Mai 2023 | Chief Investment Office GWM | Finanzanalyse

Alpine Property

=

."'ﬁ'r
; F.T-.-h"—-i.*-"? —13'.,,.:.&"

a8 v




Inhalt

Editorial

0 N &~ W

Vor dem Wendepunkt
Ferienwohnung als Anlageobjekt
Ferienwohnungsmarkte des Alpenraums

10  Wichtigste Resultate

13 Die zehn teuersten Schweizer Feriendestinationen

24 Anhang
25 Quellen

UBS Alpine Property Focus
Dieser Bericht wurde durch

UBS Switzerland AG erstellt.
Bitte beachten Sie den Disclaimer
am Ende dieses Dokuments.

Chefredaktor
Maciej Skoczek

Autoren

Maciej Skoczek
Matthias Holzhey
Claudio Saputelli

UBS Alpine Property Focus 2023

Redaktionsschluss
25. Mai 2023

Design
CIO Design

Titelbild
Quelle: Getty Images

Sprachen
Deutsch, Englisch und Franzosisch

Kontakt
ubs-cio-wm@ubs.com

Abonnement

Elektronische Abonnements sind
auch Uber Investment Views auf
der Plattform fur UBS e-Banking
verflgbar.


mailto:mailto:ubs-cio-wm%40ubs.com?subject=

Editorial

Liebe Leserin, lieber Leser

Der starken Nachfrage nach alpinen Ferienwohnungen geht allmahlich die Luft aus.
Denn Ferien im Ausland sind wieder so beliebt wie vor der Coronazeit und die Ver-
legung des Erstwohnsitzes in den Alpenraum zum hybriden Arbeiten hat sich als
temporare Erscheinung entpuppt. Was nach dem pandemiegetriebenen Boom in den
touristischen Destinationen bleibt, sind um fast 25 Prozent hohere Zweitwohnungs-
preise.

Dies hat die Preisschere zwischen den Erst- und Zweitwohnungen gedffnet. Als
Folge davon werden vermehrt altrechtliche Erst- in teurere Zweitwohnungen um-
gewandelt. Seit dem Pandemiebeginn 2020 hat der Zweitwohnungsbestand trotz
gesetzlich verordnetem Baustopp in diesem Segment um fast 2500 Objekte zu-
gelegt — grosstenteils durch Umwandlungen von Erstwohnungen. Dadurch wurde
das Angebot an geeignetem Wohnraum fir Einheimische und Saisonarbeiter im
Tourismus merklich reduziert.

Mittelfristig durfte sich dies allerdings auch auf Eigentiimer von Ferienwohnungen
nachteilig auswirken. Fehlende Steuereinnahmen in den Gemeinden durch die
Verdrangung der Ansassigen dirften Steuererhéhungen (auch) bei Zweitwohnungs-
eigentlimern zur Folge haben. Da noch ausreichend Reserven vorhanden sind,

um den Zweitwohnungsbestand auf Kosten altrechtlicher Erstwohnungen weiter
auszubauen, kdnnte sich die Lage in den nachsten Jahren gar verscharfen.

Im diesjahrigen UBS Alpine Property Focus analysieren wir die Situation auf dem
Markt fir Zweit- und Erstwohnungen in 32 Schweizer Feriendestinationen und
mehreren Top-Feriendestinationen im auslandischen Alpenraum anhand einer

breiten Auswahl an Indikatoren.

Wir wiinschen Ihnen eine anregende Lekture.

it A

Claudio Saputelli Maciej Skoczek
Head Swiss and Global Real Estate Senior Economist Real Estate
Chief Investment Office GWM Chief Investment Office GWM
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Vor dem Wend

Schweizer Ferienwohnungen verteuerten sich letztes
Jahr um mehr als 7 Prozent. Im laufenden Jahr diirften
die hohen Preisanstiege aber ein Ende finden. Stei-
gende Nutzungskosten, die Normalisierung des Nach-
frageverhaltens sowie der zunehmende Zweitwoh-
nungsbestand werden den Preisauftrieb bremsen.

Wie bereits in den Vorjahren ist Engadin/St. Moritz

die teuerste touristische Destination im Alpenraum. Eine
Zweitwohnung im gehobenen Segment kostet dort rund
20 500 Franken pro Quadratmeter. An zweiter Stelle steht
Flims/Laax mit einem Preisniveau von tber 17 000 Franken
pro Quadratmeter. Den dritten Rang belegt Gstaad mit
einem Preisniveau von knapp 17 000 Franken pro Quadrat-
meter. Auf den nachsten Platzen folgen Zermatt, Davos/
Klosters, die Jungfrau Region sowie Andermatt, wo rund
16 000 Franken pro Quadratmeter verlangt werden.

Im 6sterreichischen Kitzbihel, der teuersten alpinen
Destinationen ausserhalb der Schweiz, liegen die Preise
auf dhnlichem Niveau.

Fortsetzung der starken Preisanstiege

Im Durchschnitt aller analysierten Schweizer Destinationen
stiegen die Preise per 1. Quartal 2023 im Vorjahresver-
gleich um mehr als 7 Prozent. Die Preisdynamik in den
touristischen Regionen schwaéchte sich damit gegentber
dem Vorjahr (9,5 Prozent) leicht ab, war aber das vierte
Jahr in Folge starker als auf dem Gesamtmarkt. Seit Ende
2019 verteuerten sich die Ferienwohnungen in den Alpen
kumuliert um fast 25 Prozent, wahrend der Gesamtmarkt
um 15 Prozent zulegte.

Den hochsten Preisanstieg verzeichnete Arosa, wo die
Preise in den letzten vier Quartalen fast 20 Prozent in die
Hohe schossen und damit mehr als 60 Prozent Gber dem
Niveau von Ende 2019 liegen. Ebenfalls gefragt waren gut
erreichbare Standorte wie Hoch-Ybrig, Flims/Laax oder
Engelberg, in denen die Preise innert Jahresfrist um

15 Prozent zulegten.

Internationaler Vergleich

Auch in den Top-Destinationen des benachbarten Alpen-
raums verteuerten sich Zweitwohnungen grésstenteils. In
den franzosischen Alpen kletterten die Preise um 5,5 Pro-
zent im Vorjahresvergleich, an Top-Standorten in den 6ster-
reichischen und italienischen Alpen waren es 4 beziehungs-
weise 2 Prozent. Insbesondere Kitzbihel verbuchte mit

8 Prozent einen starken Anstieg. Im deutschen Tegernsee
hingegen stagnierten die Preise im Vorjahresvergleich.
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Preistibersicht der Feriendestinationen

Die Balken zeigen die Bandbreite der Preise fur Ferienwohnungen
im gehobenen Segment, in Tausend CHF pro Quadratmeter
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Leergefegter Markt

Die Wohnungsleerstandsquote in Tourismusgemeinden ist
mit aktuell rund 1,6 Prozent etwa halb so hoch wie vor der
Pandemie. Besonders gering sind die Leerstande in den
touristischen Destinationen der Zentralschweiz sowie in
den Kantonen Bern und Graublnden, wo weniger als

1 Prozent aller Eigenheime ausgeschrieben sind. Nur in
den Kantonen Wallis und Waadt ist die Leerstandsquote
mit knapp 3 Prozent Uberdurchschnittlich, aber dennoch
deutlich tiefer als vor der Pandemie.

Derzeit sind rund 40 Prozent weniger Wohnungen zum
Kauf ausgeschrieben als 2019. Daraus lasst sich schliessen,
dass Wohnungen nur flr kurze Zeit ausgeschrieben wer-
den mussen, bis sie einen Kaufer finden. Generell diurften
auch weiterhin unterdurchschnittlich viele Objekte in den
Verkauf kommen.

Starkerer Gegenwind

Seit Herbst 2022 geht dem Preisboom langsam die Luft
aus. In den letzten beiden Quartalen hat sich die Preisstei-
gerungsrate gegeniber den Vorquartalen beinahe halbiert.
Im Berner Oberland waren die Preise seitdem sogar leicht
rtcklaufig. In den nachsten Quartalen durften sich die
Preisanstiege auf dem Ferienwohnungsmarkt weiter
abschwachen; eine Periode stagnierender Preise, wie
zwischen 2014 und 2019, zeichnet sich ab.

Ausgetrockneter Markt

Leerstandsquote in den touristischen Destinationen, jeweils per 1. Quartal,
in Prozent
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Vor dem Wendepunkt

Es gibt drei Grinde, die gegen eine Fortsetzung des bishe-
rigen Preisbooms bei Ferienwohnungen sprechen. Erstens
werden die erhéhten Kosten aufgrund der seit letztem
Jahr gestiegenen Zinsen vermehrt entscheidungsrelevant.
Zweitens fallt der «Lockdown-Kaufer», der Zuflucht in

der Bergwelt sucht, weg. Drittens werden mehr Erst- in
Zweitwohnungen umgewandelt, sodass sich der Ferien-
wohnungsbestand vergrdssert.

Ferienwohnung immer mehr ein Luxusgut

Der mittlere Kaufpreis fir eine Ferienwohnung stieg seit
2019 von 750 000 Franken auf aktuell rund 1 Million Fran-
ken. Im damaligen Negativzinsumfeld waren solch hohe
Kaufpreise noch zu verschmerzen, als die Hypothekar-
zinsen und die Opportunitatskosten* fir Eigenmittel beim
Erwerb einer Wohnung knapp 1 Prozent des Kaufpreises
betrugen. Doch mittlerweile liegen diese rund dreimal
hoher. So sind die Gesamtkosten bei Erwerb einer Woh-
nung (inklusive Ausgaben fur Eigenmietwert und Unter-
halt) von etwa 25 000 auf fast 50 000 Franken jdhrlich
gestiegen. Angesichts héherer Nutzungskosten hat

die Ferienwohnung im Vergleich zu Hotelferien klar an
Attraktivitat verloren. Manche Ferienwohnungseigentiimer
durften daher das derzeit hohe Preisniveau nutzen, um
mit einem Verkauf den gestiegenen Nutzungskosten zu
entkommen und zudem Kapitalgewinne zu realisieren.

* Entgangener Ertrag aus alternativen Investitionen

Teure Nutzung

Vereinfachte Darstellung der anfallenden Kosten beim Neuerwerb einer
Ferienwohnung, in Tausend CHF pro Jahr
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2019 2023
(Kaufpreis: 750 Tsd.) (Kaufpreis: 1 Mio.)

