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stabileAssets zu irìv('st¡('r'('n so\vi¡'¡',,,, ¡', ,

te Miet-C¿rshlltxvs lì.'r l,rr rs, r rv it' kr rr rt r r rr ¡ rr'¡

liche rü/ertc¡trvickltrrr¡it'n zu lI'n(,r r('r('n,

Gleichzeitig sollcn rrrit rlt.r lr¡vr.stitiorrr,¡r

^rsätzliche 
Malkt- rrrrtl lirrtrvi. klrrrr¡is¡r,,

tenziale erschlosscn w('r'(l('n, I lirrl'r'i rrrr,l
wir jeweils in den krkrrlcrr \Viilrlrrrr¡ilrr irr

vestiert, die über eiuc tcilrvt'ist' Irlt rrrrIliir¡ri
talaufnahme bis zu 50 l)rozt'nl irlr¡it'sit lrcrt
sind. Afiaa hält derzcit 27 ¡it'rvt'r'lrlit lrt',

nahezu voll vermietete Inrnrolrilit,n ilr liu
ropa, Nordamerika und Austr'¡rlit,¡¡, in Mr.

tropolen wie London, Palis, lJt'r'lir, Vit.rr,
Philadelphia und Sydney, at¡cr':rrrclr in t,t:rlr
lierten Citylagen so genanntcL Iì-Stii,ltc rvic

Düsseldorf (D), Salzburg (A) rrrrtl Atrstirr
(USA). Daneben ist Afiaa indilckt ¡rktut'll
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I lrrr¡ llt'¡t¡rrvcts: <<Der Höhenflug
rlr,x lrr'¡r¡rkc¡rs ist aus meiner Sicht nur
lir¡r. Monrcnlaufnahme,r,

Energieeffi ziente
Investitionen
lfans Brauwers, CEO der Afr.aa Investment AG,
klärt über Immobílien-Engagements im Ausland in
Zeiten volatiler Märkte auf.

ror lr zu t't rvrr I Prozent in Immobilienfonds
rv,'lt u,,'it rurgesehener Fondsmanager inves-
tilr t. I )r'r' Unterschied zum EuropeCore
lir'¡it tl:rrirr, dass sich dieses Sondervermö-

¡ilrr,,lrrs tlieselbe Asset-Olientielung hat,
, r r r I t I i t' t't r lopäischen Metropolen fokussie¡t
i\l un(l (l('n Net Asset Value ausschliesslich
ir¡ l',rro l¿rkturiert. Indirekte Investments,
ru,i,' sic irr tler Anfangsphase des Afiaa Glo-
I 
';r 

I :rr ¡s ( ìr'[inden der sofortigen Diversifika-
tiorr ¡it'u,iinscht vr'aren, werden nicht mehr

¡it'tiit i¡¡t,

rllittrr gl.tören 23 Pensionsþasse an V/ird
tit l, ltitr in Anzahl und Volumen in absehba-

t t't' /,('i l t'l tuns ändern?
Alr:rrr h¿rt im Vedauf der letzten drei Jahre
z,'lrr n,citcre Pensionskassen als institu-
t itt¡rt'llc Ânleger hinzugewinnen können.
I )it,st. Kontinuität wird sich fortsetzen und
s,rnlit cinc weitere Diversifikation im Port-
lì rl io elrrriiglichen.

M i t gt' rtt iscl.t tetz Imtnobilien Scbueiz
(Ntl\/-hsicrt) liessen sich im Gegensatz zu
I t u t u t t I' i I i c t t Au s I an d (N AV- b asiert) üb er die

letzten drei Jahre durchschnittlich positiue
Ertrcige erzielen Velche Perspektiuen sehen

Sie in den nächsten Jahren für lttmobilien in
d.er Scbøeìz respektiue im Ausland.?

