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Schweizer Immobilienmarkt — Preiswachstum

ohne Ende?

Zunehmende Leerstinde bei Mietwohnungen, eine riicklaufige Zu-
wanderung in die Schweiz bei unverandert starker Bautatigkeit und
ein ungewisser Ausblick tber die Zinsentwicklung: Der Schweizer
Immobilienmarkt befindet sich trotz dieser fiir die Immobiliennach-
frage negativen Aspekte nach wie vor in einer Boom-Phase. Der
SWX TAZI Preisindex (vgl. Grafik unten) weist fir das Jahr 2016 bei
den Einfamilienhdausern und Eigentumswohnungen in der Schweiz
eine Wachstumsrate von 2,7 % aus.
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Insbesondere die Preissteigerung der Eigentumswohnungen (+3,9 %
flir 2016) zeigt die nach wie vor grosse Beliebtheit von Stockwerk-
eigentum deutlich. Griinde dafiir sind das im Vergleich zu Ein-
familienhdusern und absolut gesehen tiefere Preisniveau der Wohn-
ungen, die mittlerweile aus dem Erwerbsleben ausscheidenden
Babyboomer, die ihr Einfamilienhaus verkaufen sowie Single-Haus-
halte und private Immobilieninvestoren, die teilweise Stockwerk-
eigentum erwerben. Immerhin, auch die Preise der Einfamilien-
hduser stiegen im Jahr 2016, ndmlich durchschnittlich um 1,5 %.

Bei den Mehrfamilienhdusern stagnieren dagegen die Preise, auch
wenn nach wie vor viele institutionelle Investoren aus Renditeliber-
legungen und mangels Anlagealternativen in den Immobilienmarkt
drangen. Neue Bauprojekte werden dabei auch in Gegenden reali-
siert, wo die Nachfrage erst noch geweckt werden muss und die
Infrastruktur entsprechend Ausbaupotential hat (Verkehr, Schulen
und Einkaufsmoglichkeiten). In der Folge bleiben zahlreiche Miet-
wohnungen in diesen Gebieten ldnger leer, die Vermarktung dauert
an, mit dem Resultat, dass Interessenten teilweise mit «Gratiswohn-
Monateny» gekodert werden miissen. Ein Blick in die Zukunft lasst
dabei keine Trendwende erkennen, die Zahl der erteilten Baubewil-
ligungen fiir Mehrfamilienhduser ist nach wie vor sehr hoch mit
entsprechenden Risiken fir die Preisentwicklung. Sollten in diesem
Umfeld neben der riicklaufigen Zahl der Zuziigler in die Schweiz
zusatzlich die Zinsen steigen, drohen (deutlich) sinkende Preise.
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Sollen im aktuellen Umfeld Immobilien gekauft werden? Privat-
personen mit Wohnbedarf flir den Eigengebrauch haben nicht
die Wertsteigerung im Hauptfokus, verfolgen einen langen Zeit-
horizont und konnen daher bei Einhaltung der von den Banken
verlangten Finanzierungsrichtlinien kaufen. Im Luxusbereich ist
dagegen Vorsicht geboten. Hier sind Preiskorrekturen im Gange,
wahrend im Bereich von Mehrfamilienhdusern sehr viel von der
Zinsentwicklung abhdngt. Gerade flir Privatanleger ist bei den
aktuell hohen Angebotspreisen und damit tiefen Renditen Zu-
riickhaltung in diesem Segment angebracht, ausser dem Investor
schwebt ein (Japan-Szenario» mit Deflation tiber einen langen
Zeitraum vor. In diesem Fall waren Immobilien noch vorteilhafter,
die Risiken einer Korrektur in der Zukunft allerdings entspre-
chend grosser.