Kapitalkosten (nach Steuern) Eigenmietwert M Unterhalt

Quelle: UBS
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Vor dem Wendepunkt

Pandemie-Nachfragehype ist vorbei

Die Verlegung des Erstwohnsitzes in den Alpenraum zum
hybriden Arbeiten hat sich als temporare Erscheinung ent-
puppt. Nach dem starken Anstieg der Bevolkerung in den
Bergkantonen in den Coronajahren 2020 und 2021 von

1 Prozent jahrlich hat sich die Wachstumsrate 2022 wieder
halbiert. Da in den touristischen Destinationen das Bevdl-
kerungswachstum in der Regel noch tiefer ausfallt als in
den Bergkantonen, dirfte dort die Bevolkerung 2022 im
Durchschnitt nicht mehr gestiegen sein. In vielen Tourismus-
gemeinden sank die Anzahl ansassiger Personen wahr-
scheinlich stark. Auch das Reiseverhalten hat sich normali-
siert: Herr und Frau Schweizer verbringen ihre Ferien
wieder haufiger im Ausland. Dementsprechend nahm ver-
gangenes Jahr die Anzahl der gebuchten Ubernachtungen
von Schweizern in hiesigen Ferienwohnungen um rund

10 Prozent ab. Die Zahl der Online-Suchanfragen nach den
Begriffen «Ferienwohnung» oder «Zweitwohnung» fiel
auf das Vor-Pandemie-Niveau zurtick.

Mehr Zweitwohnungen als Folge gestiegener Preise
Mittels Umwandlung von Erstwohnungen kann der
Bestand an Zweitwohnungen weiterwachsen, was dem
Nachfragetberhang entgegenwirkt. Je hoher das lokale
Preisniveau, desto starker ist der Anreiz fir Umwandlun-
gen. Aktuell schafft die Umwandlung einer Erst- in eine

Nachfragewelle ebbt ab

Rollende Zwélf-Monats-Summe der Online-Suchanfragen nach den Begriffen
«Ferienwohnung» und «Zweitwohnung» in der Schweiz, nach Quartal, Index
1. Quartal 2019 = 100
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Quellen: Google, UBS
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Zweitwohnung einen Mehrwert von 15 bis 20 Prozent
im Marktdurchschnitt. Im Sog steigender Preise legte
dementsprechend der Bestand an Zweitwohnungen in
den analysierten Destinationen seit Anfang 2020 um
fast 2500 Einheiten und somit um knapp 2 Prozent zu.
In Disentis, Samnaun, Saas-Fee und Verbier stieg die
Anzahl Ferienwohnungen gar um 5 Prozent und mehr.

Lokale Wohnungsknappheit als Regulierungsfolge
Das Zweitwohnungsgesetz im Zusammenspiel mit dem
Raumplanungsgesetz (RPG) fuhrt in den Tourismus-
destinationen zur Verknappung der Zahl von Erstwohnungen
und verscharft damit den Bevélkerungsschwund. Denn
erstens werden bisherige Erstwohnungen ohne Nutzungs-
beschrankung aufgrund ihres Optionswerts als potenzielle
Zweitwohnungen teurer, sodass sich Einheimische im
Durchschnitt den Kauf oder die Miete weniger leisten
kdnnen. Und zweitens dirfen gemass RPG keine neuen
Bauzonen entstehen, wenn die Bevolkerung schrumpft.
Damit nimmt die Bautatigkeit von neuen Wohnungen

ab, was die Abwanderung von Einheimischen im Sinne
einer Abwartsspirale zu beschleunigen droht. Darunter
leiden die Attraktivitat von Feriendestinationen und

die Steuereinnahmen der betroffenen Gemeinden.
Dementsprechend durfte die Steuerbelastung fur
Zweitwohnungseigenttmer langfristig steigen.

Mehr Zweitwohnungen

Verénderung der Anzahl von Zweitwohnungen sowie Wohnbaubewilligungen
am Bestand, in den analysierten Destinationen, kumuliert von 2020 bis 2023,

in Prozent
3
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| I I I
0
|
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M Zweitwohnungen Baubewilligungen

Quellen: ARE, BFS, Docu Media, UBS



Ferienwohnung
als Anlageobjekt

Die Schweizer Parahotellerie erreichte 2022 mit geschétzt
acht Millionen Ubernachtungen einen historischen Rekord-
wert. Auch die Zahl der in den Bergen zur Kurzzeitvermie-
tung ausgeschriebenen Wohneinheiten lag um 7 Prozent
héher als vor der Pandemie. Jede zehnte Zweitwohnung

in den analysierten touristischen Destinationen wird (iber
Online-Plattformen angeboten, was gesamthaft rund

12 000 Objekten entspricht.

Die vermietbaren Wohnungen sind durchschnittlich

60 Quadratmeter gross und kosten im Jahresdurchschnitt
etwa 230 Franken pro Nacht. Damit liegen die Mietpreise
rund 10 Prozent hdher als 2019. Insgesamt bieten Ferien-
wohnungen bei vergleichbaren Preisen deutlich mehr
Wohnflache als Hotels, weshalb sie insbesondere fur
grossere Familien und Reisegruppen eine attraktive
Alternative zu HotelUbernachtungen darstellen.

Einnahmen in Hochsaisons entscheidend

Ganzjahrig hohe Ubernachtungspreise und Auslastung
lassen sich bei der Kurzzeitvermietung tGber Buchungsplatt-
formen nur in Destinationen mit touristischen Highlights
erzielen. Die hdchste Belegungsquote von 60 Prozent im
Jahresdurchschnitt weist die Jungfrau Region auf, die
ganzjahrig Touristen aus der ganzen Welt anlockt.

Doch in der Mehrzahl der Destinationen beschrankt sich
der Vermietungserfolg hauptsachlich auf die Hauptsaisons.
In der Weihnachtszeit sowie den Winter- und Sommer-
ferien liegt die Auslastung im Durchschnitt aller Desti-
nationen Uber 50 Prozent. In diesen zehn Wochen werden
fast 40 Prozent der Gesamtjahreseinnahmen generiert.

In den Nebensaisons hingegen ist die Vermietbarkeit
vielerorts dusserst schwierig und das Vermietungsrisiko

bei Einzelobjekten dementsprechend hoch.

Regional hohe Renditen méglich

Wer seine Ferienwohnung das ganze Jahr Gber kommer-
zielle Plattformen professionell ausschreibt, kann nach
Abzug des Vermietungsaufwands im Durchschnitt aller
Destinationen mit einer Rendite von knapp 4 Prozent
rechnen. Die Bandbreite der geschatzten Renditen ist aber
gross und bewegt sich zwischen 2,2 Prozent in Gstaad und
6 Prozent in der Aletsch Arena. Letztlich bestimmt der Mix
aus lokalen Eigenheimpreisen und der touristischen Attrak-
tivitat des Standorts die Rendite.

Generell hat der gezielte Kauf einer Ferienwohnung zur
touristischen Vermietung angesichts der seit letztem Jahr
gestiegenen Zinskosten an Attraktivitat eingebUsst. Eine
Fremdfinanzierung bei Hypothekarzinsen von rund 3 Pro-
zent schmalert insbesondere an teuren Standorten die
erwartete Eigenkapitalrendite.

Stark schwankende Einnahmen

Effektive Einnahmen in CHF pro Nacht aus Kurzzeitvermietung einer Wohnung
(unter Bertcksichtigung der durchschnittlichen Belegung, vor Kosten) zwischen
April 2022 und Mérz 2023, gruppiert nach geschatzter Rendite aus Kurzzeit-
vermietung in dieser Periode

0 50 100 150 200 250 300 350

Zermatt I
Jungfrau Region |
Nendaz/Veysonnaz |
Aletsch-Arena |
Hasliberg* |
Anzee I Destinationen mit Renditen
Evoléne* I Uber 4 Prozent
Samnaun* |
Flumserberg* |
Leysin-Les Mosses |
Wildhaus* I
Leukerbad |

Verbier |
Arosa |
Lenzerheide |
Saas-Fee I
Scuol I

Val-d'llliez | Destinationen mit Renditen

- zwischen 3 und 4 Prozent
Anniviers

|
Villars-Gryon-Les D. |
Crans-Montana |
Adelboden/Lenk I
Hoch-Ybrig* |

Disentis/Mustér |

Engadin/St.Moritz I
Gstaad |

Andermatt* | . . .
Destinationen mit Renditen

Davos/Klosters I unter 3 Prozent

Flims/Laax I
Engelberg I
Breil/Brigels/Obers.* I

Ovronnaz I

Bandbreite zwischen schlechtestem und bestem Monat |Durchschnitt aller Monate

*Durchschnittlich weniger als 100 Objekte pro Monat
Quellen: AirDNA, UBS.
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Ferienwohnungsmarkte
des Alpenraums
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Das Preisniveau wird in Schweizer Franken (EURCHF-
Wechselkurs 0.98) ausgedrickt, Preisénderungen hinge-

Die Ubersichtstabelle tber die Ferienwohnungsmaérkte
umfasst 32 Destinationen in der Schweiz (siehe Seite 9).

8

Sie wird durch insgesamt zehn Top-Feriendestinationen aus
Frankreich, Osterreich, Italien und Deutschland erganzt.
Die Auflistung ist nicht vollstéandig. Die Ferienwohnungs-
markte sind nach dem Preisniveau sortiert. Weitere Aus-
wahlkriterien sind Marktgrésse und Datenverfugbarkeit.
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gen in lokaler Wahrung. Aufgrund der begrenzten Daten-
verflgbarkeit wird die Auswertung der Indikatoren fir die
Vermietungsperspektiven, das Bevolkerungswachstum und
die Angebotsrestriktionen nur fur Schweizer Destinationen
durchgefuhrt. Dieses Jahr wurde die Gewichtung der
Preise fur Einfamilienhduser und Eigentumswohnungen

in den Schweizer Destinationen angepasst, sodass die
Preisniveaus mit den friheren Ausgaben des UBS Alpine
Property Focus nicht direkt vergleichbar sind. Die Preis-
entwicklung wurde entsprechend revidiert.