Bestandsimmobilien in der Schweiz sind
wegen der extrem hohen Nachfrage ten-
denziell zu teuer, das heisst zu niedrig ver-
zinst. Das sieht auch die Schweizerische
Nationalbank so. Projektentwicklungen
sind hier langwierig, im Erfolgsfalle jedoch
sehr ertragreich. Zudem beherrschen weni-
ge Marktteilnehmer den Markt. Die Nega-
tiv-Performance von Auslands-Immobilíen
in vergangene¡ Zeit resultiert hingegen aus

hohen llährungs-Zugewínnen des Schwei
zer Frankens im Verhältnis n allen ande-
ren rù7âhrungen (Ausnahme: Australischer
Dollar). Solange jedoch die \X/ährungsver-

luste reine Buchveduste sind, also nicht
durch Verkäufe als wirkliche Verluste rea-

lisiert sind, freuen sich die Investoren über
die im Ausland erzieltcn hohen operativen
Ergebnisse aus cler Vermietung, Der Hö-
henflug des Fr¿nkcr-rs ist aus meiner Sicht
nur eine Monrentaufnahme! Das ist kein
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Die Schtueizer Pensionskassen tulesen nnge-

sichts der Tiefzinsen seit 2010 dùnne Ertrcige

aus Kapitalanlageft (rus Velchen Beih'ag zur
Zie lerre ichu n g leön n e n h ierbei Im tnobilien -

Direktanlttgen itn Ausland leisten2
Afiaa realisiert im Ausland netto, nach allen
objektbezogenen Kosten, 5,6 bis 6 Prozent
per annum. Bei Währungsabsicherung auf
der Ebene der Pensionskassen, die generell
nicht nur für Immobilien, sondern auch für
aÌÌe ande¡en Vermögensklassen zu empfeh-
len ist, ern'irtschaften rvir somit einen or-
dentlichen laufenden Deckungsbeitrag.

Pensionskassetl mttssten in den letzten ztuölf
Mo na te r \/erluste auf F rem dwàl hrun ge n

ltinnehnten, nachd.etn die Kurse uon Euro

. 11<energleelnzlent>

< \ù7ir investieren
ausschliesslich in Objekte,
die als

zertifrziert wurden. >>

und Dollar uu¡z Franþen in die Tiefe gesacÞt

naren Dies spricht nicht gerade fllr Aus-
landanlagett, oder urire das Titningfür' ein

Engagetnerzt gerade jetzt ideol?
\X/ir können keine \X/ährungsprognosen

abgeben, vot' allem weíl heute niemand die
veitere Entrvicklung der Verschuldungen
in den US,{ und einzelnen europäischen
Ländern vorhersagen kann. Gleichwohl
erscheint der Eintlitt in s'irtschaftlich sta-

bile Regionen (zum lleispiel Deutschland,
Frankreich, Kanada uncl Ar-rstlalien) auch

unter Währungsaspekten ant.izyklisch von
Interesse.

\Y/elche Perspektiuen (ein, drei und fiinf .lah-
re) messen Sie Ihren Kerntntirletett zu, untÌ
u e lc h e P o r tfo lio tran sa le tion e n / U tn s ch i c h

fungen steben an?
\X/ir sind der Uberzeugung, dass dem The-

ma Energieeffrzienz in den kommenden
zehn Jahren bei Immobilien sehr grosse

Bedeutung zukommt. Immerhin verschlu-
cken Immobilien 40 Prozent des laufenden
Energiebedarfs. Daher schichten u'ir das

Portfolio híerauf hín gezielt un und inves-
tieren ausschliesslich in entsprechend als
<energieeffizient>> zertiÊ.zierte Objekte.

Sie sind laut Kgast in der Anlagegnrppe Aus-
la n d Ne/ /oi n uen ta ruert-bnste rt e iu e r uon

ztuei Anbietern. Dabei perfornzte Afiaa, über
alle Zeitrriutne betrachtet, signi/ikant besser.

