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Wiest Partner ist ein unabhangiges und inhabergefiihrtes Beratungsunterneh-
men. Seit 1985 schaffen wir als neutrale Experten erstklassige Entscheidungs-
grundlagen fiir professionelle Immobilienakteure. Mit einem breiten Leistungsan-
gebot - bestehend aus Beratung, Bewertung, Daten, Applikationen und
Publikationen - begleiten wir unsere Kunden im In- und Ausland. Unser Wissen
schafft Transparenz und ebnet neue Wege fiir die Weiterentwicklung der Immobi-
lienwirtschaft.

Mit einem rund 200-kopfigen, interdisziplindren Beraterteam verfiligt das Unter-
nehmen lber eine hohe Kompetenz und langjédhrige Erfahrung. Die Mitarbeiterin-
nen und Mitarbeiter stammen aus den Disziplinen Okonomie, Architektur,
Informatik, Ingenieurwesen sowie Sozial- und Naturwissenschaften. Die in Ziirich,
Genf, Bern, Lugano, Frankfurt am Main, Berlin, Hamburg, Miinchen und Diissel-
dorf stationierten Beraterteams werden von einem internationalen Netzwerk von
Partnerfirmen und regional gut verankerten Fachpersonen erganzt.

Fir Kontinuitat, Nachhaltigkeit und Unabhangigkeit der Unternehmensleistungen
blirgen die neunzehn Partner, die zugleich Eigentlimer der Wiiest Partner AG sind:
Andreas Ammann, Andreas Bleisch, Jan Barthel, Patrick Schnorf, Mario Gruben-
mann, Patrik Schmid, Gino Fiorentin, Stefan Meier, Hervé Froidevaux, Ronny
Haase, Pascal Marazzi-de Lima, Andreas Keller, Karsten Jungk, lvan Anton, Fabio
Guerra, Alain Chaney, Christine Eugster, Matthias Weber und Jorg Lamster
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Bundesamt fiir Wohnungswesen — Strukturanalyse der Geschaftsmieten

Management Summary

Mit dem vorliegenden Bericht im Auftrag des Bundesamtes fiir Wohnungswesen
analysiert Wiiest Partner die Frage, in welchem Umfang die Geschaftsmieten als
direkte Folge der vom Bund getroffenen Massnahmen zur Bekdmpfung des
Coronavirus betroffen sind. Dazu muss vorweg die Transparenz im Bereich der
Geschaftsmieten erhoht werden - es handelt sich dabei um einen Markt, liber
dessen Mengengeriist wenig bekannt ist. Entsprechend grob fallen die Schatzun-
gen aus. Arbeitsmarktdaten bilden die Grundlage fiir ein Bottom-up-Wirtschafts-
modell nach Branche und Gemeinde. Ebenso bedeutsam fiir die Schatzungen
sind Inserate von zur Miete ausgeschriebenen Geschaftsflachen sowie Angaben
zu den Geschéaftsmieten aus der Bewertungstatigkeit von Wiiest Partner.

Woiiest Partner schatzt, dass in der Schweiz rund 390'000 Geschéaftsflachen ge-
mietet werden. Zur Benutzung dieser Geschéaftsflachen werden monatlich Netto-
mieten von rund CHF 2.0 Milliarden bezahlt. Diese Zahl ist das Resultat eines Zu-
sammenzugs von vier Ansatzen. Die hypothetischen Mieten in selbstgenutzten
Geschaéftsliegenschaften werden auf CHF 1.2 Milliarden pro Monat geschatzt.
Die durchschnittliche Nettomiete betragt CHF 5100 pro Monat und Geschéftsfla-
che, hinzu kommen Nebenkosten in der Hohe von CHF 350. Rund 81% der ange-
botenen Geschéaftsmieten liegen brutto bei unter CHF 5’000. Handkehrum lauten
nur 4% der Geschaftsmietvertrage auf Mieten von CHF 20'000 oder mehr; diese
Vertrage vereinigen aber 45% des gesamten Mietvolumens auf sich.

Es ist herausfordernd zu beurteilen, welche Betriebe direkt betroffen sind von den
Massnahmen des Bundes im Rahmen der Covid-19-Verordnung 2. Wir bilden fiir
jede der 794 Branchen einen Indikator der Betroffenheit, indem wir drei Ansétze
verdichten. Zwei davon sind binar, beim dritten weist Wiiest Partner jeder der 794
Branchen einen Wert von O bis 10 zu, je nachdem, wie hoch der Anteil der Be-
schaftigten ist, die als direkte Folge der Covid-19-Verordnung 2 nicht ihren wirt-
schaftlichen Aktivitdten nachgehen kdonnen. Demgemass konnten 17% der Be-
schaftigten (Vollzeitaquivalente) zwischen dem 17. Marz und dem 26. April 2020
ihrer Geschéaftstatigkeit nicht mehr nachgehen, und 26% der Arbeitsstatten gal-
ten als betroffen.

Wiiest Partner schatzt, dass knapp 27% des gesamten Mietvolumens und 29%
der Mietvertrage von den Massnahmen des Bundes betroffen sind. Wenn diese
relative Betroffenheit mit dem Gesamtmarkt multipliziert wird, ergeben sich die
folgenden Haupterkenntnisse: Jeden Monat sind in der Schweiz Nettomietzinsen
von etwas mehr als CHF 530 Millionen fiir den Betrieb von knapp 113’000 Ge-
schéftsflachen fallig, deren Betrieb als direkte Folge der Covid-19-Verordnung 2
zwischen dem 17. Marz und dem 26. April 2020 direkt eingeschrankt worden ist.
Die nachfolgende Grafik zeigt, wie sich die betroffenen Mieten mit jedem Tag der
Einschrankungen aufsummieren (blaue Flache, rechte Skala). Die Linien zeigen
den Verlauf des prozentualen Anteils der betroffenen Mieten, Mietvertrage, Ar-
beitsstatten und Beschaftigten (linke Skala); diese Anteile gehen besonders am
11. Mai 2020 signifikant zurilick. Bis Ende Juli 2020 steigt der Betrag der betroffe-
nen Mieten auf insgesamt CHF 1150 Millionen, was aufgeteilt auf die 137 Tage im
Durchschnitt CHF 8.4 Millionen pro Tag ausmacht.
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Bundesamt fiir Wohnungswesen — Strukturanalyse der Geschaftsmieten

Unterschiedliche Betroffenheit einzelner Gruppen

Die Grosszentren und deren Agglomerationen sind von den Massnahmen eher
unterdurchschnittlich betroffen, die Peripherie eher liberdurchschnittlich. In einer
Betrachtung nach Branchengruppe ist der Detailhandel mit betroffenen Mieten im
Umfang von CHF 225 Millionen pro Monat fiir den grossten Anteil der betroffenen
Geschaftsmieten verantwortlich. Die hochste relative Betroffenheit weist die
Branche der personlichen Dienstleistungen auf. Auch im Gastgewerbe ist die Be-
troffenheit hoch, und die betroffenen Mieten summieren sich wahrend der ersten
Phase der Einschrankungen auf CHF 95 Millionen pro Monat in der Gastronomie
und monatlich CHF 30 Millionen in der Beherbergung. Tendenziell verfligen die
durch die Massnahmen des Bundes besonders stark betroffenen Branchen auch
sonst schon Uber eine unterdurchschnittliche Wertschdpfung und lber einen
Uberdurchschnittlich hohen Anteil der Mietkosten an der Wertschopfung.
Ergebnisse aus zwei Umfragen lassen vermuten, dass uber alle Branchen hinweg
der Aufwand relativ zum Firmenumsatz fiir die Betriebsflachen bei den gemiete-
ten Geschaftsflachen ahnlich hoch liegt wie bei den selbstgenutzten Liegen-
schaften.

Die Vermieter miissen von ihren Ertragen Aufwande abziehen. Die Aufwénde set-
zen sich zusammen aus den Betriebskosten sowie der Instandhaltung und In-
standsetzung, weiter kdnnen etwa Fremdkapitalzinsen hinzukommen. Die Auf-
wande betragen generell rund einen Viertel bis einen Drittel der Mietertrage,
wobei die Unterschiede je nach Liegenschaft bedeutsam sind.

