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IMMOBILIENMARKT SCHWEIZ - PROJEKTENTWICKLUNG

Markt, Risiken, Werte

Eine Vereinfachung der Rahmenbedingungen (politische Prozesse, Vorschriften, Einsprachen) konnte die Wohnraumproduktion fordern.

ZWISCHEN PROJEKTBEGINN
UND FERTIGSTELLUNG EINES
BAUPROJEKTS - OFT MEH-
RERE JAHRE - KONNEN SICH
NACHFRAGE, FINANZIE-
RUNGSKONDITIONEN, BAU-
KOSTEN, BEWILLIGUNGS-
VERFAHREN ODER GESETZ-
LICHE VORGABEN VER-
ANDERN. DAMIT VERBUN-
DENE UNSICHERHEITEN
KONNEN SICH AUF DIE WIRT-
SCHAFTLICHKEIT UND DEN
PROJEKTWERT AUSWIRKEN -
UND LETZTLICH AUF DIE
PRODUKTION VON WOHN-
RAUM. DER FPREVIEW Q3 2026
ZEIGT, WIE SICH SOLCHE
RISIKEN ERFASSEN UND IN
DER BEWERTUNG BERUCK-
SICHTIGEN LASSEN.

BW/PD. Obwohl die Nachfrage nach
Wohnraum invielen Regionen das An-
gebot deutlich Ubersteigt, gelingt es
der Wohnproduktion zunehmend we-
niger, das Wohnraumangebot ent-
sprechend auszuweiten. Zwischen
der ersten Projektidee und der Fer-
tigstellung eines Bauvorhabens lie-
gen oftmals mehrere Jahre, wahrend
denen sich wirtschaftliche, politi-
sche und regulatorische Rahmen-
bedingungen verandern konnen. Ge-
rade im aktuellen Marktumfeld zeige
sich, wie politische Entscheide, regu-
latorische Anpassungen oder veran-
derte Marktbedingungen die Erfolgs-
aussichten eines Projekts wesentlich
beeinflussen, stellen die Autoren der
sehr lesenswerten aktuellen Ausgabe
des FPREview von Fahrlander Part-
ner Raumentwicklung mit Blick auf

die Diskussionen um die Wohnraum-
versorgung sowie Abstimmungen zu
wohnpolitischen Vorgaben fest. Denn
mit den Anderungen im regulatori-
schen und politischen Umfeld ent-
stehen Unsicherheiten, die sich direkt
auf die Wirtschaftlichkeit eines Pro-
jekts auswirken. Der Einschatzung
von Projektentwicklungsrisiken - und
einer entsprechend angepassten Be-
wertung - kommt damit eine zent-
rale Bedeutung zu. Der Beitrag wird
im Folgenden in stark gekirzter Fas-
sung wiedergegeben.

Herausforderungen nehmen zu

Den Entwicklermarkt - der Teilmarkt
der Immobilienwirtschaft, auf dem
aus einem (Flachen-) Potenzial durch
Planungs- und Bautatigkeiten >>>
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DER ENTWICKLERMARKT IM GROSSEREM KONTEXT

Raumliche und zeitliche Dimension

Nutzermarkt

Nachfrage: Praferenzen,
Restriktionen der Haushalte,
abhéngig von: soziale
Schicht, Lebensstil, -phase...

©

Angebot: Altbau - Neubau,
Grasse - Zimmerzahl,
Zustand, Standard...

Nachfrage: Strategie,
Eigenkapital - Fremdkapital,
Verzinsungen...

Angebot: Altbau - Neubau,
Wohnungsmix, Zustand,
Standard, Grosse -
Marktwert...

Nachfrage:
Entwicklungs-
tatigkeit /
Verflgbarkeit
von Risiko-
kapital

Angebot:
Verfugbarkeit
von
Land/Brachen

O Preisbildung
—> Zentrale Beeinflussung

Quelle: FPRE et al. (2012) in Fahrlander und Kloess (2024), S.71

>>> Wohn-, Geschafts- oder Ge-
werbeliegenschaften entwickelt wer-
den - ist derzeit von einer Vielzahl
sich Uberlagernder Einflussfaktoren
gepragt. Die Nachfrage nach Wohn-
raum bleibt in vielen Regionen auf-
grund des Bevdlkerungswachstums
hoch, doch haben sich die Rahmenbe-
dingungen fir Immobilienentwicklun-
gen in den vergangenen Jahren deut-
lich verandert —-was die Einschatzung
von Risiken und die Beurteilung der
Wirtschaftlichkeit von Projekten er-
schwert. Eine wesentliche Herausfor-
derung stellen gemdass den Autoren
des FPREview die steigenden Anfor-
derungen an die Projektentwicklung
dar: Zum einen verscharfen techni-
sche Vorgaben sowie zunehmende
Anforderungen an Energieeffizienz
und Klimaschutz die Komplexitat von
Bauvorhaben; zum anderen fiihren
lange Planungs- und Bewilligungs-
verfahren dazu, dass sich Projekte
uber viele Jahre erstrecken und da-
mit anfalliger fir Veranderungen
der Markt- und Rahmenbedingun-

gen werden. Hinzu kommen regula-
torische und politische Einfliisse, die
zunehmend an Bedeutung gewinnen.
«Diskussionen um Verdichtung, Mie-
terschutz, Wohnschutz oder die Ein-
schrankung von Eigentumsrechten
beeinflussen die Attraktivitat von In-
vestitionen direkt», stellen die Auto-
ren fest - schliesslich konnen Abstim-
mungen und Gesetzesanderungen
die zulassige Nutzung, die Ausniit-
zung oder die Rentabilitat von Pro-
jekten wesentlich verandern.

Risiken fruhzeitig erkennen

Auch auf der Nachfrageseite gibt es
wichtige Unsicherheitsfaktoren - so
z.B. wirtschaftliche und demografi-
sche Entwicklungen. Veranderungen
der Bevdlkerungsstruktur, der Haus-
haltsgrossen oder der Standortprafe-
renzen wirken sich bekanntermassen
direkt auf die Nachfrage nach Wohn-,
Geschafts- und Gewerbeflachen aus.
Eine Abschwachung der wirtschaft-
lichen Dynamik und der damit ver-

bundenen geringeren Bevdlkerungs-
entwicklung fiihrt beispielsweise zu
einer ricklaufigen Flachennachfrage
im Nutzermarkt, was wiederum die
Erfolgsaussichten von Immobilien-
entwicklungen schmalert. Entwickler
missen daher nicht nur die heutigen
Marktbediirfnisse verstehen, son-
dernauch antizipieren, wie sich diese
bis zur Fertigstellung eines Projekts
und daruber hinaus verandern konn-
ten. Die Beurteilung von Immobilien-
entwicklungen konne daher nicht al-
lein auf aktuellen Marktwerten oder
Baukosten basieren, betonen die FP-
RE-Autoren. Vielmehr erfordere sie
«ein umfassendes Verstandnis der
Wechselwirkungen zwischen Nutzer-,
Vermdogens- und Entwicklermarkt so-
wie der makrookonomischen, politi-
schen und regulatorischen Rahmen-
bedingungen». Die Fahigkeit, Risiken
frihzeitig zu erkennen und angemes-
sen in die Projektkalkulation einzu-
beziehen, stelle daher einen we-
sentlichen Erfolgsfaktor im heutigen
Entwicklermarkt dar.

