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EDITORIAL

Keine Abkiithlung zu erwarten

Seit Monaten ist davon die Rede, dass nur eine
Zinserhohung den tberhitzten Schweizer Woh-
nimmobilienmarkt abkiihlen konnte. Angesichts
der weltwirtschaftlichen Grosswetterlage diirfte
mit einer raschen Anderung der Tiefzinspolitik
indes kaum zu rechnen sein: Um die Schweizer
Wirtschaft vor den Folgen eines anhaltend hohen
Frankenkurses zu schiitzen, strebt die SNB ab so-
fort einen Dreimonats-Libor so nahe bei null wie
moglich an und verengt das Zielband fiir ihren
Referenzsatz auf null bis 0,25 Prozent. Die jetzt
noch billigeren Kredite diirften die Nachfrage nach Immobilien weiter an-
kurbeln, die ohnehin schon hohen Preise weiter steigen. Zumal private wie
institutionelle Investoren bei den eher triiben Ertragsaussichten bei Aktien
und Obligationen und den aktuell kaum kalkulierbaren Risiken an den Fi-
nanzplitzen ihr Geld lieber in Sachwerte, beispielsweise «sichere» Immobi-
lien, stecken. Ob sich diese Investitionen in allen Fillen rechnen werden, ist
die Frage. Fiir Mehrfamilienhduser sind die Renditen schon seit lingerem un-
ter Druck; aktuell werden Anfangsrenditen von unter vier Prozent am Markt
beobachtet. Sollte das Zinsniveau in einem tiberschaubaren Zeitraum einmal
auf drei, vier oder sogar fiinf Prozent steigen, konnten Objekte, die zu niedri-
geren Renditen eingekauft wurden, unter Druck kommen, warnen Experten.
Mehr hierzu und zu weiteren Themen lesen Sie auf den folgenden Seiten.

Birgitt Wiist
Redaktionsleiterin

Mit den besten Griissen
Birgitt Wiist
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SCHWEIZER IMMOBILIENGESPRACHE

Renovation, Umnutzung oder Ersatzneubau?
Szenarien fiir nicht marktgerechte Objekte

Donnerstag, 25. August 2011 um 17.30 Uhr im Kongresshaus Ziirich
Anmeldung unter www.immobilienbusiness.ch / vonmuralt@ibverlag.ch
Teilnahme CHF 75.-. Die Teilnehmerzahl ist beschrankt
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WOHNIMMOBILIENMARKT SCHWEIZ

Hohe Nachfrage trifft knappes Angebot

Mebrfamilienbiuser sind derzeit sebr gefragt — trotz geringer Rendite

DER WOHNIMMOBILIENMARKT
BOOMT WEITER: ANGESICHTS
DER ANHALTENDEN TURBU-
LENZEN DER FINANZMARKTE
VERSUCHEN NICHT NUR PRI-
VATE INVESTOREN, IHR GELD
«SICHER» ANZULEGEN - SELBST
ZU ANFANGSRENDITEN, DIE SICH
KAUM RECHNEN.

BW. Angesichts der eher triiben
Gewinn- und Ertragsaussichten bei
Aktien und Obligationen respektive
den zunehmend schlechter einschitz-
baren Risiken an den Finanzplitzen
versuchen institutionelle und private
Investoren, ihr Geld in «sichere Im-
mobilien» zu investieren — was nicht
ohne Folgen fiir das Preisniveau des
Wohnimmobilienmarkts bleibt. Nach
den Erhebungen des Ziircher Immo-
bilienberatungsunternehmens TAZI

sind die Preise fiir Mehrfamilienhau-
ser im zweiten Quartal im Vergleich
zu den ersten drei Monaten des Jah-
res um 4,1 Prozent gestiegen; im Ver-
gleich zum Vorjahresquartal um 6,7
Prozent. Der Anstieg sei der starkste
seit Beginn der «Rally» Mitte 2009,
heisst es bei TAZI.

Die Performance der Renditeimmo-
bilien belief sich im zweiten Quartal
auf 5,2 Prozent, aufs Jahr gesehen auf
11,2 Prozent. Diese relativ hohe Ge-
samtrendite diirfe aber nicht dartber
hinwegtiuschen, dass die steigenden
Preise die Renditen der angebotenen
Immobilien stark sinken lassen, sagt
Donato Scognamiglio, CEO der TAZI
AG. «Die Bruttoanfangsrenditen
sind so unter Druck geraten, dass es
sich fiir institutionelle Anleger kaum
noch rechnet, Objekte zu erwerben.»
Zur Zeit wechselten Objekte deutlich

unter dem Renditeniveau von finf
Prozent die Hand; allerdings seien
die Kidufer oftmals private Investo-
ren. Doch auch wenn die Preishaus-
se an den Boom Ende der 80er Jah-
re gemahne, ist es fiir Scognamiglio
«falsch, von einer Immobilienblase
bei Renditeimmobilien zu sprechen.»

RENDITENIVEAU
UNTER FUNF PROZENT

Der Mangel an Kaufobjekten habe
bisher noch nicht in einen von Spe-
kulationen Bauboom
umgeschlagen. Es sei vielmehr so,
dass der «ausgetrocknete Markt nach
einer hoheren Bautitigkeit verlange».
Angesichts des knapper werdenden
Baulands missten zunehmend auch

Hochhauser im Fokus der Bauherren
stehen, meint der IAZI-Chef. Zudem

getriebenen
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wire, sollten nicht verstarkt Bauland-
reserven abgebaut werden konnen,
iber Einzonungen nachzudenken.
Unter den hohen Preisen, bezie-
hungsweise der tiefen Anfangsrendi-
ten, leiden vor allem Versicherungen
und Pensionskassen, welche auf aus-
reichende Ertrige zur Erfiillung ihrer
Zahlungsverpflichtungen angewiesen
sind. Als Alternativen zu Direktanla-
gen verblieben gemiss Scognamiglio
Investitionen in eigene oder gemein-
schaftliche Immobilienprojekte, be-
ziehungsweise der Gang ins Ausland,
wobei allerdings das Wiahrungsrisiko
mit einzukalkulieren sei und die un-
abdingbare lokale Expertise sicher-
gestellt werden miisse.

Knappheit im Angebot scheint auch
den Einfamilienhaussektor zu be-
stimmen. Auch die Kosten fiir Ein-
familienhduser legten im 2. Quartal
durchschnittlich um 3,1 Prozent zu,
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SWX IAZI Real Estate Price Indices

nachdem sie sich seit 2009 nur seit-
wirts bewegt hatten. Den grossten
Preisanstieg verzeichneten die Kan-
tone Genf und Waadt mit 5,5 und
4,7 Prozent. Eigentumswohnungen
verteuerten sich um 3,8 Prozent,
nachdem ihr Wert in den vergan-
genen zwolf Monaten um drei Pro-
zent gestiegen war. Die kriftigsten
Preisschiibe verzeichneten Neuen-
burg, Wallis, Waadt und Genf mit
zwischen vier und 4,4 Prozent. «Die
tiefen Zinsen, sowie die sich verbrei-
tende Ansicht, dass diese sich ange-
sichts der Schuldenproblematik in
den EWR-Staaten auf absehbare Zeit
auch kaum kriftiger wiirden anheben
lassen, motiviert nun auch jene Perso-
nen Wohneigentum zu erwerben, die
bislang gezogert haben», sagt Scog-
namiglio. Dies seien neben Schweize-
rinnen und Schweizern nicht zuletzt
auch viele Zuwanderer. ©
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Die «<SWX IAZI Real Estate Price Indices» bilden die Preisentwicklung fur
Einfamilienhauser, Eigentumswohnungen und Renditeliegenschaften in den
Schweizer Immobilienmérkten bis zuriick ins Jahr 1980 ab. Datengrundla-
ge sind laut IAZ| ausschliesslich Freihandtransaktionen. Sie reprasentieren
mehr als die Hélfte aller in der Schweiz real getatigten Handanderungen.

NACHRICHTEN

ZURICH: ALLREAL
BAUT IN OERLIKON

An der Neunbrunnenstrasse 45
bis 55 laufen die vorbereiten-
den Massnahmen fiir ein Wohn-
bauprojekt. Auf eigenem Land
realisiert die Allreal ein fiinfge-
schossiges Mehrfamilienhaus im
Minergie-Standard mit 40 3%-
bis 5Y2-Zimmer-Mietwohnungen.
Bezugstermin: April 2013.