Ferienwohnungsmarkte des Alpenraums

Preise Standorteigenschaften Marktausblick
Rang ggi.  Ferien- Niveau % Markt- Erreich- Touristisches  Wohnungs-  Vermietungs- Bevolkerungs- Restriktives
2023 Vorjahr  destination in CHF/m? 1) 5. 10J).  grosse barkeit Angebot belegung  perspektive  wachstum  Angebot
H 1 P Engadin/St.Moritz 20 500 5,.0 5,-8 2'|O * Kk Kk Kk kkhk  Khhkkk * ke ke
ﬂ 2 +6 A Flims/Laax 17 200 15L 10,_1 4,.7 KKKk ARk EKk ARk EA ARk KAK KKk kKK AR KIAK
3 -1 V¥ Gstaad 16 700 _1|‘8 4,.4 2’|0 AhAkk KA ARkK Kk **
B 4 > Zermatt 16300 35 73 23 % Ak kKE KKK E Kk KK
H +1 A Davos/Klosters 16 200 5,_9 9,2 3,1 KAk hk Khkhk L8 8 8 ¢ Ak hkk ki * Kk kK
6 -3 V¥ Jungfrau Region 16 100 1,I4 7,-3 4,.2 * kKK * kK L8008 38 8 8 8 * & kK
ﬂ 7 +3 A Andermatt 15 900 14£ 8,2 77 * 128 8 ¢ *k K kK * &k Kk ok
== 8 -3 V Kitzbihel 15 700 8,3 7,2 - Khkhk whkkk  Ahkkk kA k. A. k. A.
ﬂ 9 P Verbier 15 300 3,.1 6,_1 1‘|3 L2 0 8 SR £ 8 & NN 88 8 4 * &k K
n 10 +4 A Engelberg 14 400 14£ 8,2 5,-7 ** Ahkhhhk Ahkhk Kk Ak Ak Kk L 3.8 2 ¢ 1 3.8 2 ¢
B 11 4 V¥V Tegernsee 14000 04 55 85 * TEAAK Kk Txkhk kA k. A. k. A.
H 12 +4 A Lenzerheide 13700 13& 3'-2 1'.0 L2 0 8 SN S 4 & SENNR £ 8 8 8 ¢ * ke k K
13 -2 V¥ Courchevel 13 500 4,_0 ,.9 3,.6 Ahkhkhkhk Khhkkk kA k. A. k. A.
ﬂ 14  +3 A Arosa 13400 19,6 10,2 38 &% ** KAk KA AKK * * &k K
-— "
15 -2 V¥ Vald'lsere 13 400 8,2 5,-5 3,.6 * & * *h ok k *hhhh kA k. A k. A
== 16 -4 ¥ St Anton am Arlberg 12 600 —Q,Z 2,I1 - * * %k kK * &k kk *hkhh kA k. A k. A
17 -2 'V Meéribel 12 100 4,_6 3,.8 3,.4 Ahkkhk  Akkhk  Akkk kA k. A k. A
El 18 2 A Scuol 11400 111 62 30 % Kk ok ok * *k kK
ﬂ 19 +5 A Crans-Montana 10 800 11£ 4,.3 1'.4 L2 .0 0 SR 8 8 8 4 * K *k kK
20 -2 V¥V Saas-Fee 10 600 0,1 3,.4 2’.3 ** * ok k K * %k K *
H 21 +2 A Anniviers 10 400 6,_7 5,_9 2‘-8 ** L8 8 & SR & ¢ * ok ok kK
H 22 +5 A Samnaun 10 300 112 6,_0 2’-9 * ** L8 0 8 SEENE S & 8 ¢ * *
BN 23 -4 Vv CortinadAmpezzo 10300 47 27 - Ahkkk  kkEkk kA k. A k. A.
24 -3 V¥V Megéve 10 000 5,_‘I 3,.4 3,.2 Ahkkhk Ak AAK *hkk kA k. A. k. A.
[+ | -3 ¥ Adelboden/Lenk 9900 01 18 11 ok kK AR AK ok * Kk Kk
26 -1 ¥ Chamonix-Mont-Blanc 9500 5,_1 4,_9 3,.7 * ke k Kk AR KK Khkkhkk hkkk kA k. A k. A
27 -1 V¥ Villars-Gryon-Les Diablerets 9 400 0,‘7 3,.6 0,‘6 13224 * ke ok * ke k
B 23 b Breil/Brigels/Obersaxen 9100 60 44 28 w« * ok * %k Ahhhk * * % *hk
H 29 +1 A Val-d'lliez 8400 2’.4 2’|7 02 *%x KREAK KAhkKAk  KAKK * &k K
H 30 +5 A Hoch-Ybrig 8200 17& 5,-6 2'|3 * L8 8 8 8 4 Khhkhkk Kk Khkhkhkk *
Bl 31 -2 V¥V Courmayeur 7 900 0,0 —q,6 = k. A. k. A. k. A.
ﬂ 32 -1 ¥ Nendaz/Veysonnaz 7 700 2,.6 4,.0 0,5 * &k k * &k k * &k k * ok k K * &k Kk * ok kk
ﬂ 33 »  Aletsch-Arena 7 700 8,£ 4,.4 2‘.7 * K L2 2 22 38 2221 * K L2 2233
H 34 -2 V¥ Hasliberg 7 600 5,_0 3’.3 2’.3 * * kK * K * ok kk Kk *
[+ | +2 A Flumserberg 7500 93 23 27 %% Akkk Kk *hkhk AhhAE Ak
ﬂ 36 -2 V¥ Wildhaus 7 300 4,.4 2'.3 3,.3 * * 1 3.2 24 * * Kk ok ko Kk 1.3 .8 2 ¢ L 3.8 2 ¢
H 37 +1 A Ovronnaz 7 300 8,2 3,.9 1,I9 * * &k k * * * * * * &k Kk * *
ﬂ 38 +1 A Disentis/Sedrun 7 000 9,; 2'.7 1'|8 * K * K * K L8 8 8 0 S 4 *
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H 40 +2 A Evolene 6 600 13ﬁ 4,.5 1,|2 * * kK * & * ke kk > kK
ﬂ 41 -1 V¥V Anzére 6 300 1,|7 3’-2 1,|1 ** L3208 SN ¢ 4 * %k K
Ed 42 -1 v Leukerbad 6200 62 46 05 ** * % * %k *k * ko k
# % k% Weit Uberdurchschnittlich — # % % * Uberdurchschnittlich Durchschnittlich % % Unterdurchschnittlich % Weit unterdurchschnittlich  k.A. Keine Angaben
Quelle: UBS
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Wichtigste Resultate

Preise

Die Preise pro Quadratmeter Wohnflache (Einfamilien-
hauser und Eigentumswohnungen) verstehen sich als
Angebotspreise und beziehen sich auf den gehobenen
Standard. Die Daten lassen keine Unterscheidung zwischen
der Verwendung als Erst- oder Zweitwohnung zu. Das
Preisniveau in der Schweiz und in Osterreich wird per Ende
des ersten Quartals 2023 ausgewiesen. Die Preisdaten in
Deutschland, Frankreich und Italien verstehen sich per
Ende 2022.

Die Preisveranderungsraten werden annualisiert und be-
ziehen sich ebenfalls auf das gehobene Wohneigentums-
segment. In der Schweiz, in Frankreich und in Deutschland
sind historische Preisdaten gut verfiigbar. Die Preis-
entwicklung in Osterreich und Italien wird aufgrund
fehlender Daten nur fur die letzten finf Jahre geschatzt.

In den letzten vier Quartalen gab es insgesamt zehn Desti-
nationen, in denen die Preise im zweistelligen Prozent-
bereich zugelegt haben. Die Preisanstiege waren ins-
besondere in den Destinationen Graublndens und der
Zentralschweiz stark. Den starksten Anstieg von fast

20 Prozent gegentiber dem Vorjahr wies die Blinder Desti-
nation Arosa aus, gefolgt von Hoch-Ybrig und Flims/Laax.
Die Preise in den Walliser Destinationen legten durch-
schnittlich im mittleren einstelligen Prozentbereich zu,
wobei sich Ferienwohnungen in Evoléne und Crans-
Montana mit dber 10 Prozent am stédrksten verteuerten.
Die Waadtlander und Berner Destinationen hingegen
verzeichneten stagnierende bis fallende Preise. Mit -2 Pro-
zent wies Gstaad die tiefste jahrliche Vlerdnderungsrate der
Ferienwohnungspreise auf. Zusammenfassend schwéchte
sich die Preisentwicklung in den Schweizer Alpen ab. Dies
war insbesondere zwischen dem 3. Quartal 2022 und dem
1. Quartal 2023 spirbar.

Die Preise in den Schweizer Destinationen mit Quadrat-
meterpreisen von Uber 12 000 Franken stiegen mit knapp
9 Prozent im Vorjahresvergleich starker als in den glnstige-
ren Destinationen. Damit vergrésserte sich die Kluft zwi-
schen den hochpreisigen und anderen Regionen zum finf-
ten Mal in Folge. Gegentiber 2018 stiegen die Preise in
den hochpreisigen Regionen um mehr als 40 Prozent,
doppelt so stark wie in den glnstigeren Regionen.
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Auch im auslandischen Alpenraum beruhigte sich die
Preisdynamik. Wéhrend im Vorjahr dlie Preise durchschnittlich
um gut 8 Prozent stiegen, legten sie in den letzten vier
Quartalen um 4 Prozent zu. Damit hinkte die Preis-
entwicklung in den ausldndischen Destinationen derjeni-
gen der Schweiz hinterher. Den stérksten Anstieg im
Jahresvergleich im ausldndischen Alpenraum verzeichneten
Val-d'Isere und Kitzbihel mit tiber 8 Prozent. In St. Anton
am Alberg stagnierten die Preise hingegen.

B
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Marktgrosse

Die Anzahl bestehender Zweitwohnungen bestimmt die

Marktgrosse. Im Durchschnitt aller Regionen betragt die
Marktgrosse rund 4500 Einheiten.

Die Gesamtzahl der Ferienwohnungen bewegt sich zwi-
schen gut 11 000 Einheiten in Davos/Klosters und knapp
Uber 600 Ferienwohnungen in Samnaun. Crans-Montana
mit etwa 10 500 Zweitwohnungen sowie Chamonix-Mont-
Blanc und Engadin/St. Moritz mit rund 9000 Objekten
gehdren zu den gréssten Ferienwohnungsmdrkten.

NS

Erreichbarkeit

Der Indikator misst die Fahrzeiten mit dem Individualver-
kehr wie auch mit dem 6ffentlichen Verkehr zu Flughafen
oder -platzen, regionalen Zentren und grossen Metropol-
raumen. Der Trend zu kirzeren, daftr haufigeren Ferien-
reisen und Wochenendtrips begiinstigt generell gut
erreichbare Destinationen. Die Nahe zu regionalen
Zentren erleichtert die Vermietung einer Zweitwohnung
an Ansassige und erhoht die Attraktivitat als Homeoffice-
Standort. Ein eigener Flugplatz ist fur die Nachfrage im
Luxussegment entscheidend.

Hoch-Ybrig, Kitzblhel, Megéve, Tegernsee, Chamonix,
Leysin, Engelberg und Val d'llliez weisen dank der Néhe zu
grossen Zentren und Flughéfen die beste Erreichbarkeit auf.
Diese Destinationen sind auch mit dem 6ffentlichen Ver-
kehr gut erreichbar. Wer hingegen nach Val d'Isére reist,
muss einen relativ langen Anfahrtsweg in Kauf nehmen.



Touristisches Angebot

Der Indikator misst das Angebot an Skipisten und -anlagen
sowie Langlaufloipen und bertcksichtigt zudem die
Schneesicherheit in einer Region. Auch das Angebot an
Sommeraktivitaten (im Sommer geodffnete Liftanlagen,
Golfplatze, Angebot an Wassersportarten oder Gletscher-
nahe) beeinflusst den Indikator positiv. Dasselbe gilt

fur herausragende touristische Attraktionen wie das
Jungfraujoch, das Matterhorn oder den Aiguille du
Midi/Mont-Blanc.

