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Immobilien tiberzeugen langfristig.

Reale Renditen p.a. 1870 bis 2015.
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2 Quelle: Jorda, O. et al. (2017): The Rate of Return on Everything, 1870-2015, NBER WP No. 24112



Hauptgrunde fur Investitionen in

Immobilien Ausland.

Risikobereinigte Renditen sprechen fiir Immobilien Attraktive Korrelationseigenschaften
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3 Quelle: Datastream, MSCI-IPD, UBS Asset Management, REPM Research & Strategy, as at September 2018.



" Immobilienmarkt Schweiz versus Ausland

— David Gartmann, Leiter Portfolio Strategie

* Chancen und Risiken von auslindischen Immobilienanlagen

— Nino Gritti, Asset Manager & Leiter Fachgtuppe Immobilien/Rohstoffe

" Wie kann in den auslandischen Immobilienmarkt investiert werden?

- Annina Riedi, Beraterin Institutionelle Kunden



Immobilienmarkt-Update.
Schweiz versus Ausland.
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Schweizer Immobilienvermogen.

Verteilung nach Nutzungssegmenten.

Gebaudepark Schweiz wird auf rund CHF 3’700 Mrd. geschatzt
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Schweizer Immobilienvermogen.

Verteilung vermieteter Wohnimmobilien.

Rund 2/3 der vermieteten Wohnimmobilien befinden sich im Privatbesitz
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Globales institutionelles Universum.

Schweiz hat weltweit einen hohen Stellenwert.

Institutionelle Investoren haben weltweit rund 8‘000 Mrd. in Immobilien investiert
3000

Grosste 10 Lander sind fiir rund 83% der Investments

verantwortlich (darunter auch die Schweiz)
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8 Quelle: MSCI-IPD, Daten per 31.12.2017



Renditen Immobilien Schweiz.

Immobilienanlagen tiberzeugen langfristig.

300

250

200

150

100 &

50

0
96 99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18

= KGAST Immo-Index —SXI Real Estate Funds Index —SXI Swiss Bond Index
——Swiss Performance Index MSCI Welt (in CHF)

9 Quelle: Bloomberg (Daten in Lokalwihrung)



Globaler Ansatz zahlt sich langfristig aus.

MSCI IPD Global versus nationale Markte.

Grosse Renditedifferenzen zwischen den nationalen Markten beobachtbar
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} Historische Renditen Immobilien Ausland p.a. = 10 Jahre: 5.4% / 5 Jahre: 8.8% / 3 Jahre: 8.7%
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Renditen Schweiz vs. Ausland.

Globale Immobilienrenditen sind volatiler.
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11 Quelle: MSCI-IPD, Daten per 31.12.2017



Marktbeurteilung.

Immobilienanlagen 2019 mit Potenzial

— Moderat positiver Ausblick fur Weltwirtschaft

— Starker Zinsanstieg wenig wahrscheinlich

— Global positive Mietmarktaussichten fiir Buroflichen

— Immobilienanlagen liefern attraktivere Renditen als Bonds
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Globales Wachstum wird anhalten.

Einkaufsmanagerindizes Dezember 2018

)
B <49 Schwaches Wachstum oder Rezession  » <

49-51 Moderates Wachstum
B >51 Zzufriedenstellendes Wachstum

} Wirtschaftswachstum stiitzt die Nachfrage nach Geschiftsliegenschaften (v.a. Buroflichen)

13 Quelle: Bloomberg



US-Rezessionsrisiko weiterhin tief.
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Alarm Bells:
- Job data
- Business
Surveys
A - Yield Curve
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——Rezessionswahrscheinlichkeit in den nachsten 12
Monaten (gemadss Federal Reserve Bank of New York)

Quelle: ZKB, Datastream



Immobilienzyklus mehrheitlich positiv.

Abschwung Erholung Expansion Beruhigung

* Bodenbildung der Mieten ° Steigende Mieten

* Stabilisierung der * Steigende Preise
Leerstinde * Sinkende Leerstande
* Erholung der Preise * Starke Nachfrage

* Sinkende Mieten * Abkiihlung des

¢ Sinkende Preise MetPreiswachsmms
* Steigende Leerstinde Ablfuhlung des
Preiswachstums

* Uberangebot
* Starkes Angebotswachstum
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Zyklus am Beispiel Buro-Immobilien.

Ausblick mehrheitlich positiv.

Paris, Dallas, San Francisco, Peking

Tokyo, Hong Kong
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Frankfurt, Prag

Berlin

Amsterdam, Sydney, Toronto

Madrid, Milan
Brissel

Singapur

Zurich

Moskau, Johannisburg, Shanghai
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ruckgang

Houston
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London
Sao Paulo

Quelle: JLI. Global Market Perspective (letzter Datenpunkt: Mai 2018)



Renditeerwartung Immobilien Ausland.

