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Investitionen in indirekte Immobilienanlagen in der Schweiz bleiben dank Zinssenkungen und einer stabilen Nachfrage nach Wohn-

raum sowie einer soliden Ausschittungsrendite und angemessenen Bewertungen interessant. Trotz erhéhter Agios bleiben Immobilien-

fonds aufgrund tiefer Zinsen und des damit verbundenen Anlagenotstands nach wie vor begehrt. Die Einfihrung hoher US-Zslle

auf Schweizer Exporte kénnte die Nachfrage nach Gewerbe- und Logistikflachen leicht dampfen, wéahrend sich der Wohnimmobilien-

markt aufgrund der schwacheren Konjunktur und der sinkenden Kaufkraft etwas abkihlen diirfte. Die Auswirkungen der Zélle

auf den Immobilienmarkt werden jedoch voraussichtlich nur moderat und mit Verzégerung spiirbar sein. Die erneute Senkung des

Referenzzinssatzes auf 1,25 Prozent erlaubt Mietern unter bestimmten Voraussetzungen eine Reduktion ihrer Bestandsmieten

um bis zu 2,90 Prozent. Die Angebotsmieten steigen weiterhin, jedoch langsamer. Eine weitere Senkung des Referenzzinssatzes gilt

derzeit als unwahrscheinlich.

Gute Performance von indirekten Immobilienanlagen

im Jahr 2025

Mehrere Zinssenkungen der Schweizerischen Nationalbank (SNB)
sowie ricklaufige Kapitalmarkt- und Hypothekarzinsen haben die
Kursentwicklung von Immobilienanlagen im laufenden Jahr po-
sitiv beeinflusst. Der indirekte Immobilienmarkt in der Schweiz weist
trotz eines historisch vergleichsweise hohen Agios von derzeit
Uber 30 Prozent eine insgesamt faire Bewertung auf. Gleichzeitig
bieten Immobilienfonds weiterhin eine attraktive Ausschittungs-
rendite von rund 2,30 Prozent. Im direkten Immobilienmarkt zeigen
sich zudem positive strukturelle Fundamentalfaktoren, insbeson-
dere eine anhaltende Unterversorgung an Wohnraum bei gleich-
zeitig wachsender Bevélkerungszahl. Diese demografische Ent-
wicklung sorgt fir eine konstant hohe Nachfrage nach Wohn-
immobilien. Zusdtzlich wirken die rickl@ufigen Hypothekarzinsen
preisstabilisierend und erhdhen die Zahlungsbereitschaft po-
tenzieller K&ufer. Der bestehende Anlagenotstand sowie das der-
zeit sinkende Zinsniveau unterstitzen die Bewertung von Im-
mobilienanlagen. Infolgedessen bleibt die Nachfrage sowohl
nach direkten Immobilienanlagen als auch nach indirekten
Immobilienvehikeln robust. Vor dem Hintergrund begrenzter Anla-
gealternativen erscheinen Immobilien in der Schweiz — neben
dividendenstarken Schweizer Aktien und selektiven Obligationen —
weiterhin als attraktive Allokationsbausteine. An der strategi-
schen Ausrichtung der Immobilienquote &ndert sich somit nichts;
eine Ubergewichtung des Immobiliensegments wird weiterhin

als sinnvoll erachtet.

Auswirkungen der US-Zélle auf den Schweizer Immobilienmarkt
Die Einfohrung von US-Zsllen in Héhe von bis zu 39 Prozent auf
Schweizer Exporte ab dem 1. August 2025 markiert einen
Wendepunkt im internationalen Handel. Fir die Schweizer Wirt-
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schaft bedeutet dies eine erhdhte Unsicherheit, und auch der
Immobilienmarkt wird die Auswirkungen mit Verzédgerung spiren.
Die Nachfrage nach Gewerbe- und Logistikflachen dirfte auf-
grund rickl@ufiger Exportumsatze und relativ attraktiverer Stand-
orte in der EU abnehmen. Die Mietpreise dirften vorerst stabil
bleiben, da viele Objekte im Firmeneigentum stehen. Mit Verzége-

rung kénnten jedoch auch die Leersténde etwas steigen.

