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Baupreise stabilisieren sich
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e Seit 2019 sind die  Gesamtkosten  fur
Hochbauprojekte gemdss Baupreisindex um 15
Prozent gestiegen.

* Mittlerweile sind diese Preisanstiege jedoch fast
vollstandig zum Erliegen gekommen. Treiber sind
dabei die Baumaterialpreise, die wieder rund 5
Prozent unter ihren Hochstwerten von 2022 liegen.

* Hohere Lohne und eine stagnierende Produktivitat
durften jedoch verhindern, dass die Gesamtkosten fur
Hochbauprojekte wieder sinken.

Bauherren sahen sich in den vergangenen Jahren
mit viel Gegenwind konfrontiert. Neben hoheren
Finanzierungskosten und einem immer aufwendigeren
Baubewilligungsprozess ist auch das Bauen signifikant
teurer geworden. Gemadss Baupreisindex des Bundesamts
fur Statistik ist fur ein durchschnittliches Hochbauprojekt
heute mit 15 Prozent héheren Erstellungskosten zu rechnen
als noch vor funf Jahren.

Baupreisteuerung schwacht sich ab
Baupreisindex Hochbau, Index Jahresmittel 2019 = 100,
Jahreswachstumsrate in Prozent
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Dabei liegt die Spannweite des Zuwachses Uber alle
Regionen und Arten von Bauwerken hinweg in einem relativ
engen Band von 14 bis 18 Prozent.

Zunehmende Stabilisierung der Baupreise

Diese héheren Gesamtkosten dirften auch ein Faktor fur
die zuletzt trotz hoher Nachfrage am Wohnungsmarkt
stark ricklaufige Bautatigkeit gewesen sein. Inzwischen hat
sich jedoch das Baupreiswachstum stark abgeschwacht. So
lagen die Baupreise im April 2024 nur noch 0,8 Prozent lber
dem Niveau des gleichen Vorjahresmonats.

Ausgeldst wurde der Kostenschub der letzten Jahre durch
die Preisschocks bei Energietrdgern und Baumaterialien
im Zuge der Erholung von der Pandemie und des
Kriegs in der Ukraine. Zum Hohepunkt im Frihling
2022 waren die im Hochbau verwendeten Materialien im
Mittel 23 Prozent teurer als noch 2019. Bei einzelnen
Materialgruppen wie Bewehrungsstahl hatten sich die
Preise zwischenzeitlich gar mehr als verdoppelt. Mit der
weitgehenden Uberwindung der Lieferkettenengpésse und
der konjunkturellen Abkihlung ab 2023 hat jedoch bei den
Baumaterialpreisen eine Normalisierung eingesetzt. Heute
sind die Baumaterialien im Vergleich zum Héhepunkt wieder
rund 5 Prozent glinstiger.

Dieser Bericht wurde durch UBS AG and UBS Switzerland AG erstellt. Bitte beachten Sie die wichtigen rechtlichen

Informationen am Ende der Publikation.
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Baumaterialpreise leicht ricklaufig
Preisveranderungen bei ausgewahlten Materialgruppen und Bautypen
(fett), Stand Mai 2024, in Prozent
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Léhne im Sog der Materialkosten
Dass die gesamten Erstellungskosten trotz wieder
rcklaufiger Baumaterialpreise bis zuletzt noch leicht

gestiegen sind, liegt an den Kapital- und Arbeitskosten.
So sind gemass Baupreisindex die Baunebenkosten fur
Mehrfamilienhduser, die den Aufwand fir Baukreditzinsen
und Versicherungen abbilden, noch immer gut 9 Prozent
Uber ihrem Vorjahresstand. Ausserdem ist auch das
Baugewerbe von Fachkraftemangel betroffen. Zusammen
mit der vergleichsweise hohen Teuerung der vergangenen
Jahre fihrt dieser zu einem Aufwartsdruck auf die
Arbeitskosten. Gemadss Lohnindex des BFS stiegen die
Léhne im Baugewerbe vergangenes Jahr nominal mit 2,3
Prozent Uberdurchschnittlich stark an (Durchschnitt Gber alle
Branchen: 1,7 Prozent).

Gestiegene Lohnkosten halten Baupreise hoch
Indikator Rekrutierungsschwierigkeiten (qualifizierte Arbeitskrafte
schwer oder nicht gefunden, in Prozent) und Lohnindizes Baugewerbe
(2010 = 100)
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Im Fahrwasser der héheren Materialkosten wurden auch
die Dienstleistungspreise fir Wohnungsreparaturen deutlich
nach oben angehoben. Die Preise flr Schreinerarbeiten
liegen beispielsweise 10 Prozent Gber dem Niveau von 2019
— dies aber primar als Folge der hohen Nachfrage nach
Unterhaltsarbeiten.

