG TIEFST 2025 HOCHST 2025 GELD CHF* BRIEF CHF* LAST

3490024  AG FUR ERSTELLUNG BILLIGER WOHNHAUSER IN WINTERTHUR 0 0 139990 3 134000 1
140241 AGRUNA AG 3255 1 3750 80 3750 4
4986484  ATHRIS N 260.5 50 0 0 260 10
10202256  CASAINVEST RHEINTAL AG, DIEPOLDSAU 542 547 540 28 0 0 542 36
193185 CHAM GROUP N 701 725 707 32 710 50 707 13
255740 ESPACE REAL ESTATE HOLDING AG, SOLOTHURN 181 188 185 5 188 24 188 70
190684 IMBREX HOLDING AG 8000 2 9850 25 8500 1
191008 IMMGES VIAMALA, THUSIS 14000 14000 14600 2 24000 1 14000 1
32479366  IMMOBILIARE PHARMAPARK N 2750 5 0 0 2900 8
11502954  KONKORDIA AG N 7500 7750 7350 1 9250 1 7500 1
154260 LOWENGARTEN AG 10 50 0 0 10 2
28414392  PLAZZA-B-N 64.05 205 0 0 62.5 100
257770 REUSSEGG HLDG N 86.5 45 215 26 78 12
54702757  SIA-HAUS VI N 9100 9900 9210 5 9900 5 9900 2
228360 SCHUTZEN RHEINFELDEN IMMOBILIEN AG, RHEINFELDEN 2450 5 2990 5 2520 1
253801 TERSA AG 13710 1 15120 14 15000 2
172525 TONWERK LAUSEN N 17000 1 28900 1 18700 1
256969 TUWAG IMMOBILIEN AG, WADENSWIL 17000 1 27500 1 20500 1
14805211  ZUG ESTATES N SERIE A 198 100 205 100 186 100
921918 SITEX PROPERTIES HLDG N 100 102 99 100 101 100 100 70

EBEKB BCBE

ANZEIGE

Mehr iber Macher, Markte
und Investitionen im

neuen IMMOBILIEN Business.

«DAS RICHTIGE
PRODUKT FINDET
SEINEN MARKT>

Im Gesprach mit Daniel Ducrey,
CEO Mobimo Holding AG

Jetzt abonnieren.
www.immobilienbusiness.ch

IMMOBILIEN

BUSINESS o s mnasensasan
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Immobilien-Finanzmarkte Schweiz