LUZERN: SWISSPORARENA
UBERGEBEN

Ende Juli iiberreichte die ARGE
Halter/Eberli symbolisch den
Schliissel fiir die Swissporarena
an die Stadion Luzern AG. In
knapp zweijahriger Bauzeit ist
ein Stadion nach Minergie-A-
Plus-Standard mit 16.800 Plt-
zen, VIP-Bereich, Logen, CSS
Family Corner fiir Familien und
Gastronomie entstanden, nach
modernsten  Sicherheit- und
Komfort-Standards. Im Erd-
geschoss: Fiir den Spielbetrieb
notwendige Raume, die FCL-Ge-
schiftsstelle und Einrichtungen
des Breitensportzentrums.

ZURICH; WEITERES HOCH-
HAUS FUR DIE SKYLINE

Losinger Marazzi baut am SBB-
Gleisfeld im Kreis 5, in der Nihe
von Prime und Mobimo Tower, ein
weiteres Hochhaus, nach Plinen
von Meili & Peter Architekten:
Einen 77 Meter hohen Wohnturm
mit 131 2Y- bis 4%-Zimmer-Woh-
nungen. Man zielt auf das «mitt-
lere bis gehobene Preissegment»
— der Markt fiir Luxuswohnun-
gen in Ziirich-West sei gesittigt,
heisst es. Die Vermarktung der
Wohnungen beginnt im Herbst;
Baubeginn soll im Friihjahr 2012
sein, Bezug ab 2014.
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Boom halt an

Risiko- und Monitoring-Regionen flr den Schweizer Wohnimmobilienmarkt

DER UBS SWISS REAL ESTATE
BUBBLE INDEX STEHT IM 2.
QUARTAL 2011 BEI 0,65 PUNK-
TEN, WAS WEITERHIN AUF
EINEN BOOMENDEN IMMOBI-
LIENMARKT HINDEUTET. DIE
AUSWAHL DER RISIKOREGIONEN
BLEIBT UNVERANDERT.

BW. Erhohte Risiken im Immobi-
lienmarkt sehen die Researcher der
UBS besonders in der Stadt Ziirich,
an beiden Ufern des Ziirichsees so-
wie in Zug und im Limmattal, eben-
so in Genf und Lausanne sowie am
Nordufer des Genfersees. Aufrund
ihres «Korrekturpotenzials» bei den
Eigenheimpreisen gehe von diesen
Regionen ein substantielles Risiko
fir den Schweizer Immobilienmarkt

aus. Ebenfalls grossere Risiken gehen
aus Sicht der UBS- Experten von den
bedeutenden Agglomerationsregio-
nen Zug, Pfannenstiel, March, Vevey,
Nyon und Zimmerberg sowie der
Tourismusregion Davos aus.

Grosse Verinderungen im Vergleich
zum Vorquartal stellen die Okono-
men indes nicht fest. Der UBS Swiss
Real Estate Bubble Index Index zeigt
fiir das zweite Quartal 2011 einen
Wert von 0,65 Punkten an, was eine
Zunahme von 0,02 Punkten in drei
Monaten bedeutet, also eine stabi-
le Aufwirtsentwicklung. Laut UBS
bietet die allgemeine Entwicklung
keinen Grund zur Sorge, der Immo-
bilienmarkt konnte landesweit tiber-
hitzen — erst ein Indexstand von tber
1 wire gefahrlich. Die letzte Schwei-

Monitoring-Regionen
M Risiko-Regionen

zer Immobilienblase Anfang der
1990er Jahre entspriche auf ihrem
Hohepunkt einem Indexstand von
2,5 Punkten.

Gemaiss Definition kann der Index in
Abhingigkeit des aktuellen Wertes
folgende fiinf nach Risiken aufstei-
gend geordneten Stufen einnehmen:
Baisse, Balance, Boom, Risiko und
Blase. Von den sechs Subindizes,
die in den Index einfliessen, waren
einzig die Kreditantrige fir zur Ver-
mietung vorgesehene Liegenschaften
leicht riicklaufig. Weiter stark gestie-
gen ist der Anteil der Hypothekar-
schulden am Einkommen. Die vier
anderen Indikatoren haben im 2.
Quartal 2011 ebenfalls zugelegt. Die
Zunahme war jedoch viel schwicher
als in den Vorquartalen. Hauptgrund
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war die verlangsamte Zunahme der
Immobilienpreise im 2. Quartal 2011.
Gleichzeitig mit dem UBS Swiss Real
Estate Bubble Index publiziert UBS
Schweiz auch eine regionale Risiko-
karte, woraus Risikoregionen und po-
tenzielle Risikoregionen (sogenannte
Monitoring-Regionen) hervorgehen.
Diese sind definiert als Regionen, von
denen ein substantielles Risiko fiir
den Schweizer Immobilienmarkt aus-
geht aufgrund ihres Korrekturpoten-
zials der regionalen Eigenheimpreise.
Die Selektion der Risikoregionen ist
direkt an den UBS Swiss Real Estate
Bubble Index gekoppelt. ®
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QUELLE: KLOESSREALESTATE/FAHRLANDER PARTNER

Move Consultants AG,

St. Jakobs-Strasse 54, 4002 Basel
Tel. 061 377 95 00, Fax 061 377 92 01

Immobilien-
management live,
jederzeit und
uberall.

VisiMove verschafft Innen den Blick in die Zukunft im professionellen
Immobilienmanagement. Statische Daten werden zu dynamischen
Entscheidungsgrundlagen. On demand, topaktuell, umfassend und
in allen Sprachen. www.movecons.ch
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«Die Werthaltigkeit der Immobilie
im Blick behalten»

STEIGENDE NACHFRAGE, GERIN-
GES ANGEBOT; HOHE PREISEN,
SINKENDE RENDITEN. DIE FRAGE
IST, OB FUR KAUFER VON RENDI-
TEIMMOBILIEN DIE RECHNUNG
AUFGEHT. WIR SPRACHEN MIT
DR. STEPHAN KLOESS VON KRE
KLOESS REAL ESTATE UBER EVEN-
TUELLE RISIKEN.

Interview: Birgitt Wiist

Im Kampf um die Frankenstirke hat
die SNB die Zinsen erneut gesenkt. Wie
schitzen Sie die Folgen fiir den Immo-
bilien- und Hypothekarmarkt ein?
Nun - mit einer sanften Abkthlung
des Sektors ist vorerst nicht zu rech-
nen. Bekanntermassen gewinnt die
Immobilie als Kapitalanlage in Nied-
rigzinszeiten aus Sicht institutionel-
ler wie privater Investoren enorm an
Attraktivitdt — schon allein aus dem
Spread der «risikolosen» Anlage, also
10-jahrigen Bundesobligationen, und
den Immobilienrenditen.  Zudem
treibt die Furcht vor Inflation und
die Aussicht auf stabile Cashflows
aus den Mieteinnahmen viele Inves-
toren in die Immobilienanlage.

Die Schweiz kann mit einer relativ ro-
busten Wirtschaft punkten; angesichts
der Zuwanderung gilt der Immobilien-
markt vielen Beobachtern als «teuer,
aber sichers. Woraus kénnten Risiken
entstehen?

Zum einen aus den Renditeerwar-
tungen der Investoren. Sie richten
sich nach den Renditen, die andere
Kapitalanlagen bieten, dem Primat
der Wertsteigerung versus des zu
erzielenden Netto-Cashflows und

Dr. Stephan Kloess, KRE Kloess Real Estate

dem aktuellen Zinsumfeld. Die Fi-
nanzierungsseite und die Spreads der
Renditen sind indes nur eine Seite.
Meines Erachtens lauert die Gefahr
nicht unbedingt in steigenden Zin-
sen, sondern vielmehr in einem Aus-
bleiben des erwarteten Wachstums.
Dies hat beim aktuell hohen Preisni-
veau ebenfalls einen negativen Effekt
auf kiinftige Renditen, da erwartete
Mietsteigerungen und Fliachennach-
fragen eventuell ausbleiben. Hinzu
kommt das Risiko, dass die durch-
schnittliche Portfoliorendite bei sich
in Zukunft herausstellenden (zu) teu-
ren Zukaufen sinkt. Hier nahern sich
viele Investoren intern oder extern

vorgegebenen Mindestverzinsungen
und verlieren dadurch unter Umstin-
den an Mandvrierfahigkeit.

Sie nannten das Primat der Wertstei-
gerung — ist diese denn beim aktuellen
Preisniveau noch wabrscheinlich?