Die Bedeutung der betroffenen Geschaftsmieten am Total der Liegenschaftser-
trage fallt je nach Immobilienbesitzer unterschiedlich aus. Von den ausgewerte-
ten Mietertragen mit Wohn- oder Geschaftsnutzung stammen insgesamt rund
15% aus Mietverhaltnissen mit Mietern, deren Betrieb vollstandig oder beinahe
vollstandig geschlossen war zwischen dem 17. Marz und 26. April 2020. Fiir den
Gesamtmarkt liegt dieser Anteil tiefer als bei den fiir diese Studie ausgewerteten
Mietertragen.

Betroffenheit durch die Covid-19-Verordnung 2
(Mérz bis Juli 2020, Stand: 24. Juni 2020)

30% 1.2 Mrd.

25% 1.0 Mrd.

20% 0.8 Mrd.

15% 0.6 Mrd.

10% 0.4 Mrd.

5% 0.2 Mrd.

Mérz April Mai Juni Juli

Anteil der Betroffenheit (linke Skala): Betroffene Mieten (kumuliert, rechte Skala) Il
— Gesamtes Mietvolumen

Mietvertrage

Arbeitsstatten
— Beschéftigte

Quelle: Wiiest Partner; Datengrundlage: BFS
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Bundesamt fiir Wohnungswesen — Strukturanalyse der Geschaftsmieten

Einleitung

Der Markt fiir Geschaftsmieten ist aufgrund der wirtschaftlichen Einschréankungen
im Zuge der Massnahmen zur Bekdmpfung des Coronavirus unter besonderer Be-
obachtung. Die vorliegende Strukturanalyse soll die Transparenz im Bereich der
Geschéaftsmieten erhdhen und aufzeigen, in welchem Umfang die Geschéftsmie-
ten durch die vom Bund getroffenen Massnahmen betroffen sind.

Leitfragen

Im Vordergrund stehen die beiden folgenden Fragen:

— Wie hoch ist der Betrag, der in der Schweiz monatlich fiir die Miete von Ge-
werbe- und Verkaufsflachen ausgegeben wird?

— Welcher Anteil davon betrifft Geschaftsmieten in Betrieben, die aufgrund der
Covid-19-Verordnung 2 in ihren Aktivitdten direkt eingeschrankt sind?

Ergénzend werden etwa auch die folgenden Fragen beantwortet:

— Welche Branchen sind wie stark betroffen?

— Wie hoch ist der Anteil der Miete an den Fixkosten?

— Gibt es regionale Unterschiede und wie haben sich die Mieten im Zeitverlauf
entwickelt?

— Wie lassen sich die Vermieter strukturell differenzieren und wie stark sind die
verschiedenen Gruppen betroffen?

Vorgehen und Aufbau der Analyse

Fir die Beantwortung der obigen Leitfragen wird ein Vorgehen gewéhlt, das sich
im Aufbau des Berichts widerspiegelt. In der Einleitung werden der Hintergrund
und die Grundsatze des Berichts erlautert. Kapitel 2 widmet sich der Beantwor-
tung der ersten Leitfrage und schatzt die Hohe des Betrags, der vor der Einfiih-
rung der Massnahmen zur Bekdmpfung des Coronavirus monatlich fiir die Miete
von Geschaftsflachen ausgegeben wurde. Kapitel 3 vertieft die Analysen des Ge-
schéaftsflachenmarkts und beschreibt unter anderem die Verteilung auf Nutzun-
gen und Mietzinsklassen sowie die Entwicklung der Mieten.

In den Kapitel 4 bis 7 wird die Betroffenheit der Betriebe durch die Covid-Mass-
nahmen des Bundes eingeschatzt. Kapitel 4 analysiert, welche Branchen wie stark
eingeschrankt sind. Die Kombination der Marktanalyse (Kapitel 2 und 3) mit der
Betroffenheit (Kapitel 4) bildet die Basis, um in Kapitel 5 die Schatzungen zur zwei-
ten Leitfrage vorzunehmen: Wie hoch ist der Betrag, der fiir die Miete von Ge-
schaftsflachen ausgegeben wird, deren Betrieb direkt durch die Massnahmen des
Bundes eingeschrankt war? In Kapitel 6 werden die betroffenen Mietzinszahlun-
gen in den Kontext der Nutzer von Geschéftsflachen gestellt. Kapitel 7 nimmt die
Perspektive der Eigentliimer der Geschaftsflachen ein.

Eingrenzung

Es gibt keine allgemeingiiltige Definition einer Geschaftsmiete. In diesem Bericht
verstehen wir unter dem Begriff Geschéaftsmiete denjenigen Betrag, den ein Be-
trieb fir eine Flache, die er fiir seine Geschaftstatigkeit nutzt, an einen Dritten ent-
richtet. Damit sind Betriebe, die Flachen nutzen, die sich in ihrem Eigentum befin-
den, von den vorliegenden Analysen ausgenommen.
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Bei den Nutzungen liegt in Absprache mit dem Auftraggeber der Fokus auf Ge-
werbe- und Verkaufsflachen. Betrachtet werden also etwa die folgenden Betriebe:
Verkaufsgeschafte, Restaurants, Hotels, Bars, Coiffeursalons, usw. Weniger im
Fokus stehen Gesundheitsbetriebe sowie Betriebe, die hauptsachlich Birofla-
chen belegen, und zwar deswegen, weil Betriebe, die Biliroflachen verwenden,
Uber Homeoffice weiterhin produktiv sein konnten. Auch nicht im Fokus stehen
Industriebetriebe, die typischerweise Waren produzieren und daher wenig Kun-
denkontakt haben. Dabei gilt die Optik des primaren Bedarfs an Flachen. Wenn
also ein Industriebetrieb beispielsweise einen Direktverkauf anbietet, wird diese
Verkaufsflache nicht beriicksichtigt. Auch wenn Gewerbe- und Verkaufsflachen
im Vordergrund stehen, wird der Markt fiir Geschaftsflachen grundsatzlich ver-
messen.

In dieser Untersuchung geht es primar um die direkte Betroffenheit durch die
behordlichen Massnahmen. Unter direkter Betroffenheit verstehen wir in diesem
Bericht, dass Betriebe als direkte Folge der Massnahmen des Bundes im Rahmen
der Covid-19-Verordnung 2 ihren Geschéaftstatigkeiten nicht mehr nachgehen
konnten.

Dieser Fokus bringt zwei Abgrenzungen mit sich: Erstens sind Zweitrundeneffekte
wie etwa eine rezessionsbedingt gesunkene Nachfrage von sekundarer Bedeu-
tung. Zweitens wird der Herausforderung nicht weiter nachgegangen, dass nicht
bekannt ist, wie sich die wirtschaftliche Situation ohne Massnahmen des Bundes,
aber mit pandemiebedingtem freiwilligen «Social Distancing» entwickelt hatte.
Die Relevanz dieses Effekts zeigt der Rlickgang in der schwedischen Wirtschafts-
leistung, in welcher weniger Massnahmen verordnet worden sind als in anderen
europaischen Landern. Denn auch ohne Massnahmen des Bundes hatten die hie-
sigen Konsumentinnen und Konsumenten weniger haufig einen Kosmetiksalon
aufgesucht und sich seltener mit Kolleginnen und Kollegen in einer Bar getroffen.
Das trifft verstarkt auf Risikopatienten zu. Ebenso waren auch ohne Einreisebe-
schrankungen weniger auslandische Touristen in die Schweiz gereist.

Politischer Hintergrund

Angesichts der beschleunigten Ausbreitung des Coronavirus hat der Bundesrat
am 16. Marz 2020 eine «ausserordentliche Lage» gemass Epidemiengesetz aus-
gerufen. In der Folge mussten unter anderem Laden, Restaurants, Bars sowie Un-
terhaltungs- und Freizeitbetriebe geschlossen werden.

Diese Strukturanalyse geht auf einen Entscheid des Bundesrates vom 8. April
2020 zurlick, als der Bundesrat ein Monitoring der Geschéaftsmieten in Auftrag
gegeben hat. Bei der Umsetzung ist das Bundesamt fiir Wohnungswesen (BWO)
federfiihrend. Zweck des Monitorings ist es, die Transparenz im Bereich der Ge-
schaftsmieten zu erhohen. Die vorliegende Strukturanalyse ist ein Teil dieses Mo-
nitorings und wird im Herbst 2020 publiziert.