Die schwdchere Konjunktur fhrt zu einem geringeren Beschéfti-
gungswachstum und bremst die Zuwanderung - beides zen-
trale Treiber der Wohnraumnachfrage. Zudem belastet eine sin-
kende Kautkraft die Zahlungsbereitschaft. Mieten und Preise
steigen langsamer, ein Einbruch wird jedoch nicht erwartet. Leicht
sinkende Zinsen wirken stabilisierend, kénnen die abnehmende
Nachfrage jedoch nur teilweise ausgleichen. Die starke Inlands-
fokussierung von Immobilienfonds schitzt Anlegerinnen und
Anleger vor globalen Schocks und sorgt dafir, dass die Betroffen-
heit durch die US-Zélle nur indirekt und moderat ist; deutliche
Auswirkungen werden, wenn Uberhaupt, erst mit Verzégerung er-
wartet.

Erneute Senkung des Referenzzinssatzes — Auswirkung auf
Bestandsmieten

Der Referenzzinssatz ist per 1. September 2025 von 1,50 Pro-
zent auf 1,25 Prozent gesunken. Er entspricht dem auf ein Viertel-
prozent gerundeten, gewichteten Durchschnittszinssatz der
ausstehenden Bankenhypotheken, der zum Stichtag bei 1,37 Pro-
zent lag. Abgerundet betragt der neue Referenzzinssatz somit
1,25 Prozent statt wie zuvor 1,50 Prozent. Hatte der Durchschnitt
bei 1,38 Prozent gelegen, wdre der Referenzzinssatz unverdn-
dert geblieben - eine sehr knappe Entscheidung zugunsten einer
Senkung.

Auswirkung auf die Bestandsmieten

Ein niedrigerer Referenzzinssatz wirkt sich unmittelbar auf die
Bestandsmieten aus: Mieterinnen und Mieter k&nnen bei Mietver-
tréigen, die auf einem Referenzzinssatz von 1,50 Prozent oder
héher basieren, eine Mietsenkung von bis zu 2,90 Prozent geltend
machen.

Rechtlicher Hinweis
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Die Mietpartei muss die Senkung aktiv und schriftlich bei der
vermietenden Partei beantragen. Vermietende kénnen die Miet-
zinsreduktion um die Teuerung sowie nachgewiesene Kosten-
steigerungen bei Unterhalt und Betriebskosten reduzieren. Die
Immobilien-Dienstleistungsfirma Wuest Partner geht davon

aus, dass unter Bericksichtigung der Inflation und allgemeiner
Kostensteigerungen eine effektive Mietzinssenkung zwischen

1,30 Prozent und 2,60 Prozent resultieren dirfte. Aufgrund der in
der Schweiz Ublichen Kindigungstermine und der gesetzlichen
Mitteilungstrist fir Mietzinsanpassungen wird sich die Auswirkung
auf die Bestandsmieten verzégert zeigen; selbst bei sofortiger
Antragstellung dirften Anpassungen erst ab 2026 wirksam werden.

Angebotsmieten werden trotzdem weiter steigen, aber langsamer
Der Referenzzinssatz beeinflusst auch die Angebotsmieten in

der Schweiz massgeblich. Eine Senkung um 25 Basispunkte dirfte
ceteris paribus zu einer &hnlichen Reduktion bei den Angebots-
mieten fohren. Trotz Zinssenkungen erwartet Wiest Partner fir 2025
aufgrund niedriger Leersténde und des leicht gesunkenen Be-
vélkerungswachstums einen durchschnittlichen Anstieg der Ange-
botsmieten von 1,70 Prozent. Allerdings verlangsamt sich das
Tempo dieses Anstiegs deutlich im Vergleich zu 2024, als die An-
gebotsmieten um fast 5 Prozent stiegen. Bremsend wirkt auch

die leicht héhere Bautatigkeit, wobei regionale Unterschiede weiter-
hin gross bleiben.

Was bedeutet das fir Anlegerinnen und Anleger?

For Anlegerinnen und Anleger bleiben Immobilienanlagen
in der Schweiz trotz geopolitischer Unsicherheiten at-
traktiv, insbesondere aufgrund stabiler Ertrége und niedri-
ger Zinsen. Die hohe Nachfrage nach Wohnraum und

die solide Ausschittungsrendite machen indirekte Immobi-
lienanlagen weiterhin lohnend. Die Auswirkungen der
US-Zslle dirften begrenzt bleiben, was die Stabilitét im Port-
folio unterstitzt. Die Senkung des Referenzzinssatzes
kann kurzfristig zu tieferen Mieteinnahmen fthren, lang-
fristig bleibt die Anlageklasse jedoch robust.
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