Eine automatische Wertsteigerung
gibt es nicht. Die durchschnittliche
Wertsteigerung in institutionellen
Portfolios in der Schweiz liegt bei ca.
0,8 Prozent p.a. tiber die letzten neun
Jahre und gestaltet sich somit im Ver-
gleich zum europiischen Ausland (ca.
1 bis 2 %) moderat und dem Charak-
ter der Immobilie entsprechend. Zu
bemerken ist, dass diese Werte im-

// Schweizer Immobilienbrief / Immobilien Business Verlags AG / 8045 Ziirich / www.immobilienbusiness.ch //
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mer mit einer gewissen Zeitverzdge-
rung erhoben werden und dass die
Bemessungsgrundlage nur einen Teil
des Marktes ausmacht. Somit ist die
aktuelle Markttemperatur bei Hand-
inderungen definitiv hoher als diese
Zahlen vermuten lassen.

Hat dies einen Einfluss auf die Rendi-
tevorstellungen institutioneller Inves-
toren?

Institutionelle Investoren wie Pen-
sionskassen und  Versicherungen
stehen unter stetigem Anlagedruck;
gleichzeitig miissen sie mit ihren An-
lagen einen Mindestzins von zwei
Prozent erreichen. Aufgrund der ak-
tuell dusserst geringen Renditen von
Obligationen (< 2%) und der weiter
zu erwartenden hohen Volatilitat der
Aktienmirkte verbleiben in der An-

ANZEIGE
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lagenot Liquiditdt, Immobilien so-
wie Alternative Anlagen. Der Spread
zwischen der 10-jihrigen Bundeso-
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tigt» die Investoren dazu, ihre Ren-
diteanforderungen an die Immobilie
zu senken. Folglich sind sie bereit,
hohere Preise zu zahlen, was >>>

Kiisnacht ZH, Seestrasse 59

Investieren in
sichere Anlagewerte:
Heute mehr denn je.

Aktiondre schenken Mobimo ihr Vertrauen, weil Mobimo zwei
Kernkompetenzen hat: den Kauf, den Bau und die Bewirtschaf-
tung von soliden Anlageobjekten einerseits und den Bau und
den Verkauf von Wohneigentum anderseits. Dank diesem Mix
erreicht Mobimo eine attraktive Rendite bei hoher Sicherheit.

Weitere Informationen unter www.mobimo.ch.

MOBIMO

Leidenschaft ftr Immobilien

Mobimo Management AG - Seestrasse 59 - CH-8700 Kisnacht
Tel. +41 44397 11 11 - Fax +41 44 397 11 12 - www.mobimo.ch

QUELLE: HEV-IMMOBILIENUMFRAGE
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>>> wiederum durch die niedrigen
Zinsen erleichtert wird. Dies fiihrt zu
einem Portfolioeffekt, da die durch-
schnittliche Verzinsung des Portfo-
lios bei Objektkdufen, deren Ren-
diten unter der Hirde liegen, sinkt.
Dies ist aus meiner Sicht ein Grund,
warum institutionelle Investoren ver-
mehrt bei Bieterverfahren auf dem
aktuell vorherrschenden Preisniveau
aussteigen und diszipliniert ihre
Portfoliorendite im Blick haben.

Wo liegt das Problem?

Wie gesagt, einige Investoren pas-
sen ihre Renditeerwartungen an, was
durch die niedrigen Zinsen erleichtert
wird. Sind Bandbreiten fiir Renditen
aus der Immobilienanlage von «Li-
bor + 2 bis 2,5 Prozent» gingige Ziel-
grossen, ist es moglich, bisherige An-
fangsrenditen zu unterbieten. Aktuell
werden Anfangsrenditen von unter
vier Prozent am Markt beobachtet.
Dabei wird oftmals iibersehen, dass
eine einseitige Erhohung der Nach-
frage auf dem Vermogensmarkt zwar
die Preise erhoht und die Anfangs-
renditen sinken lasst, dies aber an der
Werthaltigkeit der Immobilie — ohne
eine Erhohung der Flichennachfrage
oder eine Aussicht auf Erhohung der
Mieten — nichts dndert. Hiervon sind
in erster Linie Biiro-/Gewerbe- und
Retailobjekte betroffen.

ANZEIGE

. Anfangarenditen in %
8%

3%

B-Lagen

A-Lagen

Und Mebrfamilienhiuser?

Bei Mehrfamilienhdusern ist fest-
zustellen, dass hier ohne eine Neu-
positionierung des Objektes keine
nennenswerten Renditesteigerungen
umzusetzen sind. Hier wird, gerade
wenn die Zuwanderung abflachen
oder stagnieren sollte, ein Verdrin-
gungswettbewerb stattfinden. Das
heisst: Auch hier lohnt sich ein teurer
Einkauf ohne entsprechende Ideen

fur das Objekt sicher nicht.

Was passiert, wenn die Zinsen wieder
steigen?

Steigt das Zinsniveau in einem iiber-
schaubaren Zeitraum auf drei, vier

Lageklassen

C-Lagen D-Lagen

oder sogar fiinf Prozent, kommen
Objekte, die zu niedrigeren Rendi-
ten eingekauft wurden, unter Druck.
Dies, zumal die Wertsteigerung his-
torisch betrachtet gering ist und etwa
im Sektor Wohnen Preissteigerungen
lediglich bis zu 40 Prozent tiberwilzt
werden konnen. Fiir alle Sektoren
gilt: wenn zusitzlich die Mietniveaus
keinen Spielraum nach oben zulas-
sen, biisst nicht nur die einzelne Im-
mobilie, sondern die gesamte Anlage-
klasse an Attraktivitit ein.

Das heisst?
Die eigenen Renditeerwartungen le-
diglich von den aktuellen Spreads

QUELLE: KLOESSREALESTATE/FAHRLANDER PARTNER

Der Berater

PATRIC SIMMEN -
LUST AN LUXUS MMOBILIEN

Mehr iiber Macher, Markte
und Investitionen im
neuen IMMOBILIEN Business.

Die aktuelle Ausgabe jetzt
am Kiosk oder im Abo.

www.immobilienbusiness.
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zwischen Ankaufsrendite und 10-jah-
riger Bundesanleihe abhingig zu ma-
chen, ist sicher zu kurzsichtig, um bei
einer langfristigen Immobilienanlage
eine nachhaltige Rendite zu erzielen.
Auf diese Art und Weise blenden In-
vestoren die Bedeutung weiterer Ein-
flussparameter und deren Anderung
im Zeitablauf aus.

Was etwa wird ausgeblendet?
Vielleicht ein Beispiel: Wenn aktu-
elle Anfangsrenditen, sowohl bei
MFH als bei Biiroobjekten, in Zent-
rumslagen durchaus bei vier Prozent
und niedriger liegen, werden in Ag-
glomerationen immer noch 4,5 bis
funf, in der Peripherie sechs bis acht
Prozent bezahlt. Hiufig wird eine
schlechtere Lage ergidnzt um einen
Instandhaltungsstau, so dass — ange-
nommen die Zentrumslage wire risi-
koaddquat «gepriced» — beim Objekt
in der Agglomeration der Preis sicher
nicht dem eingegangenen Risiko ent-
spricht.

Stimmt den wenigstens das «Pricing»
an den Topstandorten?

Der Verdacht liegt nahe, dass auch
die Zentrumslage zu den genann-
ten Anfangsrenditen nicht dem ein-
gegangenen Risiko entspricht. Zudem
konnen bei konjunkturellen Schwan-
kungen auch die Schwankungen

ANZEIGE

in den Mietertrigen bei Biiro-
und Retailobjekten erheblich sein.
Dann wire jedoch die Basis fiir eine
neue Wertberechnung anders: Die
Bewerter miissten in ihren DCF-Mo-
dellen die Diskontierungssitze her-
auf setzen; unter Umstanden ergibe
sich ein um zehn bis 20 Prozent tie-
ferer Wert.

Die Folge?

Kommen zu teuer erworbene Ob-
jekte oder Portfolios auf den Markt,
muss mit Abschlidgen auf die vormals
bezahlten Werte gerechnet werden.
Dies hat sowohl Auswirkungen auf
die Finanzierungen der jeweiligen In-
vestoren als auch auf deren Bilanzen.
Dariiber hinaus wiirde es Diskussio-
nen bei den Wiederbewertungen von
Bestandsportfolios geben. Hier konn-
te es dann in der Folge zu Wertkor-
rekturen kommen. Bei Anderungen
der Rahmenbedingungen konnte die
Immobilie somit fiir institutionelle
wie private Investoren deutlich an
Attraktivitat verlieren.

Was empfeblen Sie Investoren?