Das touristische Angebot hilft, die Destinationen einzu-
ordnen, ist aber kein ausschlaggebendes Argument fur
oder gegen den Kauf einer Ferienwohnung. Wahrend ein
Teil der Ferienwohnungskaufer ein breites touristisches
Angebot schatzt, bevorzugen andere ruhigere Standorte.
Bei der Berechnung des Indikators werden die teilweise
geringen Distanzen zwischen den einzelnen Destinationen
nicht berticksichtigt, womit sich das touristische Angebot
je nach Standort stark erweitern liesse.

Die Breite des touristischen Angebots unterscheidet sich
nur moderat unter den Destinationen und ist in allen
Top-Destinationen hoch. Engadin/St. Moritz, Zermatt,
Chamonix und Courchevel weisen das grésste Angebot
auf, wéhrend Ovronnaz und Anzére verhéltnisméssig am
wenigsten bieten. Die glinstigeren Destinationen kénnen
in dieser Kategorie mit den Top-Destinationen kaum mit-
halten. Beispielsweise ist das durchschnittliche Skigebiet
der Gruppe der glnstigeren Ferienwohnungsmdrkte nur
halb so gross wie das der Top-Standorte.

Iﬁﬁl
—)

Belegung

Der Begriff Belegung bezieht sich auf den Wohnungs-
leerstand in den jeweiligen Gemeinden und nicht auf die
Bettenauslastung der Zweitwohnungen. Zur Berechnung
des Indikators werden die Angebotsquoten (Anzahl ausge-
schriebener Objekte zum Bestand) und, falls vorhanden,
die offiziellen Leerstandsquoten verwendet. Zum Verkauf
oder zur Dauermiete ausgeschriebene Zweitwohnungen
werden als leerstehend gezahlt.

Wichtigste Resultate

Die starke Nachfrage nach Ferienwohnungen liess im
Jahresverlauf die Leerstdnde in den analysierten alpinen
Ferienorten erneut stark von 2,1 auf 1,6 Prozent sinken.

In den Top-Standorten der franzésischen Alpen sind aktuell
rund 1,5 Prozent des Wohnungsbestands ausgeschrieben,
rund 0,5 Prozentpunkte weniger als im Vorjahr. Im Durch-
schnitt beider italienischer Ferienwohnungsmdrkte liegt die
Leerstandsquote bei 2,9 Prozent, was praktisch dem Vor-
Jahreswert entspricht. Im Durchschnitt der &sterreichischen
Standorte stiegen die Leerstdnde hingegen leicht an,; aktu-
ell stehen etwa 1,7 Prozent des Wohnungsbestands leer.
Einen starken Anstieq der Leerstandsquote, um mehr als
einen halben Prozentpunkt, verzeichnete die deutsche
Region Tegernsee. Dort liegt die Leerstandsquote allerdings
mit rund 1,0 Prozent immer noch tief.

Im Durchschnitt aller Schweizer Ferienorte ging die Leer-
standsquote von 2,2 auf 1,7 Prozent deutlich zurtick. Nur
vier hiesige Destinationen weisen eine minimal hhere
Leerstandsquote als im Vorjahr auf. Die héchsten Leer-
stdnde werden in den Walliser und Waadtldnder Alpen
registriert, wo 2,9 beziehungsweise 2,6 Prozent aller
Wohnungen leer stehen oder einen neuen Kaufer suchen.
Allerdings sanken dort die Leerstdnde mit 0,7 Prozent-
punkten im Vorjahresvergleich am stérksten. Ovronnaz
und Crans-Montana stechen mit Leerstandsquoten von
Uber 6 respektive fast 5 Prozent heraus.

In Graublnden und im Berner Oberland ist das Leerstands-
risiko hingegen deutlich tiefer. Die durchschnittlichen Leer-
standsquoten liegen in diesen Regionen klar unter 1 Pro-
zent und waren letztes Jahr leicht rickldufig. Die héchste
Leerstandsquote weist dort Samnaun mit rund 1,5 Prozent
auf. In den Destinationen der Zentral- und Ostschweiz
liegen die Leerstdnde auch unter der 1-Prozent-Marke

und den Vorjahreswerten.

Insgesamt sind die Leerstdnde in den hochpreisigen Regio-
nen tendenziell tiefer als in den glnstigeren Destinationen.
Der Riickgang war allerdings in den glinstigeren Destinati-
onen letztes Jahr starker.
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Wichtigste Resultate

%

Vermietungsperspektive

Die Einschatzung der Vermietungsperspektive basiert
einerseits auf den erzielbaren Einnahmen pro Nacht und
den Renditen bei kurzfristiger Vermietung einer Wohnung
als Feriendomizil. Der Indikator stutzt sich auf Kennzahlen
der Plattform AirDNA fur den Zeitraum zwischen April
2022 und Marz 2023. Die Analyse wird mittels durch-
schnittlicher Touristenfrequenzen sowie der Hohe der
Hotelpreise erganzt. Andererseits wird auch die Moglich-
keit der Dauervermietung an Ansassige anhand von
Renditekennzahlen und der Bevélkerungsentwicklung
bericksichtigt.

Zermatt weist die beste Vermietungsattraktivitat von
Ferienwohnungen unter allen Destinationen auf. Die bei
kurzfristiger Vermietung erzielbaren Ubernachtungspreise
und Belegungsquoten gehdren landesweit zu den héchs-
ten. Auch in der Jungfrau Region, wo die durchschnittliche
Belegungsquote bei 60 Prozent liegt, sind die erzielbaren
Einnahmen hoch. In den teuersten Destinationen wie
Engadin/St. Moritz, Gstaad, Flims/Laax oder Davos/
Klosters senken die hohen und gestiegenen Preise die
Rentabilitdt von Vermietungen massiv.
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Bevolkerungswachstum

Steigt die Bevdlkerung in einer Gemeinde, so stitzt dies

in der Regel die Gemeindefinanzen. Dies wiederum erh&ht
den Spielraum fur Infrastrukturinvestitionen, was gleich-
zeitig die Attraktivitat einer Destination fur Zweitwohnungs-
eigentlimer steigert. Generell durfte sich der bisherige
mittelfristige Trend der Bevolkerungsentwicklung in den
nachsten Jahren fortsetzen. Das Bevolkerungswachstum
wird durch Standortfaktoren wie ein attraktives Steuer-
umfeld, eine prosperierende regionale Wirtschaft sowie
eine gute Anbindung an regionale Zentren begunstigt.

Die stdndige Wohnbevélkerung ddrfte in Hoch-Ybrig,

Andermatt und Flumserberg am starksten zunehmen.
In den Westschweizer Ferienorten Villars-Gryon und
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Val-d'llliez, in der Binder Destination Laax/Flims sowie

in Engelberqg in der Zentralschweiz wird ebenfalls eine
steigende Nachfrage nach Erstwohnungen erwartet. Diese
Regionen dlrften zudem (berproportional vom Home-
office-Trend profitieren. Die Perspektiven fir den Erst-
wohnungsmarkt in Arosa, Leukerbad, Disentis oder
Saas-Fee sind hingegen unterdurchschnittlich. Diese
Destinationen leiden unter Abwanderung und weisen eine
schwache Erreichbarkeit der Zentren auf. In Saas-Fee und
Leukerbad ist zudem die Einkommenssteuerbelastung
relativ hoch.

@

Restriktives Angebot

Der Neubau von Ferienwohnungen ist durch das Zweit-
wohnungsgesetz stark eingeschrankt. Je grésser aber

der Erstwohnungsanteil ohne Nutzungsbeschrankung

in einer Gemeinde ist, desto grosser ist das Potenzial fur
neue Zweitwohnungen. Ubersteigt zudem die aktuelle
Bautatigkeit an Erstwohnungen das erwartete Bevolkerungs-
wachstum, so nimmt die Wahrscheinlichkeit von Um-
nutzungen des altrechtlichen Bestands und somit das
potenzielle Angebot an Zweitwohnungen zu.

Das Potenzial fir neue Zweitwohnungen ist in den meisten
Walliser Destinationen relativ gross. Viele Erstwohnungen,
fehlende kommunale Nutzungseinschrénkungen sowie
eine hohe Verfligbarkeit an Bauzonen flexibilisieren das
Angebot. In vielen Blindner Destinationen dlirfte das
Potenzial fir neue Zweitwohnungen hingegen gering sein.
Die tiefe Umnutzungswahrscheinlichkeit in Engadin/

St. Moritz sowie der blihende Erstwohnungsmarkt in
Flims/Laax schrdnken das Angebot an Zweitwohnungen
ein. In Hasliberg dlrfte einer starken Angebotsausweitung
hingegen nur wenig im Weg stehen. Potenzielle Umnut-
zungen altrechtlicher Erstwohnungen stellen dort ein
Risiko fir die kiinftige Preisentwicklung dar. In Hoch-Ybrig
ist zudem die Neubautétigkeit auf einem hohen Niveau.



Die zehn teuersten
Schweilzer Ferien-
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Engadin/St. Moritz
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Preisentwicklung

In Prozent gegentber dem Vorjahr, jeweils 1. Quartal

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Engadin/St. Moritz === 10-Jahres-Durchschnitt Engadin/St. Moritz

=== 10-Jahres-Durchschnitt aller Ferienorte

Preisniveau
Bandbreite, in Tausend CHF pro Quadratmeter, per 1. Quartal 2023

0 5 10 15 20 25 30

Das Preisniveau eines Eigenheims hangt unter anderem von seiner Lage
und Qualitat ab. Diese werden wie folgt kategorisiert: schlecht, durch-
schnittlich, gut und sehr gut.

Die Bandbreite zeigt das Spektrum der Preise zwischen durchschnittlicher

sowie sehr guter Lage und Qualitat. Die rote Linie bildet das Preisniveau
bei guter Qualitat ab (gehobener Standard).

UBS Alpine Property Focus 2023

Auf einen Blick
Standorteigenschaften

Marktgrosse 1.8 8 8 ¢
Erreichbarkeit

Touristisches Angebot 1. 8. 8.8 .8 4

Marktausblick

Wohnungsbelegung 1 8. 8.8 & 4
Vermietungsperspektive
Bevolkerungswachstum

Restriktives Angebot 1 8. 8.8 8 4

In KUrze

Nach einem durch die Zweitwohnungsinitiative in 2012 ausgelos-
ten Bauboom stiegen in Engadin/St. Moritz* die Leerstande und
die Preise korrigierten bis 2016. Eine boomende Schweizer Wirt-
schaft und die Erholung der ausléandischen Nachfrage leiteten in
2017 die Trendwende ein. Seitdem legten die Preise insgesamt fast
50 Prozent zu und kletterten Uber die Grenze von 20 000 Franken
pro Quadratmeter. Im Luxussegment liegen sie deutlich Uber der
Marke von 30 000 Franken. Das durchschnittliche Preisniveau liegt
5 Prozent hoher als im Vorjahr. In den Wintermonaten zeichnete
sich jedoch eine deutliche Abschwachung der Preisdynamik ab.
Das sehr geringe Angebot sowie die internationale Anziehungs-
kraft der Destination durften einen deutlichen Preisrlickgang aber
verhindern.