Ebenfalls am 8. April 2020 hat der Bundesrat beschlossen, nicht in die privat-
rechtlichen Beziehungen zwischen Mieterinnen und Mietern sowie Vermieterin-
nen und Vermietern einzugreifen. Vielmehr rief er die betroffenen Parteien ein-
dringlich dazu auf, sich auf einvernehmliche Ldsungen (bspw. Stundungen,
Mietzinssenkungen etc.) zu verstandigen. Am 4. Juni 2020 hat der Standerat als
Zweitrat einer Motion der nationalratlichen Kommissionen fur Wirtschaft und Ab-
gaben zugestimmt. Damit hat das Parlament die Kommissionsmotionen 20.3451
und 20.3460 lberwiesen, wonach gewisse Geschaftsmieten im Zusammenhang
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mit den Massnahmen zur Bekampfung des Coronavirus nur zu 40% bezahlt wer-
den missten. Nun wird der Bundesrat eine Vorlage ausarbeiten.

Der vorliegende Bericht kommt unter besonderen Umstéanden zustande. Dies
nicht nur deshalb, weil die politische Diskussion um den Erlass von Geschéfts-
mieten auf Bundesebene und parallel dazu in zahlreichen Kantonen anhalt. Er-
schwerend kommt hinzu, dass die Struktur des Geschaftsflachenmarkts in vielen
Teilen bisher noch wenig dokumentiert ist. Zudem standen zwischen der Vergabe
des Auftrags am 15. Mai 2020 und der Einreichung des fertigen Berichts am 25.
Juni 2020 lediglich sechs Wochen zur Erarbeitung dieser Strukturanalyse zur Ver-
figung. Der geringfligig angepasste Schlussbericht wurde am 6. September
2020 eingereicht.

Grundlagendaten

Die Vermessung des Markts fiir Geschaftsmieten bedarf einer Kombination ver-
schiedenster Datengrundlagen und Annahmen. Zwei Datensatze sind von beson-
derer Bedeutung und sind Eckpfeiler eines Wirtschaftsmodell, welches vielen der
Berechnungen dieser Strukturanalyse zugrunde liegt.

Arbeitsmarktdaten

Eine wichtige Grundlage bilden Arbeitsmarktdaten, gerade auch weil diese Anga-
ben umfassend und detailliert sind. In der Statistik der Unternehmensstruktur
(STATENT) weist das Bundesamt fiir Statistik (BFS) fiir jede Gemeinde der Schweiz
und alle 794 Branchen die Anzahl Beschaftigten und Anzahl Arbeitsstatten aus.
«Branche» wird in diesem Bericht als Synonym fiir «wirtschaftliche Tatigkeiten»
gemiass NOGA 2008 verwendet. NOGA 2008 teilt die statistischen Einheiten
«Unternehmen» und «Arbeitsstatten» in 794 verschiedene wirtschaftliche Tatig-
keiten ein.

Diese Arbeitsmarktdaten bilden das Mengengerist fur ein Bottom-up-Wirt-
schaftsmodell nach Branche und Gemeinde. Damit kdnnen vielfdltige Schatzun-
gen vorgenommen werden, indem die Arbeitsmarktdaten mit zahlreichen ge-
meinde- und branchenspezifischen Annahmen angereichert werden. Beispiele
dafir sind die die Hohe der Mieten, der Anteil an selbst genutzten Flachen, sowie
die Wertschopfung oder der Flachenbedarf pro Beschaftigten.

Immobiliendaten

Woiiest Partner hat einerseits jahrelang systematisch Inserate von Geschaftsfla-
chen in Print- und Onlinemedien erfasst (hachfolgend Angebotsmieten genannt).
Andererseits haben wir in Uiber zwanzig Jahren Bewertungstatigkeit Einblick in
viele Mietvertrage von Geschéaftsflachen erhalten (nachfolgend Bestandesmie-
ten genannt).

Die Angebotsmieten finden vor allem in den Kapiteln 2 und 3 fiir Schatzungen im
Geschéftsflachenmarkt Verwendung, denn bei den Mietinseraten ist der Ge-
schéftsflachenmarkt sehr gut abgedeckt. In den Kapiteln 5 und 6, in denen die
Mieten der betroffenen Branchen ausgewertet werden, reichen die Angaben aus
den Inseraten jedoch nicht mehr aus. Hier kommen nun die Daten aus der Bewer-
tungstatigkeit von Wiiest Partner ins Spiel, weil dort detaillierte Informationen
liber die Verwendung von Geschaftsflachen zu finden sind; man kann hier also
eruieren, ob eine Flache zum Beispiel von einer Apotheke, einem Lebensmittel-
geschaft oder einem Kosmetikstudio gemietet wird.
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Wirtschaftsmodell von Wiiest Partner

Wiiest Partner modelliert die Auswirkungen der Massnahmen, die im Zusammen-

hang mit der Bekampfung des Coronavirus ergriffen wurden, in einem Bottom-up-

Modell. Das Wiiest Partner Wirtschaftsmodell beruht auf den 2211 Gemeinden der

Schweiz gemass dem Gemeindestand per 1. Januar 2019 sowie auf den 794 Bran-

chen. Es wird also ein Tabellenblatt aufgesetzt, in dem die 2211 Gemeinden die

Zeilen und die 794 Branchen die Spalten bilden. In diese Matrix werden dann ver-

schiedene Variablen pro Gemeinde und pro Branche abgefiillt.

Die Grundlage fiir dieses Modell bilden die Angaben aus STAENT 2017 uber die

Anzahl Beschaftigten und Arbeitsstatten pro Branche und Gemeinde. Auf Stufe

Gemeinde schitzt Wiiest Partner:

— Anteil der Flachen, die gemietet werden (in Abgrenzung zu Nutzern, die gleich-
zeitig Eigentimer der genutzten Flachen sind), nach Branche

— Umsatz pro (Vollzeitaquivalent) nach Branche

— Durchschnittliche Geschéaftsmiete in CHF pro Quadratmeter Hauptnutzflache
und Jahr, unterschieden nach Nutzung

Auf Stufe Schweiz schatzt Wiiest Partner fiir jede der 794 Branchen die folgen-

den Parameter, die als Annahmen verwendet werden:

— Umsatzmiete: Wie hoch ist der Anteil am Umsatz, der fiir die Miete aufgewendet
wird?

— Flache pro Beschéaftigten: Wie gross ist die Flache, die pro Beschéftigten (Voll-
zeitaquivalent) gemietet wird?

Die groben Schatzungen beruhen auf dem Wissensstand vom 15. Juni 2020 und

auf zahlreichen Annahmen, die Experteneinschatzungen beinhalten. Diese An-

nahmen haben einen grossen Einfluss auf das Resultat der Schatzungen.

Zwei Annahmen, die fiir die Schatzungen relevant waren, stellten eine besondere

Herausforderung dar. Erstens weiss man wenig Uber den Anteil der Flachen, die

gemietet und nicht vom Eigentimer selber genutzt werden. Diese Annahme

schlagt linear auf das Ergebnis der betroffenen Mieten durch. Weniger entschei-

dend fiir die Schatzung der betroffenen Mieten ist die hohe Unsicherheit bei einer

zweiten Annahme: Auch Uber den Anteil der Mieten am Umsatz ist wenig bekannt.

Bei diesen beiden Annahmen und bei weiteren Schatzungen war eine Kooperation

mit Branchenverbanden sehr hilfreich. An dieser Stelle bedankt sich Wiiest Part-

ner herzlich unter anderem bei den folgenden Verbanden: ExpoEvent, Verband

freier Autohandler Schweiz, HotellerieSuisse, ProCinema, Swiss Retail Federa-

tion, Verband der Museen Schweiz.

Methodischer Hinweis: Quantile

Immobilienpreise kénnen nicht immer abschliessend anhand eines Durch-

schnittswertes illustriert werden, da dieser lediglich die Einstufung in die beiden

Kategorien «liberdurchschnittlich» oder «unterdurchschnittlich» zuldsst. Die Aus-

gestaltung der Bandbreite von Mieten, innerhalb der sich ein Grossteil der Ob-

jekte bewegt, lasst eine differenziertere Positionierung zu. Das 50-Prozent-Quan-

til wird auch als «Median» bezeichnet und bildet die Grenze zwischen der teuren

und der weniger teuren Halfte der Liegenschaften. Der Median reagiert im Ver-

gleich zum Durchschnitt weniger stark auf extreme Beobachtungen.