Bei der Frage nach einem angemessen
Kaufpreis und einer adiquaten Be-
lehnungsgrenze vermehrt in Szenari-
en fiir das Objekt zu denken — auch,
oder gerade weil viele Marktteilneh-
mer dies nicht tun.

Wie miissten solche Szenarien ausseben?
Bei den Grundannahmen sollten In-
vestoren bspw. auch von stagnieren-
den oder gar sinkenden Marktmieten
ausgehen. Grundsitzlich ist bei der
Beurteilung der Werthaltigkeit einer
Immobilie zu empfehlen, verstirkt
auf die Substanz der Lage und der
Immobilie — baulich und auch bzgl.
der Mieter und der Mietertrige — zu
achten. Dies sind die Treiber, die
langfristig den Wert der Immobilie
sicherstellen. Eine allfallige Risikobe-
urteilung sollte sich auf diese Fakto-
ren fokussieren. Besondere Vorsicht
ist in den Agglomerationen geboten,
denn auch hier sind in Folge der Uber-
hitzungstendenzen in den Zentren die
Ankaufsrenditen im letzten Jahr ge-
sunken. Hier ist die Frage nach der
Substanz doppelt zu stellen: Ist die
Bausubstanz adiquat zur Ankaufren-
dite? Wie verhilt es sich mit der Sub-
stanz der Mietertrage? Die gleichen
Fragen sollten sich iibrigens auch die
finanzierenden Banken stellen.

Was empfeblen Sie Immobilienfinan-
zierern besonders?

Sich zu fragen, ob ihr Institut seine
Geschiftspolitik so ausrichtet, dass
grundsitzlich nur Renditeobjekte
finanziert werden, deren Haltedauer
okonomisch nachhaltig ausgerichtet
ist. ®

DEDICATED TO
SIMPLIFY COMPLEX
MECHANISMS
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NACHRICHTEN

ZUG: LK INTERNATIONAL
BAUT ZENTRALE

LK International (LK steht fiir
den Skifahrer Lasse Kjus) baut
im Hiinenberger Bosch eine
neue Zentrale; derzeit ist diese
noch in Cham. Die Zuger Firma
ist in 32 Lindern prisent, die
Marke zihlt weltweit zum Top-
segment der Ski-, Outdoor- und
Golfbekleidung. Fiir den Neu-
bau (120 Arbeitsplitze) erfolgte
jiingst der Spatenstich; Bezug-
stermin: Ende 2012.

BERN: GRUNES LICHT FUR
SBB-HAUPTSITZ

Die Bewilligungen fiir den Bau
des SBB-Hauptgebiudes sowie
fiir die Erschliessung des gesam-
ten neuen Wirtschaftsquartiers
Wankdorf-City im Berner Nor-
den liegen jetzt vor. Baustart fiir
das SBB-Projekt — zwei Biiroge-
biude fiir rund 1.900 Arbeits-
plitze —ist im September. Bereits
im Friihling erhielt die Losinger
Construction AG griines Licht
fiir einen Neubau fiir rund 1.000
Arbeitsplitze auf dem Gelinde.
Nach wie vor hingig ist das Ge-
such fiir den Hauptsitz der Post.

LUZERN: PLANE FUR DAS
ALTE ZEUGHAUS

Ab Herbst 2011 steht das alte
Zeughaus in der Luzerner Alt-
stadt leer. Die Wirtschaftsfor-
derung erwigt, ihr Chinazent-
rum von der Tribschenstrasse
dorthin zu verlegen. Allerdings
wiitden auch andere Standorte
gepriift; der Umzug konne frii-
hestens 2013 erfolgen, heisst es.
Weitere Ideen fiir eine Nutzung
des Zeughauses: ein Museum,
Schulen, Biiros oder ein Hotel.

BAUPROZESSMANAGEMENT

Lauft auf der Baustelle etwas
schief, explodieren die Kosten

RUND 60 PROZENT DER FEH-
LERKOSTEN IN BAUPROJEKTEN
VERURSACHEN PROBLEME IM
PLANUNGS- ODER PRUFUNGS-
PROZESS. WARUM DAS SO IST
UND WO DIE FEHLERQUELLEN
LIEGEN, WOLLTE DIE CONJECT
AG GENAUER WISSEN.

GE. Hitte die Baustellenkontrolle
beim Erweiterungsbau des Museums
Kiippersmiihle in Duisburg versagt,
hitte das bose Folgen haben kon-
nen. So aber fielen die Risse in den
Schweissnihten des riesigen Stahlge-
rustes auf, ehe das Ganze auf seinen
Unterbau hoch gehievt wurde. Vor 15
Jahren hatten die Basler Architekten
Herzog & de Meuron hier eine ehe-
malige Getreidemiihle mit Speichern
und Silo zum Museum fiir Moderne
Kunst umgewandelt. Die zusitzliche
Ausstellungsfliche sollte Kronung

und Abschluss werden und noch
2010 eroffnen, als das Ruhrgebiet
«Europas Kulturhauptstadt»
Planungs- und Bauprozesse in dieser
Komplexitit — in historischem Zu-
sammenhang, in diffiziler Umgebung
wie hier zwischen Hafenbecken und
Autobahn und mit einem ambitio-
nierten architektonischen und folg-
lich auch bautechnischen Konzept
— mehren sich, seit das Bauen im Be-
stand zur Normalitit geworden ist.

war.

WO ES HAKT

Gutes Baumanagement steigert die
Objektqualitit, erleichtert kiinftige
Transaktionen und dient letztlich
der Werthaltigkeit bezogen auf den
gesamten Lebenszyklus eines Gebau-
des. Das sagt sich so einfach, stellt
aber in der Praxis fur alle am Bau
Beteiligten eine grosse Herausforde-

‘Wenn Sie an Thr letztes Projekt denken, wurden die Prozesse in der Realitit wie geplant
umgesetzt? Bitte geben Sie eine Tendenz an, von “fast nichts lief wie geplant ab” (0-10%%) bis .
Fast allas liaf wia vorgeschrieban ab™ (91-100%). =

= fasd plchils: - 10%

Durchechnitt 00
Hangelbeseiligurgpen ._"’:,

Rechmusgsfrelgaben L

Rechnimgsstollmngen | -, b

Materialireigaben 0
Entschesthiniparorkagens l_-

Mandrebgalsen '_'.‘l k

el U ity s 11- 500%

wrlal b bl 51-90% Vsl alles: 91 100

// Schweizer Immobilienbrief / Immobilien Business Verlags AG / 8045 Ziirich / www.immobilienbusiness.ch //

QUELLE: CONJECT AG



Seite 11 / 14_2011 ///

SCHWEIZER IMMOBILIENBRIEF
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Statt «Wolkenbiigel» ein Monument fiir Pfusch am Bau: Erweiterung Museum Kiippersmiible Duisburg

rung dar. Wenn auf der Baustelle was
schief lauft, explodieren die Kosten.
Rund 60 Prozent der Fehlerkosten
in Bauprojekten resultieren aus Pro-
blemen im Planungs- oder Priifungs-
prozess und fithren nicht selten zur
Uberschreitung des Budgets. Das ist
aus internationalen Studien bekannt.
Warum das so ist und wo die Feh-
lerquellen zu suchen sind, wollte die
Conject AG, Miinchen, genauer wis-
sen, ein Unternehmen, das seit zehn
Jahren Software fiir Immobilien kon-
figuriert und vertreibt. Sie befragten
Planer und Berater, Bauherren und
Eigentiimer, Ausfithrende und zu
einem geringen Anteil von drei Pro-
zent auch Betreiber, Nutzer und Ver-
walter, insgesamt 401 Teilnehmer aus
dem deutschsprachigen Raum. Wenn
davon 3,5 Prozent angaben nicht zu

wissen, ob es einen Projektsteuerer
auf der Baustelle gegeben hat, stellt
sich die Frage, welche Baustellen das
wohl waren. Bei 68,8 Prozent gab
es einen, dennoch lief beileibe nicht
alles glatt. Auch mit Projektsteuerer
wurden die geplanten Freigabepro-
zesse der einzelnen Planungs- und
Bauschritte nur zu ca. 75 Prozent ein-
gehalten, mit Projektbuch etwas ofter
und am hiufigsten mit einem Rechner
gestiitzten System. Aber selbst dann
wurden auf einer Werteskala nur 3,31
von moglichen vier Punkten erreicht.
Gefragt wurde nach den Komponen-
ten Mingelbeseitigung, Rechnungs-
freigabe, Rechnungsstellung, Mate-
rialfreigabe, Entscheidungsvorlagen
und Planfreigaben. In immerhin tber
50 Prozent der Fille klappten Rech-
nungsfreigabe und Rechnungsstel-

