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Esist mehr als anderthalb Jahre her, dass uns die Covid-19-Pande-
mie Uberrascht und unser tagliches Leben durcheinandergebracht
hat. Wie hat sich dies auf Immobilientransaktionen ausgewirkt?
Worauf sollte in Zukunft geachtet werden?

Eines ist klar: Der Immobiliensektor hat die Pandemie gut Uber-
standen. Vor dem Hintergrund einer hohen Liquiditat und eines
immer hektischeren Wettlaufs um Renditen sind Immobilienanla-
gen nach wie vor auf dem Vormarsch. Die Attraktivitat dieser An-
lageklasse wurde durch das Niedrigzinsumfeld und weitere, pan-
demiebedingte Faktoren weiter erhdht: So stieg zum Beispiel die
Nachfrage nach mehr Wohnraum, vorzugsweise mit hochwerti-
gem Aussenbereich, oder nach Logistikimmobilien.

Dieser Boom hatte auch Auswirkungen auf das Transaktionsge-
schaft und zwang die Kaufer, grossere Risiken einzugehen, insbe-
sondere auch, weil Immobilien immer 6fter im Wege von struktu-
rierten Bieterverfahren veraussert werden:

+ Kulrzere Haltedauer: Die Aussicht auf schnelle Gewinne hat eini-
ge Eigentiimer veranlasst, Immobilien nach kurzer Haltedauer wie-
der zu veraussern. Dadurch erhéht sich das Risiko fur den Kaufer,
denn die Risiken im Zusammenhang mit der Qualitat einer Immo-
bilie lassen sich dadurch schwieriger eingrenzen.

* Geringeres Angebot von schltsselfertigen Bauten: Die Bauta-
tigkeit hat ihren Hohepunkt von vor der Pandemie (in Q4/2019)
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noch nicht wieder erreicht. Wahrend der ersten Phase der Pande-
mie kamen nicht nur Baustellen zum Stillstand, sondern es muss-
ten auch Zeitplane aufgrund der gesundheitlichen Massnahmen
und der Lieferengpdsse fUr wichtige Materialien angepasst wer-
den. Hinzu kamen langer dauernde Baugenehmigungsverfahren.
So ging auch die Zahl der zum Verkauf stehenden Entwicklungs-
projekte zurck.

Da die Auswirkungen der Covid-19-Pandemie wahrscheinlich noch
eine Weile anhalten werden, empfehlen wir Kaufern, folgende
Punkte in ihre Angebote einzukalkulieren:

1. Das Risiko-Nutzen-Verhaltnis bei kurzen Haltedauern: Die Fol-
gekosten einer Fehleinschatzung des Risikos kénnen sehr hoch
sein, weshalb es sich fur den Kaufer empfiehlt, wenn moglich, eine
Reserve in sein Angebot einzubauen, um unangenehme Uberra-
schungen auffangen zu kdnnen.

2. Kauf von Entwicklungsprojekten: Beim Kauf von Projekten, bei
denen sich die Immobilien in der Planung oder im Bau befinden
und den Abschluss eines Werkvertrags erfordern, sollte der Kaufer
die moglichen Folgen von pandemiebedingten Einschrénkungen
bei der Projektentwicklung einrechnen und durch entsprechende
Vertragsgestaltung danach streben, die Risiken zwischen Verkau-
fer und Kaufer fair zu allozieren.

Der Mangel an Investitionsmdglichkeiten sollte nicht dazu fuhren,
dass die mit jeder Transaktion verbundenen Risiken vernachlassigt
werden. Im Gegenteil, in einem angespannten Umfeld ist es umso
mehr ratsam, auf die Details der getroffenen Vereinbarungen zu
achten, dies auch, um spatere Streitfalle zu vermeiden.
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