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Bruttoinlandsprodukt — Rezession unvermeidbar

Index 2008 = 100 Corona-Pandemie In Prozent
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— BIP = BIP pro Kopf Veranderungsrate BIP (rechte Skala)

Entwicklung des Bruttoinlandsprodukts und Bruttoinlandsprodukts pro Kopf, teuerungsbereinigt
Veranderung des Bruttoinlandsprodukts, teuerungsbereinigt, gegentiber dem Vorjahr (rechte Skala)
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Weltwirtschaft: V-, U- oder L-Rezession?

Drei mogliche Konjunkturszenarien (Einkaufsmanager-Indices [PMIs] und BIP-Wachstum Welt)
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—Schweiz, rechts —China, rechts —Eurozone, rechts —USA, rechts = BIP Welt (real, % z. Vorjahr), links
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Quelle: Macrobond, UBS GWM CIO

Bitte beachten Sie die wichtigen rechtlichen Hinweise und die Offenlegungen am Ende dieses Dokuments.
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Globales Basis-Szenario: U-Verlauf im 2020 — Erholung ab 2H20

Reales BIP-Wachstum stark negativ im 2020, Erholung in 2021, in %
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Zinsen — Anstieg nur tempordarer Natur

Rendite Swapsatze nach Laufzeit und 3-Monats-Libor, in Prozent
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Wanderungssaldo — (Noch) kein Rickgang

Summe rollend Uber 12 Monate, nach Quartalen, in Tausend
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Wanderungssaldo  ====Baugesuche ====Baubewilligungen

5& UBS Quellen: Docu Media, SEM, UBS. Der Wanderungssaldo fiir Marz 2020 ist geschatzt.



Kapitalwerte - Schénwetterlage vor dem Sturm...

Renditen (MSCI Investment Property Database)

Alle Segmente, in Prozent Nach Segmenten, in Prozent
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Quelle: MSCI, UBS GWM CIO
& UBS Bitte beachten Sie die wichtigen rechtlichen Hinweise und die Offenlegungen am Ende dieses Dokuments.



Eigenheime — Gehobenes Segment unter Druck

Index 2000=100
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Entwicklung der Transaktionspreise nach Segmenten
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“hoch mittel =tief  =sehr tief

Anteil der Haushalte, die aktuell die Tragbarkeitskriterien fir eine Eigentumswohnung (100m2)
guter Qualitat erfullen, pro Kanton



Mehrfamilienhauser — Mieten sinken weiter

Mietverdnderung Leerstandsquote
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Buroflachen — Ausblick verschlechtert sich
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Beschaftigungswachstum: Abweichung vom 10-Jahresdurchschnitt
(rechte Skala)
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Verkaufsflachen — strukturelle Anpassungen beschleunigen sich

Index Wachstum Onlinehandel
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Verkaufsflachenmieten == Flachenproduktivitat der Shoppingcenter
Onlinehandel (rechte Skala)

Entwicklung der Angebotsmieten fur Verkaufsflachen und der Flachenproduktivitat (Umsatz pro Flacheneinheit) der
Shoppingcenter, Index 2012 = 100;
Veranderung der Onlinehandelsumsatze gegentiber dem Vorjahr, in Prozent (rechte Skala)
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Prognosen — Korrekturen auf breiter Front

Eigenheime Wohnungen
Composite Index Angebotsmieten
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Quelle: Wuest Partner, UBS GWM CIO
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Bitte beachten Sie die wichtigen rechtlichen Hinweise und die Offenlegungen am Ende dieses Dokuments.
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Indirekte Immobilienanlagen — Normalisierte Bewertungen

Agios* der Immobilienfonds und Pramien* der Immobilienaktien, standardisierte Werte
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Quelle: Bloomberg, UBS GWM CIO; *Schatzungen UBS
5& UBS Bitte beachten Sie die wichtigen rechtlichen Hinweise und die Offenlegungen am Ende dieses Dokuments.