Was Kiufer bei der Immobilienauswahl beachten sollten
Was gilt es bei der Auswahl einer Immobilie zu beachten? Grund-
sdtzlich sind langfristige reale Miet- und Preissteigerungen nur
bei struktureller Wohnungsknappheit méglich — auf die Schweiz
bezogen also vor allem in urbanen Gegenden. Ohnehin sollten Kdu-
fer immer versuchen, eine Liegenschaft an einer moglichst guten
Lage zu erwerben. Die Immobilienrisiken an «B- und C- Lagen» —
d. h. weniger attraktiven Orten - haben im aktuellen Umfeld klar
zugenommen. Im Gegensatz zu an Borsen gehandelten Wert-
papieren sind Immobilien wenig liquide, ein Ausstieg ist immer
mit Ungewissheiten bezliglich Preis und Zeitpunkt des Verkaufs
verbunden.

Ein weiterer Punkt, tiber den man sich frihzeitig im Klaren sein
sollte, ist der geplante Zweck des Immobilienerwerbs. Einen mog-
lichst giinstigen Preis fiir den Kauf einer Liegenschaft zu erzielen,
ist unbestritten. Jedoch empfiehlt es sich bei Renditeobjekten, also
vermieteten Wohnungen und Hausern, deutlich strengere Kriteri-
en hinsichtlich Lage, Preis und erzielbaren Mieteinnahmen anzu-
legen als bei einem eigengenutzten Heim. Bei Letzterem sollte die
emotionale Begeisterung fiir das Traumhaus aber nicht die Hohe
des Kaufpreises und die zu erwartenden weiteren Aufwande und
Einschrankungen (z. B. Auflagen der Denkmalpflege) tiberdecken.
Auch ist es ratsam, die einschldgigen Zonenpldne zu beachten
sowie potentielle Verdnderungen auf den Nachbarsgrundstiicken
abzukldren (beispielsweise Neubauten, Strassenprojekte, etc.).

Immobilienfinanzierungen erfordern Risikobewusstsein

Bei einer Finanzierung sollten die potenziellen Kaufer sicherstel-
len, dass sie sich die Immobilie auch tatsdchlich leisten kdnnen.
Dies ist mittels einer Tragbarkeitsrechnung maoglich, bei welcher
neben den kalkulatorischen Zinskosten auch die Amortisations-

zahlungen sowie die Aufwendungen fiir den Unterhalt der Liegen-
schaft bertcksichtigt werden. Zudem miissen sich die Kaufer
bewusst sein, dass die Immobilie bei einer hohen Fremdfinanzie-
rung mittels Hypothek nicht ihnen, sondern der Bank gehort, d. h.
es bestehen Auflagen und im Zeitverlauf eine Dokumentations-
pflicht beztliglich Einkommen der Kreditnehmer und Zustand der
Immobilie. Zudem ist es sehr zu empfehlen, mogliche Eventuali-
taten durchzuspielen. Das Hauptrisiko bei der Tragbarkeit ist die
Scheidung, insbesondere wenn ein Ehepaar die Liegenschaft
gemeinsam finanziert hat. Daneben kdnnen auch Arbeitslosigkeit,
Verlust der Erwerbsfahigkeit oder die Insolvenz des eigenen Unter-
nehmens zu einer ernsthaften Bedrohung fiir den Immobilien-
besitz werden. Bei einem Bezug eines Teils der Eigenmittel aus
der Pensionskasse sind die Kiirzungen der spdteren Altersrente
unbedingt in Betracht zu ziehen. Die Tragbarkeit muss auch nach
der Pensionierung durch eine umsichtige Finanzplanung sicher-
gestellt sein. Bei den Finanzierungen von Immobilien mittels
Libor-Hypotheken ist Vorsicht angebracht. Diese sind aktuell zwar
attraktiv, die Zinsdnderungsrisiken aber dementsprechend hoch.
Kéaufer mit einer knapp kalkulierten Finanzierung sollten durch-
rechnen, welche Auswirkungen steigende Zinsen haben und die
vertraglichen Bestimmungen beziiglich eines Wechsels in eine
Festhypothek genau beachten.

