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Strukturelle Wohnungsknappheit starkt
den Schweizer Wohnimmobilienmarkt

Sehr geehrte Aktiondrinnen und Aktiondre

Das erste Halbjahr 2026 war fiir die Fundamenta Real Estate AG von einem
anspruchsvollen makroékonomischen und immobilienpolitischen Umfeld
gepragt. Geopolitische Spannungen, eine verhaltene Konjunkturentwicklung
sowie zunehmende regulatorische Eingriffe beeinflussen die Rahmenbedin-
gungen unseres Geschéfts splrbar. Zugleich zeigt sich jedoch einmal mehr
die strukturelle Starke des Schweizer Wohnimmobilienmarkts, insbeson-
dere in wirtschaftlichen Zentren und deren Agglomerationen. Vor diesem
Hintergrund konnten wir unsere strategische Positionierung weiter festigen
und richten den Blick konsequent auf eine nachhaltige Wertentwicklung fir
unsere Aktiondrinnen und Aktionare.

Operativ entwickelte sich die Gesellschaft im ersten Halbjahr 2026 weiter-
hin stabil. Die Mittel aus der Kapitalerhdhung konnten per 30. Juni 2026
bereits gezielt investiert werden; gleichzeitig verfiigen wir tiber eine vielver-
sprechende Akquisitionspipeline fiir die weitere Entwicklung des Portfolios.

TROTZ RUCKLAUFIGER ZUWANDERUNG

ANHALTEND HOHE WOHNUNGSNACHFRAGE

Die mit dem Irankonflikt stark gestiegenen Energiepreise und die anhal-
tenden geopolitischen Unsicherheiten dampfen die globale Konjunktur.
Fir das laufende Jahr wird ein deutlich unterdurchschnittliches Schweizer
BIP-Wachstum von 0.9 Prozent erwartet. Gleichzeitig diirften die hoheren
Energiepreise die Inflation trotz des starken Schweizer Frankens voriber-
gehend auf durchschnittlich rund 0.6 Prozent ansteigen lassen.

Aufgrund des schwacheren Wirtschaftswachstums diirften sich die mig-
rationshedingten Nachfrageimpulse gegeniiber den vergangenen Jahren
abschwachen. Sie bleiben jedoch auf einem hohen Niveau und treffen wei-
terhin auf ein Wohnungsangebot, das insbesondere in den wirtschaftlichen
Zentren und ihren Agglomerationen nur bedingt wéchst. Geméass der Leer-
wohnungszahlung per 1. Juni 2025 liegt die Leerwohnungsziffer schweizweit
bei rund 1.0 Prozent. Im Kanton Ziirich betragt sie weniger als 0.5 Prozent
und in der Stadt Zirich lediglich rund 0.1 Prozent. Dies ist nicht mehr nur
Ausdruck von Knappheit, sondern einer strukturellen Unterversorgung.

Gleichzeitig bleibt die Bautatigkeit hinter dem Bedarf zurtick. Zunehmende
regulatorische Anforderungen, komplexe Bewilligungsverfahren und lang-
wierige Einspracheprozesse verzogern die Schaffung zusatzlichen Wohn-
raums erheblich.

Eine vertiefte Einordnung der aktuellen politischen und regulatorischen
Entwicklungen im Schweizer Immobilienmarkt finden Sie im Beitrag von
Dr. Robert Weinert, Head Research und Partner von Wiiest Partner in Ziirich.
In unserer Rubrik «Einblicke» (Seite 29) beleuchtet er die Auswirkungen
jungster Volksabstimmungen, die aktuellen Entwicklungen im Wohnungsbau
sowie die moglichen Folgen neuer regulatorischer Vorstosse fiir den Schwei-
zer Wohnimmobilienmarkt.

POLITISCH MOTIVIERTE MARKTEINGRIFFE

MIT WEITREICHENDEN FOLGEN

Die vom Bundesrat vorgeschlagene Verscharfung der Lex Koller, dem Bundes-
gesetz iiber den Erwerb von Grundstiicken durch Personen im Ausland (BewG),
sieht vor, kiinftig auch borsengehandelte Immobilienfonds und -gesellschaften
den bestehenden Beschrankungen fiir ausldndische Investoren zu unterstel-

len. Dies hatte bedeutende Auswirkungen auf den Schweizer Immobilien- und

Kapitalmarkt.

Borsen und Finanzintermedidre mussten kiinftig vor jeder Transaktion pri-
fen, ob es sich beim Kaufer um eine im Ausland ansdssige Person handelt,
was mit erheblichem administrativem Aufwand verbunden wére. Die Folge
dirften deutlich hohere Transaktionskosten, eine geringere Marktliquiditat
sowie potenziell tiefgreifende Anpassungen im Borsenhandel sein.