*Die Destination beinhaltet die Gemeinden St. Moritz, Silvaplana,
Celerina/Schlarigna und Pontresina.



Flims/Laax
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CHF/m?

i

..*_’-_'*_.-___l-_.. _- S
o M

Preisentwicklung

In Prozent gegentber dem Vorjahr, jeweils 1. Quartal
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Flims/Laax === 10-Jahres-Durchschnitt Flims/Laax

=== 10-Jahres-Durchschnitt aller Ferienorte

Preisniveau
Bandbreite, in Tausend CHF pro Quadratmeter, per 1. Quartal 2023

0 5 10 15 20 25 30

Das Preisniveau eines Eigenheims hangt unter anderem von seiner Lage
und Qualitat ab. Diese werden wie folgt kategorisiert: schlecht, durch-
schnittlich, gut und sehr gut.

Die Bandbreite zeigt das Spektrum der Preise zwischen durchschnittlicher
sowie sehr guter Lage und Qualitat. Die rote Linie bildet das Preisniveau
bei guter Qualitat ab (gehobener Standard).
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Auf einen Blick
Standorteigenschaften

Marktgrosse L. 8.8 8 ¢
Erreichbarkeit 1.8 8 & ¢
Touristisches Angebot L8 .8 8 ¢
Marktausblick

Wohnungsbelegung 1 8. 8.8 8 4
Vermietungsperspektive * %
Bevolkerungswachstum * kK
Restriktives Angebot L. 8. 6.8 8 4
In Klrze

Das dritte Jahr in Folge legten die Ferienwohnungspreise

in Flims/Laax* mehr als 15 Prozent zu. Sie liegen aktuell gut

60 Prozent hoher als noch vor der Pandemie, was dem hochsten
Anstieg aller Destinationen entspricht. Kaufer von Ferienwohnun-
gen mussen aktuell mit Quadratmeterpreisen von 17 000 Franken
rechnen. Die Destination profitierte auch von einer hohen Erst-
Wohnungsnachfrage als Folge der tiefen Steuerbelastung verbun-
den mit einer guten Erreichbarkeit von Arbeitsplatzen. So wuchs
die Bevolkerung in den letzten zehn Jahren um 20 Prozent, was
dem hdchsten Wert aller Ferienorte entspricht. Die erhdhte (Erst-)
Wohnungsnachfrage bei abnehmender Neubautatigkeit fuhrte zu
einem starken Leerstandsabbau und stUtzte die Preisentwicklung.
Die nachsten Quartale werden zeigen, ob das Preisniveau auch
ohne pandemiebedingte Spezialtreiber und bei hdheren Finanzie-
rungskosten nachhaltig ist.

*Die Destination beinhaltet die Gemeinden Flims, Laax und Falera.
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Gstaad

3. 16700
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Preisentwicklung

In Prozent gegentiber dem Vorjahr, jeweils 1. Quartal
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Gstaad === 10-Jahres-Durchschnitt Gstaad
=== 10-Jahres-Durchschnitt aller Ferienorte
Preisniveau

Bandbreite, in Tausend CHF pro Quadratmeter, per 1. Quartal 2023

0 5 10 15 20 25 30

Das Preisniveau eines Eigenheims hangt unter anderem von seiner Lage
und Qualitat ab. Diese werden wie folgt kategorisiert: schlecht, durch-
schnittlich, gut und sehr gut.

Die Bandbreite zeigt das Spektrum der Preise zwischen durchschnittlicher

sowie sehr guter Lage und Qualitat. Die rote Linie bildet das Preisniveau
bei guter Qualitat ab (gehobener Standard).
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Auf einen Blick
Standorteigenschaften

Marktgrosse
Erreichbarkeit

Touristisches Angebot 1.8 .8 & ¢

Marktausblick

Wohnungsbelegung 1 8. 8.8 8 4
Vermietungsperspektive * W
Bevolkerungswachstum

Restriktives Angebot * W

In KUrze

Zwischen 2016 und 2020 schnellten die Preise in Gstaad* um ins-
gesamt mehr als 30 Prozent in die Hohe, was dem hochsten Wert
aller Schweizer Ferienorte entsprach. Der starke Preisanstieg
wurde damals von einer dynamischen Neu- und Umbautatigkeit
begleitet. Doch im Gegensatz zu anderen Destinationen |6ste

die Pandemie keinen weiteren Preisboom aus. Seit 2020 blieben
die Preise relativ stabil und sanken letztes Jahr sogar um fast

2 Prozent. Ein Feriendomizil im gehobenen Segment kostet aktuell
knapp 17 000 und im Luxussegment tber 30 000 Franken pro
Quadratmeter. Auffallend ist die anhaltend hohe Anzahl an Bau-
gesuchen. Dabei wird sehr luxuriés gebaut: In Gstaad sind sowohl
die Neu- als auch Umbauinvestitionsausgaben die hochsten unter
allen touristischen Destinationen.

*Die Destination beinhaltet die Gemeinden Saanen, Lauenen und Gsteig.
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Preisentwicklung

In Prozent gegentiber dem Vorjahr, jeweils 1. Quartal
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Zermatt === 10-Jahres-Durchschnitt Zermatt

=== 10-Jahres-Durchschnitt aller Ferienorte

Preisniveau
Bandbreite, in Tausend CHF pro Quadratmeter, per 1. Quartal 2023

0 5 10 15 20 25 30

Das Preisniveau eines Eigenheims hangt unter anderem von seiner Lage
und Qualitat ab. Diese werden wie folgt kategorisiert: schlecht, durch-
schnittlich, gut und sehr gut.

Die Bandbreite zeigt das Spektrum der Preise zwischen durchschnittlicher
sowie sehr guter Lage und Qualitat. Die rote Linie bildet das Preisniveau
bei guter Qualitat ab (gehobener Standard).
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+3,5
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Auf einen Blick
Standorteigenschaften

Marktgrosse * %
Erreichbarkeit

Touristisches Angebot 1. 8. 8.8 .8 4
Marktausblick

Wohnungsbelegung 1.8 8.8 8 ¢
Vermietungsperspektive 1 8. 8.8 8 ¢

Bevolkerungswachstum
Restriktives Angebot

In KUrze

Eine Ferienwohnung kostet in Zermatt* Uber 16 300 Franken pro
Quadratmeter — gut ein Drittel mehr als noch vor der Pandemie.
Der Preisanstieg im Mattertal wurde durch eine sehr tiefe Leer-
standsquote von rund 0,7 Prozent begUnstigt. Daran durfte

sich kaum etwas andern, denn seit 2021 wurden nur vier neue
Wohneinheiten baubewilligt. Dennoch durfte das Preisniveau den
Hohepunkt langsam erreicht haben. Die jéhrlichen Anderungs-
raten flachen stetig ab; gegentber dem Vorjahr legten die Preise
unterdurchschnittlich um 3,5 Prozent zu. Als Pluspunkt weist die
Destination aufgrund einer einzigartigen Bergkulisse sehr gute
Vermietungsaussichten von Ferienwohnungen sowohl in der
Winter- als auch in der Sommersaison auf.

*Die Destination beinhaltet die Gemeinden Zermatt und Tasch.
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Davos/Klosters
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Preisentwicklung
In Prozent gegentber dem Vorjahr, jeweils 1. Quartal
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Davos/Klosters === 10-Jahres-Durchschnitt Davos/Klosters

=== 10-Jahres-Durchschnitt aller Ferienorte

Preisniveau
Bandbreite, in Tausend CHF pro Quadratmeter, per 1. Quartal 2023

0 5 10 15 20 25 30

Das Preisniveau eines Eigenheims hangt unter anderem von seiner Lage
und Qualitat ab. Diese werden wie folgt kategorisiert: schlecht, durch-
schnittlich, gut und sehr gut.

Die Bandbreite zeigt das Spektrum der Preise zwischen durchschnittlicher

sowie sehr guter Lage und Qualitat. Die rote Linie bildet das Preisniveau
bei guter Qualitat ab (gehobener Standard).
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Auf einen Blick
Standorteigenschaften

Marktgrosse L. 8. 6.8 8 4
Erreichbarkeit * % W
Touristisches Angebot L8 .8 8 ¢
Marktausblick

Wohnungsbelegung 1 8.8 8.8 4
Vermietungsperspektive * %
Bevolkerungswachstum

Restriktives Angebot * %k W
In Klrze

Die Ferienwohnungspreise in Davos/Klosters* setzten ihren
Anstieg letztes Jahr etwas verlangsamt fort. Sie legten 6 Prozent
zu und liegen aktuell 50 Prozent héher als vor der Pandemie.
Kaufer von Ferienwohnungen missen mit gut 16 000 Franken pro
Quadratmeter rechnen. Die starken Preisanstiege in den letzten
Jahren wurden von einem Abbau der Leerstande begleitet. Nur
rund 0,6 Prozent aller Objekte sind aktuell ausgeschrieben. Doch
der Markt ist zweigeteilt. Die Destination verliert Jahr flr Jahr an
Bevolkerung; der aktuelle Stand entspricht demjenigen von 1990.
Damit werden zunehmend altrechtliche Wohnungen frei, die in
Zweitwohnungen umgewandelt werden, sodass die Anzahl Ferien-
wohnungen steigt, seit 2020 um fast 3 Prozent. Die Fortsetzung
dieses Trends durfte dem Preisboom entgegenwirken.

*Die Destination beinhaltet die Gemeinden Davos und Klosters-Serneus.



Jungfrau Region
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Preisentwicklung
In Prozent gegentber dem Vorjahr, jeweils 1. Quartal
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Jungfrau Region === 10-Jahres-Durchschnitt Jungfrau Region

=== 10-Jahres-Durchschnitt aller Ferienorte

Preisniveau
Bandbreite, in Tausend CHF pro Quadratmeter, per 1. Quartal 2023

0 5 10 15 20 25 30

Das Preisniveau eines Eigenheims hangt unter anderem von seiner Lage
und Qualitat ab. Diese werden wie folgt kategorisiert: schlecht, durch-
schnittlich, gut und sehr gut.

Die Bandbreite zeigt das Spektrum der Preise zwischen durchschnittlicher
sowie sehr guter Lage und Qualitat. Die rote Linie bildet das Preisniveau
bei guter Qualitat ab (gehobener Standard).