Analytischer Ansatz von FPRE

Die Existenz von Projektrisiken und
die Notwendigkeit einer Sicherheits-
marge sind in der Immobilienent-
wicklung grundsatzlich unbestrit-
ten. Die zentrale Herausforderung
besteht jedoch darin, die Hohe die-
ser Sicherheitsmarge sachgerecht
zu bestimmen. Zur Quantifizierung
von Projektrisiken werden in der
Fachliteratur verschiedene Metho-
den diskutiert — u.a. Sensitivitats-
analysen, Szenarioanalysen oder
Monte-Carlo-Simulationen. Fahr-
lander Partner verfolgt hingegen
einen empirisch-analytischen An-
satz. Dabei wurden zahlreiche Pro-
jektentwicklungen in der Schweiz
untersucht und die theoretisch er-
mittelten Landwerte mit tatsachlich
beobachteten Baulandprei- >>>
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>>> sen verglichen. Die Differenz
zwischen dem «rohen Landwert»
und dem Marktpreis fir Bauland ent-
spricht der Sicherheitsmarge. Diese
bildet die Risiken und die Chancen ei-
nes Entwicklungsprojekts ab. Da sich
Projektrisiken je nach Projekt und
Projektphase unterscheiden, wird
die analytisch ermittelte Sicherheits-
marge transparent in die vier Kom-
ponenten Basismarge, Planungs-,
Realisierungs- und Marktrisiken auf-
geteilt. Dies bietet den Vorteil, dass
die einzelnen Risikokomponenten
projektspezifisch angepasst werden
konnen, was wiederum eine phasen-
gerechte Bericksichtigung des Pro-
jektfortschritts sowie die Abbildung
besonderer Projektrisiken ermog-
licht. Neben diesen vier Risikokom-
ponenten werden auch projektspe-
zifische Sonderrisiken identifiziert,
die nicht von FPRE modelliert wer-
den und gesondert in die Sicher-
heitsmarge einfliessen. So kdnnen
beispielsweise Risiken aufgrund ar-
chaologischer Funde, denkmalpfle-
gerischer Auflagen oder schwie-
riger Baugrundverhiltnisse (z.B.
Beseitigung von Hanginstabilitaten
aufgrund von schwierigen Grund-
wasserverhiltnissen) durch héhere
Risikoansatze berlcksichtigt wer-
den. Umgekehrt konnen bereits eli-
minierte Risiken - z.B. durch eine
rechtskraftige Baubewilligung, ei-
nen Generalunternehmervertrag mit
Kostendach oder Vorvermietungen -
zu einer Reduktion der entsprechen-
den Risikokomponenten fuhren. Die
Sicherheitsmarge stellt somit keine
exakte Berechnung zukinftiger Er-
eignisse dar, sondern ist eine reali-
tatsnahe Einschatzung der mit einem
Entwicklungsprojekt verbundenen
Unsicherheiten. Treten hohere Kos-
ten oder langere Verzogerungen ein
als angenommen, reduziert sich der
Projekterfolg entsprechend. Konnen
Risiken hingegen vermieden oder er-

folgreich bewirtschaftet werden, re-
sultiert daraus ein zusatzlicher Ent-
wicklergewinn.

Zeit ist Geld

Neben der Sicherheitsmarge sind
die Faktoren Lage und Zeit aus Ent-
wicklersicht sehr relevant und kon-
nen innerhalb der Residualwertme-
thode separat dargestellt werden.
Unabhangig davon, ob der stati-
sche oder der dynamische Residu-
alwert zum Einsatz gelangt, stellen
die Komponenten Diskontierungs-
satz und der Faktor Zeit in beiden
Fallen zentrale Grossen dar (die Er-
mittlung des statischen und des dy-
namischen Residualwerts wird im
aktuellen FPREview ausfihrlich be-
schrieben). Wahrend der Diskontie-
rungssatz fir beide Berechnungsar-
ten analog gewahlt wird, ist dies fir
den Faktor Zeit nicht so. Der Zeit-
faktor ist es denn auch, welcher ak-
tuell die Werte von Projektentwick-
lungen signifikant beeinflusst - etwa
aufgrund von Einsprachen gegen
Projektvorhaben, aufgrund von po-
litischen Entscheiden und Abstim-
mungen oder aufgrund von Auflagen
des Denkmalschutzes, usw. Alle ge-
nannten Faktoren kdnnen zu Verzo-
gerungen im Verlauf einer Projek-
trealisierung fiihren und somit auch
eine Wertreduktion beziiglich des zu
ermittelnden Residualwertes nach
sich ziehen, wodurch der Wertanteil
entsprechend sinkt.

Zusammenfassend gilt gemass den
Autoren des FPREview: Bei einfa-
chen Ertrags- und Kostenstruktu-
ren sowie in frihen Projektphasen,
beispielsweise im Rahmen einer
Machbarkeitsstudie fur ein klei-
nes Mehrfamilienhaus, kann flr
die Immobilienbewertung eine sta-
tische Residualwertbetrachtung
ausreichend sein. Mit zunehmen-
der Projektgrosse, Komplexitat und

fortschreitendem Planungsstand
nehmen in der Regel die Anforde-
rungen an die Genauigkeit der Be-
wertung zu. In solchen Fallen kommt
ublicherweise die dynamische Resi-
dualwertmethode zur Anwendung.

Fazit

Die aktuellen Themen aus Politik,
Recht und Wirtschaft spielen fur
Projektentwicklungen eine wichtige
Rolle. Projektwerte, insbesondere
wenn es sich um grosse und kom-
plexe Projekte handelt, erfahren auf
der Zeitachse wertbeeinflussende
Prozesse, welche die Fertigstellung
verzdgern konnen. Anhand der von
FPRE erlauterten Sicherheitsmarge
und der Anwendung der Residual-
wertmethode konnen Projektwerte
im heutigen Marktumfeld bezliglich
der beschriebenen Einflussfaktoren
transparent berechnet und darge-
stellt werden. Bei steigender Sicher-
heitsmarge, d. h. bei steigenden Risi-
ken, insbesondere bei Neubau- und
Ersatzneubauprojekten, sinken die
Projektwerte, was dazu fihren kann,
dass Sanierungsprojekte gegentiber
Neubauten bevorzugt werden. Ware
dies bei einem Grossteil der Pro-
jektentwicklung in Verbindung mit
Bestandesbauten der Fall, wirde
entsprechend weniger Wohnraum
produziert werden. Fazit von FPRE:
«Um einer solchen Tendenz - die
sich zunehmend zeigt - entgegen-
wirken zu konnen, ist den Faktoren
Zeit und Risiko grossere Beachtung
zu schenken. Diese konnen durch
eine Vereinfachung der Rahmenbe-
dingungen (politische Prozesse, Vor-
schriften, Einsprachemadglichkeiten
etc.) beeinflusst werden und zu ei-
ner positiven Entwicklung der Wohn-
raumproduktion beitragen.»

* Der vollstandige FPREview kann

abgerufen werden unter: www.fpre.ch
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RECHENZENTRENMARKT SCHWEIZ

Anhaltender Boom am Data Center-Markt

CBRE SWITZERLAND HAT
JUNGST AKTUELLE TRENDS
UND ZAHLEN ZUM SCHWEI-
ZER MARKT FUR RECHEN-
ZENTREN VEROFFENTLICHT.
DANACH UMFASST DER DER-
ZEIT NICHT-EIGENGENUTZ-
TE KAPAZITATSBESTAND AM
SCHWEIZER RECHENZENT-
RENMARKT 121 OBJEKTE MIT
EINER GESCHOSSFLACHE
VON INSGESAMT RUND 428.000
QUADRATMETERN, WOVON
RUND 229.000 QUADRATME-
TER AUF WHITE-SPACE-RAU-
ME ENTFALLEN. DIESE RE-
CHENZENTREN KOMMEN AUF
EINE GESAMTKAPAZITAT VON
340 MEGAWATT (MILLIONEN
WATT).

N

"
N7

Die Nachfrage nach Datacentern nimmt weiter zu.

BWY/PD. Der Schweizer Rechenzent-
rumsmarkt zeichnet sich gemass der
CBRE-Studie durch zwei wesentliche
Eigentums- und Betriebsstrukturen
aus: Einerseits das «immobilienori-
entierte Modell», andererseits die
«integrierte Investor-Entwickler-Be-
treiber-Plattform».

