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Kernaussagen

- Der Schweizer Immobilienmarkt profitiert vom konjunkturellen Aufschwung. Er stirkt die Nachfrage an
den Vermietungsmirkten und unterstiitzt die Absorption der derzeit hohen Fertigstellungsvolumen, die
durch den hohen Bedarf an Investmentprodukten hervorgerufen werden.

- Das Tiefzinsumfeld macht Schweizer Immobilienanlagen fiir inlindische Investoren weiterhin attraktiv und
wir gehen davon aus, dass der Zufluss von Kapital anhalten wird.

- Im Wohnungssekror ist aufgrund der hohen Bautitigkeit landesweit von einem anhaltenden Uberangebot
an Mietwohnungen auszugehen, wovon vor allem Randgebiete betroffen sind, wihrend die Nachfrage nach
Wohnraum in Groflstddten und deren Agglomerationen weiterhin hoch ist.

- Der positive Konjunkturausblick wird die Biiromérkte in der Schweiz stiitzen, aber die Vermietungsaktiviti-
ten bleiben aufgrund der relativ hohen Flichenverfiigbarkeit herausfordernd. Dariiber hinaus unterliegt der
Marke strukturellen Anderungen, vor allem der Flexibilisierung des Flichenbedarfs, die sich im raschen Vor-
marsch von Coworking-Einrichtungen widerspiegelt.

- Der Strukturwandel im Einzelhandel ist noch im Gang, wie steigende Leerstandsraten bei gleichzeitig sin-
kender bzw. sich dndernder Flichennachfrage verdeutlichen.

- Investoren, Eigentiimer und Mieter miissen flexibel bleiben, um sich jeweils dem verinderten Marktumfeld

anzupassen.

Grafik im Fokus
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Da der Aussenwert des Frankens 2017 um 6% gefallen
ist, sind immer mehr Arbeitgeber bereit im Inland zu
investieren, anstatt die Produktion auszulagern. Die
Arbeitslosenquote sank von 3,3% im Mirz 2017 auf
2,6% im Mai 2018. Der Detailhandelsumsatz hat sich
seit Mitte 2017 erholt, da sich der Arbeitsmarkt verbes-
sert hat und der Anreiz, im Ausland einzukaufen,
durch die Euro-Aufwertung geringer geworden ist.
Aufgrund des schwicheren Frankens wird die Inflation
2018 erstmals seit 2010 auf 1,1% steigen. Mit dem
schwicheren globalen Wachstum hat die Schweizer
Konjunktur ihren Hohepunke erreicht. Das jihrliche
reale BIP-Wachstum wird von 2,1% in diesem Jahr auf
1,2% im Jahr 2019 sinken. Angesichts des relativ star-
ken Exports nach China ist ein sich verschirfender glo-
baler Handelsstreit ein grosses Risiko fiir die Unter-
nehmenstitigkeit in der Schweiz.

Stiitzende Konjunktur

Der Zeitpunkt des Konjunkturaufschwungs ist fiir den
Schweizer Immobilienmarkt optimal. Durch die Ange-
botsausweitung, den steigenden Leerstand und den
Druck auf den Mieten ist das Umfeld schwierig, doch
die Konjunktur diirfte diese Spannungen durch eine
Belebung der Arbeitsnachfrage teilweise abbauen. Das
Anlegerinteresse ist nach wie vor hoch, sodass hohe
Verkaufspreise erzielt werden. Bei weiter niedrigen Zin-
sen diirfte sich an der Attraktivitit von Immobilien
vorerst nichts dndern, sodass der Druck auf den Anla-
gemarkt anhilt.

Bautitigkeit ungebrochen

Das Tiefzinsumfeld treibt die Bautitigkeit im
Wohnimmobiliensektor weiter an, und bisher hat der
gestiegene Leerstand nicht zu einer Abschwichung ge-
fuhrt. In der zweiten Jahreshilfte 2018 diirfte der Leer-
stand weiter zunehmen, da die konjunkturellen Im-
pulse kurzfristig schwach bleiben und die geringere
Zuwanderung die Nachfrage dimpft. Dabei ist der
Leerstand in den Randgebieten am hochsten und in
den Innenstidten immer noch sehr gering. Generell ist
die Nachfrage nach Wohnungen, die im Verhiltnis zur
Zimmerzahl gross sind, relativ schwach. Da die Mieter
eine grossere Wohnungsauswahl haben, diirften die
Mieten um rund -1% sinken. Angesichts des hohen
Leerstands ist dieser Mietriickgang jedoch recht ge-
ring. Die Eigentiimer zdgern, die Mieten zu senken,
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und stimulieren die Nachfrage durch andere Anreize,
etwa mietfreie Zeiten. Durch die steigenden Leerstinde
wird es zunehmend wichtiger, Zielgruppen klar zu de-
finieren. Unsere Analyse von mehr als 3000 Vertrigen
ergab, dass 59% der Menschen im Umkreis von 3 km
um ihre alte Wohnung bleiben. Dies bestitigt das Er-
gebnis fritherer Studien: Bei der Definition von Ziel-
gruppen muss insbesondere die Demografie der Mik-
rolage analysiert werden.

Erreichbarkeit ist entscheidend

Die intakten Konjunkturaussichten werden die Biiro-
mirkte stiitzen, aber der Vermietungsmarkt bleibt an-
spruchsvoll und die Vermietung wird schwieriger. Dar-
iiber hinaus befindet sich der Biiromarkt im
Strukturwandel, getrieben durch verstirkte Automati-
sierung und den raschen Vormarsch von Coworking-
Einrichtungen. So will die Firma IWG, die u. a. Regus
and Spaces betreibt, die Zahl ihrer Standorte bis Ende
2018 von 28 auf 40 und in den nichsten vier Jahren auf
100 erhohen. Dies zeigt, dass die Betreiber an die Nach-
haltigkeit des Trends glauben. Es besteht aber die Ge-
fahr, dass Leerstinde in den betreffenden Gebiuden
verborgen bleiben. Insgesamt rechnen wir 2018 mit
dem Anhalten der Herausforderungen und recht stabi-
len Mieten. In diesem Umfeld ist die Erreichbarkeit mit
OV entscheidend. So fallen bei Biiroflichen, die nicht
{iber eine sehr gute OV-Anbindung verfiigen, wesent-
lich hohere Marketingkosten an. In solchen Lagen
diirften die Umnutzungen von Biiro- auf andere ge-
werbliche Nutzungen wie Fitnessstudios oder Kitas
zukiinftig verstirkt zunehmen.

Detailhandelsumsitze gestiegen

Der Strukturwandel im Einzelhandelsmarkt hile an.
Aufgrund der guten Konjunktur, des schwicheren
Frankens und der positiven Konsumentenstimmung
waren die Detailhandelsumsitze 2017 jedoch stirker
als erwartet. Auch der Online-Umsatz legte weiter zu.
Wir rechnen mit einer recht guten Entwicklung der
Haupteinkaufsstrassen, aber das derzeitige Mietniveau
diirfte nicht zu halten sein. Die aufgrund der Unsicher-
heit sinkende Nachfrage und die gestiegene Verftigbar-
keit diirften mittelfristig zu tieferen Mieten fiihren.
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Grafik 1: Vorteilhaftes makroskonomisches Umfeld Grafik 2: Wohnungsbau auf hohem Niveau
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Haben Sie Fragen an uns oder mochten Sie unsere Berichte abonnieren?
Senden Sie eine E-Mail an: info@swisslife-am.com.
Fiir mehr Informationen besuchen Sie auch unsere Website: www.swisslife-am.com/research
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