Auf einen Blick
Standorteigenschaften

Marktgrosse

Erreichbarkeit 1.8 8 & ¢
Touristisches Angebot 1.8 .8 8 ¢
Marktausblick

Wohnungsbelegung L 8. 8. 8.8 ¢
Vermietungsperspektive 1 8.8 & ¢
Bevolkerungswachstum

Restriktives Angebot * % W %
In KUrze

Eine Ferienwohnung in der Jungfrau Region* kostet gut

16 000 Franken pro Quadratmeter. Damit liegen die Preise
praktisch auf dem Vorjahresniveau. In einer Halbjahresbetrachtung
sanken die Preise sogar um 3 Prozent, was der schwachste Wert
aller Destinationen ist. Generell profitierte der regionale Ferien-
wohnungsmarkt in den letzten Jahren von relativ kurzen Reise-
zeiten aus vielen Schweizer Grossstadten und vom Homeoffice-
Trend. Die Leerstandsquote sank dadurch auf rund 1 Prozent. Den
Hauseigentimern winken zudem attraktive Einnahmen bei kurz-
fristiger Vermietung, da die Region zu den grossten touristischen
Attraktionen der Schweiz gehért. Doch in den letzten Jahren sind
die Vermietungsrenditen angesichts der gestiegenen Objektpreise
etwas gesunken.

*Die Destination beinhaltet die Gemeinden Grindelwald und Lauterbrunnen.
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Andermatt
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Preisentwicklung
In Prozent gegenuiber dem Vorjahr, jeweils 1. Quartal
20

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Andermatt === 10-Jahres-Durchschnitt Andermatt

=== 10-Jahres-Durchschnitt aller Ferienorte

Preisniveau
Bandbreite, in Tausend CHF pro Quadratmeter, per 1. Quartal 2023

0 5 10 15 20 25 30

Das Preisniveau eines Eigenheims hangt unter anderem von seiner Lage
und Qualitat ab. Diese werden wie folgt kategorisiert: schlecht, durch-
schnittlich, gut und sehr gut.

Die Bandbreite zeigt das Spektrum der Preise zwischen durchschnittlicher
sowie sehr guter Lage und Qualitat. Die rote Linie bildet das Preisniveau
bei guter Qualitat ab (gehobener Standard).

UBS Alpine Property Focus 2023

Auf einen Blick
Standorteigenschaften

Marktgrosse *
Erreichbarkeit L8 8 & ¢
Touristisches Angebot

Marktausblick

Wohnungsbelegung L 8. 8. 8.8 ¢
Vermietungsperspektive

Bevolkerungswachstum 1 8. 6.8 8 ¢
Restriktives Angebot

In Klrze

Der langanhaltende Preisanstieg in Andermatt* beschleunigte
letztes Jahr nochmals. Die Ferienwohnungspreise nahmen inner-
halb eines Jahres um fast 15 Prozent zu. Eine Ferienwohnung
guter Qualitat kostet aktuell knapp 16 000 Franken pro Quadrat-
meter. Andermatt verzeichnete letztes Jahr ein rekordhohes Volu-
men an verkauften Wohnungen, was die Leerstande sinken liess.
Die Destination profitiert von ihrem Status als einziger Schweizer
Ferienort, wo Zweitwohnungen noch gebaut werden durfen;
allein in den letzten drei Jahren nahm ihre Anzahl um 30 Prozent
zu. Zudem wird der Zugang zum Markt fur ausléandische Kaufer
nicht durch die Lex Koller beschrankt. Auch wurde das touristische
Angebot erweitert. Weitere Investments sowohl in die touristische
als auch gastronomische Infrastruktur werden angestrebt. Das
Preisniveau hangt damit stark von einer anhaltenden Nachfrage
aus dem Ausland ab.

*Die Destination beinhaltet die Gemeinden Andermatt, Hospental
und Realp.



Verbier
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—=_  Rang

Preisentwicklung

In Prozent gegentber dem Vorjahr, jeweils 1. Quartal
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Verbier === 10-Jahres-Durchschnitt Verbier

=== 10-Jahres-Durchschnitt aller Ferienorte

Preisniveau
Bandbreite, in Tausend CHF pro Quadratmeter, per 1. Quartal 2023

0 5 10 15 20 25 30

Das Preisniveau eines Eigenheims hangt unter anderem von seiner Lage
und Qualitat ab. Diese werden wie folgt kategorisiert: schlecht, durch-
schnittlich, gut und sehr gut.

Die Bandbreite zeigt das Spektrum der Preise zwischen durchschnittlicher
sowie sehr guter Lage und Qualitat. Die rote Linie bildet das Preisniveau
bei guter Qualitat ab (gehobener Standard).

+3,1
% ggl. VJ

Auf einen Blick
Standorteigenschaften
Marktgrosse

Erreichbarkeit
Touristisches Angebot

L 8.8 8 ¢
L8 8 8 ¢

Marktausblick

Wohnungsbelegung L8 .8 & ¢
Vermietungsperspektive
Bevolkerungswachstum

Restriktives Angebot

L8 .8 & ¢

In KUrze

Verbiers Ferienwohnungsmarkt ist international gepragt. Die Auf-
wertung des Schweizer Frankens ab 2009 belastete entsprechend
den Markt und bewirkte eine starke Zunahme der Wohnungsleer-
stande. Die Ferienwohnungspreise korrigierten zwischen 2009
und 2018 um rund 20 Prozent. Tiefere Preise, das dynamische
Wirtschaftswachstum vor der Pandemie sowie eine Aufwertung
des Wohnungsbestands durch Renovationen leiteten eine klare
Trendwende ein: Die Leerstande wurden sukzessiv abgebaut und
die Preise erholten sich. In den letzten vier Quartalen schwachte
sich die Preisdynamik mit einem Anstieg von rund 3 Prozent zum
Vorjahr zwar leicht ab, doch das Preisniveau erreichte einen neuen
historischen Hochststand. Aktuell missen Ferienwohnungskaufer
von 15 000 Franken pro Quadratmeter ausgehen. Fur Objekte mit
Luxusstandard sind doppelt so hohe Preise an der Tagesordnung.

UBS Alpine Property Focus 2023
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Engelberg
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= Rang CHF/m?

Preisentwicklung

In Prozent gegentiber dem Vorjahr, jeweils 1. Quartal
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Engelberg === 10-Jahres-Durchschnitt Engelberg

=== 10-Jahres-Durchschnitt aller Ferienorte

Preisniveau
Bandbreite, in Tausend CHF pro Quadratmeter, per 1. Quartal 2023

0 5 10 15 20 25 30

Das Preisniveau eines Eigenheims hangt unter anderem von seiner Lage
und Qualitat ab. Diese werden wie folgt kategorisiert: schlecht, durch-
schnittlich, gut und sehr gut.

Die Bandbreite zeigt das Spektrum der Preise zwischen durchschnittlicher
sowie sehr guter Lage und Qualitat. Die rote Linie bildet das Preisniveau
bei guter Qualitat ab (gehobener Standard).
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+14,3
&6

% ggl. VJ

Auf einen Blick
Standorteigenschaften

Marktgrosse * %
Erreichbarkeit 1 8. 8.8 .8 4
Touristisches Angebot L8 .8 8 ¢
Marktausblick

Wohnungsbelegung 1 8.8 8.8 4
Vermietungsperspektive W
Bevolkerungswachstum b 8.8 & ¢
Restriktives Angebot 2 8. 8 & ¢
In Klrze

Ferienwohnungskaufer missen in Engelberg mit 14 500 Franken
pro Quadratmeter rechnen. Nach einem Preisanstieg um fast

15 Prozent im Vorjahresvergleich liegen die Preise rund 55 Pro-
zent hoher als vor der Pandemie, was dem starksten Wert-
zuwachs ausserhalb Graublndens entspricht. Mehrere Treiber
begulnstigten die boomenden Preise. Durch die Lage unweit vieler
Schweizer Grossstadte ist die Destination besonders attraktiv als
Homeoffice-Standort. Damit wuchs auch die lokal ansassige
Bevolkerung, was zu einem leichten Abbau des Zweitwohnungs-
bestands fihrte. Zudem durften sich durch die Vermietung von
Ferienwohnungen relativ attraktive Renditen erzielen lassen,
sobald sich die internationalen Touristenstrome erholen. Schliess-
lich ist das Angebot an verflgbaren Objekten besonders gering;
mit einer Leerstandsquote von unter 0,5 Prozent ist der Markt
aktuell praktisch leergekauft.



Lenzerheide
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Preisentwicklung

In Prozent gegentber dem Vorjahr, jeweils 1. Quartal
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Lenzerheide === 10-Jahres-Durchschnitt Lenzerheide

=== 10-Jahres-Durchschnitt aller Ferienorte

Preisniveau
Bandbreite, in Tausend CHF pro Quadratmeter, per 1. Quartal 2023

0 5 10 15 20 25 30

Das Preisniveau eines Eigenheims hangt unter anderem von seiner Lage
und Qualitat ab. Diese werden wie folgt kategorisiert: schlecht, durch-
schnittlich, gut und sehr gut.

Die Bandbreite zeigt das Spektrum der Preise zwischen durchschnittlicher
sowie sehr guter Lage und Qualitat. Die rote Linie bildet das Preisniveau
bei guter Qualitat ab (gehobener Standard).

Auf einen Blick
Standorteigenschaften

Marktgrosse
Erreichbarkeit
Touristisches Angebot

* Wk K
* kK

Marktausblick

Wohnungsbelegung 1 8. 8.8 .8 4
Vermietungsperspektive
Bevolkerungswachstum

Restriktives Angebot * % % W

In KUrze

Eine starke Zunahme der Wohnbautatigkeit unmittelbar vor der
Einfihrung des Zweitwohnungsgesetzes mit einem teilweise (zu)
hohen Ausbaustandard leiteten in Lenzerheide* im Jahr 2013 eine
Phase leicht fallender Preise ein. Die Bautatigkeit ging in den Folge-
jahren allmahlich zurtick. Angesichts einer starken Ferienwoh-
nungsnachfrage an diesem gut erreichbaren Standort sank das
Angebot an verfligbaren Objekten deutlich, sodass der Markt mit
einer Leerstandsquote von weniger als 0,5 Prozent praktisch leer-
gekauft ist. Die Preise stiegen um 14 Prozent gegenUber dem
Vorjahr. An den besten Lagen durfte die Preisentwicklung jedoch
deutlich starker ausgefallen sein. Damit erreichten die Preise

fir Ferienwohnungen guter Qualitat ein neues Rekordhoch von
aktuell gut 13 500 Franken pro Quadratmeter.