lung wie geplant, aber an den wesent-
lichen Punkten Materialfreigabe und
Planfreigabe galt das nur etwa fiir ein
Drittel und mit nur 27,4 Prozent noch
seltener fiir Entscheidungsvorlagen.
Auch die Griinde hierfiir: 45 Prozent
gaben an, dass die Vorgaben zu abs-
trakt seien und nicht zum konkreten
Projekt passen, noch einmal 31 Pro-
zent, dass die Vorgaben nicht bekannt
seien und ein Viertel halten Vorga-
ben fiir nicht kontrollierbar und zu
leicht zu umgehen. Ein konsequent
durchstrukturiertes Prozessmanage-
ment, fiir das die Kompetenzen klar
geregelt sind und dessen dynamische
Entwicklung kontinuierlich verfolgt
und kontrolliert wird, scheint die
Ausnahme zu sein. Auf fast jeder
zweiten Baustelle ist nicht klar, wann

ein Plan als freigegeben gilt. >>>
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>>>  Bei der zeitgleich in Grossbri-
tannien durchgefiihrten Befragung
liess sich zwar ein weiter verbreiteter
Einsatz rechnergestiitzter Systeme
feststellen, der Prozesse transparen-
ter machen soll, die Probleme waren
jedoch grundsitzlich dieselben. Als
eine Konsequenz arbeitet Conject an
der Verbesserung der Werkzeuge zur

Steuerung der Freigabeprozesse.
SOFTWARE KANN NICHT ALLES

Das Fraunhofer Institut fiir Mikro-
elektronische Schaltungen und Sys-
teme hat beim Bau des Versuchshau-
ses InHaus 2 in Duisburg 2008 den
Einsatz der Radio-Frequenz-Identi-
fikation RFID als einen Baustein fiir
digitales Baumanagement getestet.
Die Ergebnisse waren {iberzeugend,

ANZEIGE

aber diese Helfer eignen sich nur,
um die Anlieferung von Bauteilen
und deren Einsatzort zu steuern z.B.
fir Fassadenelemente und auch den
Personen- und Fahrzeugverkehr. In
Betrieb des Hauses bewihrt sie sich
dauerhaft zur Dokumentation von
Messwerten z.B. fiir Energieeinsatz
und Emissionen. Ungeeignet ist die
Technik jedoch bei Schiittgut und
komplexen Prozessen. Insgesamt sind
digitale Projektmanager selbst dann,
wenn sie Zeit und Kosten quasi als
vierte und fiinfte Dimension mit be-
riicksichtigen, nur so gut, wie dieje-
nigen Projektbeiteiligten, die sie auf
aktuellem Stand halten und dafiir
sorgen, dass nur aktuelle Vorgaben
verwendet werden. Deshalb setzen
die Berater von Drees & Sommer fiir
ihr Konzept «Lean Construction»

sowohl auf Visualisierungstools als
auch auf das personliche Miteinander
als Voraussetzung fiir Transparenz
auf der Baustelle. «Fiir die Planung
der Arbeitsabldufe setzen wir Visua-
lisierungstools ein, die je nach Ebene
die Prozesse verstindlich darstellen.
Auf der Baustelle kann dies auf Ta-
gesbasis fiir die nichsten Wochen
zum Beispiel mit dem einfachen und
sehr effektiven Plankartensystem er-
folgen», berichtet Patrick Theis, Ge-
schaftsfihrer bei Drees & Sommer.
Der Einsparfaktor vor allem auf der
Zeitschiene konne 20 bis 30 Prozent
betragen. In Basel betreut Drees &
Sommer derzeit als General Cons-
truction Manager den Neubau des
Hochhauses fiir F. Hoffmann-La
Roche nach Plinen von Herzog &
de Meuron mit ca. 72.000 gqm BGF,

Eigentiimer und Mieter von Immobilien
wollen effiziente Dienstleistungen —
MIBAG ist lhr Partner, wir denken mit.

Wir bieten praxisnahe, umfassende Losungspakete.

MIBAG

Property + Facility Management AG
Bernerstrasse Sid 167

8048 Ziirich

Telefon +41(0) 800 8 64224
www.mibag.com

MIBAG gehért zur franzésischen ETDE,
einer Tochtergesellschaft der Bouygues Gruppe.
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Waelche Griinde stecken in Thren Augen hinter Fehlern im Freigabeprozess?
(Einfachnennung = 100%G)

De Projektkommunikation st
unklar, die Informationen
erreichen nicht  immer  die
verantwortlichen Personen.

Freigabeanfragen bleiben liegen,

well der Oberblick dber
ausslehende Freigaben fehil,

Es wurde wvergessen, alle
notwendigen  Planprifungen
cinzulolen.

Es ist nicht Mar edienntlich ist,

welchen Status der Plan hat.

Es ist nicht klar, was alles getan
werden muss, bevor ein Plan als

Ireigegeban geltan darf.

Projektvolumen: ca. 550 Millionen
CHEF. Hier ist die Herausforderung
fiir die Baustellenlogistik besonders
hoch, denn ohne Abstriche an der
Umweltqualitit muss bei laufendem
Werksbetrieb auf dem Areal gearbei-
tet werden.

NACHHALTIGES
BAUMANAGEMENT

Die aus der Automobilindustrie ent-
lehnte «lean construction» sei, so Pa-
trick Theis, zu erginzen als «lean and
green», Da ist die rechnergestiitzte
Dokumentation der Projektqualitit
nur ein Teilaspekt, denn um den Zer-
tifizierungsmassstaiben zu geniligen
riicken Baumaterialien, Bauprozess
und Baustellenlogistik — was wird
wann wo gebraucht - immer stirker
in den Fokus. Ob und auf welche
Weise diese Qualifikationen auf der
Baustelle berticksichtigt werden, war
nicht Thema der Analyse von Con-
ject. Eine Studie der Osterreichischen
Gesellschaft fiir Umwelt und Technik

m sexlben

= sehr oft oft

11,4%

aus dem Jahr 2009 kam im Vergleich
zu dem Ergebnis, dass in Deutsch-
land zentral gesteuerte Baustellen-
logistik, die per se zu Einsparungen
fithre, weit entwickelt sei, wahrend in
der Schweiz bereits in den Ausschrei-
bungen konkrete Vorgaben gemacht
wiirden, basierend auf gesetzlichen
Regelwerken etwa fiir Stadt und Regi-
on Basel. Der Bewerber miisse dann
den Nachweis erbringen, dass die
Grenzwerte eingehalten wiirden. Das
schweizer Umwelt-Label Minergie
erfasst z.B. auch Beschaffenheit, Her-
kunft und Transport der Materialien.
Zertifizierungen, wie sie inzwischen
von allen Grossunternehmen gefor-
dert werden — bei Credit Suisse sogar
mit einem eigenen Label — bedingen
allerdings auch einen erheblichen
Mehraufwand auf der administra-
tiven Seite eines Bauprozesses, wie
Peter Stolz, Leiter Qualititssicherheit
Umwelt der Karl Steiner AG bestitigt.
Als GU sei man dafiir verantwort-
lich, dass die vertraglich zugesicherte
Zertifizierung auch nach Fertigstel-

= nie

mweaill nicht

QUELLE: CONJECT AG

lung erteilt werden konne und das
bedeutet, dass manche Spezifika der
Gebaudeausriistung ausser an die
Schweizer Bauvorschriften auch an
die Erfordernisse etwa des amerika-
nischen Labels LEED angepasst wer-
den. Die Prozesse wiirden dadurch
extrem kompliziert und ohne eine
internetbasierte Arbeitsplattform mit
Dokumentation von Beginn an wire
man verloren. «Aber in einigen Jah-
ren haben wir die heutige Ubergangs-
phase iberwunden, dann ist nachhal-
tige Bauqualitdt Standard.» e

Die Autorin

DR. GUDRUN ESCHER
PROMOTION IN KUNST- UND
ARCHITEKTURGESCHICHTE.
WISSENSCHAFTLICHE UND
JOURNALISTISCHE TATIG-
KEIT, ARCHITEKTURKRITIK.
CHEFREDAKTION VON «DER IMMOBILIENBRIEF
RUHR». MITGLIED IM DEUTSCHEN WERKBUND
UND IM IMMOBILIENPRESSECLUB. LEBT UND
ARBEITET ALS FREIE AUTORIN IN XANTEN.
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IMMOBILIENINVESTMENTMARKTE GLOBAL

Transaktionsvolumina steigen

TROTZ EINIGER KONJUNKTUREL-
LER UNSICHERHEITEN ZEIGTEN
DIE GLOBALEN IMMOBILIEN-
MARKTE AUCH IM 2. QUARTAL
2011 INSGESAMT EINE POSITIVE
PERFORMANCE.