Beim «immobilienorientierten Mo-
dell» behalt der Investor oder Bautra-
ger das Eigentum an der Anlage und
vermietet diese an einen unabhangi-
gen Betreiber, der Colocation-Dienst-
leistungen fir Unternehmenskunden
erbringt. Diese Struktur ist landes-
weit nach wie vor vorherrschend, ins-
besondere in kleineren Standorten.
Die «integrierte Investor-Entwick-
ler-Betreiber-Plattform», die in der
Regel durch privates Kapital gestiitzt

wird, vereint Entwicklung, Eigentum
und Betrieb in einer einzigen Einheit.
Diese Plattformen konzentrieren sich
zunehmend auf hyperscale-orien-
tierte, massgeschneiderte Losungen,
insbesondere im Campus-Massstab,
sowie auf Wholesale-Colocation,
wahrend sie ihr Engagement bei klei-
neren Retail-Colocation-Angeboten
schrittweise reduzieren.

Dasvollstandigintegrierte Hypersca-
ler-Modell hat sich in der Schweiz
noch nicht wesentlich etabliert. Trotz
der begrenzten Verfiigbarkeit geeig-
neter Grossstandorte besteht jedoch
bei den Hyperscalern die strategische
Absicht, im Zuge der sich wandelnden
Marktbedingungen auf selbst entwi-
ckelte und selbst genutzte Einrich-
tungen zu expandieren. >>>
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Fiur Investoren in Rechenzen-
tren in der Schweiz bestimmt das
gewahlte Investitionsmodell das Ri-
sikoprofil sowie auch den Grad der
operativen Beteiligung. Da sich die
Strukturen von einfachen Baurechts-
vereinbarungen tber «Bare Shell»-
oder «Powered Shell»-Ldsungen
bis hin zu vollstandig schlusselferti-
gen Losungen entwickeln, verlagert
sich die Verantwortung - und damit
auch die operative Kontrolle - zuneh-
mend vom Betreiber auf den Investor,
was zu neuen Schnittstellenkonfigu-
rationen zwischen Investor, Betrei-
ber und Mieter fihrt. In der Schweiz
sind Hyperscale-Projekte aufgrund
des hohen Bedarfs an schneller Be-
reitstellung und hoher technischer
Standardisierung in der Regel als
«Powered Shell»- oder schliissel-
fertige Modelle strukturiert. Voll-
standig vertikal integrierte Modelle -
bei denen ein einziger Betreiber den
gesamten Stack verwaltet und die
Mieter Rechenleistung ausschliess-
lich aufdervirtuellen Ebene nutzen -
sind auf dem Schweizer Markt nach

>>>

wie vor relativ selten und daherin der
Tabelle nicht bertcksichtigt.

Deutliche Expansion in der
Region Ziirich erwartet

Ein Grossteil der Kapazitaten findet
sich in der Region Zirich, wo insbe-
sondere verschiedene internationale,
mit Private-Equity-Geldern ausge-
stattete Rechenzentren-Entwickler
respektive -Betreiber in den Kanto-
nen Zirich, Aargau und Schaffhau-
sen fir ihre Grossmieter mehrere
Standorte, sogenannte «Verfligbar-
keitszonen», aufgebaut haben. Rund
61 Prozentder Schweizer Gesamtka-
pazitat respektive 209 MW fallen ak-
tuell auf dieses Gebiet; ungefahr 60
MW oder 18 Prozent sind es im Gen-
ferseebecken in den Kantonen Genf
und Waadt.

Angesichts des hohen Rechenleis-
tungsbedarfs von Cloud-Anbietern
und KI-Anwendungen gehen die Re-
searcher von CBRE Schweiz davon
aus, dass die Nachfrage nach geeig-
neten Grundstiicken auf die nachsten

Jahre hinaus weiter anhalten wird.
Die bendtigten tiefen Latenzzeiten
beziehungsweise die geografische
Nahe der Rechenzentren zueinander
fuhren gerade in der Region Zirich
mit ihren wichtigen Telekommunika-
tions- und Internetknoten zu Multip-
likatoreffekten, wobei bis 2030 ein re-
gionaler Zuwachs um 274 MW auf 483
MW - somit um 131 Prozent - zu er-
warten ist. Fur die gesamte Schweiz
wird damit im selben Zeitraum ein
Wachstum von 340 MW auf 626 MW
erwartet. In anderen Schweizer Re-
gionen gestaltet sich das Wachs-
tum langsamer und beschrankt sich
mehrheitlich auf Colocation-Nutzun-
genundkaum auf massgeschneiderte
Entwicklungen fir Hyperscaler-Mie-
ter. Weniger etablierte Standorte und
kleinere Retail-Colocation-Betreiber
stehen deshalb vor der Herausforde-
rung, ausreichende Skaleneffekte zu
erzielen und ihre Marktposition lang-
fristig zu behaupten. Gleichzeitig be-
findet sich ein erheblicher Teil des
Schweizer Bestands an unterneh-
menseigenen Rechenzentren >>>

SCHWEIZ: RAPIDE ENTWICKLUNG UND STARKE PIPELINE
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seit mehreren Jahren in ei-
nem schrittweisen Auslagerungs-
und Verausserungsprozess.

>>>

Verfugbarkeit von Strom und
Wasser werden noch wichtiger

Der Schweizer Rechenzentrums-
markt bleibe grundsatzlich nach-
fragegetrieben, sehe sich jedoch
zunehmend mit Angebots- und In-
frastrukturengpassen konfrontiert,
dies insbesondere rund um Zirich,
wie die CBRE-Researcher berichten.
Die zukunftige Wertschopfung werde
daher weniger von der reinen Stand-
ort- oder Grundsticksverfugbarkeit
abhangen, sondernvielmehrvom Zu-
gang zu Strom, von Wasserressour-
cen fir die Kiihlung, von der techni-
schen Eignung fir Kl-Anwendungen,
von der Erhohung der Bebauungs-
dichte sowie von der regulatorischen
Einbettung.

CBRE hat die folgenden Trends iden-
tifiziert: Danach wird Zirich seine
Rolle als wichtigster Rechenzent-
rumsstandort der Schweiz weiter
festigen und den Grossteil der Nach-
frage auf sich vereinen, die durch den
Ausbau von Kl-gestiitzten Hypersca-
le-Cloud-Diensten getrieben wird.
Im Gegensatz dazu werden weniger
etablierte Standorte und kleinere
Colocation-Anbieter voraussicht-
lich mit zunehmenden Herausforde-
rungen bei der Skalierung ihres Be-
triebs oder der Aufrechterhaltung
ihrer Wettbewerbsfahigkeit konfron-
tiert sein.

Grosse wird zu einem
entscheidenden Faktor

Entwicklungsstandorte unterhalb von
etwa 15 bis 20 MW werden von Inves-
toren im Bereich Hyperscale- und
Wholesale-Colocation zunehmend
ausgeschlossen. Ein erheblicher Teil
des Bestands an Unternehmens-

rechenzentren in der Schweiz - es
handelt sich um einige Dutzend Re-
chenzentren vor allem im Finanz-,
Pharma-, F&E- und offentlichen Sek-
tor, die nicht in der vorliegenden Stu-
die bericksichtigt wurden - wird seit
mehreren Jahren schrittweise ver-
aussert, und dieser Trend dirfte sich
fortsetzen, was klar definierte Stra-
tegien fur die Weiterverwendung er-
fordert.

Gross angelegte Kl-Trainings-Zent-
ren werden wahrscheinlich niemals
in der Schweiz angesiedelt werden,
vor allem aufgrund der vergleichs-
weise hohen Strom- und Baukosten.
Zudem konnen vortrainierte (sta-
tische) LLM-Datensatze, die von in
der Schweiz ansassigen Unterneh-
men genutzt werden, haufig in breiter
angelegten europaischen Cloud-Um-
gebungen verarbeitet werden - daher
werde die Nachfrage nach inlandi-
schen Rechenzentren hauptsachlich
von «data sets» (Datenbanken und
Datensets) abhangen, die Datenresi-
denzanforderungen unterliegen. Eine

Datenresidenzanforderung in Re-
chenzentren ist die vertragliche oder
gesetzliche Vorgabe, dass die digita-
len Daten an einem fest definierten
geografischen Ort (z.B. physisch in
der Schweiz oder der EU) gespeichert
und verarbeitet werden missen. Ne-
benden grossen Hyperscaler-Mietern
sind einige wenige Schweizer «Sover-
eign Cloud»-Provider entstanden, die
eine Infrastruktur anbieten, die voll-
standig unter Schweizer Rechtshoheit
betrieben wird und darauf ausgelegt
ist, das Risiko extraterritorialer Vor-
schriften wie des US-amerikanischen
Cloud Act zu mindern.