RUCKN.PREIS BORSEN- AUS- . ECART PERF. TR MONATL. UMSATZ KURSE SEIT 1.1.2024 BORSEN-
ISIN ANLAGEFONDS NAME INKL. AUFGEL.  POROENS scuiTT-  RUCKN.PREIS YT BORSENKAP. TiEFsT / HOCHST KAPITALISIE-
ZINSEN RENDITE  MITTELKURS 2025 % DEZEMBER RUNG
CH0414551033_BALSP 925 127.00 745% 29.06% __ 040% 448% 170,00 129.00 1068066190
CH0026725611 B 12370 16000 210% 2935%  0.63% 1.64% 136.90 165.00 13277560960
(H0324608568_CIF 9970 124.00 2.34% 2431%  0.40% 3.06% 108.00 12600 770398236
CH0100778445_GREEN 11500 139.00 2.35% 2087% __1.0% 1.82% 110.00 14350 2728779690
CHO118768057_HOSP 7400 10400 2.45% 4054%  —0.48% 1.85% 70.20 10700 884665912
(H0002769351 _INT 18110 205.00 3.62% 13.20%  0.99% 1.70% 16050 210.00 _1841'838°900
(H0031069328_(SIP 10800 156.00 2.35% 1440% _ 1.63% 1.92% 138.00 160.50 _ 3/253°249°696
(H0245633950 (5106 98.65  107.50 3.27% 897% _ —227% 2.38% 9220 11700 860°000°000
CH0012913700 _SIAT 15895 249.00 2.0% 56.65%  1.07% 1.05% 20600 255.00 4084501380
CH0215751527_DSPF 11580 14400 2.20% 2435%  —0.3%% 1.70% 119.50 14700 532800000
(H0124238004_ERRES 11955 163.00 2.36% 36.30% _ 0.00% 211% 134.50 168.00 7614201009
CHO014586710_FIR 15675 24800 1.82% S6.00%  127% T49% 209.00  250.00  1'890°526°568
(H0142902008 600D 11420 15550 2.62% 36.16%  —0.96% 141% 128.00 146.00 388750000
(H0335507932_HSC 10935 100.00 5.57% —8.55% __ 0.81% 1.85% 72.00 10150 434285100
CH0495275668_HSL 1050010600 2% 0.95% 1.97% 0.00% 105.00 10650 406958604
(H0434775054_HS0 109.45 95.00 6.05% T3.20% 0.00% NICHT KOTIERT 95.00 10800 148437500
(H0513838323_HPE 9695 118.00 2.33% W% —0.84% 3.90% 106.50 12400 958750000
CH0002770102_IAHE 18385 239.00 2.62% 30.00% _ —0.83% 1.26% 19950 243.00 14347000000
CH0009778769 I 41125 586.00 2.30% 4249%  0.6%% 150% 50000 598.00 2263541028
(H0002782263 _FOC 9770 153.00 1.66% 56.60%  167% 1.43% 128.50 155.00 27242199547
(H0204643222_MOBI 12640 135.00 2.60% 6.80% _ 0.75% NICHT KOTIERT 120.00 136.00 911250000
(H0034995214_PSREF 14095 17600 213% 2487%  0.00% 2.26% 156.50 18650 10069127720
(H0107006550 PRL 129.65 148.00 2.06% T415% 0.68% 1.39% 127.50 15500 418491164
(H0033624211_PSCF 13330 164.00 3.6%% 23.08% __ 0.00% 1.90% 14050 167.00 17177245148
(H0225182309_RAIFE 9295 109.50 2.40% 1781% 0.00% NICHT KOTIERT 99.00 10800 431918608
CH0039415010_RSF 11625 14500 25% 2473% _ —1.36% 1.43% 120.50 150.00 1945246195
(H0100612339_STA 10520 145.00 235% 37.83%  —0.34% 5.62% 94.00 14750 232025730
(H0395718866 SR 13995 178.00 2.62% 27.09% __ 0.00% 1.63% 144,50 18400 1901074354
CH0344799694SFC 83.40 84.50 5.05% T82% _ 0.12% 151% 75.80 87.00 207800000
(H0285087455_SFR 9615 120.00 3.74% 2480%  3.45% 1.37% 105.00 11950 777°600°000
CH0120791253_SFPF 11675 13000 2.51% 1135%  0.78% 211% 117.00 13150 10941447220
(H0002785456_S0L 21785 319.00 1.6% 16.43%  —1.54% 248% 27600 33400 184430309
(H0037237630 _STBX 340.00 55400 2.60% 62.94%  1.0%% T.01% 44200 560.00 __ 237°979°010
(H0258245064 SRPF 10020 10600 2.94% SI%  6.00% 0.95% 82.00 10450 2844817952
(0267501291 SRES 100.50 88.00 2.7%% S1248%  0.6% 1.34% 85.40 9300 299407944
(H0293784861SIREFS 11005 125.00 217% 1358%  0.81% 218% 11250 12700 7700°000°000
(H0037430946_SIC 12095 19600 1.97% 62.05%  3.70% 2.07% 157.50 19950 2°064'512'684
CHOT11959190  SWRESC 9430 104.00 411% 10.09%  1.46% 2.58% 97.20 10750 541070920
(H0444142555_CITY 97.0 84.50 2.54% S13.00% _0.60% 7% 68.40 85.60 321247915
CH0026168846_SREF 15370 21000 218% 36.63%  1.94% 1.37% 17600 210.00 1184048670
CH1139099068_SPSS 98.05100.00 4.93% 1.99%  0.00% NICHT KOTIERT 98.00 10500 234°275°500
(H0014420829_ANFO 64.05 97.50 1.85% 52.00% _ 2.00% 1.37% 79.40 98.40 _ 3462'547'335
CH0026465366_DRPF 1400 19.60 213% 143% _ 025% 3.00% 1750 2100 1012019699
(H0192940390 DUPF 11.25 13.90 23% 256%  1.96% 3.68% 12.45 1455 500335351
(H0014420852_FONC 9975 153.50 1.82% 53.08%  1.30% 1.64% 123.50 15350 2187569178
(H0014420878_SIMA 1015 15600 212% 53.60%  2.30% 1.50% 12650 15750 114941117200
H0014420886_SREA 60.90 7250 3.76% 19.05% 1.54% 1.45% 60.20 7300 1786'384°340
(H0433089270_ZIFIDS 10260 12200 2.27% 1891%  3.3%% 1.86% 110.50 12100 1171702518
9 9 swit ] TOTAL
2.63% 27.82% _ 1.10% 1.77% 72100243270
NAV s AUS- PERF. TR MTL. UMSATZ -
ISIN AKTIEN NAME Nk avrcL.  POROENS scuirr. L ECARENDY T yip BORSENKAP " 'Tiersy  HOCHeT Lt
ZINSEN RENDITE 2025 % DEZEMBER