*Die Destination beinhaltet die Gemeinden Vaz/QObervaz, Churwalden
und Lantsch/Lenz.
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Anhang

Rang
2023

AW N =

16
17
18
19
20
21
22
23
24

26
27
28
29
30
31
32
33
34

36
37
38
39
40
41
42

Feriendestination

Engadin/St.Moritz
Flims/Laax

Gstaad

Zermatt
Davos/Klosters
Jungfrau Region
Andermatt
Kitzbihel

Verbier

Engelberg
Tegernsee
Lenzerheide
Courchevel

Arosa

Val d'lsere

St. Anton am Arlberg
Méribel

Scuol
Crans-Montana
Saas-Fee

Anniviers

Samnaun

Cortina d'Ampezzo
Megeve
Adelboden/Lenk
Chamonix-Mont-Blanc
Villars-Gryon-Les Diablerets
Breil/Brigels/Obersaxen
Val-d'llliez
Hoch-Ybrig
Courmayeur
Nendaz/Veysonnaz
Aletsch-Arena
Hasliberg
Flumserberg
Wildhaus
Ovronnaz
Disentis/Sedrun
Leysin-Les Mosses
Evoléne

Anzere

Leukerbad
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Land: Region

CH: Graubunden
CH: Graubtinden
CH: Bern

CH: Wallis

CH: Graubunden
CH: Bern

CH: Uri

AT: Tirol

CH: Wallis

CH: Obwalden
DE: Bayern

CH: Graubtnden
FR: Savoie

CH: Graubtinden
FR: Savoie

AT: Tirol

FR: Savoie

CH: Graubtinden
CH: Wallis

CH: Wallis

CH: Wallis

CH: Graubtinden
IT: Belluno

FR: Haute-Savoie
CH: Bern

FR: Haute-Savoie
CH: Waadt

CH: Graubtnden
CH: Wallis

CH: Schwyz

IT: Aostatal

CH: Wallis

CH: Wallis

CH: Bern

CH: St. Gallen
CH: St. Gallen
CH: Wallis

CH: Graubtinden
CH: Waadt

CH: Wallis

CH: Wallis

CH: Wallis

Grosse

Anzahl
Zweitwohnungen

8900
7 800
4500
4400
11 000
5600
1400
5800
6 400
2 600
1100
6 800
5200
4300
4200
1800
6 400
3300
10 500
2900
4500
600
5600
7 300
5400
8900
6900
3700
4500
900
4900
8300
3700
1500
2 800
2100
1600
2700
2 300
1600
2 200
2700

Skipisten
Lange
in km

>250
150-250
150-250
>250
>250
150-250
100-150
150-250
>250
50-100
<50
150-250
>250
150-250
>250
>250
>250
50-100
100-150
150-250
150-250
150-250
100-150
>250
150-250
100-150
100-150
150-250
>250
100-150
<50
>250
100-150
50-100
50-100
50-100
<50
50-100
100-150
100-150
50-100
50-100

Hoéhe (m . M.)
Hauptort Hochster
Punkt

1800 3300
1100 3000
1100 3000
1600 3900
1600 2 800
1000 3000
1400 3000
800 2 000
1500 3300
1000 3000
700 2 200
1500 2900
1900 3200
1700 2 900
1900 3500
1300 2 800
1500 3200
1300 2 800
1500 2 900
1800 3600
1500 3 000
1800 2 900
1200 2 900
1100 2 400
1400 2 400
1000 3300
1300 3000
1300 2 400
1100 2 300
1100 1800
1200 2 800
1400 3300
1900 2900
1100 2 400
1200 2 200
900 2 300
1300 2 400
1200 2 800
1400 2 300
1400 3000
1500 2400
1400 2 600

Néchster grosser Flughafen

Stadt

Zurich
Zurich
Genf
Genf
Zurich
Zurich
Zurich
Minchen
Genf
Zurich
Minchen
Zurich
Lyon
Zurich
Lyon
Zurich
Lyon
Zurich
Genf
Genf
Genf
Zurich
Venedig
Genf
Base
Genf
Genf
Zurich
Genf
Zurich
Genf
Genf
Mailand
Zurich
Zurich
Zurich
Genf
Zurich
Genf
Genf
Genf
Genf

Fahrzeit

3h 10min
1h 50min
2h Omin

2h 40min
2h Omin

2h 10min
1h 40min
2h Omin

1h 50min
1h 10min
1h 5min

1h 50min
2h 20min
2h 10min
2h 50min
2h 10min
2h Omin

2h 50min
2h 10min
2h 40min
2h 10min
3h 20min
2h Omin

Th 10min
2h 10min
1h 10min
1h 25min
2h 10min
1h 20min
1h 5min

1h 40min
2h Omin

2h 30min
1h 25min
1h 20min
1h 25min
1h 40min
2h 20min
1h 25min
2h Omin

2h Omin

2h 10min



Quellen

Variable

Immobilienpreise (aktuell und Geschichte)

Wohnungsmieten

Marktgrosse

Umwandlungspotenzial Erstwohnungen
Erreichbarkeit mit Individualverkehr

Erreichbarkeit mit 6ffentlichem Verkehr

Belegung (Leerstands- und Angebotsquoten)

Skipisten, -anlagen und Langlaufloipen
Hohe des Skigebiets, Gletschernahe

Schneesicherheit

Thermalbader

Golfplatze

Im Sommer getffnete Anlagen
Baugesuche und -bewilligungen
Bauzonen

Umbauinvestitionen
Ubernachtungen und Hotelzimmer
Hotelpreise

Vermietungsstatisiken Airbnb
Bevolkerungswachstum und -prognosen
Steuerbelastung

Regionales Wachstumspotenzial

Quellen

Wiiest Partner (Schweiz); Editions Callon (Frankreich); Nomisma (ltalien); immi.at,
immobilienscout24.at, UBS (Osterreich); Bulwiengesa, UBS (Deutschland)

Wodest Partner

ARE (Schweiz); Insee (Frankreich); Istat (Italien); Statistik Austria, Statistik Tirol,
Statistik Vorarlberg (Osterreich); Statistik Bayern (Deutschland)

Angaben der Gemeinden
Google Maps
Google Maps, SBB, rome2rio.com

Bundesamt fur Statistik (BFS), comparis.ch (Schweiz); Insee, seloger.com (Frankreich);

immobiliare.it, casa.it (Italien); immosuchmaschine.at, immobilienscout24.at, immodirekt.at

(Osterreich); immobilienscout24.de (Deutschland)
Offizielle Webseiten u/o Angaben der Destinationen, Bergfex, myswitzerland.ch
Offizielle Webseiten u/o Angaben der Destinationen, Bergfex

Offizielle Webseiten u/o Angaben der Destinationen, skiresort.de, snowplaza.de,
Skigebiete-test.de

Offizielle Webseiten u/o Angaben der Destinationen und Thermalbader, swisstherme.ch
Offizielle Webseiten u/o Angaben der Destinationen und Golfplatze, Swiss Golf
Offizielle Webseiten u/o Angaben der Destinationen

Docu Media

Bundesamt fur Raumplanung (ARE)

Bundesamt fir Statistik (BFS)

Bundesamt fur Statistik (BFS)

HotellerieSuisse

AirDNA

Bundesamt fur Statistik (BFS), UBS

Eidgendssische Steuervelatung (ESTV)

UBS
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Die Anlagebeurteilungen des Chief Investment Office von UBS («ClO») werden durch Global Wealth Management von UBS Switzerland
AG (in der Schweiz durch die FINMA beaufsichtigt) oder deren verbundenen Unternehmen («UBS») produziert und veréffentlicht.
Die Anlagebeurteilungen wurden im Einklang mit den gesetzlichen Erfordernissen zur Forderung der Unabhangigkeit des
Anlageresearch erstellt.

Allgemeines Anlageresearch - Risikohinweise:

Diese Publikation dient ausschliesslich zu lhrer Information und stellt weder ein Angebot noch eine Aufforderung zur Offertenstellung
zum Kauf oder Verkauf von Anlage- oder anderen spezifischen Produkten dar. Die in dieser Publikation enthaltene Analyse ist nicht als
personliche Empfehlung aufzufassen und berticksichtigt weder die Anlageziele noch die Anlagestrategien oder die finanzielle Situation
oder Bedurfnisse einer bestimmten Person. Sie basiert auf zahlreichen Annahmen. Unterschiedliche Annahmen kénnen zu materiell
unterschiedlichen Ergebnissen flhren. Bestimmte Dienstleistungen und Produkte unterliegen gesetzlichen Beschrankungen und
kénnen deshalb nicht unbeschrankt weltweit angeboten und/oder von allen Investoren erworben werden. Alle in dieser Publikation
enthaltenen Informationen und Meinungen stammen aus als zuverldssig und glaubwrdig eingestuften Quellen, trotzdem lehnen wir
jede vertragliche oder stillschweigende Haftung fur falsche oder unvollstdndige Informationen ab (ausgenommen sind Offenlegungen,
die sich auf UBS beziehen). Alle Informationen und Meinungen sowie angegebenen Prognosen, Einschatzungen und Marktpreise sind
nur zum Zeitpunkt der Erstellung dieser Publikation aktuell und kénnen sich jederzeit ohne Vorankindigung andern. Hierin gedusserte
Meinungen kénnen von den Meinungen anderer Geschaftsbereiche von UBS abweichen oder diesen widersprechen, da sie auf der
Anwendung unterschiedlicher Annahmen und/oder Kriterien basieren.

