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Abstract

Titel:

Immobilien-Anlagedruck bei grossen Schweizer Pensionskassen
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(max. 100 Worte)

Die Masterthesis befasst sich mit der Erarbeitung von praxisorientierten Losungsansatzen

im Immobilienbereich, die von grossen Schweizer Pensionskassen zur Behebung des der-

zeitigen Anlagedrucks genutzt werden kénnen. Weiter sollen kritische Erfolgsfaktoren fir

die Grindung einer neuen Anlagestiftung mit Immobilien im Ausland abgeleitet werden.

Eine solche Anlagestiftung kénnte ebenfalls zur Abschwachung des Anlagedrucks beitra-

gen.
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Ausgangslage

Die Masterthesis befasst sich mit der Erarbeitung von praxisorientierten Losungsanséatzen im
Immobilienbereich, die von grossen Schweizer Pensionskassen zur Behebung des derzeitigen
Anlagedrucks genutzt werden konnen. Weiter sollen kritische Erfolgsfaktoren fur die Grindung
einer neuen Anlagestiftung mit Immobilien im Ausland abgeleitet werden. Eine solche Anlage-
stiftung  konnte ebenfalls zur  Abschwéchung des Anlagedrucks beitragen.

Ziel

Das Autorenteam mochte im Rahmen der Masterarbeit mégliche Lésungsansétze fur grosse
Schweizer Pensionskassen erarbeiten, die eine adaquate Reaktion auf den derzeitigen Anla-
genotstand darstellen kénnen. Dabei sollen mégliche Antworten auf die nachfolgende Frage-

stellung gefunden werden:

Welche immobilienspezifischen Anlagemdglichkeiten bieten sich grossen Schweizer Pensi-
onskassen im aktuell angespannten Marktumfeld, unter Beriicksichtigung der internen Anla-

gereglemente sowie geltender Anlage- und Finanzierungsvorschriften?

Vorgehen

Um praxisorientierte Losungsansatze zur Behebung des Immobilien-Anlagedrucks aufzuzei-
gen, wurden Objektstrategien zur Optimierung des Immobilienbestands sowie L&sungsan-
satze im Akquisitionsbereich qualitativ erlautert. Ebenso wurden weitere Losungsansétze auf-
gezeigt, die heute noch keine breite Beachtung im Pensionskassenumfeld finden, sich jedoch

ebenfalls zur renditeorientierten Kapitalbindung eignen.

Zur Ableitung der kritischen Erfolgsfaktoren fur die Griindung einer neuen Anlagestiftung mit
Immobilien im Ausland wurde zu Beginn eine Stichprobe definiert, welche anschliessend Bi-
lanz- und Performanceanalysen unterzogen wurde. Weiter wurde eine kritische Wiirdigung der
Anlagestiftung fir Immobilienanlagen im Ausland (AFIAA) vorgenommen, welche eine direkte

Konkurrentin der neu zu griindenden Anlagestiftung darstellen wirde.
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Erkenntnisse

Fur die Grundung einer neuen Anlagestiftung mit Immobilien im Ausland sieht das Auto-
renteam grosses Potenzial. Die Ergebnisse zeigen auf, dass Schweizer Pensionskassen der-
zeit fast ausschliesslich in Core-Immobilien im Inland investiert sind. Im Ausland agieren sie
zuriickhaltend: Die in der revidierten BVV 2 definierten Maximalquoten fur Auslandinvestitio-
nen werden l&ngst nicht ausgereizt und der Lowenanteil des inlandischen Immobilienportfolios

besteht aus grossvolumigen Wohnimmobilien an zentrumsnahen Lagen.

Zur Behebung des Anlagenotstands empfiehlt das Autorenteam, die derzeitige Immobilien-
Strategie zu Uberdenken, um eine bessere Diversifikation und Rentabilitat des Immobilienport-
folios zu erreichen. Ob zur Abschwachung des Anlagedrucks die Allokation von Immobilienin-
vestitionen im Ausland vergriéssert werden sollte, darf nach den gewonnenen Erkenntnissen
zumindest kritisch hinterfragt werden, zumal innerhalb der Stichprobe zwar ein ungleich héhe-
res Anlagerisiko fir Auslandsimmobilien nachgewiesen werden konnte, die Funfjahresperfor-

mance jedoch nur selten besser als bei inlandischen Immobilienanlagen ausfiel.

Fur weitergehende Studien wére eine detaillierte Analyse der Gesamtperformance sinnvoll.
Dadurch kann aufgezeigt werden, welchen Anteil die Wertédnderungsrenditen oder die ausser-
ordentlichen Verausserungsgewinne am Geschaftsergebnis hatten. Ebenso kénnten die Bi-
lanzpositionen im Immobilienbereich vertieft analysiert werden, um festzustellen, welchen Ef-

fekt Neubewertungen auf die Entwicklung der Bilanzposition austbten.
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