Vorin unterscheiden Sie sich zu Testina und
uober staxtmt die Outperfonnance?
Die Erklärung liegt darin, dass rvir nur
noch dírekt en'erben und nicht indilekt

in Beteiligungen/Fonds rnves-

tieren, bei denen rvir keinerlei
Einfluss haben. Nur bei Direkt
investitionen entscheiden die
Pensionskassen selbst, jn rvas sic

írlveslieren, u'ie sie fi nanzieren,

rvie sie instand halten und ver-

mieten und rvann sie r.vieder ver-
kaufen. All dies entscheidet auf
der Zeitachse über den Erfolg
des Immobilien-Investments.

Die Immobilienquote der Schueizer
Pensionsl<assen hat sich innerhalb der letz-

ten fätxf ldhre uon elf auf auanzig Prozent
nahezu uerdoppelt Der Anteil Intmobilien
Ausland blieb bei nahezu einem Prozent
praktisch leonstant Spiegelt das Verhrilnis
die höheren Risiken uon Auslandsinuestitio-
nen adciquat tuider?
Die Anzahl moderner Geu.erbeliegenschaf-
ten an Top-Lagen mit guter Infrastruktur-
Anbindung ist in der Schrveiz sehr be-
schr'änkt. Desu'egen sind ín der Sch.,r,eiz

vor allem \Wohnliegenschaften rnit eher
tieferen Renditeaussíchten immel beliebter.
Solange derZtzug aus dem,.grossen Kan-
ton im Norden> anhält, u'írd der hohe Be-
cla¡f an neuen \X/ohnungen andauern, das

lnvestrrent bleibt nahezu risikof¡ei. Sollten
sich dic lX/anderungsbewegung jedoch um-
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kehren oder die Fremdkapitalzinsen u,ieder
ansteigen, rvird spürbal s,erden, dass gene

rell ùberhöhte Pleise gezahlt rverden. Die-
se Gefährdung preisen die Pensionskassen

nicht ein.

Werden Sie auch int nlichsten Geschrifts-

absch luss eine Itnm o bi lien- Cas h -Re n dite
uon 5,7 Prozent (uährungsunabhringig und
risikondjusttert) uonueisen?'W'ouon nzacÌten

Sie dies abhrÌngig?

Unsere operativen Ergebnisse sind stabil.
Auf die Gliechen, Portugiesen und Iren
haben wir aber keinen Einfluss. Selbst die
USA-Velschuldung ist der Hintelgrund für
den Schu'eizer Franken als <<safe heaven>>.

In Anbetracht der Export-Orientielung de r
Schq,eiz rechnen rvir jedoch darnit, dass

sich die \X/ährungs-Relationen mittel- und
langfristig wieder relativíeren rverden. Un-
ser Immobilíen-Tnvestmentprogramm íst

langfristig orientiert und kann sich nicht
nach den volatilen lü/ährungsmät'kten aus^

richten, sondern nach der volksrvirtschaft-
lichen Stabilität unserel Investitions-Stand
orte.

D e r berufl ich e n Vo rsor ge e i n ges tuft e

An\agestiftungen erhalten ab 2012 et'stn¿aIs

innerhalb des Bundesgesetzes eine explizite
Re ch ts gru n dla ge Mit ue lch e n Austuirleu n

gen rechnen Sie hier innerhalb der Imntobili-
en-AnIagestiftungen 2

Das Gesetzgebungsverfahren und die da-

mit einhergehende \X/illensbildung sind
noch nicht abge sch lossen. Übel die KgasL

versuchen die Anlagestiftungen, auf das

neue Regelungsu'erk noch Einfluss zu neh-
men. Der derzeitige Gesetzentu.urf ist ge-

prägt vom Bundesamt für Sozíah'ersiche-
rungen (BSV). Cenerell errvarten rvir eine
intensivere Aufsichtsdichte, die nicht zu
besserel Performance beitragen, sondern
nur zusätzlichen administrativen Auflr'and
auslösen wird. ô
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