10%-Quantil 30%-Quantil 50%-Quantil = Median 70%-Quantil 90%-Quantil
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Gesamtmarkt fur Geschaftsmieten

Es ist nicht bekannt, wie gross der Markt fiir Geschaftsmieten ist, und es gibt keine
direkte Statistik. Entsprechend muss das Marktvolumen geschatzt werden. Unter
dem Begriff Marktvolumen verstehen wir in diesem Bericht die H6he der Mieten,
die in der Schweiz monatlich fiir ein bestimmtes Marktsegment bezahlt werden.
Um das Marktvolumen fir Geschéaftsflachen zu schatzen, wahlen wir vier Ansatze,
die relativ unabhangig voneinander sind:

— ein Wirtschaftsmodell

— ein Flachenmodell

— eine Analyse der Immobilieninserate sowie

— die Marktanteile von institutionellen Investoren.

Nachfolgend werden die vier Ansatze vorgestellt und am Schluss in einem Zwi-
schenfazit einander gegenibergestellt.

Wirtschaftsmodell von Wiiest Partner

Die erste Bottom-up-Schatzung basiert auf dem Wirtschaftsmodell von Wiiest

Partner und damit auf den Beschaftigten und deren Betrieben. Die Schatzung des

Gesamtvolumens der bezahlten Mieten ergibt sich als Durchschnitt von drei An-

satzen, in denen jeweils die Mietzinsvolumen pro Branche und pro Gemeinde ge-

schatzt werden.

— Flachenbedarf: Wir schatzen fiir jeden Beschaftigten den Flachenbedarf in
Quadratmetern und multiplizieren diese Flache mit dem Ublichen Mietzins pro
Quadratmeter nach Gemeinde und Nutzung.

— Umsatz: Wir schitzen anhand des Wertschépfungsmodells von Wiiest Partner
den Umsatz pro Beschéaftigten und gelangen via branchenspezifische Annahme
Uber den Anteil des Umsatzes, der fir die Miete aufgewendet wird, zum gesuch-
ten Mietzinsvolumen.

— Arbeitsstatten: Wir multiplizieren die Anzahl Arbeitsstatten mit typischen Miet-
zinsen nach Branche.

Bei allen drei Ansétzen wird das Modell auf Stufe Gemeinde berechnet und dann

fiir jede Branche auf die Schweiz aggregiert. Zudem ist jeweils zu beriicksichtigen,

welcher Anteil der hypothetischen Mietzinszahlungen effektiv zwischen einem

Mieter und einer Drittperson als Eigentimer fliessen.

Insgesamt wird mit diesem Modell ein monatliches Mietzinsvolumen von CHF 1.9

Milliarden pro Monat geschatzt. Die Aufteilung nach Nutzung zeigt folgendes Re-

sultat:

— Verkauf: CHF 400 Millionen

— Gewerbe, Industrie und Lager: CHF 500 Millionen

— Gastgewerbe: CHF 200 Millionen

— Biiro: CHF 800 Millionen

— Total Geschéftsflachen: CHF 1.9 Milliarden

Flachenmodell und nutzungsspezifische Quadratmetermieten pro Gemeinde

Nachdem in Kapitel 2.1 mit dem Wirtschaftsmodell ein Bottom-up Modell auf Stufe
Gemeinde angewendet worden ist, kommt ein solches auch in Kapitel 2.2 zur An-
wendung. Die Basis bildet ein Flachenmodell, das den Gesamtbestand an Ge-
schaftsflachen fiir jede Gemeinde abbildet (Stand: 2017). Im Gegensatz zum
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Wirtschaftsmodell, das auf Branchen basiert, werden hier die Nutzungen Verkauf;
Gewerbe, Lager, Industrie; Gastgewerbe und Biiro unterschieden.

Die Flachenangaben basieren auf Geb&udeversicherungs- und Baubewilligungs-
daten. Die Flachen werden mit den Mieten (Stand: 4. Quartal 2019) multipliziert,
und zwar gemeinde- und nutzungsspezifisch. Es resultiert eine Gesamtsumme an
hypothetischen Marktmieten fiir Geschaftsflachen von CHF 30 Milliarden pro
Jahr. Die jahrliche Gesamtsumme gliedert sich gemass Spalte 3 in Tabelle 1 wie
folgt auf die verschiedenen Nutzungen: Verkauf (CHF 7 Milliarden), Gewerbe, La-
ger - aber ohne Industrie (CHF 7 Milliarden), Gastgewerbe (CHF 4 Milliarden) so-
wie Biiro (CHF 12 Milliarden)'.

Bei den Schéatzungen der hypothetischen Marktmieten miissen Anpassungen ge-
macht werden. Erstens liegen die Marktmieten teilweise hdher als die tatsachlich
bezahlten Bestandesmieten. Dies liegt daran, dass der Eigentimer bei einigen
Flachen nicht die maximale Zahlungsbereitschaft einfordert, und gerade bei Bii-
roflachen sind die Marktmieten seit dem Abschluss einiger Vertrage angestiegen.
Zweitens muss der Anteil der Selbstnutzer abgezogen werden gemass der Schat-
zung in Kapitel 2.6.

Tabelle 1: Mieten fiir Geschéaftsflichen nach Nutzung
(Schatzung, hergeleitet iiber ein Bottom-up-Fldchenmodell und Quadratmeterpreisen)

Bruttogeschoss-  Hypothetische Marktmieten Effektive Mieten

Nutzung flidche (Mio. m?) pro Jahr (Mio. CHF) pro Monat (Mio. CHF)
Verkauf 35 7°000 500
Gewerbe, Lager >40 >7°'000 >400
Gastgewerbe 19 4000 200
Biiro 56 12'000 600
Gesamt 270 30’000 >1'700

Quelle: Wiiest Partner

Aus den obigen Werten und den getroffenen Annahmen ergibt sich eine Schat-
zung fir die Hohe der jahrlich entrichteten Mieten fiir Verkaufs-, Gewerbe- und
Gastgewerbeflachen von CHF 1100 Millionen pro Monat. Werden die Biiroflachen
dazugezahlt, dann steigt dieser Wert auf monatlich CHF 1'700 Milliarden.

Analyse sdmtlicher verfiigbaren Immobilieninserate

Die zur Vermietung ausgeschriebenen Verkaufs- und Gewerbeflachen sind eine
weitere Datenquelle zur Schatzung der Marktgrosse. Sie bilden den ganzen Markt
ab, wobei allerdings nur die inserierten Flachen beobachtet werden kénnen.

Fir die Jahre 2016 bis 2019 hat Wiiest Partner die um Duplikate bereinigten Mie-
tinserate analysiert und die darin erwahnten Bruttomieten pro Jahr aggregiert. Fir
Gewerbeflachen ergab sich eine Gesamtsumme von rund CHF 30 Millionen, wo-
bei in diese Kategorie auch Hobby- und Lagerraume fallen kdnnen (diese mach-
tenim Jahr 2019 ungefahr 10% aller ausgeschriebenen Gewerbeinserate aus). Die
Gesamtsumme der Verkaufsflachen belief sich auf ungefahr CHF 33 Millionen,
diejenige der Biiroflachen auf CHF 120 Millionen.

1 Die Zuteilung zu den einzelnen Nutzungen ist nicht trivial. So werden teilweise Flachen als Biirofla-
chen taxiert, obschon sie von Gewerbebetrieben gemietet werden.
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Um von dieser Basis auf das effektive Mietzinsvolumen pro Monat zu kommen,
sind mehrere Justierungen vorzunehmen: Erstens ist von den inserierten Brutto-
mieten auf die Netto-Bestandesmieten zu schliessen, und zweitens muss der An-
teil der inserierten Flachen pro Jahr geschatzt werden. Letztes erfolgt unter an-
derem Uber einen nutzungsspezifischen Vergleich der Inserate und dem Bestand
der Arbeitsstatten. Tabelle 2 zeigt, welche Annahmen getroffen worden sind, mit
denen der Markt fiir vermietete Gewerbe-, Verkaufs- und Biiroflachen auf CHF 2.0
Milliarden Mietzinsen geschatzt wird. In dieser Zahl sind Gastgewerbeflachen
nicht enthalten, da wir deren zur Vermietung respektive Verpachtung ausge-
schriebenen Flachen schlecht abgedeckt haben.