Ein noch grosseres Risiko als steigende Zinsen sind jedoch
fallende Liegenschaftspreise. Fiir Immobilienkdufer kann dies
heissen, dass die Bank plotzlich Nachschussforderungen stellt. In
den neunziger Jahren war die Schweiz mit einer tiefgreifenden
Immobilienkrise konfrontiert, in der die Preise nach einer Phase
der Uberhitzung deutlich fielen. Zudem ist es sehr wichtig, die
Immobilie vor dem Kauf vom Keller bis zum Dachgeschoss auf Herz
und Nieren zu priifen und die Lebensdauer der Ausstattung,
beispielsweise von Heizung, Kiiche und Bad, zu beachten und gege-
benenfalls die Kosten fiir Renovationen und die Umsetzung von
eigenen Zusatzwilinschen zu berticksichtigen.

Immobilien als Bestandteil der Vermdgensallokation

In der Vermogensverwaltung ist die Allokation der Anlageklassen
vor allem abhdngig vom Risikoprofil des Kunden. Je nach Risiko-
neigung spielen dabei die Investitionen in Immobilien eine
geringere oder grossere Rolle. Deshalb sollten sowohl die eigenge-
nutzte als auch allfdllige vermietete Liegenschaften in die Risiko-
Rendite-Betrachtung und die Anlageziele miteinbezogen werden.
Nur so konnen die Anteile beispielsweise an Barmitteln, Aktien,
Obligationen, alternativen Anlagen und Immobilien individuell
und optimal investiert werden. Bei Letzteren stellt sich in der Folge
die Frage nach der Investitionsform: indirekte Anlagen (Fonds)
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oder Direktinvestitionen (Eigenheim und/oder Renditeobjekte). In
einem personlichen Gesprach mit dem Kundenberater und unseren
Fachspezialisten kann dieses Thema im Detail erortert und geméass
den Préferenzen des Kunden definiert werden.

Was Verkéaufer wissen sollten

Generell sind bei einem Verkauf zwei wesentliche Punkte zu beach-
ten: das Angebot der Liegenschaft zu einem realistischen Preis und
die steuerlichen Effekte durch den Verkauf, insbesondere die
Grundstiickgewinnsteuer. Im Marktauftritt sollten neben der Lage
des Objektes auch die sonstigen Vorziige anschaulich und iiber-
sichtlich prasentiert werden. Eine vollstdndige und ansprechende
Verkaufsdokumentation kann dariiber entscheiden, ob sich ein
Kéaufer fiir das Haus bzw. die Wohnung interessiert und somit ein
erster Kontakt zustande kommt. Ubertreibungen oder gar Fehl-
informationen sind dabei nicht angebracht, da bei einem Besichti-
gungstermin rasch die wahren Verhdltnisse zum Vorschein
kommen und dadurch das Vertrauensverhéaltnis leidet.

Fir Verkdufer ist die gegenwirtige Marktsituation positiv. Je
nachdem wann die Immobilie erworben wurde, konnen attraktive
Wertsteigerungen realisiert werden. Die Kapitalgewinne daraus
unterliegen der kantonalen Grundstiickgewinnsteuer, die je nach
Kanton unterschiedlich gehandhabt wird. Je ldnger die Immobilie
im Besitz war, umso geringer ist die Steuer. Die Berechnung erfolgt
teilweise in Jahren, teilweise in Monaten. Im Kanton Ziirich wird
die Wohndauer in vollen Jahren berechnet. Falls die Immobilie
zwanzig Jahre lang bewohnt wurde, sinkt die Gewinnsteuer auf die
Hélfte des Regelsatzes (Kanton Ziirich). Wer sein selbst bewohntes
Haus verkauft und dafiir ein neues erwirbt, nimmt eine Ersatz-
beschaffung vor, die sich auf die Grundstliickgewinnsteuer auf-
schiebend auswirkt. Wird das Steueramt der bisherigen Wohn-
gemeinde rechtzeitig vor dem Verkauf schriftlich iiber die geplante
Ersatzbeschaffung informiert, wird die Steuer zundchst nicht
fallig. Die Gemeinde nimmt lediglich die Veranlagung vor. Eine
Ersatzbeschaffung muss zudem nicht liickenlos erfolgen: Um als
solche zu gelten, darf zwischen Verkauf und Kauf ein bestimmter
Zeitraum liegen, Ublicherweise sind dies zwei Jahre. Wenn die
Ersatzbeschaffung innerhalb dieser Frist erfolgt, bleibt die Grund-
stiickgewinnsteuer in der Héhe des wieder investierten Grund-
stiickgewinns dauerhaft aufgeschoben. Es ist grundsétzlich immer
zu empfehlen, rechtzeitig eine verbindliche Auskunft bei den
entsprechenden Steuerbehorden einzuholen. Weiter zu beachten
sind die Grundbuchgebiihren sowie in gewissen Kantonen die
Handdnderungssteuer. Die Auswirkungen auf die jeweilige Ein-
kommens- und Vermégenssteuersituation gilt es im Ubrigen eben-
so im Auge zu behalten.