Bauteuerung als Einbahnstrasse

Wahrend die Baumaterialpreise sowie die Kapitalkosten
der Bautrdger und Bauherren (Baukredit) vorerst den
Hohepunkt Uberschritten haben, halten nicht zuletzt
die steigenden Arbeitskosten die Baupreise hoch. Die
Vergangenheit zeigt, dass Preisanstiege meist dauerhaft
sind. Auf Phasen stark steigender Baupreise folgt zwar oft
eine leichte Preisentspannung, nicht jedoch ein Ruckgang
auf das Ausgangsniveau. Entsprechend sind fur die
nachsten Quartale leicht sinkende Baupreise denkbar, eine
Ruckkehr auf das Niveau von 2019 ist jedoch hochst
unwahrscheinlich. Auch erneute Ausschlage nach oben sind
maoglich, etwa durch die geopolitische Situation oder eine
starke Nachfrageerholung bedingt.

Hinzu kommt, dass der Bausektor seit Jahren unter
einer stagnierenden Arbeitsproduktivitat leidet. Obwohl
die digitale Transformation mittlerweile auch in der
Baubranche Einzug halt, zeigt sich diesbeziglich noch
keine Trendwende. Entsprechend durfte auch die
derzeit verhaltene Bautatigkeit im Hochbau kaum zu
Preisriickgangen fuhren.

Baupreise sinken selten
Zurcher Index der Wohnbaupreise und Zurcher Index der
Konsumentenpreise, 1939 = 100
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Anhang

Die Anlagebeurteilungen des Chief Investment Office von UBS («CIO») werden durch Global Wealth Management von UBS
Switzerland AG (in der Schweiz durch die FINMA beaufsichtigt) oder deren verbundenen Unternehmen («UBS»), die Teil der
UBS Group AG («UBS-Konzern») sind, aufbereitet und verdffentlicht. Der UBS-Konzern umfasst die friihere Credit Suisse AG,
ihre Tochtergesellschaften, Filialen und verbundenen Unternehmen. Der fur Credit Suisse Wealth Management relevante
Zusatz-Disclaimer ist am Ende dieses Abschnitts zu finden.

Die Anlagebeurteilungen wurden im Einklang mit den gesetzlichen Erfordernissen zur Férderung 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 persénliche Empfehlung aufzufassen und bericksichtigt 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 glaubwiirdig 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, Einschdtzungen und Marktpreise
sind nur zum Zeitpunkt der Erstellung dieser Publikation aktuell und kénnen sich jederzeit ohne Vorankiindigung andern.
Hierin gedusserte Meinungen kdnnen 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 Betrdge («Werte»)) dirfen unter keinen Umstanden fir folgende Zwecke verwendet werden: (i) fur
Bewertungs- oder buchhalterische Zwecke; (ii) zur Bestimmung der falligen oder zahlbaren Betrdge, 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 Vermogensallokation des Portfolios
oder Berechnung der Performance Fees. UBS und ihre Direktoren oder Mitarbeiter kénnten berechtigt sein, jederzeit
Long- oder Short-Positionen in hierin erwahnten Anlageinstrumenten zu halten, in ihrer Eigenschaft als Auftraggeber oder
Mandatstrager Transaktionen mit relevanten Anlageinstrumenten auszufihren oder fir 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 llliquiditat
des Wertpapiermarkts kann es vorkommen, dass sich gewisse Anlageprodukte nicht sofort realisieren lassen. Aus diesem
Grund ist es manchmal schwierig, den Wert Ihrer 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
Ubersteigen kénnen. Die Wertentwicklung einer Anlage in der Vergangenheit stellt keine Gewahr fir kiinftige Ergebnisse
dar. Weitere Informationen sind auf Anfrage erhaltlich. Manche Anlagen kénnen plétzlichen und erheblichen Wertverlusten
unterworfen sein. Bei einer Liquidation lhrer Anlagewerte kann es vorkommen, dass Sie weniger zurlickerhalten 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.