Experten befiirchten, dass die Komplexitat so stark zunimmt, dass das
Geschaftsmodell kotierter Immobilienanlagen gefahrdet wird und im
Extremfall Dekotierungen drohen. Die wirtschaftlichen Risiken sind erheb-
lich, da die Attraktivitat borsengehandelter Immobhilienanlagen wesentlich
auf der vorhandenen Marktliquiditdt beruhen. Ein Wegfall dieser Liquiditat
kénnte zu spirbaren Wertverlusten fiihren, was insbesondere Vorsorgegel-

der negativ betreffen wiirde.

Gleichzeitig ist unklar, ob und wie die vorgeschlagenen Regelungen tber-
haupt praktikabel umgesetzt werden kénnten, etwa im internationalen
Handel oder bei indirekten Anlagevehikeln wie ETFs. Zudem besteht das
Risiko, dass sich Marktteilnehmer aufgrund rechtlicher Unsicherheiten und

Haftungsrisiken aus dem Markt zuriickziehen.

Besonders kritisch ist, dass der angestrebte Nutzen der Massnahme nicht
ausreichend belegt ist. Gleichzeitig besteht das Risiko, dass eine Einschran-
kung des Kapitalzuflusses die Finanzierung von Neubauten und Sanierungen
erschwert und damit das Wohnungsangebot zuséatzlich belastet.

PRASIDENT GIBT RUCKTRITT AUF DIE NACHSTE

ORDENTLICHE GENERALVERSAMMLUNG BEKANNT

An der ordentlichen Generalversammlung der Fundamenta Real Estate AG
vom 1. April 2026 genehmigten die Aktiondrinnen und Aktiondre samt-
liche Antrdge des Verwaltungsrats und bestdtigten damit die strategische
Ausrichtung der Gesellschaft. In diesem Zusammenhang wurde auch das
Kapitalband erneuert, wodurch der Gesellschaft weiterhin die notwendige
finanzielle und strategische Flexibilitat fir die Umsetzung ihrer Wachstums-

und Portfoliostrategie zur Verfligung steht.

Im Rahmen der Generalversammlung gab Dr. Andreas Spahni zudem bekannt,
dass er sich nach insgesamt 18 Jahren als Verwaltungsratspréasident an der
ndachsten Generalversammlung nicht mehr zur Wiederwahl stellen wird. Mit
Blick auf diesen Schritt hat der Verwaltungsrat friihzeitig die Nachfolge-
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planung eingeleitet und eine Findungskommission eingesetzt. Ziel ist es, die
Kontinuitat in der strategischen Fiihrung der Gesellschaft zu gewdhrleisten
und gleichzeitig die Weichen fiir ihre erfolgreiche Weiterentwicklung zu

stellen.

AUSBLICK UND WEITERENTWICKLUNG DER
FUNDAMENTA-AKTIE

Der Verwaltungsrat und die Geschaftsleitung sind Uberzeugt, dass die
Fundamenta Real Estate AG Uber ein qualitativ hochwertiges, breit diversi-
fiziertes Portfolio sowie eine nachhaltig stabile Ertragsbasis verfiigt. Diese
fundamentale Stérke bildet die Grundlage fiir eine verldssliche und attrak-

tive Entwicklung der Gesellschaft, unabhdngig von kurzfristigen Markt-

bewegungen.

Vor diesem Hintergrund widerspiegelt der aktuelle Borsenkurs derzeit die
langfristige Substanz und das Potenzial der Gesellschaft nicht vollstandig.
Die laufende operative Entwicklung, kombiniert mit der hohen Qualitat
unserer Liegenschaften und unserer klar ausgerichteten Strategie, bestatigt
unsere positive Einschatzung der zukiinftigen Wertentwicklung.

Die konsequente Umsetzung unserer strategischen Prioritaten bleibt dabei
zentral. Dazu zéhlen insbesondere die gezielte Weiterentwicklung des Port-
folios, die Sicherung und der Ausbau stabiler Cashflows sowie ein diszipli-
nierter und wertorientierter Einsatz unseres Kapitals. Gleichzeitig tberpriift
der Verwaltungsrat regelmdssig die bestehenden Strukturen und analysiert
Marktanforderungen, um die Positionierung der Gesellschaft kontinuierlich zu
starken und die Transparenz gegeniiber dem Kapitalmarkt weiter zu erhchen.

Unser Ziel ist es, den nachhaltigen Unternehmenswert kontinuierlich zu
steigern und damit auch die Attraktivitat der Fundamenta Real Estate Aktie
weiter auszubauen. Wir sind tiberzeugt, dass sich die solide operative Ent-
wicklung und die fundamentale Starke der Gesellschaft mittel- bis langfris-

tig zunehmend im Aktienkurs widerspiegeln werden.

Mit freundlichen Grissen

Dr. Andreas Spahni

Frédéric de Boer
Prasident und Delegierter Vizeprésident des

des Verwaltungsrats Verwaltungsrats