Finanzierungsunabhingige, neutrale Immobilienberatung

Maerki Baumann bietet ihren Kunden im Rahmen der ganz-
heitlichen Vermdgensverwaltung die Dienstleistung «finanzie-
rungsunabhdngige Immobilienberatungy an. Losgelost von der
eigentlichen Finanzierung, deckt das Angebot die Beratung im
Zusammenhang mit einem Kauf oder Verkauf einer Immobilie ab.

Wie oben ausgeflihrt, spielt die Einschdatzung des Immobilien-
marktes und des erzielbaren Kauf- oder Verkaufspreises des
Objektes eine wichtige Rolle. Hier ist es hilfreich, einen neutralen
Sparringpartner zu haben, um den Kauf-/Verkaufsentscheid zu
reflektieren und das richtige Vorgehen am Markt zu wéahlen. Unse-
re Spezialisten tibernehmen auch die Koordinationsaufgaben zu
weiteren qualifizierten und ausgewdhlten Fachexperten.

Die Kenntnisse der regionalen und lokalen Immobilienmérkte
sind flr eine effektive Immobilienberatung unerldsslich. Daher
konzentrieren wir uns bei Maerki Baumann im Rahmen der finan-
zierungsunabhdngigen Immobilienberatung auf den Wirtschafts-
raum Zurich. Dieser umfasst die Kantone Zirich, Zug, Luzern,
Schwyz, Aargau und Schaffhausen.

Immobilienberatung - hierbei konnen wir Sie unterstiitzen

- Einschdtzung des Immobilienmarktes

- Prifung der Realisierbarkeit einer Transaktion, beispielsweise
beziiglich des maximal tragbaren Kaufpreises oder realisier-
baren Verkaufspreises

- Begleitung bei Treffen mit Bauprojektverantwortlichen, poten-
tiellen Kaufern oder Verkdufern

- Begleitung bei Besichtigungsterminen

- Beratung beim Marktauftritt inkl. Platzierung von Inseraten

- Erstellung von Dokumentationen

. Auftritt als Kontaktperson mit Vorauswahl der Interessenten

- Beizug von Fachspezialisten wie Schatzern, Baufachleuten,
Steuerexperten etc.

- Durchsicht von Vertragen und weiteren relevanten Dokumenten

- Abwicklung der Transaktion aus Zahlungsoptik, inklusive
Erstellung von Zahlungsversprechen resp. deren Priifung bei
einem Verkauf

« Zusammenfihrung moglicher Kaufer und Verkaufer innerhalb
unseres Netzwerkes
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Zusammenfassung

« Der Schweizer Immobilienmarkt befindet sich mehrheitlich in
einer durch anhaltende Preissteigerungen geprdgten Phase.

. Gerade jetzt ist Vorsicht beim Erwerb und eine realistische
Einschédtzung bei der Verdusserung von Immobilien geboten,
da nicht immer Preise verlangt oder geboten werden, die dem
Wert der Liegenschaft gerecht werden.

. Eine neutrale Immobilienberatung kann [hnen helfen, bei der
Auswahl von Objekten oder bei der Verdusserung einer Immo-
bilie die richtigen Schritte zu unternehmen und letztendlich
die richtigen Entscheidungen zu treffen.