Verschiedene Bereiche, Gruppen und Mitarbeitende innerhalb des UBS-Konzerns k&nnen unabhangig voneinander
separate Research-Produkte erstellen und verteilen. Zum Beispiel werden Research-Publikationen des CIO von UBS Global
Wealth Management erstellt. UBS Global Research hingegen wird von UBS Investment Bank erstellt. Die Research-
Methoden und Rating-Systeme der einzelnen Research-Organisationen kénnen voneinander abweichen,
beispielsweise mit Blick auf die Anlageempfehlungen, den Anlagehorizont, Modellannahmen und Bewertungsmethoden.
Somit kénnen auch die von den einzelnen Research-Organisationen bereitgestellten Anlageempfehlungen, Ratings, Preisziele
und Bewertungen voneinander abweichen oder inkonsistent sein — mit der Ausnahme bestimmter Wirtschaftsprognosen
(bei denen UBS CIO und UBS Global Research zusammenarbeiten kdnnen). Bei jedem einzelnen Research-Produkt sollten
Sie die Einzelheiten zu dessen Methodologie und Rating-System beachten. Nicht alle Kundinnen und Kunden haben Zugang
zu allen Produkten von jeder Organisation. Jedes Research-Produkt unterliegt jeweils den Richtlinien und Verfahren der
Organisation, von der es verfasst wird.
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Die Vergltung des/der Analysten, der/die diesen Bericht erstellt hat/haben, wird ausschliesslich durch Research Management
und das Senior Management (ohne Investment Banking) bestimmt. Die Vergltung der Analysten basiert nicht auf den
Ertrdgen aus dem Investment Banking, Verkauf und Handel oder Eigenhandel. Die Vergitung kann jedoch in Bezug zu
den Ertragen des UBS-Konzerns als Ganzes stehen, wozu auch das Investment Banking, der Verkauf und Handel sowie der
Eigenhandel gehoren.

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
Vermdogenswerten oder deren Anlagerenditen — weder im Allgemeinen noch in Bezug auf die Verhaltnisse und Bedurfnisse
eines spezifischen Kunden. Wir kénnen nicht auf die persénlichen Anlageziele, finanziellen Situationen und Bedurfnisse
unserer einzelnen Kunden eingehen und empfehlen Ihnen deshalb, vor jeder Investition Ihren Finanz- und/oder Steuerberater
bezuglich moéglicher — 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 ausdriicklich jegliche Verteilung und Weitergabe dieses Materials an Dritte.
UBS Ubernimmt keinerlei Haftung fur Anspriiche 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 darlber, 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 kdnnen Sie bei lhrem Kundenberater
bestellen.

Wichtige Informationen ilber nachhaltige Anlagestrategien: Nachhaltige Anlagestrategien versuchen, die Faktoren
Umwelt, Soziales und Unternehmensfiihrung (ESG) beim Anlageprozess und Portfolioaufbau miteinzubeziehen. Strategien
wenden ESG-Analysen je nach der Region unterschiedlich an und integrieren die Ergebnisse auf verschiedene Weise. Die
Einbeziehung von ESG-Faktoren oder Aspekten des nachhaltigen Investierens kdnnte die Fahigkeit von UBS beeintrachtigen,
bestimmte Anlagechancen zu nutzen oder zu empfehlen, die andernfalls zu den Anlagezielen des Kunden oder der Kundin
passen wirden. Die Renditen eines Portfolios, das ESG-Faktoren oder Erwagungen des nachhaltigen Investierens einbezieht,
sind unter Umstanden geringer oder hoher als die eines Portfolios, bei dem UBS keine ESG-Faktoren, Ausschlusskriterien
oder anderen Nachhaltigkeitsthemen berticksichtigt. Zudem kann ein solches Portfolio Unterschiede hinsichtlich der
Anlagechancen aufweisen.

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

USA: Diese Publikation darf weder in den USA noch an «US persons» verteilt werden.

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

Zusatz-Disclaimer fiir Credit Suisse Wealth Management

Dieses Dokument erhalten Sie in lhrer Eigenschaft als Kunde von Credit Suisse Wealth Management. lhre
personenbezogenen Daten werden gemass der Datenschutzerklarung der Credit Suisse verarbeitet, auf die Sie an
lhrem Domizil Uber die offizielle Website der Credit Suisse https://www.credit-suisse.com zugreifen konnen. Um lhnen
Marketingmaterial zu unseren Produkten und Dienstleistungen senden zu kdnnen, ist die UBS Group AG berechtigt, lhre
grundlegenden personenbezogenen Daten zu verarbeiten (d.h. Kontaktangaben wie Name, E-Mail-Adresse), bis Sie uns
mitteilen, dass Sie diese Unterlagen nicht mehr erhalten méchten. Sie kénnen die Zusendung dieser Unterlagen jederzeit
durch Mitteilung an Ihren Relationship Manager widerrufen.

Soweit in diesem Dokument nicht anders angegeben und /oder abhdngig von der lokalen Einheit der Credit Suisse, von
der Sie diesen Bericht erhalten, wird dieser Bericht von UBS Switzerland AG verteilt, einem von der Eidgendssischen
Finanzmarktaufsicht (FINMA) zugelassenen und regulierten Unternehmen.

Fassung B/2024. C1082652744

© UBS 2024. Das Schlisselsymbol und UBS gehéren zu den eingetragenen bzw. nicht eingetragenen Markenzeichen von
UBS. Alle Rechte vorbehalten.
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