Mittelfristig sei zwar mit einem deut-
lichen Ausbau des Angebots zu rech-
nen, gestitzt durch eine starke Ent-
wicklungspipeline internationaler
Rechenzentrumsentwickler und -be-
treiber, doch geht CBRE davon aus,
dass sich die langfristige Angebots-
kurve abflachen dirfte, sobald die
grossen Plattformen ihre zentralen
Verfligbarkeitszonen (Availability Zo-
nes) etabliert haben. e

REGIONALE VERTEILUNG: «WHITE SPACE» UND GESCHOSSFLACHE IN QM
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Quelle: CBRE (2026)
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BUROIMMOBILIENMARKTE EUROPA

Neubautitigkeit weiterhin verhalten

DIE NEUBAUTATIGKEIT AUF
DEN EUROPAISCHEN BURO-
MARKTE HALT SICH IN GREN-
ZEN. GEMASS EINER AK-
TUELLEN STUDIE DES INTER-
NATIONALEN IMMOBILIEN-
BERATUNGSUNTERNEHMENS
SAVILLS BLEIBT DAS FER-
TIGSTELLUNGSVOLUMEN
2026 WEITGEHEND STABIL;
AB DEM KOMMENDEN

JAHR ZEICHNE SICH INDES
EIN STARKER RUCKGANG
DER FERTIGSTELLUNGEN
AB. ANGESICHTS DER VER-
KNAPPUNG DES ANGEBOTS
INSBESONDERE AN HOCH-
WERTIGEN BUROFLACHEN
WERDEN STEIGENDE MIETEN
IM TOPSEGMENT ERWARTET.

In der Londoner City sind die Spitzenmieten zuletzt stark gestiegen.

PD/BW. Laut einer aktuellen Stu-
die von Savills wird das europaische
Birofertigstellungsvolumen 2026
ahnlich wie im Vorjahr bei rund 3,5
Millionen Quadratmetern liegen - ein
Riickgang von 28 Prozent gegeniiber
dem Spitzenwert aus dem Jahr 2022.
Hintergrund dirfte zum Einen das
konjunkturelle Umfeld sein: Die Net-
to-Buroflachennachfrage in Europa
erreichte gemass der Savills-Stu-
die im ersten Quartal dieses Jahres
1,8 Millionen Quadratmeter, was ei-
nem Rickgang von drei Prozent ge-
genlber dem Finfjahresdurchschnitt
entspricht und auf einen hoheren An-
teil an Mietvertragsverlangerungen
zurickzufihren ist. Der Abschluss
neuer Mietvertrage dauere langer,
da die Mieter angesichts der wirt-

schaftlichen Aussichten weiterhin
vorsichtig sind und Investitionen in
neue Raumlichkeiten vermeiden wol-
len, so die Autoren. Zum anderen be-
eintrachtige der Arbeitskraftemangel
weiterhin den Projektentwickler-
markt und verzdgere die Fertigstel-
lung von Projekten: 21 Prozent der
fur 2025 geplanten Biroflachen wur-
den nicht fertiggestellt und auf 2026
verschoben.

Fertigstellungsvolumen
stark riicklaufig

Bedingt durch den Mangel an Projekt-
starts, der seit dem Jahr 2023 beob-
achtet wurde, erwartet das Rese-
ach-Team von Savills fiir 2027 nur ein
Fertigstellungsvolumen von >>>
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>>> 2,7 Millionen Quadratmetern
- im Jahresvergleich ware dies ein
Riickgang um 23 Prozent. Gemessen
am gesamten Biroflachenbestand
haben Bukarest mit 3,6 Prozent, das
Londoner West End ebenfalls mit 3,6
Prozent und die Londoner City mit
3,2 Prozent europaweit den héchs-
ten Anteil an spekulativ entwickelten
Flachen mit Fertigstellung bis Ende
2027. Da davon auszugehen sei, dass
ein Grossteil dieser Flachenin diesem
Zeitraum absorbiert wird, bleibe das
Risiko hoherer Leerstandsquoten re-
lativ gering, so die Autoren der Studie.
Laut Savills werden in Europa in den
kommenden zwei Jahren nur 1,5 Pro-
zent der Biiroflachen in der Entwick-
lungspipeline spekulativ entwickelt -
vor vier Jahren waren es noch 3,0
Prozent.

Eigenkapital bleibt «selektiv»

Die Rentabilitat von Bauprojekten
stehe auf den Biromarkten weiter-
hin auf dem Priifstand, berichten die
Autoren der Studie. Ein Anstieg der

EUROPAISCHE BUROFLACHENMARKTE: FERTIGSTELLUNGEN PROJEKTE/PIPELINE (QM)
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Baupreisinflation, sprich die Erwar-
tung noch weiter steigender Preise, in
Verbindung mit Unsicherheiten hin-
sichtlich potenzieller Verausserungs-
werte wirke den positiven Aussich-
ten hinsichtlich der Mietentwicklung
insgesamt entgegen. Hinzu komme,

EUROPAISCHE BUROFLACHENMARKTE, LEERSTANDSQUOTEN
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Quelle: Savills, Q2 2026

Quelle: Savills, Q2 2026

dass die Gesamtfinanzierungskos-
ten hoch bleiben, obwohl der Kredit-
markt fir spekulative Bauprojekte
wettbewerbsfahiger geworden sei.
Die Grundstiickspreise bleiben ge-
mass der Studie niedrig, in einigen
Fallen ziehen Entwickler nun alterna-
tive Nutzungen oder einfach eine Sa-
nierung des bestehenden Bestands in
Betracht.

«Einige mutige Entwickler treiben
ihre Projekte in der Erwartung eines
sich verbessernden Marktes voran -
mit hoheren Mieten und der Hoffnung
auf einen normalisierten Investment-
markt mit starkeren Preisentwick-
lungen», sagt Mike Barnes, Director,
European Office Research bei Savills.
«Insgesamt bleibt das Eigenkapital
jedoch selektiver.» Einige Eigentimer
bei «Core-Plus»- und «Value-Ad-
d»-Objekten erzielten in zentralen
Geschaftsvierteln ahnliche risikobe-
reinigte Renditen wie bei Neubaupro-
jekten, wobei Sanierungen bessere
Optionen bieten.

Das Beispiel der City of London
zeige: Zwar habe das Mietwachstum
in den letzten zwolf Monaten >>>
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>>> an Fahrt gewonnen, doch die
Baukosten verharrten auf einem ho-
hen Niveau. Dies fihrte gemass den
Beobachtungen von Savills zu weni-
ger Baustarts: In Zentral-London sei
die Pipeline fir Biirobauvorhaben im
Laufe des ersten Quartals 2026 im
Vergleich zum Vorquartal um zehn
Prozent geschrumpft. Entwickler
strebten vor dem Start neuer Bau-
projekte zwar Vorvermietungen an,
doch sei nicht das Vermietungsrisiko
ihre Hauptsorge, sonder eher der Ver-
ausserungspreis und die Erwartung,
dass die Zinsen langer auf einem ho-
heren Niveau bleiben werden, so die
Autoren. Dies habe auch dazu ge-
fihrt, dass es im Kernsegment nur
wenige Kaufer mit einem Investiti-
onsvolumen von Uber 100 Millionen
Euro gebe.