WICHTIGE RECHTLICHE HINWEISE: Diese Publikation ist nicht auf die Herbeifiihrung eines Vertragsabschlusses gerichtet, sondern enthélt lediglich Markt- und Anlagekommentare
von Maerki Baumann & Co. AG (nachstehend MBC) sowie eine Einschidtzung zu ausgewihlten Finanzinstrumenten. Somit stellt diese Publikation kein Angebot fiir den Erwerb oder Ver-
kauf von Anlageinstrumenten dar. Die Entscheidung, einer Empfehlung von MBC zu folgen, trifft allein der jeweilige Anleger, der die Risiken der von ihm getroffenen Entscheide zur
Vermdgensdisposition vollumfanglich tibernimmt, auch wenn den Entscheiden eine Empfehlung von MBC zugrunde liegt. Anlagen in Finanzprodukte sollten erst nach sorgfiltiger Lek-
tlire der diesbeziiglich geltenden rechtlichen Vorschriften, einschliesslich etwaiger Verkaufsbeschrankungen und der genannten Risikofaktoren, getédtigt werden. Dieses Dokument
enthdlt Angaben und Informationen aus Quellen, welche MBC als zuverldssig erachtet. Obwohl MBC sorgfiltig gepriift hat, dass die Informationen in diesem Dokument zu dem Zeit-
punkt, in welchem die Informationen zusammengestellt wurden, korrekt sind, kann MBC weder explizit noch implizit eine Zusicherung oder Garantie hinsichtlich Korrektheit, Zuver-
lassigkeit oder Vollstdndigkeit dieser Informationen und Ansichten geben. Allféllige in diesem Dokument vertretene Ansichten reflektieren ausschliesslich diejenigen von MBC zum
Zeitpunkt der Verdffentlichung, Anderungen bleiben vorbehalten. Die in diesem Dokument enthaltenen Informationen wurden moglicherweise bereits vor deren Publikation von MBC
bzw. von deren Organen oder Mitarbeitern verwendet. Dariiber hinaus stehen oder standen Organe oder Mitarbeiter von MBC mdoglicherweise in einer Beziehung irgendwelcher Art zu
den in diesem Dokument erwdhnten Unternehmen. MBC {ibernimmt keinerlei Haftung fiir den Inhalt dieses Dokuments und haftet insbesondere nicht fiir Verluste oder Schaden ir-
gendwelcher Art, einschliesslich direkte, indirekte oder Folgeschdden, die aufgrund von in diesem Dokument enthaltenen Informationen und/oder infolge der den Finanzmérkten in-
hérenten Risiken entstehen. Die Anleger sollten sich bewusst sein, dass sich die zukiinftige Performance von Investitionen nicht aus der vergangenen Kursentwicklung ableiten ldsst
und sich der Anlagewert vergrossern, aber auch vermindern kann. Ausserdem unterliegen Anlagen in Fremdwéhrungen Wechselkursschwankungen, was sich auf die Performance
auswirken kann. MBC erbringt keine Rechts- oder Steuerberatung. Vor dem Kauf eines jeden in dieser Publikation enthaltenen Finanzinstruments ist daher beziiglich Eignung von sol-
chen Anlagen zwingend eine unabhéngige Rechts- oder Steuerberatung einzuholen, da die steuerliche Behandlung stets von den personlichen Verhiltnissen abhdngt und stetigen An-
derungen unterworfen sein kann. Zudem deckt diese Publikation eine Vielzahl von Landern ab, weshalb es tiberwiegend wahrscheinlich ist, dass gewisse Produkte fiir den einzelnen
Leser steuersuboptimal oder gar steuerschédlich sind. Zudem kénnen sich die in dieser Publikation enthaltenen Angaben iiber die EU-Zinsbesteuerung sowie die Transparenz nach
deutschem Steuerrecht stets verdndern. MBC ist Inhaberin der Schweizerischen Bankbewilligung, die ihr durch die Eidgendssische Finanzmarktaufsicht (FINMA) erteilt wurde. Ge-
méss dem Bundesgesetz tiber die Banken und Sparkassen kénnen im Konkursfall jeder Schweizer Bank einerseits saimtliche Depotwerte (Wertschriften, Edelmetalle etc.) ausgesondert
werden und sind Einlagen, inshesondere Bankkonten bis zu CHF 100'000, durch die Einlagensicherung der Banken und Effektenhdndler geschiitzt.
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