PD/BW. Die Marktgrundlagen blei-
ben erfreulich, die Nettoabsorption
ist insgesamt positiv, die Vermie-
tungsvolumina sind konstant, das
Fliachentberangebot wird nach und
nach abgebaut; gleichzeitig wird
die Flichenangebotsliicke in vielen
Kernmirkten grosser und ldsst die
Spitzenmieten steigen. Zu diesem
Schluss kommen die Experten von
Jones Lang LaSalle (JLL) in der ak-
tuellen Ausgabe der «Global Market
Perspective». «Im zweiten Quartal
konnten wir ein Wachstum der glo-
balen Direktinvestitionen von 50 %
verzeichnen», berichtet Arthur de
Haast, Leiter der JLL International
Capital Group. «Das Transaktionsvo-
lumen stieg von 68,8 Milliarden US-

350

USS billions

300
250
200 O +75-80%
150
100

50

Dollar im zweiten Quartal 2010 auf
103,5 Milliarden Dollar in zweiten
Quartal dieses Jahres.»

Allerdings bestehe kein Zweifel dar-
an, dass Investoren und Nutzer vor-
sichtiger als vor drei Monaten sind,
sagt Jeremy Kelly, Global Research
Jones Lang LaSalle: «Deren Nachfra-
ge wird durch die zunehmende Sorge
um die Staatsverschuldung sowie um
das Tempo des kiinftigen globalen
Wirtschaftswachstums ~ geddmpft.»
Dennoch gehe er davon aus, dass das
derzeit leicht verhaltene Agieren der
Marktteilnehmer wohl nur von vor-
ibergehender Natur sei und dass die
globalen Mirkte bis zum Jahresende
wieder in Fahrt kommen werden: «Im-
mer vorausgesetzt es gibt keine erheb-
lichen konjunkturellen Riickschlige.»
Insgesamt zeige sich beim Vergleich
der Regionen eine unterschiedliche
Dynamik: «Die USA haben sich als
iberraschend robust erwiesen, wih-
rend die Aktivititen einzelner Miarkte
in Europa den Mangel an Produkten

O +25%

O +15-20%

Americas

W 2005 2006 2007 2008

EMEA
2009

Asia Pacific

2010 W 2011 Projection

und eine zunehmende Besorgnis der
Investoren im Blick auf eine mogliche
Ansteckungsgefahr durch die Staats-
verschuldungkrise widerspiegeln.»

LEERSTANDSQUOTE NIMMT AB

Fir das Gesamtjahr 2011 erwartet
Jones Lang LaSalle auf den Invest-
mentmirkten weltweit ein Trans-
aktionsvolumen von um die 440
Milliarden Dollar. Auch auf den
Biirovermietungsmirkten seien re-
gionale Unterschiede zu erkennen.
«Im asiatisch-pazifischen Raum ist
die Nettoabsorption nach wie vor an-
nihernd auf Rekordniveau», so Kel-
ly. Die Vermietungsvolumina in den
USA hitten sich - im Gegensatz zu
den Entwicklungen auf deren Invest-
mentmirkten - leicht abgeschwicht;
in Europa bewegten sie sich auf ei-
nem cher unspektakuliren Niveau.
Die weltweit durchschnittliche Leer-
standsquote fur Biiroimmobilien liegt
bei 14 Prozent, mit weiter riicklaufi-
ger Tendenz. Jones Lang LaSalle geht
angesichts des zyklischen Projektent-
wicklungstiefpunkts in Nordameri-
ka und Europa davon aus, dass sich
diese Quote zum Jahresende 2011 bei
13,3 Prozent bewegen wird.
Besonders lebhaft ist laut JLL die
Nutzernachfrage in China, Indien
und Brasilien. Auch die stidost-asiati-
schen Mirkte, beispielsweise Jakarta,
tauchen wieder auf dem internationa-
len Radarschirm auf; die Mietwachs-
tumsprognosen fiir diese Mirkte be-
wegen sich weiterhin im zweistelligen
Bereich. Das starkste Mietpreiswachs-
tum fiir das Gesamtjahr 2011 wird fiir
Peking (+ 35 - 45%), Jakarta und Mos-
kau (+ 30 - 40%) sowie Hongkong (20
-30 %) prognostiziert. ®
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MARKTKOMMENTAR

Swiit Index weiterhin im Aufwind

DIE EUROKRISE VERSTARKT DEN
ABWARTSTREND DES REAL IN-
DEX; DER SWIIT INDEX ERREICHT
ANFANG AUGUST EIN NEUES
ALLZEITHOCH.

TM. Der Index der kotierten Immo-
bilienaktien (Real Index) ist mit ei-
ner leichten Abwirtsbewegung in die
zweite Jahreshilfte gestartet. Durch
die Entwicklung der Eurokrise hat
dieser Abwirtstrend in den vergange-
nen Tagen deutlich an Schwung zule-
gen konnen und dadurch notiert der
Real Index aktuell um 3,16 Prozent
tiefer als im Vormonat. Fiir das Jahr
bleibt weiterhin ein Plus von 5,43 Pro-
zent. Die technische Analyse zeigt,
dass mit dem Kursriickgang der letz-
ten Handelstage eine wichtige Unter-
stiitzungslinie bei 1.540 Indexpunk-
ten durchbrochen wurde. Zudem hat
der Index in dieser Phase die kurz-
fristigen Moving Averages nach unten
durchbrochen. Dieser negativen Ent-
wicklung steht momentan eine starke
Unterstiitzungslinie, gebildet durch
den langfristigen 200-Tages Moving
Average, entgegen. Sollte diese Un-
terstiitzung ebenfalls gebrochen wer-
den, kann dies als ein erste Zeichen
einer langerfristigen Trendwende ge-
wertet werden. Am 16. August 2011
prasentiert PSP Swiss Property AG
ihren Halbjahresbericht; eine Woche
spiter folgen die Halbjahresberichte

ANZEIGE

Thomas Marti
Swiss Finance
& Property

der Immobiliengesellschaften Inter-
shop Holding AG (23.08.2011) und
Mobimo AG (25.08.2011).

KEINE TRENDUMKEHR IN SICHT

Der Index der kotierten Immobi-
lienfonds (Swiit Index) konnte den
Aufwirtstrend, der sich zum Beginn
des zweiten Halbjahres gebildet hat,
mit einer kleinen Verschnaufpause
Mitte Juli weiter fortsetzen. Mit dem
Schlusskurs vom 07. August 2011 er-
reicht der Index ein neues Allzeithoch.
Der Index gewinnt im August 1,24
Prozent; im Jahr verzeichnet der Index
eine Wertsteigerung von 7,04 Prozent.
Aus technischer Sicht bleibt der lang-
fristige Trend weiterhin in Takt und
es sind auch keine Anzeichen einer
moglichen Trendwende zu erkennen.
Sollte es jedoch zu einer Uberhitzung
des Marktes kommen, die zu einem
moglichen Kursriickgang fiihrt, zeigt
die vorangehende Indexentwicklung,
dass der 50-tigige Moving Average
eine starke Unterstiitzungslinie gegen
fallende Kurse bildet und der Index
schon mehrmals auf dieser Hohe den
Rickgang stoppen konnte. ©

NACHRICHTEN

CS REF INTERNATIONAL
INVESTMENT IN VANCOUVER

Der CS REF International hat
das ehemalige Borsengebzude
von Vancouver, ein 1929 errichte-
tes Art-Deco-Gebiude, als Haup-
tinvestor erworben. Verkiufer ist
die Swissreal, die mit 20 Prozent
an der Immobilie beteiligt bleibt
und zusammen mit dem CS-
Fonds einen Erginzungsbau (ca.
37.000 gm) plant.

UBS
IN DEN USA UNTER DRUCK

Die UBS soll den staatlichen US-
Immobilienfinanzierern Fannie
Mae und Freddie Mac minder-
wertige Hypothekenpapiere fiir
4,5 Mia. Dollar verkauft und
dabei falsche Angaben gemacht
haben, u.a. iiber die Kreditwiir-
digkeit der Schuldner. Die US-
Aufsichtsbehorde FHFA reichte
Ende Juli Schadenersatzklage ein
(Bezirksgericht Manhattan); die
UBS erklirte, sich gegen die Vor-

wiirfe wehren zu wollen.