Spitzenmieten steigen

Savills zufolge wird die geopolitische
Unsicherheit den Beginn neuer Bau-
projekte bis 2027 verzdgern. Ange-
sichts der Zahl der Nutzer, die um

BUROFLACHENMARKT, PIPELINE DER SPEKULATIVEN PROJEKTENTWICKLUNGEN 2026/27
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Top-Biroflachen konkurrieren, dirf-
ten sich die Leerstandsquoten fiir sol-
che Flachen in europdischen Gross-
stadten in den nachsten Jahren um
rund zwei bis drei Prozent bewegen;
dies wiederum werde einen anhal-
tenden Aufwartsdruck auf die Spit-
zenmieten ausiiben und Asset-Mana-
gern die Mdglichkeit bieten, Objekte
aus dem Sekundarmarkt in erstklas-
sige Objekte umzuwandeln.

Diese Entwicklung lasse sich u.a.
in Deutschland beobachten: In den
deutschen Top-6-Stadten werde das
Fertigstellungsvolumen in den kom-
menden zwei Jahren unter dem lang-
jahrigen Durchschnittliegen. Fazitvon
Savills: Bei anhaltend hoher Nach-
frage nach hochwertigen Flachen sei
«eine weitere Zuspitzung der Knapp-
heitim Premiumsegment absehbar».
Ahnliches gelte fiir die nordischen
Stadte Kopenhagen, Stockholm und
Oslo: Die Entwicklungspipeline sei
dort sehr begrenzt, wobei spekulative
Bauprojekte in den nachsten Jahren
weniger als 0,5 Prozent des Gesamt-
bestands ausmachen werden. ®

6.0

50

Is]

Quelle: Savills, Q2 2026

FRANKREICH: FONCIA
WARNT VOR MARKTKRISE

Der Foncia-Konzern beschreibt den
franzosischen Immobilienmarkt im
ersten Halbjahr 2026 als «deutlich
riicklaufig». Wie franzosische Medi-
en berichten, sprach Unternehmen-
schef Zahir Keenoo bei einer Pres-
sekonferenz von einer Situation, die
er in seiner liber 50-jahrigen Be-
rufstatigkeit noch nie erlebt habe.
Gemass Zahlen von Foncia sind die
Transaktionen im Bestandsimmobi-
lienbereich im ersten Halbjahr um 7
Prozent riicklaufig; Kaufvorvertra-
ge wiirden zunehmend in Frage ge-
stellt; die Zahl der Stornierungen sei
um 11 Prozent gestiegen; circa jeder
zehnte Kaufvertrag kame nicht zum
Abschluss, hauptsachlich aufgrund
strengerer Kreditbedingungen. Am
deutlichsten sind die Spannungen
auf dem Mietmarkt zu spiren. Das
verfliighbare Angebot ist gering, die
Zahl der zu vermietenden Wohnun-
gen liegt auf dem tiefsten Stand seit
mehreren Jahren. Foncia verzeich-
net seit Januar etwa 225.000 Antra-
ge von Mietinteressenten - ein An-
stieg von rund 30 Prozent im Ver-
gleich zum Vorjahr. Den Hintergrund
sieht Foncia zum Einen in den Kre-
ditbedingungen mit hohen Zinssat-
zen, die die Kaufkraft der Kaufinte-
ressenten einschranken, zum ande-
ren im Riickzug einiger Vermieter
aus dem Markt, die aufgrund steu-
erlicher Auflagen, Verpflichtungen
zur energetischen Sanierung oder
auch Unsicherheiten hinsichtlich der
Rentabilitatihre Immobilien verkau-
fen oder nicht mehr vermieten. Bei
Foncia spricht man mittlerweile von
«einer Krise, die liber eine konjunk-
turelle Abschwachung hinausgeht»:
Die Krise am Wohnungsmarkt fiih-
re zu sozialen und wirtschaftli-
chen Spannungen, mit Auswirkun-
gen auf die Mobilitat, Familienplane
oder den Zugang zur ersten eigenen
Wohnung - und eine echte Erholung
scheine derzeit nicht in Sicht. (bw)
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IMMOBILIEN-INVESTMENTMARKT DEUTSCHLAND

«Spurbarer Aufwirtstrend»

oy Y V- i

1

1

-
I
[ @

Der Kauf des Deutsche Bank Hauptsitzes am Alter Wall 37 - 53 durch Art-Invest zahlt zu den Toptransaktionen im ersten Halbjahr 2026.

GEMASS EINER AKTUELLEN
STUDIE VON CUSHMAN &
WAKEFIELD SUMMIERTEN
SICH DIE TRANSAKTIONEN
AUF DEM IMMOBILIEN-IN-
VESTMENTMARKT IN
DEUTSCHLAND IM ERSTEN
HALBJAHR AUF 16,6 MILLI-
ARDEN EURO - GEGENUBER
DEM VORJAHRESZEITRAUM
IST DIES EIN PLUS VON

20 PROZENT. GEWERBLICHE
IMMOBILIENINVESTMENTS
STEIGEN UM 25 PROZENT
AUF 12,7 MILLIARDEN,
WOHNINVESTMENTS UM 4,1
MILLIARDEN EURO. DIE
REGIONALE ENTWICKLUNG
IN DEN TOP-7-MARKTEN IST
SEHR UNTERSCHIEDLICH.

PD/BW. Der Immobilien-Invest-
mentmarkt in Deutschland hat das
erste Halbjahr 2026 gemass den
Analysen von Cushman & Wakefield
(C&W) mit einem «spiirbaren Auf-
wartstrend» abgeschlossen. Wie
die Researcher des internationa-
len Immobilienberatungsunterneh-
mens ermittelten, beziffert sich das
kombinierte Transaktionsvolumen
aus gewerblichen Immobilieninves-
tments und Wohninvestments in den
ersten sechs Monaten aufinsgesamt
16,6 Milliarden Euro. Gegeniiber dem
ersten Halbjahr 2025 entspricht dies
einem Plus von 20 Prozent.

Mit einem Transaktionsvolumen von
12,7 Milliarden Euro verzeichnete den
grossten Anteil daran der gewerbli-
che Bereich - sprich die Segmente

Biiro, Handel, Logistik & Industrie,
Hotel, Sonstige (Mixed-Use, Grund-
stiicke, Gesundheitsimmobilien etc.);
das Ergebnis lag damitum 25 Prozent
Uber dem Vorjahreszeitraum.
Zugleich markiert dies gemass Cus-
hman & Wakefield das hochste Volu-
men in einem ersten Halbjahr seit vier
Jahren, auch wenn der Wert weiterhin
rund 20 Prozent unter dem Funfjah-
resdurchschnitt der jeweils finf ers-
ten Halbjahre 2021-2025 liegt.

Regionale Entwicklung
divergiert deutlich

Der Wohninvestmentmarkt entwi-
ckelte sich gemass den Zahlen von
Cushman & Wakefield ebenfalls posi-
tivund schloss das erste Halb-  >>>
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>>> jahr mit einem Transaktionsvo-
lumen von rund 4,1 Milliarden Euro
ab, gegeniber dem Vorjahresver-
gleichszeitraum ist dies ein Zuwachs
von sechs Prozent. Trotz der insge-
samt positiven Marktentwicklung
zeigt sich bei genauerer Betrachtung
ein differenzierteres Bild. Sowohl
nach Nutzungsarten als auch regi-
onal betrachtet bestehen deutliche
Unterschiede. Besonders sichtbar
wird dies in den deutschen Top-Sie-
ben-Investmentmarkten - es sind
dies die Stadte Berlin, Diisseldorf,
Frankfurt, Hamburg, Koln, Miinchen,
Stuttgart. Das Transationsvolumeniin
den «Top-Seven» lag zwar insgesamt
unter dem Vorjahresniveau, doch im
Einzelnen verzeichneten die Immo-
bilienhochburgen Deutschlands sehr
unterschiedliche Entwicklungen.
Unter den Top-7-Markten setzte sich
Minchenim ersten Halbjahr 2026 mit
einem Transaktionsvolumen von 951
Millionen Euro an die Spitze. Damit
lag die bayerische Landeshauptstadt
rund funf Prozent iber dem Vorjah-
reswert. Auf Platz zwei folgte Berlin
mit rund 800 Millionen Euro.
Besonders dynamisch entwickelte
sich Diisseldorf. Die nordrhein-west-
falische Landeshauptstadt vereinte im
ersten Halbjahr rund 775 Millionen
Euro auf sich und verdoppelte damit
ihr Transaktionsvolumen gegeniiber
dem ersten Halbjahr 2025. Im zweiten
Quartal war Disseldorf mit Uber 580
Millionen Euro sogar mit Abstand der
starkste Investmentmarkt in Deutsch-
land. Das Quartalsvolumen entsprach
einer Verdreifachung gegeniber Q1
2026. Zugleich entfiel damit rund ein
Drittel des Transaktionsvolumens
der Top 7 sowie mehr als zehn Pro-
zent des bundesweiten Investmentvo-
lumens im zweiten Quartal allein auf
das Marktgebiet Diisseldorf.
Ausschlaggebend fir diese Entwick-
lung waren laut C&W mehrere gross-
volumige Einzeltransaktionen, dar-