Tabelle 2: Mieten fiir Geschéftsflichen nach Nutzung
(Schitzung, hergeleitet iiber Immobilieninserate, die zwischen 2016 und 2019 publiziert wurden)

Inserierte Summe  Bestandesmiete (netto) rela- Anteil der pro Jahr Mieten pro Monat

Nutzung pro Monat (Mio. CHF)  tiv zur Angebotsmiete (brutto) inserierten Flidche (Mio. CHF)
Verkaufsflachen 30 95% 1/10 300
Gewerbefldchen 30 90% 1/14 400
Biirofldchen 120 90% 1/13 1’300
Total 200 2'000

Quelle: Wiiest Partner

Marktanteile der institutionellen Investoren

Im Bereich der institutionellen Investoren ist der Markt fiir Geschéaftsflachen rela-
tiv transparent, unter anderem deshalb, weil viele dieser Gefasse kotiert sind res-
pektive einer Aufsicht unterstehen. Diese Immobilienaktiengesellschaften, Immo-
bilienfonds sowie Pensionskassen und Anlagestiftungen werden am Anfang des
Kapitels 7 genauer beleuchtet.

Aufbauend auf den dortigen Resultaten wird hier noch ein weiterer Ansatz ver-
folgt, um den Markt fiir Geschaftsmieten einzuschatzen. In Kapitel 7.1 wird der
Marktwert der vermieteten Geschaftsliegenschaften auf CHF 650 Milliarden ge-
schatzt, und der Marktwert der Geschaftsliegenschaften der institutionellen In-
vestoren auf CHF 150 Milliarden. Bei den vermieteten Geschéaftsliegenschaften
betragt der Marktanteil der institutionellen Investoren 24%. Dieser Anteil am
Marktwert ist ein guter Indikator fiir den Anteil der Mietzinszahlungen aus Ge-
schéaftsflachen. Dabei ist zu berlicksichtigen, dass die institutionellen Investoren
in Liegenschaften mit liberdurchschnittlichen Lage- und Objektqualitaten inves-
tieren. Als Konsequenz gilt es festzuhalten, dass die Marktanteile der institutio-
nellen Investoren bei den Mietzinszahlungen tiefer ausfallen als bei den Markt-
werten. Dies weil das Verhaltnis der Mieten zu den Marktwerten
unterdurchschnittlich hoch ausfallt bei Liegenschaften mit hohen Objekt- und La-
gequalitdten. Daraus folgt, dass der Anteil der institutionellen Investoren an den
gesamthaften Mietzinsen aus Geschéaftsliegenschaften rund 20% ausmacht.

In Kapitel 7.2 wird geschatzt, dass die institutionellen Immobilieninvestoren ge-
samthaft Mietertrage von CHF 450 Millionen pro Monat erzielen. Setzt man diese
Uberlegungen in Verbindung, dann ergeben sich CHF 2.25 Milliarden an Mietzin-
sen, die jeden Monat fiir Geschaftsflachen in der Schweiz fliessen.
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Zusammenzug der vier Ansétze

Nun werden die vier Schatzung der Netto-Mietzinsen in Millionen Franken, die fiir
Geschaéftsflachen in der Schweiz pro Monat fliessen, konsolidiert. Insgesamt kann
von einem Wert von rund CHF 2 Milliarden ausgegangen werden. Bei Gewerbe-,
Gastgewerbe- und Verkaufsflachen, die im Fokus dieser Strukturanalysen stehen,
betragen die monatlichen Mietzinssummen CHF 1.0 Milliarden. Fiir Biiroflachen
kommen nochmals CHF 1.0 Milliarde dazu. Hochgerechnet auf das Jahr ergeben
sich so Mietzinszahlungen von CHF 12 Milliarden fiir Gewerbe-, Gastgewerbe- und
Verkaufsflachen respektive 24 CHF Milliarden fiir Geschéaftsflachen.

Tabelle 3: Vier Ansétze zur Schitzung

Nutzung Konsolidierte Wirtschaftsmodell Flichenmodell Inserate Institutionelle
Einschitzung (2.1) (2.2) (2.3) Investoren (2.4)

Verkauf 400 400 500 300

Gewerbe 500 500 >400 400

Gastgewerbe 200 200 200

Biiro 900 800 600 1'300

Total 2’000 1’900 >1'700 >2°000 2’250

Quelle: Wiiest Partner

Uber alle Nutzungen und Flachengréssen betragen die Nebenkosten 6.7% der
Bruttomieten (vgl. Kapitel 3.3). Wenn in Kapitel 2 die monatlichen Nettomietzinsen
fir Geschéaftsflachen auf CHF 2 Milliarden geschéatzt werden, wiirde das bedeu-
ten, dass die entsprechenden monatlichen Bruttomietzinsen bei 2.134 Milliarden
und damit im Streubereich der Schatzung von CHF 2 Milliarden liegen. Im Folgen-
den meinen wir jeweils mit der Annahme von CHF 2 Milliarden die monatlichen
Nettomietzinsen.

Eigenmieter

Eine hohe Bedeutung in dieser Strukturanalyse kommt der Annahme liber die von
Eigentimern selbst genutzten Flachen zu. Allerdings ist hierzu wenig bekannt und
die Unsicherheit bei dieser Annahme ist bedeutsam. Wiiest Partner geht je nach
Nutzung von den folgenden geschatzten Anteilen an gemieteten Flachen aus
(mietzinsgewichtet):

— Verkauf: 85%

— Gewerbe, Industrie und Lager: 50%

— Gastgewerbe: 70%

— Biiro: 65%

— Total Geschéftsflachen: 63%

In der Industrie und in der Landwirtschaft ist das Unternehmen oft Eigentimer des
Betriebsgebaudes. Im 3. Sektor liegt der Anteil der gemieteten Flachen hoher als
im 2. Sektor. Je nach Art des Betriebs unterscheidet sich der Anteil der gemiete-
ten Flachen. Tiefer liegt dieser Anteil in der Regel sowohl bei Einzelfirmen, wo der
Eigentimer oft zu Hause arbeitet, sowie bei umsatzstarken Unternehmen mit vie-
len Mitarbeitern. Zwischen den Branchen gibt es bedeutende Unterschiede. So
ist im Detailhandel der Anteil der gemieteten Flachen besonders hoch.
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Anzahl Mietvertrége

Bei der Festlegung der Anzahl Geschaftsflachen orientieren wir uns an STATENT.
Wenn ein Betrieb lber zwei Filialen verfiigt, werden in STATENT auch zwei Arbeits-
statten ausgewiesen. Somit entspricht eine Arbeitsstatte in STATENT grundsatz-
lich einer Geschaftsflache.

Fir das Jahr 2017 weist das BFS 684’000 Arbeitsstatten aus. Auf dieser Basis
schéatzen wir die Anzahl Mietvertrage, indem wir die Annahme zum Anteil der ge-
mieteten Flachen fiir jede der 794 Branchen multiplizieren mit der Anzahl Arbeits-
statten. Die Berechnung erfolgt auf Stufe Gemeinde, damit wir beriicksichtigen
kdnnen, dass in urbanen Gemeinden der Anteil der Mietverhaltnisse hoher ist. Die
so berechnete Anzahl Mietvertrage ergibt 390'000.

Teilt man CHF 2.0 Milliarden Mietzinsvolumen durch 390'000 Mietvertrage, dann
erhalt man eine mittlere Monatsmiete (netto) von CHF 5100.