CH0008837566 _ ALLREAL N 15730 167.50 37% 648% __ 11T% 5.07% 147.00 16560 7779297518
CH0001931853 _CHAN GROUP N 51265 710.00 1.71% 38.50%  —0.70% NICHT KOTIERT 47000 722.00 __ 528'950°000
CH0516130684__EPIC SUISSE AG 77.90 79.50 401% 205% __—1.85% 1.07% 64.00 81.00 225020046
CH0002557400 _ESPACE REAL ESTATE 17985 188.00 3.27% 5% 448y 0.02% 168.50 19200 408'470'984
CH0045825517 _ FUNDAMENTA REAL N 16.70 17.00 3.30% 180%  1.19% 0.68% 15.20 1725 511068161
CH0239518779 HIAG INMOBILIEN N 108.95 85.00 3.75% 1.98%  —0.47% 2.09% £9.40 85.60 390773414
CH1338987303__INTERSHOP N 97.55 __132.00 431% 35.32% __3.94% 1.34% 112.60 130.20 720423000
CH0524026959 _INA INVEST AG 23.00 2140 0.00% —6.96% __0.47% 0.34% 15.65 2200 354415116
CH0325094297 INVESTIS N 98.05 110.50 2.30% 1270%  —1.34% 2.00% 92.00 11200 316542720
CH0011108872__MOBINO 26140 296.00 3.47% 13.04% _1.00% 207% 24950 29400 714946349
(H0212186248 _ NOVAVEST 40,85 35.0 3.45% T13.83% _ —0.56% 1.40% 3170 36.80 338016208
(0284142913 PLAIZA N 34975 342.00 2.38% -2.02% 0.08% 058% 29100 34100 446381410
CHO018294154 PSP SWISS PROPERTY 11525 13100 3.01% 13.67%  1.63% 3.14% 11090 12920 6008693721
(H0008038389__SWISS PRINE SITE 85.65 101,50 3.44% 1851% _ 2.73% 3.06% 82.60 98.85 1846715919
CH0032816131 _F URBAN PROPERTIES N 112,50 97.40 3.80% S1347%  -1.02% 1.33% 89.40 9840 265858267
CH0002619481  WARTECK INVEST 1659.00  1915.00 3.74% 15.43%  0.00% 1.85%  1610.00 192500 400853784
CH0148052118__1UG ESTATES 2077.25___2020.00 2.12% —276% __—1.46% 1.05%  1590.00 208000 610563673
] 9 REAL ] TOTAL
3.19% 3.91%  1.65% 2.66% 23'7927557°436

MV| n\/est WWW.MVINVEST.CH

TEL. +41 (0)43 499 24 99
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STANDORTENTWICKLUNG

Ein «Leuchtturm» fiir den Schweizer Tourismus

IN DER ZENTRALSCHWEIZ
HABEN IM VERGANGENEN
JAHR DIE ARBEITEN AM
TITLIS-PROJEKT BEGONNEN.
ES SIEHT DEN NEUBAU DER
BERGSTATION SOWIE DIE
ERNEUERUNG DES TITLIS
TOWER VOR. GEBAUT WIRD
NACH PLANEN VON HERZOG
& DE MEURON.