12



3 UBS

Corona-Krise — Folgen fur den

Immobilienmarkt
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Risikohinweise CIO

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 Férderung der Unabhéngigkeit 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 beriicksichtigt 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 fuhren. 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 zuverlassig und glaubwirdig eingestuften Quellen, trotzdem lehnen wir jede vertragliche oder stillschweigende Haftung fur falsche oder unvollstandige 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 Vorankiindigung andern. Hierin geausserte Meinungen kénnen von
den Meinungen anderer Geschéaftsbereiche 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 fur folgende Zwecke verwendet werden: (i) fur Bewertungs- oder buchhalterische Zwecke; (ii)
zur Bestimmung der félligen oder zahlbaren Betrage, Preise oder Werte von Finanzinstrumenten oder -vertrdgen; 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 konnten berechtigt sein, jederzeit Long- oder Short-Positionen in hierin erwéhnten 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 koénnten Mitglieder der Konzernleitung bei der Emittentin oder einer mit ihr verbundenen Gesellschaft als Verwaltungsrate tatig 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 Illiquiditat 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 fur jeden Anleger, da ein erhebliches Verlustrisiko besteht und die Verluste den urspriinglich investierten Betrag tbersteigen kénnen. Die Wertentwicklung einer
Anlage in der Vergangenheit stellt keine Gewahr fur kinftige Ergebnisse dar. Weitere Informationen sind auf Anfrage erhéltlich. Manche Anlagen kénnen plétzlichen und erheblichen Wertverlusten unterworfen sein. Bei einer Liquidation Ihrer Anlagewerte kann es vorkommen,
dass Sie weniger zurickerhalten als Sie investiert haben, oder dass 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 héngt 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 Vermégenswerten oder deren
Anlagerenditen — weder im Allgemeinen noch in Bezug auf die Verhéltnisse und Bedirfnisse eines spezifischen Kunden. Wir kédnnen nicht auf die persénlichen Anlageziele, finanziellen Situationen und Bedurfnisse unserer einzelnen Kunden eingehen und empfehlen lhnen
deshalb, vor jeder Investition lhren Finanz- und/oder Steuerberater bezlglich méglicher - 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 dafiir geltenden Gesetzgebung stattfinden. Informationen daruber, wie
das CIO Konflikte regelt und die Unabhéngigkeit seiner Anlagebeurteilungen, des Publikationsangebots, des Research sowie der Ratingmethoden aufrechterhalt, finden Sie unter www.ubs.com/research. Weitere Informationen Gber die jeweiligen Autoren dieser und anderer
ClO-Publikationen, auf die in diesem Bericht verwiesen wird, sowie Kopien von vergangenen Berichten zu diesem Thema kénnen Sie bei lhrem Kundenberater bestellen.

Wichtige Informationen liber nachhaltige Anlagestrategien: Nachhaltige Anlagestrategien versuchen, die Faktoren Umwelt, Soziales und Unternehmensfiilhrung (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 méglicherweise nicht nutzen, die ansonsten zu seinem Anlageziel und anderen grundsétzlichen Anlagestrategien passen wirden. Die Ertréage eines Portfolios, das hauptsachlich aus nachhaltigen Anlagen besteht, sind unter Umstdnden geringer oder héher als die
eines Portfolios, bei dem der Portfoliomanager keine ESG-Faktoren, Ausschlusskriterien oder andere Nachhaltigkeitsthemen berticksichtigt. Zudem kann ein solches Portfolio Unterschiede hinsichtlich der Anlagechancen aufweisen. Unternehmen erfiillen méglicherweise nicht bei
allen Aspekten fur ESG oder nachhaltiges Investieren hohe Performancestandards. Es gibt auch keine Garantie, dass ein Unternehmen die Erwartungen bezuglich der Corporate Responsibility, Nachhaltigkeit und/oder Wirkung erfullt.

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 Mexico, S.A. de C.V., UBS Securities
Japan Co., Ltd, UBS Wealth Management Israel Ltd und UBS Menkul Degerler AS sind verbundene Unternehmen von UBS AG. UBS Financial Services Incorporated in Puerto Rico ist ein Tochterunternehmen von UBS Financial Services Inc. UBS Financial Services Inc. iibernimmt
die Verantwortung fiir die Inhalte von Berichten, welche durch nicht in den USA anséassige Tochterunternehmen erstellt wurden, wenn diese Berichte an US-Personen weitergegeben werden. Alle Transaktionen von US-Personen mit Wertpapieren, die
in dieser Publikation erwdhnt werden, miissen Uber ein in den USA zugelassenes Brokerhaus abgewickelt werden und dirfen nicht von einem nicht in den USA anséassigen Tochterunternehmen durchgefithrt werden. Der Inhalt dieser Publikation
wurde und wird nicht durch irgendeine Wertpapieraufsichts- oder Investitionsbehorde in den USA oder anderswo genehmigt. UBS Financial Services Inc. ist nicht als Berater fiir irgendeine Kommunalbeh6rde oder verpflichtete Person im Sinne von
Abschnitt 15B der Securities Exchange Act (die «Municipal Advisor»-Regel) téitig. 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.

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