Dieses Dokument oder die darin enthaltenen Informationen (einschliesslich Prognosen, Werte, Indizes oder sonstiger berechneter
Betrage («Werte»)) durfen unter keinen Umstanden far folgende Zwecke verwendet werden: (i) fir Bewertungs- oder buchhalterische
Zwecke; (ii) zur Bestimmung der falligen oder zahlbaren Betrage, Preise oder Werte von Finanzinstrumenten oder -vertragen; oder (iii)
zur Messung der Performance von Finanzinstrumenten, einschliesslich zwecks Nachverfolgung der Rendite oder Performance eines
Werts, Festlegung der Vermdgensallokation des Portfolios oder Berechnung der Performance Fees. UBS und ihre Direktoren oder
Mitarbeiter kdnnten berechtigt sein, jederzeit Long- oder Short-Positionen in hierin erwadhnten Anlageinstrumenten zu halten, in ihrer
Eigenschaft als Auftraggeber oder Mandatstrager Transaktionen mit relevanten Anlageinstrumenten auszufiihren oder fur den
Emittenten beziehungsweise eine mit diesem Emittenten wirtschaftlich oder finanziell verbundene Gesellschaft bzw. das
Anlageinstrument selbst andere Dienstleistungen zu erbringen. Zudem kénnten Mitglieder der Konzernleitung bei der Emittentin oder
einer mit ihr verbundenen Gesellschaft als Verwaltungsrate tétig sein. Die von UBS und ihren Mitarbeitern getroffenen
Anlageentscheidungen (einschliesslich der Entscheidung, Wertpapiere zu kaufen, verkaufen oder zu halten) kénnten von den in den
Research-Publikationen von UBS gedusserten Meinungen abweichen oder ihnen widersprechen. Bei llliquiditat des Wertpapiermarkts
kann es vorkommen, dass sich gewisse Anlageprodukte nicht sofort realisieren lassen. Aus diesem Grund ist es manchmal schwierig,
den Wert lhrer Anlage und die Risiken, denen Sie ausgesetzt sind, zu quantifizieren. UBS setzt Informationsbarrieren ein, um den
Informationsfluss aus einem oder mehreren Bereichen innerhalb von UBS in andere Bereiche, Einheiten, Divisionen oder verbundene
Unternehmen von UBS zu steuern. Der Termin- und Optionenhandel eignet sich nicht fir jeden Anleger, da ein erhebliches Verlustrisiko
besteht und die Verluste den urspriinglich investierten Betrag Ubersteigen kénnen. Die Wertentwicklung einer Anlage in der
Vergangenheit stellt keine Gewahr fur kinftige Ergebnisse dar. Weitere Informationen sind auf Anfrage erhaltlich. Manche Anlagen
kénnen plotzlichen und erheblichen Wertverlusten unterworfen sein. Bei einer Liguidation Ihrer Anlagewerte kann es vorkommen,
dass Sieweniger zurtickerhalten als Sieinvestiert haben, oderdass man Sie zu einer Zusatzzahlung verpflichtet. Wechselkursschwankungen
kénnen sich negativ auf den Preis, Wert oder den Ertrag einer Anlage auswirken. Der/Die Analyst(en), der/die diesen Bericht erstellt
hat/haben, kann/kénnen zum Zweck der Sammlung, Zusammenfassung und Interpretation von Marktinformationen mit Mitarbeitern
des Trading Desk und des Vertriebs sowie anderen Gruppen interagieren.

Die steuerliche Behandlung hangt von der individuellen Situation ab und kann sich in Zukunft dndern. UBS erbringt keine Rechts- oder
Steuerberatung und macht keinerlei Zusicherung im Hinblick auf die steuerliche Behandlung von Vermdgenswerten oder deren
Anlagerenditen — weder im Allgemeinen noch in Bezug auf die Verhéltnisse und Bedurfnisse eines spezifischen Kunden. Wir kénnen
nicht auf die personlichen Anlageziele, finanziellen Situationen und BedUrfnisse unserer einzelnen Kunden eingehen und empfehlen
lhnen deshalb, vor jeder Investition lhren Finanz- und/oder Steuerberater bezlglich moglicher — einschliesslich steuertechnischer —
Auswirkungen zu konsultieren.

Dieses Material darf ohne vorherige Einwilligung von UBS nicht reproduziert werden. Sofern nicht etwas anderes schriftlich vereinbart
wurde, untersagt UBS ausdrucklich jegliche Verteilung und Weitergabe dieses Materials an Dritte. UBS Ubernimmt keinerlei Haftung
fir Ansprtiche oder Klagen von Dritten, die aus dem Gebrauch oder der Verteilung dieses Materials resultieren. Die Verteilung dieser
Publikation darf nur im Rahmen der daflr geltenden Gesetzgebung stattfinden. Informationen dartber, wie das CIO Konflikte regelt
und die Unabhangigkeit seiner Anlagebeurteilungen, des Publikationsangebots, des Research sowie der Ratingmethoden aufrechterhélt,
finden Sie unter www.ubs.com/research-methodology. Weitere Informationen Uber die jeweiligen Autoren dieser und anderer CIO-
Publikationen, auf die in diesem Bericht verwiesen wird, sowie Kopien von vergangenen Berichten zu diesem Thema konnen Sie bei
lhrem Kundenberater bestellen.

Optionen und Futures eignen sich nicht fir alle Anleger, und der Handel mit diesen Instrumenten ist mit Risiken behaftet und
méglicherweise nur fir erfahrene Anleger geeignet. Vor dem Kauf oder Verkauf einer Option und um sich einen Uberblick Gber alle
mit Optionen verbundenen Risiken zu verschaffen, benttigen Sie ein Exemplar des Dokuments «Characteristics and Risks of
Standardized Options» (Merkmale und Risiken standardisierter Optionen). Sie kénnen dieses Dokument unter https://www.theocc.
com/about/publications/character-risks.jsp lesen oder bei Ihrem Finanzberater ein Exemplar verlangen.

Die Investition in strukturierte Anlagen ist mit erheblichen Risiken verbunden. Fir eine detaillierte Beschreibung der Risiken, die mit der
Investition in eine bestimmte strukturierte Anlage verbunden sind, mussen Sie die betreffenden Angebotsunterlagen fir diese Anlage
lesen. Strukturierte Anlagen sind unbesicherte Verpflichtungen eines bestimmten Emittenten, wobei die Renditen an die Wertentwicklung
eines Basiswerts gebunden sind. Je nach Ausgestaltung der Anlagebedingungen kénnen Anleger aufgrund der Wertentwicklung des
Basiswerts den Anlagebetrag ganz oder zu einem erheblichen Teil verlieren. Anleger kénnen zudem den gesamten Anlagebetrag
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verlieren, wenn der Emittent zahlungsunfahig wird. UBS Ubernimmt keinerlei Garantie fur die Verpflichtungen oder die finanzielle Lage
eines Emittenten oder die Richtigkeit seiner bereitgestellten Finanzinformationen. Strukturierte Anlagen sind keine traditionellen
Anlagen, und eine Investition in eine strukturierte Anlage ist nicht mit einer Direktanlage in den Basiswert gleichzusetzen. Strukturierte
Anlagen sind moglicherweise begrenzt oder gar nicht liquide, und Anleger sollten sich darauf einstellen, ihre Anlage bis zur Falligkeit
zu halten. Die Rendite strukturierter Anlagen kann durch einen maximalen Gewinn, eine Partizipationsrate oder ein anderes Merkmal
begrenzt sein. Strukturierte Anlagen kdnnen mit Kindigungsmaéglichkeiten ausgestaltet sein. Wenn eine strukturierte Anlage vorzeitig
gekundigt wird, wirden Anleger in einem solchen Fall keine weitere Rendite erzielen und kénnten moglicherweise nicht in dhnliche
Anlagen mit dhnlich ausgestalteten Bedingungen reinvestieren. Die Kosten und Gebuhren fur strukturierte Anlagen sind in der Regel
im Preis der Anlage enthalten. Die steuerliche Behandlung einer strukturierten Anlage kann aufwendig sein und sich von der steuerlichen
Behandlung einer Direktanlage in den Basiswert unterscheiden. UBS und ihre Mitarbeitenden erbringen keine Steuerberatung. Anleger
sollten im Zusammenhang mit ihrer persoénlichen Steuersituation ihren eigenen Steuerberater konsultieren, bevor sie in Wertpapiere
investieren.

Wichtige Informationen iiber nachhaltige Anlagestrategien: Nachhaltige Anlagestrategien versuchen, die Faktoren Umwelt,
Soziales und Unternehmensfihrung (ESG) beim Anlageprozess und Portfolioaufbau miteinzubeziehen. So verschieden die Strategien
je nach geografischer Region und Anlagestil sind, so unterschiedlich ist deren Vorgehen beziiglich ESG-Analysen und der Einbeziehung
der daraus resultierenden Erkenntnisse. Wenn ein Portfoliomanager ESG-Faktoren oder Nachhaltigkeitskriterien einbezieht, kann er
bestimmte Anlagechancen mdoglicherweise nicht nutzen, die ansonsten zu seinem Anlageziel und anderen grundsatzlichen
Anlagestrategien passen wurden. Die Ertrdge eines Portfolios, das hauptsachlich aus nachhaltigen Anlagen besteht, sind unter
Umstanden geringer oder hoher als die eines Portfolios, bei dem der Portfoliomanager keine ESG-Faktoren, Ausschlusskriterien oder
andere Nachhaltigkeitsthemen beriicksichtigt. Zudem kann ein solches Portfolio Unterschiede hinsichtlich der Anlagechancen
aufweisen. Unternehmen erfillen maoglicherweise nicht bei allen Aspekten fur ESG oder nachhaltiges Investieren hohe
Performancestandards. Es gibt auch keine Garantie, dass ein Unternehmen die Erwartungen beziglich der Corporate Responsibility,
Nachhaltigkeit und/oder Wirkung erfullt.

Externe Vermdgensverwalter / Externe Finanzberater: Fir den Fall, dass dieses Research oder die Publikation an einen externen
Vermdgensverwalter oder Finanzberater ausgegeben wird, untersagt UBS dem externen Vermdgensverwalter oder Finanzberater
ausdrucklich, diese an ihre Kunden und / oder Dritte weiterzugeben beziehungsweise zur Verfligung zu stellen.

USA: Vertrieb an US-Personen durch UBS Financial Services Inc. oder UBS Securities LLC, Tochterunternehmen von UBS AG. UBS
Switzerland AG, UBS Europe SE, UBS Bank, S.A., UBS Brasil Administradora de Valores Mobiliarios Ltda, UBS Asesores México, S.A. de
C.V.,, UBS SuMi TRUST Wealth Management Co., Ltd., UBS Wealth Management Israel Ltd und UBS Menkul Degerler AS sind
verbundene Unternehmen von UBS AG. UBS Financial Services Inc. libernimmt die Verantwortung fiir die Inhalte von
Berichten, welche durch nicht in den USA ansdssige Tochterunternehmen erstellt wurden, wenn diese Berichte an
US-Personen weitergegeben werden. Alle Transaktionen von US-Personen mit Wertpapieren, die in dieser Publikation
erwahnt werden, miissen liber ein in den USA zugelassenes Brokerhaus abgewickelt werden und diirfen nicht von einem
nicht in den USA ansassigen Tochterunternehmen durchgefiihrt werden. Der Inhalt dieser Publikation wurde und wird
nicht durch irgendeine Wertpapieraufsichts- oder Investitionsbehérde in den USA oder anderswo genehmigt. UBS
Financial Services Inc. ist nicht als Berater fiir irgendeine Kommunalbehérde oder verpflichtete Person im Sinne von
Abschnitt 15B der Securities Exchange Act (die «Municipal Advisor»-Regel) titig. Die in dieser Publikation vertretenen
Meinungen und Ansichten stellen keine Empfehlung im Sinne der Municipal Advisor Rule dar und sind auch nicht als
solche aufzufassen.

Landerinformationen finden Sie unter ubs.com/cio-country-disclaimer-gr oder fragen Sie lhren Kundenberater nach vollstandigen
Risikoinformationen.

Fassung A /2023. Cl082652744
© UBS 2023. Das Schlisselsymbol und UBS gehdren zu den eingetragenen bzw. nicht eingetragenen Markenzeichen von UBS. Alle
Rechte vorbehalten.

UBS Alpine Property Focus 2023

27


https://ubs.com/cio-country-disclaimer-gr

o= UBS