Zwischenfazit Gesamtmarkt

Woiiest Partner schatzt, dass in der Schweiz rund 390'000 Geschaftsflachen ge-
mietet werden. Zur Benutzung dieser Geschaftsflachen werden monatliche Net-
tomieten von rund CHF 2.0 Milliarden bezahlt. Diese Zahl ergibt sich aus dem Zu-
sammenzug von mehreren Untersuchungen des Volumens der bezahlten Mieten,
die Uber mehrere, unabhangige Ansatze hergeleitet werden. Da verschiedene An-
satze gewahlt worden sind, ergibt sich eine Bandbreite an Schatzergebnissen. Je
nachdem, welcher Ansatz gewahlt wird respektive welche Nutzungen an Ge-
schéftsflachen betrachtet werden, kdnnen aus der Schatzung von CHF 2.0 Milli-
arden Schatzung sich auch geschatzte CHF 1.7 oder 2.3 Milliarden ergeben.
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Verteilung und Entwicklung der Mieten

Wie viel Miete fiir die Nutzung einer Geschéftsflache fallig ist, unterscheidet sich
je nach Lage, Nutzung und Ausstattung der Flache stark und verandert sich auch
im Laufe der Zeit. In diesem Kapitel wird eine Ubersicht iiber die Héhe der Ge-
schaftsmieten und deren Entwicklung in den letzten Jahren gegeben.

Verteilung der Héhe der Mietzinsen

Zur Analyse der Verteilung der Mieten analysieren wir mehr als 125’000 Inserate,
mit denen in den Jahren 2016 bis 2019 ein Eigentliimer einen Mieter flir seine Ge-
schéaftsflache gesucht hat. Gemessen werden die monatlichen Bruttomieten, wo-
bei drei Nutzungen unterschieden werden: Gewerbe, Verkauf und Biiro.

Grafik 3.1 zeigt die Verteilung der Mieten. Die Bruttomiete pro Monat ist auf der
vertikalen y-Achse abgebildet. Die x-Achse zeigt die kumulative Haufigkeit, dabei
handelt es sich um eine aufsteigende Sortierung der Monatsmieten. Ungefahr
80% der analysierten Gewerbeflachen werden fiir weniger als CHF 3'000 vermie-
tet. Die obersten 5% weisen Bruttomietzinse von liber CHF 12'000 auf. Viele Fla-
chen mit hohen Mieten sind liberdurchschnittlich gross.

Die Kurve der kumulativen Haufigkeiten der Gewerbeflachen liegt unter derjeni-
gen von Verkaufs- und Biroflachen. Das Gewerbemieten oftmals tiefer sind als
die Mieten fiir Verkaufs- und Biiroflachen hat mehrere Griinde: Erstens enthalten
Gewerbeflachen oft Lagerrdume, die in vielen Fallen klein und relativ preisgiinstig
sind. Zweitens weisen Verkaufs- und Biiroliegenschaften in der Regel bessere La-
gequalitdten auf. Dies liegt daran, dass Verkaufsflachen viel starker als Gewerbe-
flachen auf Kundefrequenzen ausgerichtet sind und bei Biroflachen die Erreich-
barkeit fiir die Mitarbeiter mit dem offentlichen Verkehr zentral ist.

Grafik 3.1: Kumulierte Haufigkeiten von Angebotsmieten
(Bruttomiete in CHF pro Monat, gekappt bei CHF 20’000; Stichprobe von 125’000 Inseraten; 2016-2019)
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10000
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= Gewerbefldchen = Verkaufsflichen = Biirofldchen
Quelle: Wiiest Partner

In der Grafik 3.2 wird die kumulative Haufigkeit gezeigt fiir alle drei Geschaftsnut-

zungen. Die Verteilung der Angebotsmieten zeigt mutmasslich tiefere Mietzinsen
als die wahre Verteilung der Geschaftsmieten. Demgegeniiber liberschatzen die
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ebenfalls dargestellten Bestandesmieten (brutto) die wahren Mietzinsen (vgl. dazu
auch den methodischen Hinweis).

Grafik 3.2: Kumulierte Haufigkeit von Angebotsmieten (brutto) und Bestandesmieten (netto)
(CHF pro Monat, gekappt bei CHF 20'000; Stichprobe von 125’000 Inseraten (2016-2019) und 8’000 Bewertungen (2019)
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= Angebotsmieten (brutto) == Bestandesmieten (netto)
Quelle: Wiiest Partner

Methodischer Hinweis: Représentativitdt von Angebots- und Bestandesmieten
Fir diese Auswertung werden zwei Quellen verwendet: Angebots- und Bestan-
desmieten. Bestandesmieten liegen tendenziell Uber den Angebotsmieten. Beide
Datenséatze sind nicht vollstandig reprasentativ fiir den Gesamtmarkt. Die Ange-
botsmieten stiitzen sich auf die Mietinserate, wahrend die Quelle fiir die Bestan-
desmieten unsere Bewertungstatigkeit ist. Generell liegen Flachen, die bewertet
werden, haufig naher an der maximalen Zahlungsbereitschaft der Mieter als dies
im Gesamtmarkt der Fall ist. Zudem werden im Rahmen der Bewertungstatigkeit
uberdurchschnittlich viele Mietvertrage an vergleichsweise guten Lagen - mit
entsprechend teuren Mieten - erfasst. Gleichzeitig wird bei der Neubesetzung ei-
ner Geschaftsflache an guten Lagen haufiger ein Makler eingesetzt und damit
kein Inserat geschaltet, wie dies im Gesamtmarkt der Fall ist.

Verteilung auf Preisklassen

Das Parlament hat dem Bundesrat die Kommissionsmotionen 20.3451 und
20.3460 Uberwiesen, wonach gewisse Mieten voriibergehend nicht mehr voll-
sténdig bezahlt werden missten. So sollen vom Bundesrat aufgrund von Covid-
19 geschlossene Betriebe ihrem Vermieter fiir die Dauer der beh&rdlichen
Schliessung nur 40% der Miete schulden. Diese Regelung gilt fiir Mieter, deren
Miete die Hohe von 20'000 Franken pro Monat und Objekt nicht liberschreitet und
bei einem Mietzins zwischen CHF 15’000 und 20’000 soll ein Opt-out moglich
sein. Auch Betriebe, die ihre Aktivitaten reduzieren mussten, sollen in begrenztem
Umfang von einer Ermassigung profitieren kdnnen.

Im Folgenden werden die Mietvertrage sowie das gesamte Mietvolumen in Miet-
preisklassen eingeteilt, woflir die Daten aus den Immobilieninseraten verwendet
werden. Gestlitzt auf diese Daten wird geschéatzt, dass rund 81% der Vertrage mo-
natliche Bruttomieten von weniger als CHF 5'000 betreffen; diese Vertrage ma-
chen 28% des gesamten Mietvolumens aus. Handkehrum lauten nur 4% der Ge-
schéftsmietvertrdage auf Mieten mit CHF 20'000 oder mehr, diese Vertrage
vereinigen aber 45% des gesamten Mietvolumens auf sich. In der Grafik 3.3
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werden zuerst die relativen Anteile gezeigt, anschliessend noch die absoluten
Werte in Franken respektive Anzahl Mietvertrage.

Grafik 3.3: Anteile der Geschiftsmieten nach Mietpreisklassen
(Stichprobe von 125’000 Inseraten, 2016-2019)
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Quelle: Wiiest Partner

Grafik 3.4: Anteile der Geschaftsmieten nach Mietpreisklassen
(Stichprobe von 125’000 Inseraten, 2016-2019)
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Quelle: Wiiest Partner

Netto- und Bruttomiete

Bei den Mieten ist die Nettomiete von der Bruttomiete zu unterscheiden. Die Net-
tomiete entspricht den Zahlungen vom Mieter an den Eigentiimer. Die Nettomiete
stellt also die Einnahmen des Vermieters dar, wovon er ja dann wieder eigene
Kosten abziehen muss. Ebenso hat der Mieter noch zusatzliche Ausgaben. Ergan-
zend zur Nettomiete bezahlt der Mieter zum Beispiel Rechnungen fiir Heizung,
Strom, Wasser usw. Aus diesen Nebenkosten plus der Nettomiete ergibt sich die
Bruttomiete.
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Woiiest Partner hat in 85'000 Immobilieninseraten das Verhaltnis zwischen Netto-
und Bruttomiete analysiert. Uber alle Nutzungen und Flichengrésse betragen die
Nebenkosten 6.7% der Bruttomieten.