Renditen werden abflachen, bleiben aber positiv.

Zusammensetzung Gesamtrenditen (alle Immobilienarten, Lokalwédhrung, % jahrlich)
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17 Quelle: MSCI; NCREIF; UBS Asset Management, Real Estate & Private Markets (REPM); April 2018



Historische Haufigkeit von Gewinnen

und Verlusten aus Immobilienanlagen.
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18 Quelle: Invesco Real Estate auf Basis von Daten von MSCI IPD



Warum im Ausland investieren?

Aktuelle Situation auf dem Schweizer Immobilienmarkt
* Immobilien sind trotz Uberangebot teuer

" Die begrenzte Marktgrosse fithrt zu einem ausgetrockneten Markt
und hohen Agios bei indirekten Anlagen

Chancen im Ausland
" Geografische Diversifikation

" Grosseres Investitionsuniversum

* Unterschiedliche Marktzyklen



Immobilien Ausland.
Chancen und Risiken im Portfoliokontext.
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Immobilienbestande bei Pensionskassen.

Anteil Immobilien Ausland steigt an.
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} Verdoppelung der Immobilienquote Ausland in den letzten 10 Jahren

”n Quelle: Swisscanto Pensionskassenstudie 2018



Immobilien Ausland: Potenzial ungenutzt.

Gewichtung von Immobilien Ausland: 2.1%.

Swisscanto Pensionskassenstudie 2018

Erwartete Rendite
5-Jahresprognose (in CHF) in %

Flissige Mittel 0.0%
Darlehen 0.0%
Obligationen in CHF 20.0% -1.0%
Obligationen in FW -1.0%
Aktien Inland 5.0%
Aktien Ausland 18.0% 5.0%
Immobilien Inland 20.7% 2.5%
Immobilien Ausland 3.0%
Hypotheken 1.5%
Alternative Anlagen 6.2% 2.0%
Ubrige Aktiven 0.8% 0.0%
0.0% 5.0% 10.0% 15.0% 20.0% 25.0%
Durchschnittliche erwartete Portfolio-Rendite 2.0% p.a.

} Immobilien Ausland primir nicht als Rendite-, sondern Diversifikations-Case

” Quelle: Swisscanto Pensionskassenstudie 2018



Immobilien Schweiz versus Ausland.

Diversifikation.

Darlehenslaufzeiten

Objektgrosse

A

Risikoklassen

2 2!

Nutzungsarten Mietvertragslaufzeiten
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Korrelationen unterschiedlicher Lander

(2003-2016).

Schweiz
Australien 0.19
Australien Kanada Fr ien Schweiz UK USA
0.38
Australien 1 0.8 Kanada 6 0.19 0.65 0.89
Kanada 1 Frankreich 0.13 5 0.38 0.39 0.88
Frankreich Deutschland 0.49 4 0.13 0.5 0.79
Deutschland . 01 ) 0.49 -0.12 0.33
Italien Italien : ; 0.1 0.43 0.74
Niederlande Niederlande -0.01 6 -0.01 0.53 0.76
; Nl . .
]apan 0.14 7 0.14 0.55 0.86
-0.03 0.57 0.84
Spanien -0.03 1 0.3 023
Schweiz 1 1 0.5
1
UK -0.3
USA 0.23

24 Quelle: Datastream, MSCI-IPD, UBS Asset Management, REPM Research & Strategy, as at September 2018.



Korrelationen unterschiedlicher
Assetklassen (1995 - 2017).

Globale Aktien Globale Staatsanleihen Globale Global kotierte Global nicht kotierte
Unternehemsanleihen Immobilienfonds Immobilienfonds

Globale Aktien

Globale Staatsanleihen

Globale
Unternehemsanleihen

Global kotierte
Immobilienfonds

Global nicht kotierte
Immobilienfonds

25 Quelle: Datastream, MSCI-IPD, UBS Asset Management, REPM Research & Strategy, as at September 2018.



Anlagestile bei Immobilieninvestments.

Institutionelle setzen auf Core & Value Added.

1 «Opportunistic» (Fokus: Objektrisiko)

— Starke Wertentwicklung
— Strategie: Entwickeln, Halten, Verkaufen ®

— Segmente: alle, inkl. Landentwicklung
— Fremdfinanzierung: meist hoch

Rendite

Value-Added / Core-plus Immobilien
— Starke Weiterentwicklung @

— Strategie: Modernisieren, Verkaufen

— Segmente:alle
— Fremdfinanzierungsgrad: moderat

«Core» (Fokus: Marktrisiko)

— Moderate Wertentwicklung
— Strategie: Halten, Bewirtschaften @

— Segmente: Wohnen, Biiro Retail
— Fremdfinanzierung: niedrig

y

» Risiko



Immobilien Schweiz versus Ausland.

