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9.1
Anzahl antwortender 

Teilnehmer
174 / 195

Beantwortungsgrad
89.2%

Die direkten Immobilienanlagen bleiben, gemäss
Grafik 9.1, die beliebteste Form der befragten insti-
tutionellen Investoren. In ihrer Funktion als regel-
mässige Cash Flow Quelle und als wichtiges Diversi-
fikationsinstrument aufgrund der niedrigen Korrelation
mit anderen Anlagekategorien bilden die direkten
Immobilienanlagen wohl die Anlagekategorie, die in
den letzten Jahren am meisten im Mittelpunkt des
Interesses und der Bemühungen der Fachkreise stand.
Dank den zahlreichen Verbesserungen der klassischen
Verwaltungsinstrumente, beispielsweise im Bereich
der Bewertung, bietet der Markt heute den Investo-
ren und Akteuren mehr Transparenz.

Mit der Bewertung der Objekte zum Marktwert, der
Schaffung von verlässlichen Preis- und Performance
Indizes sowie der Entwicklung von Vergleichsinstru-
menten wie dem Swiss Property Benchmark® und
anderen statistischen Modellen sinkt das Misstrauen
von gewissen Investoren gegenüber dem Sonderfall
Immobilien: Die direkten Immobilienanlagen können
jetzt in die Gesamtbewertung der Anlagen mit ein-
bezogen und im selben Licht wie die Wertschriften
betrachtet werden. 

Der gute Stand der direkten Immobilienanlagen, die
seit fünf Jahren einen durchschnittlichen Netto Cash
Flow von über 5%1 abwerfen sowie die auf den Ak-

tienmärkten beobachtete, enttäuschende Perfor-
mance haben ihre Attraktivität noch zusätzlich ge-
steigert. Darüber hinaus stieg der Durchschnittswert
der Objekte um zwar bescheidene +8.2% über 5 Jahre
und somit um zirka 1.6% pro Jahr an.

Die öffentlich bekannt gewordenen strategischen
Entscheide gewisser bedeutender Investoren, ihre
Aktienanlagen zu senken, unterstützen sicherlich die
direkten Immobilienanlagen. Allerdings variieren die
Marktlage, die Kaufgelegenheiten und die Bedürf-
nisse regional sehr stark, was die Notwendigkeit einer
sehr differenzierten Analyse mit sich bringt. 

Die mit dem kritischen Schwellenwert zur professio-
nellen Verwaltung eines Immobilienportfolios ver-
bundenen Probleme führen dazu, dass für Vermögen
unter CHF 50 bis 100 Millionen die meisten Investi-
tionen über Immobilienanlagestiftungen oder 
Immobilienanlagefonds getätigt werden. Die Immo-
bilienbeteiligungsgesellschaften sind, vielleicht auf-
grund ihrer gegensätzlichen Interessen und dem gros-
sen Druck, dem ihre Leitung ausgesetzt ist, weniger
attraktiv. Mit ihren oft aggressiven Anlagestrategien,
die mehr Büroräumlichkeiten beinhalten, leidet diese
Immobilienanlageform stärker unter der schleppen-
den wirtschaftlichen Entwicklung.

Formen von Immobilienanlagen

1 IAZI – Index der Immobilienpreise für Renditeimmobilien, April 2003

Grafik 9.1 - Formen von Immobilienanlagen, in Prozent
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Arten von Immobilienanlagen
Die Grafik 9.2 zeigt die Aufteilung der verschiedenen
Formen der Investitionen nach Art der Immobilien.
Seit 1998 ist bei mehr als 96% der Investoren für
Wohnhäuser eine steigende Tendenz zu beobach-
ten, während die Büroräumlichkeiten mit 45% in 2000
und 28% in 2002 signifikant rückläufig sind.

Auch die Einkaufszentren sind rückläufig während die
industriellen Immobilien als Anlagekategorie margi-
nal bleiben. Die für diese Objekte bestehende Ver-
tragsart (Ertrag oft umsatzgebunden) und das als
höher eingestufte Risiko benachteiligen diese Anla-
gekategorie.

9.2
Anzahl antwortender 

Teilnehmer
162 / 195

Beantwortungsgrad
83.1%
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Ausschlaggebende Faktoren für Immobilienanlagen9.3
Anzahl antwortender 

Teilnehmer
172 / 195

Beantwortungsgrad
88.2%

Grafik 9.2 - Arten von Immobilienanlagen, in Prozent

Grafik 9.3 - Ausschlaggebende Faktoren für den Anteil von Immobilienanlagen, in Prozent