BW/PD. Auf dem Titlis, dem 3.238
Meter hohen Engelberger Hausberg
und einem der beliebtesten Winter-
sport- und Ausflugsziele in der
Zentralschweiz, wird in den nachsten
Jahren eine neue Bergstation mit
Gastrobetrieb sowie ein ikonenhafter
Richtstrahl- und Aussichtsturm ent-
stehen. Gebaut wird nach Planen der

Rendering des Titlis-Projekts: der ikonische Titlis-Turm und die neue Bergstation

Basler Architekturbiiros Herzog & de
Meuron - und nach eigenem Bekun-
den wollen die renommierten Archi-
tekten nichts weniger als einen
«Leuchtturm» fiir den Schweizer Tou-
rismus schaffen. Gleichzeit sollen da-
bei auch die okologische Nachhaltig-
keit der Berginfrastruktur massiv ver-
bessert sowie neue Moglichkeiten fir
Gastronomie und Events gestaltet
werden. Wie die Architekten berich-
ten, soll der Warmebedarf von heute,
trotz kiinftig 85 Prozent mehr Nutzfla-
che, um rund die Halfte reduziert wer-
den konnen.

Ambitioniertes Projekt

Der Zeitplan sieht Anfang dieses
Jahres die Erdffnung der Titlis Con-

nect, einer einspurigen Pendelbahn
zwischen Stand und Titlis, vor. Sie
soll vorerst nur fir den Materi-
altransport und fir Notfalle genutzt
werden, ab 2026 dann jedoch ganz-
jahrig auch fir Besucher 6ffnen. Wo-
bei die Bergstation der Titlis Connect
70 Meter tiefer liegt als jene der Ro-
tair; die beiden Gebdude sind jedoch
tiber einen Stollen verbunden.

Der neue Titlis Tower soll dann im
Frihling 2026 erdffnen - eine der
Hauptattraktionen des Projekts Tit-
lis. Die in den 1980er Jahren von der
Post erstellte Stahlkonstruktion ist
Teil des einzigartigen Charakters
dieses Berggipfels. Herzog & de
Meuron transformieren den gewalti-
gen Infrastrukturbau nun in eine iko-
nische, kreuzférmige Figur, >>>
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>>> indem horizontal zwei ver-
glaste Stahlkorper eingeschoben
werden, die unter anderem ein Res-
taurant, eine Bar und eine Ausstel-
lungsflache beherbergen. Fir die
anspruchsvollen Stahl- und Metall-
bau- sowie Fassadenarbeiten haben
sich vier Partner zusammenge-
schlossen: die Aepli Metallbau AG
aus Gossau SG, die Wetter Gruppe
aus Stetten, die Josef Meyer Stahl
und Metall AG aus Emmen sowie die
Ruch Metallbau AG aus Altdorf.
Gaste gelangen neu per Lift in den
Titlis Tower und von dort zur Aus-
sichtsterrasse, die auf Uber 3.000
Metern iber dem Meer eine fantasti-
sche Sicht auf den Gletscher und das
Bergpanorama bietet.

Die letzte Etappe beinhaltet zwi-
schen den Jahren 2026 und 2029 den
Bau der neuen Titlis Peak Station.

Die Arbeiten an den verschiedenen Teilprojekten kommen gut voran.

Die neue Bergstation ersetzt die be-
stehenden Gebaude auf dem Gipfel,
die aus den 1960er Jahren stammen
und das Ende ihres Lebenszyklus er-
reicht haben. Die Titlis Peak Station
soll wie ein Kristall aus Stahl und
Glas mit dem Fels verwachsen sein
und durch ihre grossziigige Architek-
tur viel Raum fur die Gaste bieten.
Neben Geschaften und zwei Restau-
rants mit insgesamt 600 Sitzplatzen
ist unterhalb der Bergstation ein Pa-
noramawalk geplant, der den bisher
verborgenen Blick auf die Westseite
des Gipfels freigibt.

Die Bauarbeiten an den verschiede-
nen Teilprojekten kommen bisher
planmassig voran. 2029 sollen die
laufenden Bauarbeiten abgeschlos-
sen sein. Die Kosten fir das Projekt
der Titlisbahnen werden mit 150 Mio.
CHF veranschlagt. ¢
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