SCHWEIZER BANKEN
STELLENABBAU GEPLANT

Die CS plant den Abbau von
weltweit ca. 2.000 Stellen, davon
ca. 500 in der Schweiz; Entlas-
sungen soll dabei nicht kommen.
Laut Medienberichten will auch
die UBS Stellen streichen; die
Grossenordnung sei unklar.

Swiss Finance & Property

Seefeldstrasse 275, BOOS Zornch
www swissfp.com / info@swissfp com
Telefon, +41 (043 344 6131

SF Property Securities Fund CH (CHOD26674181)
Anlagefonds fiir indirekte Immobilien Schweiz
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Immobilien-Finanzmarkte Schweiz

NOM.  BRUTTO- VALOREN- BESCHREIBUNG TIEFST HOCHST GELD BRIEF
WERT  DIVIDENDE  NUMMER 2011 2011
500 600.00 3490024 N AG FOR ERSTELLUNG BILLIGER WOHNHAUSER IN WINTERTHUR ~ 32,000.00  40,000.00 1 35500.00 55,000.00 1
50 0.00 140241 N  AGRUNA AG 4,400.00  4,450.00 30 3,900.00  4,500.00 10
50 155753 N BURGERHAUS AG, BERN 850.00  1,490.00 20 1,110.00  1,840.00 3
96 10202256 N CASAINVEST RHEINTAL AG, DIEPOLDSAU 187.00 215.00 100 200.00 220.00 100
10 4.00 255740 N ESPACE REAL ESTATE HOLDING AG, BIEL 135.00 145.00 50 139.50 141.50 500
25 2.50 363758 |  FTB HOLDING SA, BRISSAGO 650.00 820.00 18 655.00 740.00 48
500 150.00 191008 N IMMGES VIAMALA, THUSIS 1 6,210.00  7,995.00 5
400 40.00 257750 | IMMOBILIARE PHARMAPARK SA, BARBENGO 1,650.00  1,650.00 20 1,500.00  1,900.00 19
200 0.00 11502954 N KONKORDIA AG N 2,100.00  2,470.00 7 2,060.00 2,340.00 5
50 75.00 154260 N LOWENGARTEN AG 130.00 500.00 20 151.00 400.00 12
10 254593 N MSA IMMOBILIEN, ADLISWIL 425.00 525.00 22 502.00
500 25.00 3264862 N PFENNINGER & CIE AG, WADENSWIL 3,950.00  3,960.00 1 3,950.00  8,000.00 2
1 2989760 1 REAL ESTATE HOLDING 0.90 0.90
600 36.00 225664 |  SAE IMMOBILIEN AG, UNTERAGERI 2 2,625.00
870 80.00 228360 N SCHUTZEN RHEINFELDEN IMMOBILIEN AG, RHEINFELDEN 2,500.00  3,000.00 5 2,200.00  2,950.00 13
800 160.00 231303 | SIA- HAUS AG, ZURICH 4,800.00  5,100.00 12 5,000.00
5 0.00 1789702 |  SIHL MANEGG IMMOBILIEN AG 1.00 3.00 1500 1.00
100 0.00 253801 N TERSA AG 8,405.00 15,000.00 1 9,250.00  13,500.00 2
1000 120.00 172525 N TL IMMOBILIEN AG 9,00.00  9,100.00 2 7,110.00  9,080.00 1
1000 260.00 256969 N TUWAG IMMOBILIEN AG,WADENSWIL 1 14,000.00
100 110.00 635836 N IURCHER FREILAGER AG, ZURICH 5150.00  5,400.00 4 5150.00  5,400.00 10

EBEKB BCBE

ANZEIGE

WHOISWHO

www.immobilienbusiness.ch

Per E-Mail: whofibverlag.ch
Telefonisch: 043 333 39 43

Informationen und Bestellung:

-rund 1500 qualifizierte und aktualisierte Adressen
- sortiert nach Branchen und Regionen
- CD-ROM mit vielseitigen Such- und Exportfunktionen
- tagliche Aktualisierung der Daten im Internet

Alle Bezieher der CD-ROM erhalten Zugriff auf die
Premium-Internet-Datenbank mit Exportfunktion!

IMMOBILIEN

Das Branchenverzeichnis der
Schweizer Immobilienwirtschaft

Bestellen Sie jetzt Ihr personliches Exemplar bis 30.09.2011 zum Vorzugspreis!

BUSINESS

Das Schweizer Immobilien-Magazin
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Immobilien-Finanzmarkte Schweiz

CH-VALOREN ~ ANLAGEFONDS NAME RUCKNAME BORSEN- AUS-  ECART PERF. MTL. KURSE SEIT 1.1.11 BORSEN-
PREIS KURS  SCHUTT.- YID  UMSATZ TIEFST / HOCHST KAPITALISIERUNG

RENDITE 2011 %JULI 2011
2,672,561  BONHOTE IMMOBILIER 104.40 118.25  2.24% 13.27%  4.04%  2.98% 112.00 120.00 640,291,231
844,303  CS TA IMMO PK 1120.00  1360.00  4.00% 21.43%  3.42%NICHT KOTIERT1215.00  1365.00 3,589,522,800
4,515,984  CS REF PROPERTY PLUS 107.60 143.25 2.90% 33.13%  9.31%  2.85% 134.00 145.00 1,221,177,600
276,935  CS REF INTERSWISS 176.30 228.50  3.77% 29.61%  6.28%  1.28%  213.00  229.40 1,551,102,329
3,106,932 (S REF LIVINGPLUS 96.10 120.70  2.17% 25.60%  4.05%  1.34% 116.00 125.00 2,112,250,000
1,291,370 CS REF SIAT 123.55 168.00 3.28% 35.98%  9.73%  1.36% 152.00 167.50 2,128,702,632
1,458,671  FIR 100.60 134.50  2.85% 33.70%  5.49%  2.22% 126.00 135.00 786,923,185
977,876 IMMOFONDS 293.75 385.00  3.62% 31.06%  4.05% 1.60%  371.00  389.00 1,126,620,110
278,226 LA FONCIERE 582.30 817.00  2.50% 40.31% 10.55%  1.27% 741.00  822.00 921,085,800
277,010  IMMO HELVETIC 151.60 198.50  3.30% 30.94%  5.86%  0.86%  190.00 203.10 555,800,000
3,499,521  PATRIMONIUM SRE FUND 105.70 122.00  2.65% 15.42% 0.58%  7.61% 113.00 125.60 372,349,978
3,362,421 PROCIMMO SWISS COMM FUND 108.30 131.20  3.06% 21.14% 15.16%  3.47% 119.00 132.00 439,191,082
3,941,501  REALSTONE SWISS PROP FUND 107.15 123.00  3.09% 14.79% 4.25%  6.44% 114.30 125.00 301,625,028
278,545  SOLVALOR «61» 168.00 266.00  2.26% 58.33%  4.52%  1.01%  252.00  280.00 944,618,136
725,141 SCHRODER IMMOPLUS 855.75  1095.00  1.20% 27.96% 3.89%  1.61% 1045.00 1100.00 1,051,200,000
3,743,094 SWISSCANTO (CH) REF IFCA 84.90 115.00 2.98% 35.45%  1.63% 1.29% 111.60 121.90 1,091,359,430
2,616,884  SWISSINVEST REIF 106.70 131.00  3.41% 22.77%  8.26%  4.85%  120.00 133.00 536,981,707
1,442,082  UBS SWISS RES. ANFOS 48.90 64.50  3.17% 31.90%  7.05%  1.66% 59.00 64.60 1,784,538,464
2,646,536  UBS CH PF DIRECT RESIDENTIAL 11.50 1700  1.79% 47.83% 18.88%  0.00% 14.40 17.40 423,168,454
1,442,085  UBS LEMAN RES. FONCIPARS 61.65 75.50  3.28% 22.47%  5.69%  1.07% 73.00 78.00 774,716,297
1,442,087  UBS SWISS MIXED SIMA 73.90 94.50  3.48% 27.88%  6.13%  1.46% 91.30 99.50 5,331,719,957
1,442,088  UBS SWISS COM. SWISSREAL 58.30 70.50  3.73% 20.93% 4.73%  2.48% 64.30 71.90 1,099,860,912
a(1) g SWITT [/ TOTAL