TRANSAKTIONSVOLUMEN 2016-2026 - JEWEILS Q1-2
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Quelle: Cushman & Wakefield Research, 2026 Q2

TRANSAKTIONSVOLUMEN NACH NUTZUNGSART Q1-2 2026

mBiro m=Logistik-Industrie

12,699 Mrd.

m

= Handel

*Mischnutzung, Grundstiicke, Gesundheitsimmobilien, Andere

Hotel = Sonstige*

unter die grosste Einzeltransaktion
des Quartals bundesweit: der Erwerb
des Dreischeibenhauses durch ein
Konsortium um HIH Invest von Black
Horse Investments. Zugleich habe
Dusseldorfvom Verkauf des Logistik-
zentrums «The Tube» auf dem ehe-
maligen Vallourec-Industriegelande
profitiert, das Teil eines deutsch-nie-
derlandischen Logistikportfolios war.

Quelle: Cushman & Wakefield Research, 2026 Q2

Logistikportfolio grof8te Trans-
aktion des zweiten Quartals

Wahrend im ersten Quartal vor allem
internationale Healthcare-Portfo-
liotransaktionen den deutschen Inves-
tmentmarkt pragten, habe im zweiten
Quartal insbesondere ein Logistik-
portfolio einen deutlichen Akzent ge-
setzt, so die C&W-Researcher. >>>
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>>> Das Portfolio, bestehend aus
vier Objekten, habe Frasers REIT un-
ter anderem von der Frasers Property
erworben - es sei «eine Transaktion,
welche die anhaltende Attraktivitat
von Logistikimmobilien fir institutio-
nelle Investoren unterstreiche».
Statistisch spiegelte sich der Ankaufin
einem starken Anteil der Nutzungsart
«Logistik und Industrie» wider: In den
ersten sechs Monaten 2026 entfielen
2,6 Milliarden Euro beziehungsweise
21 Prozent des gewerblichen Inves-
tmentvolumens auf Logistikimmo-
bilien. Damit lag Logistik nur knapp
hinter Bliroimmobilien, die mit 2,78
Milliarden Euro auf einen Anteil von
22 Prozent kamen.

Gefragt: Sonstige Immobilien

Die im ersten Quartal registrier-
ten Healthcare-Portfoliotransakti-
onen beeinflussen die Statistik wei-
terhin deutlich. Mit einem Volumen
von 5,16 Milliarden Euro und einem
Anteil von 41 Prozent blieb die Kate-
gorie «Sonstige Immobilien» die do-
minierende Nutzungsart. Biro und
Logistik folgten auf den weiteren
Platzen. «Oft sind liberschwappende
Effekte aus dem jeweiligen Vorjahr
fur hohe Transaktionsvolumina im
ersten Quartal eines Jahres gerade
in den grossen Metropolen verant-
wortlich, so auch 2026 », sagt Simon
Jeschioro, Head of Capital Markets
& Investment Advisory Germany bei
C&W. «Dieser Trend zeigt sich auch
in Disseldorf: Offenbar ist es aktuell
so, dass dort Suchprofile potenzieller
Investoren - langfristige Mietvertrage
mit Core-Mietern in guten Lagen - mit
den vorhandenen Produkten beson-
ders gut Ubereinstimmen.» Doch sei
dies nicht nur in Disseldorf der Fall,
sagt Jeschioro mit Blick auf die je-
weils grossten Transaktionen des ers-
ten Halbjahres in Hamburg, Miinchen,
Berlin und Frankfurt - im Wesentli-

chen vollvermietete Biirogebaude,
teilweise mit Single Tenant-Nutzung,
die neue Eigentimer gefunden haben.
Zu den prominentesten Beispielen
zahlen der Kauf des Deutsche Bank
Hauptsitzes am Alter Wall 37 - 53 in
Hamburg durch Art-Invest, der Er-
werb des Objekts Prinzregentenplatz
7-9 in Miinchen durch Conren Land,
die Berlin Decks - Gebaude 1 und 2,
und der Kauf des «Fifty Avon» an der
Mainzer Landstrasse 50 in Frankfurt
durch die DZ Bank, die das Gebaude
in direkter Nahe ihres Hauptsitzes als
Erweiterungsflache nutzen wird.

Selektive Investitionsstrategie

bleibt entscheidend

Auf Kauferseite bleiben nach Ein-
schatzung von Cushman & Wakefield
die sorgfaltige Auswahl geeigneter
Anlageobjekte und das gezielte Wahr-

nehmen von Opportunitaten entschei-
dend. Je nach Marktphase kann dies
in einzelnen Quartalen zu grosse-
ren Volumina in unterschiedlichen
Stadten oder Assetklassen fuhren.
«Allgemein gilt: Markte mit soliden
Angebots- und Nachfragefundamen-
ten, nachhaltigem Mietwachstum und
hochwertigen Bestanden profitieren
weiterhin», so Jeschioro. «Einige In-
vestoren setzen verstarkt auf Sekto-
ren wie Logistik oder Wohnen. Auch
bei Retail-Assets sehen wir insge-
samt eine gesunde Nachfrage sowie
einige Angebote, die in der zweiten
Jahreshalfte in Form von grosse-
ren Einzel- und Portfoliotransaktio-
nen zum Abschluss kommen konn-
ten. Gleichzeitig steigen wieder mehr
Kaufer selektiv in Blroimmobilien
ein, sofern die Fundamentaldaten
einen langfristigen Werterhalt und
Wertzuwachs unterstitzen.» o

INVESTMENTMARKT DEUTSCHLAND TOP-7-MARKTE BERLIN, DUSSELDORF,

FRANKFURT, HAMBURG, KOLN, STUTTGART UND MUNCHEN

Transaktionsvolumen nach Markten

(Mio. €)
2025
Berlin 3.327
Disseldorf 1.295
Frankfurt 968
Hamburg 2.286
KéIn 985
Miinchen 2.775
Stuttgart 348

Top-7
auBerhalb Top-7
Deutschland

11.984
11.060
23.044

Transaktionsvolumen nach Nutzungsart
(Mio. €)

2025
5.130
6.477
5.000
1.966
4.470

Biiro

Handel
Logistik-Industrie
Hotel

Sonstige*

Gesamt 23.044

Spitzenrenditen 2026 Q2
(%, zum Quartalsende)

Berlin
Disseldorf
Frankfurt
Hamburg
KéIn
Miinchen
Stuttgart

Durchschnitt Top-7

*Mischnutzung, Grundstiicke, Gesundheitsimmobilien, Andere

Q1-2 2025

10.190

1.375 800 42 %

390 775 99 %

450 496 10 %
1.095 703 -36 %

295 299 1%

905 951 5%

155 186 20%
4.665 4210 10 %
5.525 8.489 54 9%

12.699 25%

Q1-2 2025 Q1-2 2026 Verind. JIJ
2.115 2.780 31 %
2675 1.703 -36 %
2310 2,622 14%
913 430 53 %