Grosste Unterschiede im Uberblick.

100% -, Immobilien Schweiz:

* Hoher Anteil Wohnliegenschaften

* Geringer Einsatz von Fremdkapital

80% - * Umfassende Regulierung (inkl. Anlagelimiten)

90% -

70% -
60% - A e

Immobilien Ausland:

50% - A * Geringerer Anteil Wohnliegenschaften
40% - * Hoherer Leverage

os |
30% A CH nicht kofiert (KGAST)

A CH kotiert (DB RB Index) "‘

20% -

Anteil Wohnliegenschaften
(in % des Gesamtvermdbgens)

A USA nicht kotiert (NFI-ODCE) ‘

10% - aEuropa nicht kofiert (IPD/INREV)

A Global kotiert (FTSE/EPRA)

0%

0% 5% 0%  15%  20%  25%  30%  35%  40%  45%
Leverage (Fremdkapitalquote)

27 Quelle: PPCmetrics AG



Immobilien Schweiz versus Ausland.

Diversifikationseffekt.

A

® CS Real Estate Fund International @ Swisscanto Real Estate Fund Switzerland Mix

g 7.00%
I
poa) 6.80% .
6.60%
6.40%
6.20%
6.00% Mix aus 80% Schweiz
5.80% und 20% Ausland
5.60%
5.40%
5.20% .
5.00% .o
5.00% 5.50% 6.00% 6.50% 7.00% 7.50% 8.00% 8.50% R1$1}<o

»

28 Quelle: eigene Darstellung, Bloomberg



Chancen/Risiken Immobilien Ausland.

Chancen

29

Positive Diversifikationseffekte
Grosseres Anlageuniversum

Verbessertes Rendite-/
Risikoverhiltnis im Portfolio

Leicht hohere Renditen als in
CH (ohne Hedging)

+

Risiken

Erhohte Volatilitat
Hedging-Kosten

Fokus Geschaftsimmobilien und
hoherer Leverage

Politische Einflusse
Weniger reguliert (Anlageform)

Beschrinkter Informationszugang /

Transparenz

-
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Diversifikation fuhrt zu einem besseren Rendite — Risikoverhaltnis

Gestaffelter FEinstieg in Immobilien Ausland

Home-Bias Immobilien

Attraktive Rendite gegentiber Staatsanlethen in CHF



Investments in Immobilien Ausland.
Sind Sie bereits investiert?
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Relevante Fragen zur Integration in die

Anlagestrategie.

1. Gemaiss Art. 55 BVV2 darf max. 30% des Vermogens in Immobilien
und davon max. 1/3 im Ausland investiert sein

Lisst das Anlagereglement eine Immobilien Ausland Quote zu?
Wie hoch soll die Quote im Portfolio sein?

Sollen die Wihrungsrisiken abgesichert werden?

orook~ b

Markt-Timing ist schwierig. Daher ist eine langfristige und nachhaltige
Allokation sinnvoll (Anlagehorizont >7 Jahre)

32



Relevante Fragen zur Umsetzung auf

Produktebene.

33

Welche Investitionsgefasse stehen mir als Investor zur Verfugung?

Welches ist das passende Investitionsgetass fir die Umsetzung der
Immobilien Ausland Quote in meinem Portfolio?

Sind Investments in Single-Manager Fonds aus risikosicht sinnvoll?

Was fir ein Risiko-Mix verfolgt das Investitionsgetass
(Core, Value Added, Opportunistic)?

Macht eine Kombination aus Gefassen mit unterschiedlichen Merkmalen
Sinn?



Effizienter Weg zu breiter

Diversifikation.

Nicht-borsenkotierte Fonds / ) .
Direktanlagen Anlagestiftungen bérsenkotiert

N | !

Anlageform Direkt einzelne Fonds Multi-Manager / Dachfonds ~ REIT’s / kotierte Fonds
Anzahl Immobilien <10 >50 >100+ 500+
Trade-offs
< S g
Tief Liquiditat — Teilbarkeit — Diversifikation - Volatilitat Hoch

Hoch Kontrolle — Konzentrationsrisiko — Verwaltungsaufwand — Einkommen - Kosten Tief

34 Quelle: UBS Real Estate Asset Management 2018



Immobilien Ausland im Uberblick.

Core-Anlagestil weist ein geringes Risiko auf.