3.03% 29.18% 6.00% 1.83%

28,784,805,130

CH-VALOREN  AKTIEN NAME NAV BORSEN- AUS- ECART PERF. MTL. KURSE SEIT 1.1.11 BORSEN-
KURS  SCHUT- YID  UMSATZ TIEFST / HOCHST KAPITALISIERUNG

TUNGS- 2011 %JULl

RENDITE

883,756  ALLREAL HOLDING 112.90 136.00  4.10% 20.46% 3.89%  1.98% 134.80 148.70 1,108,595,568
1,820,611  BFW LIEGENSCHAFTEN N 33.90 27.25  3.33% -19.62%  6.23%  0.70% 24.50 28.50 127,836,563
255,740 ESPACE REAL ESTATE 147.35 139.50  3.07% -5.33%  3.87%  0.07% 135.00 145.00 239,481,882
1,731,394  INTERSHOP 247.10 316.00  6.45% 27.88% 10.71%  4.41%  297.00  322.00 345,072,000
1,110,887  MOBIMO 187.50 21450 4.25% 14.40% 11.92%  4.59%  192.00  226.00 1,100,406,236
1,829,415 PSP SWISS PROPERTY 68.20 77.25  3.64% 13.27%  6.73%  4.60% 67.80 80.90 2,692,903,881
803,838  SWISS PRIME SITE 59.00 70.30  5.05% 19.15%  5.81%  3.97% 62.70 73.80 3,631,014,564
261,948  WARTECK INVEST 1361.00  1745.00  3.87% 28.21% 1.23%  1.32% 1706.00 1875.00 194,349,375
2,183,118 ZUBLIN IMMOBILIEN HOLDING 6.47 3.40  0.00% -47.45% -8.36%  1.42% 3.32 4.20 97,847,580
g a REAL [/ TOTAL
3.75% 5.67%  6.11% 3.78% 9,537,507,648

MV | N\/ES WWW.MVINVEST.CH
TEL. NR. 043/499 24 99
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PROJEKTENTWICKLUNG

Ein neues «Meilenwerk» fur Horgen

DIE «PFNUSELKUSTE» WIRD DEM-
NACHST UM EINE ATTRAKTION
REICHER SEIN: MOBIMO REALI-
SERT IN HORGEN EIN OLDTIMER-
UND EVENTZENTRUM.

BW. Das markante Fabrikgebiude
der Webmaschinenfabrik Grob ne-
ben dem Bahnhof Horgen wird bis
Frithling 2013 «Meilenwerk
Zirichsee», einem Oldtimer- und
Eventzentrum, umgebaut. Bauherr
des seit Anfang 2010 von der Berli-
ner Firma Meilenwerk entwickelten
Projekts ist die Mobimo AG, die nach
ihrem Borsengang 2005 in Horgen
das Grob-Areal erworben hatte. Die
deutsche Firma Meilenwerk betreibt
bereits sehr erfolgreich drei solcher
Zentren in Berlin, Disseldorf und
Stuttgart und gibt nun am Zirichsee
ihre Schweizer Premiere.

Mobimo wird in den Umbau des

zum

ehemaligen, 230 Meter langen Ge-
biudes der Webmaschinenfrabrik
neben dem Bahnhof Horgen eigenen
Angaben zufolge 35 Millionen CHF
investieren. Die Baueingabe ist noch
nicht erfolgt; jedoch wurde der Ge-
staltungsplan mit den Eckwerten des
Projekts ohne jede Einsprache im Ap-
ril rechtskraftig.

Wie Peter Grossenbacher, Leiter
Portfoliomanagement der  Mobi-
mo Management AG gegentiber der
«Neuen Ziircher Zeitung» erklirte,
soll aus dem Entwicklungsobjekt ein
Anlageobjekt entstehen. Im Juni sei
ein Vertrag zwischen der Mobimo
und der neuen, im Kanton Ziirich
domizilierten Meilenwerk AG unter-
zeichnet worden, nach welchem die
Meilenwerk AG das ganze Gebiude
als Generalmieterin tibernimmt und
fur die ganze Entwicklung und das
Management des Zentrums fiir min-

Webmaschenfabrik Grob in Horgen: Bald Sitz des «Meilenwerk Ziirichsee»

destens 20 Jahre zustindig ist. Mit
20.000 gm Grundfliche auf fiinf Ge-
schossen wird das Meilenwerk Zirich-
see das grosste bisherige Meilenwerk;
17.000 gm davon sind Mietflachen,
auf denen sich rund 35 Firmen, die im
weitesten Sinn Serviceleistungen rund
um Auto- und Motorradklassiker an-
bieten, ansiedeln sollen. Mit der Ver-
mietung gibt es offenbar keine Prob-
leme - dem Vernehmen nach sind 60
Prozent der Flichen bereits reserviert.
Oldtimer-Besitzern werden im Gebau-
de verglaste Einstellboxen angeboten,
die das fir Besucher offene Gebiude
zum Museum machen. Ferner sind ein
Restaurant, Bars, Eventflichen vorge-
sehen sowie ein Erlebnis- und Design-
Hotel mit 100 Zimmern, fiir das deut-
schen Medienberichten zufolge die
Kamehagruppe als Betreiber feststeht.
Insgesamt sollen 120 - 150 Arbeits-
plitze entstehen. ©
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immobilienmanager. entscheidend fir entscheider

immobilienmanager.AWARD 2012
be the best. meet the best.

Innovation ist gefragt. Innovationen werden gesucht: Der Bewerbungs-Countdown fiir
den immobilienmanager.AWARD 2012 hat begonnen. Das Fachmagazin immobilien-
manager sucht erneut die erfolgreichsten Unternehmen, Einzelpersonen, Behorden und
Institutionen, die einen Sitzin Deutschland, Osterreich oder der Schweiz haben. Eine hoch-
kardtige Fachjury wahlt aus dreizehn Kategorien die Finalisten fiir die Shortlist des Gala-
Abends aus. Bei der Preisverleihung am 23. Februar 2012 werden die Gewinner in der
Vulkanhalle in Koln feierlich bekannt gegeben. Informationen zur Bewerbung und Karten
fiir den Gala-Abend erhalten Sie unter www.award.immobilienmanager.de

Immobilien Manager Verlag IMV GmbH & Co. KG - Postfach 41 09 49 - 50869 KolIn -
Tel. 0221-5497-155 - Fax 0221-5497-6155 - award@immobilienmanager.de

FOTOS: PD



Donnerstag, 25. Aug. 2011, um 17.30 Uhr im Kongresshaus Ziirich (Vortragssaal)

Renovation oder Ersatzneubau?

Szenarien bei nicht mehr marktgerechten Immobilien.

Der Schweizer Immobilienbestand altert zusehends und durch Neubauten in stiadtischem Umfeld
kommen Altliegenschaften immer mehr unter Druck. Uber 70% dieser Objekte sind in privater Hand
und wurden hiufig situativ saniert. Da stellt sich die Frage, ob diese ,Pflisterlipolitik“ lingerfristig
richtig ist oder eine Kompletlosung mehr Sinn macht? Eine Massnahme, die zeitlich und finanziell eine
grossere Belastung nach sich ziehen kann. Experten erkliren, welche Uberlegungen gemacht werden
missen, wie fir die Entscheidungsfindung und Umsetzung vorzugehen ist und zeigen auf:

- Wann der richtige Zeitpunkt ist, die Zukunft des Objektes zu planen.

- Wie die Vorgehensoptionen mit wenig Aufwand analysiert werden konnen.

- Wie die verschiedenen Eingriffstiefen gegeneinander abgewogen werden konnen.

- Wann eine Gesamtsanierung, bzw. ein Ersatzneubau sinnvoll ist.

- Wie die Sanierung im Spannungsfeld von Steuerfolgen, Mietrecht und Forderbeihilfen
optimal geplant werden kann.

Partner:

MOBIMO

Leidenschaft fur Immobilien

Referenten:

- Yves Schihin, dipl. Arch. EPFL, Partner, Burkhalter Sumi Architekten

- Rolf Truninger, Geschiftsleiter, Quali Casa AG p rl 0 ra
Die Teilnahme kostet 75 Franken. Die Teilnehmerzahl ist begrenzt.
Anmeldung unter: www.immobilienbusiness.ch oder per Mail an vonmuralt@ibverlag.ch Eﬂ;‘ﬁ'ﬂmk

Die Schweizer Immobiliengespriche finden achtmal im Jahr statt. Namhafte ReferentInnen - _
halten Vortrige, diskutieren auf dem Podium und beantworten Fragen zu aktuellen und (') MIiBaG

spannenden Themen. Anschliessender Apéro mit Networking und Erfahrungsaustausch.
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