2.180

10.190

Biiroimmobilien

Q1-2 2026 Verénd. J/J

5.164 137 %

12.699 25%

Geschiftshaus 1a-Lage

Logistikimmobilien

4,80 4,35
5,10 4,45
4,55
4,50
4,65
4,10
4,65

4,50
4,50
4,50
4,50
4,50
4,50
4,50

4,90
4,65
5,10
4,60
5,00
4,88

446 4,50

Quelle: Cushman & Wakefield Research, 2026 Q2
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Immobilien-Finanzmarkte Schweiz

VALOREN-

NUMMER BESCHREIBUNG TIEFST 2026 HOCHST 2026 GELD CHF* BRIEF CHF* LAST

3490024  AG FUR ERSTELLUNG BILLIGER WOHNHAUSER IN WINTERTHU 130000 130000 124000 1 159000 1 130000 1
140241 AGRUNA AG 3200 3200 3500 10 3700 2 3200 2
10202256  CASAINVEST N 560 680 610 20 0 0 605 2
115930857  ECORENOVA N 1390 1450 1355 10 1440 40 1440 5
255740 ESPACE REAL ESTATE HLDG N 205 230 220 80 225 178 220 20
190684 IMBREX HLDG N 7460 8300 8150 1 9000 2 8300 1
191008 IMMGES VIAMALA, THUSIS 14400 1 23890 1 14600 2
32479366  IMMOBILIARE PHARMAPARK N 3450 2 0 0 3500 3
11502954  KONKORDIA AG N 7450 8000 7500 9 7990 1 7700 2
154260 LOWENGARTEN AG 10 10 10 49 0 0 10 1
28414392  PLAZZA-B-N 80 88 80 200 90 8 88 100
54702757  SIA-HAUS VI N 9000 10400 10150 11 0 0 10400 1
228360 SCHUTZEN RHEINFELDEN IMMOBILIEN N 2350 2590 2320 3 3200 2 2570 3
253801 TERSA AG 15010 15010 15500 2 16500 2 15010 1
172525 TONWERK LAUSEN N 17700 1 22200 1 19500 1
256969 TUWAG IMMOBILIEN AG, WADENSWIL 15900 17000 16100 1 25000 2 15900 1
14805211 ZUG ESTATES N SERIE A 228 248 207 100 218 81 228 2
921918 SITEX PROPERTIES HLDG N 69 74 64 60 69 60 69 3

EBEKB BCBE

SCHWEIZER IMMOBILIENBRIEF / Galledia Fachmedien AG / 8045 Ziirich / www.immobilienbusiness.ch



SCHWEIZER IMMOBILIENBRIEF

13_2026/Seite 16

Immobilien-Finanzmarkte Schweiz

RUCKN.PREIS AUS- ECART PERF. TR MONATL. UMSATZ BORSEN-
ISIN ANLAGEFONDS NAME Nk AurGeL.  BORSENCscuitr-  Rickn.prES YD BORSENKAP. “'Tierst/ HOCHal~  KAPITALISIE-
ZINSEN RENDITE  MITTELKURS 2026 % APRIL RUNG
CHO414551033 _ BALOISE SWISS PF 10350 149.60 _ 2.10% 5a%  027% T36% 13720 15300 1467819998
CH0026725611_BONHOTE INMOBILIER 12760 181.00 _195% 085%  —163% 0.98% 16900 189.00 _ 1’529°110°082
CH0200600911 _COMUNUS SICAV 16925 229.00  764% 3.30%  5.39% 0.92% 21050 24450 846759789
CH0324608568 _CRONOS I FUND 10345 13580 2.01% 31.07%  081% 0.93% 12720 139.00 109138331
CHO118768057__UBS (CH) PF DIRECT HOSPITALITY 7780 10360 143% 33.06% _ 610% 130% 9530 10600 822722099
CH0002769351 _UBS (CH) PF SWISS COM\ INTERSWISS 18000 207.00 __ 3.65% 1011% _ 4.55% T14%  191.00 20800 _ 1'825'487°253
CH0031069328 UBS (CH) PF DIRECT LIVING PLUS 1125 14700 2.46% 3% 121% 081% 13940 15600 306973335
(H0245633950 _UBS (CH) PF DIRECT LOGISTICSPLUS 10195 11200 3.18% 9.86%  —3.78% 099% 10420 11680 891296000
CHO012913700 _UBS (CH) PF SWISS RES. SIAT 16020 25500 2.06% S161%  3.66% 130% 23500 257.00 4182923100
CHO215751527 _DOMINICE SWISS PF 12155 163.00  1.99% 3410%  —071% T77% 15400 18140 819520719
CH0124238004 _EDMOND DE ROTHSCHILD SWISS 12545 169.80  2.9% 35.35%  -3.57% 1.05%  160.00  180.00 3267911540
CHOO14586710__FONDS IWAIOBILIER ROMAND FIR 16360 256.00 _ 1.90% 56.48%  119% T01% 23750 26150 2168345856
CH0142902003GOOD BUILDINGS SWISS REF 11850 15480 7.66% 30.63%  -2.88% 157% 14000 17240 464400000
H0335507932 _HELVETICA SWISS COMAERCIAL 10260 10500 515% 234% 410 113% 9900 11180 526620744
CH0495275668 HELVETICA SWISS LIVING 9.05 10420 270% 8.49%  0.00% 061% 960 107.60 413463724
CH0513638323  HELVETIA (CH) SWISS PF 10110 143.00  1.94% a0% 443% 175% 12740 14400 1568531250
CHO002770102 IO HELVETIC 16780 75950 7.56% 3B18% _ 381% 081% 23000 766.00 _ 1764'600°000
CH0009776769 _IMNOFONDS 12565 67800 2.00% 5929%  0.30% 087% 63200 70400 2618909244
CH0002782263 LA FONCIERE 10250 16440 162% §0.39%  1.86% 072% 14720 16600 2409275260
CH0204643222  MOBIFONDS SWISS PROPERTY 13261 19460 187% 1675%  663% 1.06%  163.60 19600 17296350084
CH0034995214 _ PATRIMONIUI SWISS REF 15000 183.40  2.05% 207% _-131% 084% 17740 20600 1'17268986]
CHO107006350 _PROCIAMO RESIDENTIAL 12990 16740 181% 28.87%  -4.82% 059% 15300 177.00 509758780
(H0033624211 _PROCINAO INDUSTRIAL 13085 16480 374% 2% -157% 102% 15440 16940 7003638565
CH0555854626 PURE SWISS OPPORTUNITY REF 12180 10820 419% SIL17% —12.78% 249% 10720 13160 184330818
(H0039415010 _ REALSTONE 12020 163.20 __ 2.30% 307% _ —027% 084% 15000 16940 7432675683
CHO100812339_ RESIDENTIA 10455 13840 2.44% 3238%  139% 059% 12900 143.00 221464082
(H0395718866_ SCHRODER INAOPLUS 14320 17240 301% 2039%  -149% 1.08% 16160 17600 7045850284
CH0344799694_SF COMMERCIAL PF 7925 8450 511% 6.62%  1.43% 072% 7990 90.80 194589304
CHO285087455 _SF RETAIL PF %15 12200 3.45% 2689%  533% 062% 11380 125.60 __ 999'180°000
CHO120791253 _SF SUSTAINABLE PF 11625 139.60 _ 2.30% 2026%  -4.28% T01% 13220 15000 14797186753
CHO002785456_ SOLVALOR 61 23360 31400 1.46% 60.10%  0.94% 157% 34200 381.00 7441480228
(H0037237630 _ STREETBOX REF 38701 61200 259% 58.05%  2.00% 1.06%  547.00 62600 262893780
CH0258245064 _ SUISSE ROMANDE PF 10340 13080 2.34% 2650% _10.62% 038% 12000 149.00 55281259
CH0267501291_ SUSTAINABLE RE SWITZERLAND 10435 119.00  2.30% 1404%  14.64% 205% 9700 121.00 404881197
CH0293784861 _ SWISS LIFE REF (CH) SWISS PROPERTIES 11470 14840 1.84% 3006%  3.0% 1.09% 13600 14920 3205440000
CH0037430946 _ SWISSCANTO (CH) REF IFCA 12740 213,00 1.88% 67.19%  284% T47% 19640 21500 224357777
CHOT11959190__ SWISSCANTO (CH) REF SWISS COMM 9180 9780 4.28% 650%  —0.05% 081% 9480 103.00 61566593
CHO444142555 _SWISS CENTRAL CITY REF 9230 9230 160% 0.00%  —2.37% 077% 8560 99.80 336341754
CH0026168846 _ SWISSINVEST REAL ESTATE FUND T63.80 _ 207.00 __ 2.23% 2637% _ 0.07% T19% 19440 22650 1250500248
CH1139099068 _PS SOLUTIONS INVESTIENT FUND COMMERICAL 10235 10840 475% 591%  —2.34% 084% 10260 11320 380444109
CH0014420829 UBS (CH) PF SWISS RES. ANFOS 66.65 10240 1.88% 53.64%  1.99% 078% 9350 10680 3636562534
CH0026465366__UBS (CH) PF DIRECT RESIDENTIAL 10 175 187% S176%  —5.01% T17% 2200 2565 1160800412
CH0100778445_UBS (CH) PF MIKED DRECT LRBAN 12030 15380 2.09% 2785% _ 411% 0.94% 13780 161.60 3019326238
CHOO14420852 _UBS (CH) PF LEMAN RES. FONCIPARS 10455 15240 1.88% 4577%  —3.01% 0.94% 14400 167.00 _ 2'389°081'988
CHO014420878 _UBS (CH) PF SWISS MIXED SIAA 10480 15640 2.09% 924%  054% 107% 14500 168.00 12047382989
CHO014420886__UBS (CH) PF SWISS COM SWISSREAL 5855 67.00 _ 3.99% 1443% _ —021% 125% 6350 7200 1'650°865'528
H0433089270_ZIF INMOBILIEN DIREKT SCHWEIZ T08.90 14140 197% 084%  637% 200% 13220 149.00  1'358022'42
2 2 SWiIT 2 TOTAL
2.60% 3.53%  0.65% 1.08% 817306'609'253