Die Unterschiede sind jedoch betrachtlich und héangen stark vor der Grosse der
Geschéaftsflache ab. Die Nebenkosten steigen nicht proportional mit der Netto-
miete. Entsprechend werden Bruttomieten, die unter CHF 10’000 pro Monat lie-
gen, unterschieden von solchen, die CHF 10'000 oder mehr pro Monat betragen.
Die nachfolgenden Grafiken, die auf Angebotsdaten basieren, zeigen das Verhalt-
nis zwischen Bruttomiete und Nebenkosten fir unterschiedliche Nutzungen.

Grafik 3.5: Durchschnittliche Nebenkosten nach Nutzung und Miete
(in CHF pro Monat, Stichprobe: 85’000 Mietinserate von 2016 bis 2019)

1400

1200

1000
800
600
400
200

Gewerbeflachen Verkaufsflichen Biirofldchen

M Bruttomiete bis CHF10'000 I Bruttomiete ab CHF 10°000
Quelle: Wiiest Partner

Grafik 3.6: Durchschnittliche Nebenkosten in Prozent der Bruttomiete
(Stichprobe: 85’000 Mietinserate von 2016 bis 2019)
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Die Auswertung der inserierten Geschéaftsflachen zeigt folgende Verhaltnisse
nach Nutzung:
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— Bei Gewerbeflachen mit Bruttomieten bis CHF 10'000 liegen die Nebenkosten
im Durchschnitt bei CHF 160 pro Monat, die Nebenkosten betragen 8.9% der
Bruttomiete. Bei Gewerbeflachen mit Mieten ab CHF 10’000 liegen die mittleren
Nebenkosten bei CHF 800 pro Monat, was 3.4% der Bruttomiete entspricht.

— Bei Verkaufsflachen mit Bruttomieten bis CHF 10'000 betragen die Nebenkos-
ten durchschnittlich CHF 240 oder 9.0% der Bruttomiete. Bei den grosseren
Verkaufsflachen steigen die Nebenkosten durchschnittlich auf CHF 1060 pro
Monat, was 4.4% der Bruttoauslagen der Mieter entspricht.

— Bei Biroflachen mit Bruttomieten bis CHF 10'000 machen die Nebenkosten
8.5% der Bruttomiete aus, die mittleren Nebenkosten liegen bei CHF 210 im
Monat. Bei Biroflachen mit Mieten ab CHF 10'000 machen die Nebenkosten
4.9% der Bruttomiete aus, die mittleren Nebenkosten liegen bei CHF 1260 im
Monat.

An dieser Stelle ist zu erwdhnen, dass die Mieten auch vom Ausbaustandard der

Liegenschaft abhangig sind (Stichwort Vermietung im Rohbau). Auf diese Unter-

scheidung wird hier aber nicht weiter eingegangen, ebenso wenig wie auf die Um-

satzmiete. Denn bei gewissen Mietverhaltnissen, gerade im Detailhandel, orien-
tiert sich die Hohe der Miete zumindest teilweise auch am Umsatz, den der

Betrieb mit der Flache generiert.

Marktentwicklung

Auf der Basis der inserierten Mietflachen berechnet Wiiest Partner die Angebots-
mietpreisindizes fiir Geschafts- und Wohnliegenschaften. In den letzten Jahren
bewegten sich die Marktmieten fiir Geschéaftsflachen tendenziell seitwarts. Die
folgende Grafik zeigt die Mietzinsindizes fiir Verkaufs-, Gewerbe- und Birofla-
chen. Der Angebotsmietpreisindex fiir Gewerbeflachen liegt aktuell ungefahr auf
der Hohe des Jahrs 2007, derjenige fiir Verkaufsflachen auf der Hohe des Jahrs
2012 und derjenige fiir Biiroflachen auf der Hohe des Jahrs 2013.

Grafik 3.7: Entwicklung der Angebotsmieten nach Nutzung
(Index 1. Quartal 1996 = 100, Stand: 1. Quartal 2020)
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Quelle: Wiiest Partner

Beim erstmaligen Abschluss eines neuen Geschéaftsmietvertrags bestimmt sich
die Hohe der Miete als Folge eines Zusammenspiels zwischen Angebot und
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Nachfrage. Bei den Biroflachen haben sich Angebot und Nachfrage zuletzt ziem-
lich parallel entwickelt. In den letzten zwei Jahren hat sich der Leerstand reduziert,
und auch der Neubau entwickelt sich riicklaufig. In der Folge waren die Angebots-
mieten fiir Blroflachen relativ stabil: Sie sind innerhalb der letzten 12 Monate um
0.4% gestiegen (Stand 1. Quartal 2020).

Von den Hauptnutzungen auf dem Schweizer Immobilienmarkt sind die Verkaufs-
flachen diejenigen, die sich den grossten Herausforderungen gegeniibersehen.
Der Onlinehandel boomt derzeit starker denn je. Wahrend die Entwicklung im
Food-Segment stabil verlauft, ist die Flachennachfrage vor allem in den zwischen-
zeitlich stillgelegten Non-Food-Segmenten riicklaufig. Entsprechend sanken die
Angebotsmieten fiir Verkaufsflachen zwischen dem 1. Quartal 2019 und dem 1.
Quartal 2020 um 2.1%.

Im 1. Quartal 2020 lag der Angebotsmietpreisindex fiir Gewerbeflachen um 5.6%
unter dem Vorjahreswert. Dabei ist zu beriicksichtigen, dass der Index seit 2016
deutlichen Schwankungen unterliegt und insgesamt seitwarts verlauft. Die hohe
Fluktuation ist auch der unterschiedlichen Ausgangslage in den verschiedenen
Teilsegmenten geschuldet. Betriebe im Gastgewerbe und im Handel stehen unter
Druck, wahrend das Bildungs-, Sozial- und Gesundheitswesen wachst. Gleichzei-
tig werden aufgrund der neuen technologischen Mdglichkeiten sowohl Dienstleis-
tungen als auch Distributionswege von Waren und Dienstleistungen revolutio-
niert. Infolge des stetig wachsenden Onlinehandels werden ausserdem immer
mehr Gebaude fiir die Lagerung und den Umschlag von Waren und Giitern bené-
tigt.

Methodischer Hinweis: Angebots- und hedonisch bereinigte Abschlussmieten
In der Grafik 3.4 sind Angebotsmieten dargestellt. Sie stiitzen sich auf die Aus-
wertung von Immobilienangeboten in den Printmedien und den Internetportalen.
Diese Datenquelle hat eine Reihe von Vorteilen: Sie reflektiert die Markteinschat-
zung von Zehntausenden von Marktteilnehmern vor Ort. Angebotsdaten sind zu-
dem rasch und in grosser Zahl verfligbar und liefern Angaben zu den wichtigsten
preisbestimmenden Faktoren (Grosse, Standort, Zustand). Allerdings lassen sich
qualitative Veranderungen des Angebots (in Bezug auf Zustand, Ausbaustandard
und Mikrolage) bei der Berechnung nur beschrankt eliminieren.

Zusatzlich zu den Angebotspreisindizes werden fiir Biroflachen seit 2005 Ab-
schlussmietpreisindizes berechnet. Die Datenquelle, auf denen die Abschluss-
mietpreisindizes basieren, sind mehrheitlich die Portfolios institutioneller Inves-
toren. Diese Daten stammen ausschliesslich von Erst- und Wiedervermietungen.
Fir alle in den Index einfliessenden Objekte werden liber ein Dutzend mietpreis-
bestimmende Merkmale systematisch erfasst, um eine Qualitatsbereinigung mit-
tels der hedonischen Methode vorzunehmen. Damit lassen sich diejenigen Preis-
veranderungen, die auf qualitativen Unterschieden beruhen, von den letztlich zu
messenden «reinen» Preisveranderungen praktisch vollstdndig trennen und eli-
minieren.