Strategie Value-Added Opportunistisch
Risiko Niedrig Mittel Hoch
Zielrendite (IRR) 5% - 11% 11% - 15% 15%+

Ertmgskomponenten

Ertrag (70%) plus
Kapitalwachstum (30%)

Ertrag (50%) plus
Kapitalwachstum (50%)

Ertrag (<20%) plus
Kapitalwachstum (>80%)

Investittonsbediirfnisse Niedrnig Mittel Hoch
Anlagezeitraum 7+ Jahre 5-7 Jahte 2-5 Jahre
Verwaltungsgebiihr + 1% + 2% + 3%
Fremdfinanzierung 0% bis 60% 60% bis 80% 80%+

) Qtlahtatw, langfnst-lge Mietver- Wertsteigerung .durch Sanierung, Entwicklung notleidende
Gebaudeart trige, hoher Vermietungsgrad, Neuvermietung oder Verméeenswerte

qualitative Mieter, stabiler Cashflow Neupositionierung g
Anlagetorm und Otten, tigliche bis Otten und geschlossen, Geschlossen, keine
Liquuditit quartalsweise Liquiditit tietere Liquuditit Liquuditit
tiefer Risko / Rendite hoher

35

Quelle: SF Property, 2018



Core-Anlagen versus Non-Core-Anlagen.
Unterschiedliche Erwartungen an Immobilien.

Immobilienallokation + Immobilienallokation
im Inland im Ausland
l entweder oder 1

1 Hohere risikobereinigte Renditen Hohere Rendite
Kernallokation und strategische Allokation Nicht-Kern- und taktische Allokationen

Kern Mehrwert/opportunistisch

Niedrige Leverage Leerstands- & Entwicklungsrisiko

Ertragsgenerierend Hohere Leverage

Hochwertige Anlagen Taktische Kernallokationen (Timing)

Schwellenlandermiarkte

Quelle: SF Property, 2018




Unsere ausgewahlten Anlagegefasse fiir

institutionelle Anleger.

Anlagestil

Sektoren

Investitions-
universum

Track Record

Rendite seit
Lancierung

Zeichnung/
Riicknahme

Gebiihren
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CS Real Estate Fund
International

Direktinvestments, Core bis
Core+

> 90% Buro-, Retail- und
Parking

43 Liegenschaften in 10
Landern, > 500 Mieter

>13 Jahte

5.2% p.a., davon 3.5%
Ausschiittungsrendite

Tdglich handelbar,
Ricknahme jahrlich mit 12
Mte. Vorankiindigung

0.6% Management Fee
0.97% TER

UBS (Lux) Real Estate
Fund Selection Global

Fund of Fund, hauptsdchlich
Core Fonds

> 90% Buro-, Industtie-,
Einzelhandel- &
Wohnimmobilien

35 nicht-kotierte Zielfonds,
3’700+ Liegenschaften

>9 Jahre

5.04 % p.a., davon 2.4%
Ausschittungsrendite

Monatliche Zeichnungen und
Riicknahmen

0.90% Management Fee
1.87% TER

CSA 2 Multi-Manager
Real Estate Global A

Anlagestiftung, bis zu 20%
Value Added und
opportunistische Fonds

Min. 30 % in Buro-, Retail-
und Wohnimmobilien

37 nicht-kotierte Zielfonds,
3000+ Liegenschaften

>2.5 Jahre

8.33% p.a.

Quartalsweise Zeichnung,
quartalsweise Riicknahme mit
12 Mte. Vorankiindigung

0.58% - 0.80% Mgmt Fee
ca. 1.84% TER

UBS AST 3 Global Real
Estate

Anlagestiftung, bis zu 20%
Value Added Fonds

Min. 65% in Biiro-, Retail- und
Wohnimmobilien

33 Fonds, 3’300+
Liegenschaften

> 7 Jahre

6.64% p.a., davon 2.6%
Ausschittungsrendite

Quartalsweise Zeichnung,
quartalsweise Riicknahme mit
12 Mte. Vorankindigung

0.50% - 0.85% Mgmt Fee
1.59% - 1.94% TER



Renditeentwicklung 2012 — 2018.

Track Record.

70%
— Credit Suisse Real Estate Fund International
60% UBS Lux Real Estate Funds Selection - Global
—UBS AST 3 Global Real Estate

50%
40%
30%
20%
10% L Durchschnittliche Jahresperformance
'-'
JA CS Real Estate Fund International 5.9%
0% UBS Lux Real Estate Fund Selection — Global 4.8%
UBS AST 3 Globall Real Estate: . 6‘.4%
-10%

Dez. 11 Dez. 12 Dez. 13 Dez. 14 Dez. 15 Dez. 16 Dez. 17 Dez. ’
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Voraussetzungen seitens Regulator gegeben

Diversifikation ins Ausland analog anderen Anlagekategorien sinnvoll
Immobilienrisiken besser verteilt und Erhohung der Liquiditit
Auswahl der Investitionsgefasse durch Due Diligence der GKB
Umsetzung im Mandat oder separatem Depot moglich

Team Institutionelle als Thr Sparring-Partner

Kontaktieren Sie uns fiir einen Beratungstermin und lassen Sie uns gemeinsam zu
Ihrem Anlageerfolg beitragen!