NAV oo AUS- PERE.TR  MTL. UMSATZ 2
ISIN AKTIEN NAME Nk avrcL.  POROENS scuirr. L ECARENDY T yip BORSENKAP  ““Tiersy / HOCHeT Lt

ZINSEN RENDITE 2026 % APRIL

CHO00B637366_ ALLREAL N T62.05 208,50 3.38% 2858% _ 56d% 325% 19960 23850 345960319
CH0524026959 _ CHAM SWISS PROPERTIES 125 1350 1.84% 1059%  270% 0.95% 23.10 2750 539024334
CHO516131684_EPIC SUISSE AG 8030 6240 3.92% L60%  —161% 265% 81.60 9720 33228324
CHO002557400 _ESPACE REAL ESTATE 18735 220.00 297% 17.43%  280% 009% 70500 23000 477°997°960
CH0045825317 _ FUNDAMENTA REAL 1740 16.85 3.59% 316% _—057% 1.05% 16,55 1920 575976490
CH0239518779HIAG IMMOBILIEN 11725 133.60 278% T394%  1577% 309% 11400 14740 621910138
H1338987303 _INTERSHOP N 11550 173.80 3.48% 50.48%  9.37% 279% 16020 18180 948556950
CH0325094297 _INVESTIS N 11220 153.00 1.97% 3636% _ 7.96% 437%  143.00 16250 438°289°920
CHOO11108872 _MOBINO 27705 343.50 3.01% 2398%  -335% 3.62%  337.00 40600 749070922
CH0212186248  NOVAVEST 4400 39.00 3.65% 955%  —025% 0.68% 38.10 4420 404802417
(H0284142913  PLAZZA N 37485 433.00 2.30% T551%  675% 059%  413.00  465.00 632872800
CHOO18294154 PSP SWISS PROPERTY 12075 143.50 217% 1684%  275% 321% 14080 16840 6582042359
CHO00B038389 _SWISS PRINE SITE 86.05 13000 2L11% S131%  852% 3.03% 12030 14760 104467319414
CH0032816131 _F URBAN PROPERTIES N 12005 99.00 371% D1753% _ 2.04% 1.20% 97.40 11000 270225549
CHO002619481 _ WARTECK INVEST 1706.00 _1945.00 3.10% 1401%  ~026% 1.94% 190500 2090.00 __ 407'133478
CHO148052126 UG ESTATES 220050 7090.00 2.36% —511%  —4.08% T21%  7060.00 _ 2500.00 631721820
2 2 REAL 2 TOTAL
3.01% 15.52%  4.79% 2.93% 2876217390022

MVinvest

WWW.MVINVEST.CH
TEL. +41 (0)43 499 24 99
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PROJEKTENTWICKLUNG / STANDORTENTWICKLUNG

Hitachi Energy baut aus

IM JUNI ERFOLGTE DER SPA-
TENSTICH FUR DAS NEUE
BUROGEBAUDE VON HITACHI
ENERGY AM STANDORT
LENZBURG (AG). DER VON
ATP ARCHITEKTEN INGENI-
EURE IN ZURICH GEPLANTE
SECHSGESCHOSSIGE NEU-
BAU SOLL KUNFTIG DIE VER-
WALTUNGSFUNKTIONEN
BUNDELN.

BW/PD. Geméss Mitteilung von ATP
wird das Gebaude circa 200 neue Ar-
beitsplatze umfassen, ferner Bespre-
chungs- und Fokusrdaume, einen ei-
genen Customer-Support-Bereich,
kollaborative Arbeitsbereiche und
eine verbesserte IT-Infrastruktur. Mit
dem Neubau sollen bestehende Fla-
chen im Produktionsbereich entlas-
tet und zusatzliche Kapazitaten fir

Visualisierung des neuen Verwaltungsgebadudes von Hitachi Energy

den Ausbau der Fertigung geschaf-
fen werden. Der Logistikbereich wird
mit einer automatisierten Lagerin-
frastruktur und speziellen Einrich-
tungen ausgestattet, um den Durch-
satzzu erhohen und den wachsenden
Anforderungen des Standorts gerecht
zu werden.

Fir Rainer Kasmaier, Managing Di-
rector Global Product Group Semi-
conductors bei Hitachi, markiert der
Spatenstich einen wichtigen Schritt
«zur Starkung der Halbleiterpra-
senz und zum nachhaltigen Ausbau
des globalen Halbleiter-Hauptsit-
zes und Produktionsstandorts» des
Konzerns: «Die Investition in Lenz-
burg unterstreicht unser langfristi-
ges Engagement fur die Schweiz als
wichtigen Hub fiir Forschung und Ent-
wicklung sowie Herstellung von Leis-
tungshalbleitern.» e
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In Zusammenarbeit mit @

BEWERTER

Die Immobilienbewertung zwischen
KI und menschlichem Urteil

Mittwoch, 2. September 2026, 17.30 Uhr, Metropol Ziirich

Automatisierte Bewertungsmodelle, Kl-basierte Marktanalysen und datengetriebene Systeme
verandern zunehmend, wie Werte ermittelt, plausibilisiert und kommuniziert werden. Was friiher
primar Expertenwissen und Erfahrung war, wird heute immer starker durch Datenmodelle,
Algorithmen und kunstliche Intelligenz unterstutzt oder teilweise ersetzt.

Mit der technologischen Entwicklung wachst auch die Unsicherheit: Wie transparent sind
automatisierte Bewertungen? Wo liegen Chancen und Risiken? Welche Rolle bleibt dem menschlichen
Bewerter? Und wem vertrauen Banken, Investoren und Eigentiimer kiinftig mehr: dem Experten oder
dem Algorithmus?

Es referieren und diskutieren:

- Thomas Méckel, Manager, Wiest Partner

- Daniel Schneider, Senior Vice President Valuation, JLL
- Prof. Dr. Markus Schmidiger, HSLU, Moderation

Melden Sie sich jetzt an unter
www.immobiliengespraeche.ch/anmeldung-2-september-2026/

Sponsoren:
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