Die Richtung der Entwicklung der beiden Indizes fiir Biroflachen ist dieselbe, aber
die Wachstumsrate ist nicht gleich. So sind die Abschlussmieten zwischen dem 1.
Quartal 2005 und dem 4. Quartal 2018 um 4.2 Prozentpunkte starker angestiegen
als die Angebotsmieten.
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Marktentwicklung seit Corona

Vor Ausbruch der Corona-Pandemie entwickelten sich die Mieten fiir Geschafts-
flachen mehrheitlich seitwarts, im Falle der Verkaufsflachen riicklaufig. Durch die
Corona-bedingte Rezession werden die Marktmieten fiir Geschaftsflachen nun
tendenziell sinken. Die strukturellen Leerstande durften vor allem ausserhalb der
Grosszentren leicht ansteigen. Zwar dirfte die Neubautatigkeit in naher Zukunft
etwas nachlassen, nicht zuletzt aufgrund der temporaren Schliessung von Bau-
stellen und wegen der Reduktion investorenseitiger Aktivitaten. Dennoch dirfte
im Zuge der konjunkturellen Schwierigkeiten das Angebot an Geschaftsflachen
steigen, da einige Unternehmen ihre Expansionsbestrebungen zuriickstellen wer-
den und andere Unternehmungen sogar Stellen streichen miissen.

Die verschiedenen Einschrankungen und Empfehlungen beeinflussten das Kon-
sumverhalten erheblich. Seit der Wiedereroéffnung der Geschéafte hat sich der in-
landische Konsum relativ gut vom starken Riickgang wahrend des Lockdowns er-
holt, das zeigen die Entwicklung der Zahlungen mit Debitkarten. Zu bertick-
sichtigen ist dabei allerdings, dass der rasante Anstieg der Konsumausgaben ei-
nerseits wohl bis zu einem gewissen Grad auf Aufholeffekte zuriickzufiihren ist,
andererseits aber auch damit zu tun haben dirfte, dass der Einkauf im grenzna-
hen Ausland bis vor wenigen Tagen noch schwierig bis unmoglich war. Zudem
diirfte sich aufgrund der Coronakrise der Strukturwandel im Detailhandel und die
Verlagerung in Richtung Onlinegeschaft beschleunigen. Zahlreiche stationare
Handler haben wahrend der Zeit des Lockdowns ihre Online-Kanale ausgebaut,
und viele der Kunden, die in den vergangenen Wochen erstmals online bestellt
haben, werden dies bestimmt auch weiterhin tun. Das Umfeld fur die Verkaufsfla-
chenmarkte ist und bleibt damit sehr anspruchsvoll. Die Vermieter von Ladenlo-
kalen diirften dementsprechend unter immer starkeren Druck geraten, die Mieten
nach unten anzupassen, um Leerstande zu vermeiden.

Mit dem wachsenden E-Commerce diirften Lager- und Logistikflachen als
Teilsegment der Gewerbeflachen kiinftig an Bedeutung gewinnen. Auf der ande-
ren Seite mussten zuletzt andere Betriebe mit Gewerbeflachen bedeutende Um-
satzeinbussen in Kauf nehmen, so zum Beispiel Coiffeursalons oder Kosmetik-
studios.
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Betroffenheit der Branchen

Ausgangslage

Die Wirtschaftsaktivitaten haben sich mit den behdérdlichen Massnahmen zur Be-
kdampfung des Coronavirus (COVID-19) einschneidend verandert. In diesem Be-
richt geht es um eine Analyse derjenigen Betriebe, die aufgrund der Covid-19-Ver-
ordnung 2 des Bundesrates liber Massnahmen zur Bekdmpfung des Coronavirus
in ihren betrieblichen Aktivitdten direkt eingeschrankt worden sind. Die negativen
wirtschaftlichen Folgen, die sich unter Beriicksichtigung von Zweitrundeneffekten
aufgrund tieferer Nachfrage ergeben, stehen hier nicht im Vordergrund.

In Artikel 6 der Verordnung, die erstmals am 13. Marz 2020 publiziert worden ist,
wurden zahlreiche Branchen ab dem 17. Marz 2020 in ihren liblichen wirtschaftli-
chen Tatigkeiten eingeschrankt. Es ist eine Herausforderung, genau zu beurteilen,
welche Branchen direkt von dieser Verordnung betroffen sind. Soll ein Betrieb als
geschlossen gelten, wenn er Uber einen Lieferservice oder dank Notfallbehand-
lungen noch einen gewissen Umsatz generieren kann? Eine Folge dieser Komple-
xitat in der Beurteilung ist, dass die Ausarbeitung der vom Parlament lGiberwiese-
nen Kommissionsmotionen 20.3451 und 20.3460 herausfordernd ist.

Wiiest Partner empfiehlt eine vertiefte Auseinandersetzung damit, welche Be-
triebe als wie stark eingeschrankt gelten. Auch vor diesem Hintergrund wird den
Uberlegungen zur Betroffenheit der Betriebe in diesem Kapitel geniigend Platz
eingeraumt.

Da jeder Ansatz gewisse Aspekte abdeckt und andere nicht, verdichten wir in die-
sem Bericht drei Ansatze zu einer Definition der Betroffenheit. Zwei Ansatze stam-
men von Wiiest Partner, einer vom BFS. Zwei Ansatze verwenden eine bindre Co-
dierung und widerspiegeln damit eine Haltung, wonach die Betriebe einer
Branche entweder geschlossen sind oder nicht. Die dritte basiert auf einer detail-
lierten Codierung in 11 Kategorien und nimmt damit eine Perspektive ein, die be-
sagt, dass eine Branche auch nur teilweise betroffen sein oder innerhalb einer
Branche die Betroffenheit je nach Betrieb variieren kann. Die drei Ansatze werden
nun nacheinander vorgestellt und anschliessend zu einem Indikator der Betrof-
fenheit verdichtet.

Bin&re Betroffenheit gemass BFS

Eine erste Codierung dieser Einschrankungen hat das BFS vorgenommen und
eine Schatzung der Anzahl Arbeitsstéatten, die aufgrund der Covid-19-Verordnung
2 geschlossen wurden, publiziert (BFS Nummer je-d-06.02.01.10,

Weblink: https://www.bfs.admin.ch/bfs/de/home/statistiken/kataloge-datenban-
ken/tabellen.assetdetail.12927653.html).

Gemass BFS waren in der zweiten Marzhalfte 2020 18.2% der Betriebe und 10.2%
der Beschaftigten der Schweiz direkt in ihrer Tatigkeit eingeschrankt. In dieser
Statistik verzichtete das BFS bewusst auf eine detaillierte Einschatzung der Be-
troffenheit. Ein Grund fir diesen Verzicht liegt in der Komplexitat der Einschat-
zung, ob ein Betrieb als geschlossen gelten soll oder nicht. Die Komplexitat dieser
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Herausforderung wird durch drei Anmerkungen, die der Statistik des BFS zu ent-
nehmen sind, unterstrichen.?

Differenzierte Betroffenheit geméss Wiiest Partner

Woiest Partner schatzt zur Beurteilung, ob und inwieweit die 6konomische Tatig-
keit aufgrund der Covid-19-Verordnung 2 noch mdglich ist, den Anteil der Be-
schéaftigten, die aufgrund der Massnahmen des Bundes zur Bekampfung des
Coronavirus in ihren betrieblichen Aktivitaten direkt eingeschrankt sind. Wir wei-
sen allen 794 Branchenarten (gemdss NOGA 2008) in elf Unterteilungen einen
Wert von O bis 10 zu, je nachdem wie hoch der Anteil der Beschaftigten ist, die als
direkte Folge der behordlichen Einschrankungen ihre Tatigkeit voriibergehend
einstellen mussten. Eine 10 bedeutet dabei eine vollstandige Zwangsschliessung
durch die Covid-19-Verordnung 2, wie dies zum Beispiel auf Coiffeure zutrifft. Eine
0 bedeutet keinerlei direkte Einschrankungen im wirtschaftlichen Betrieb, da die
Beschaftigten beispielsweise im Homeoffice weiterarbeiten konnten. Tabelle 4
zeigt die Branchen, die gemé&ss unserer Einschatzung von einer vollstandigen
Schliessung betroffen waren.

Tabelle 4: Anzahl der zwischen 17. Marz und 26. April 2020 geschlossenen Arbeitsstitten
und deren Beschiftigte

Beschiiftigte Arbeitsstiten
Branche NOGA (Vollzeitdquivalente, 2017) (2017)
Coiffeursalons 960201 20780 16'100
Personenbeforderung in Luftfahrt 511000 10°060 180
Kosmetiksalons 960202 8'120 10’690
Sportvereine 931200 7220 1'900
Betrieb von Sportanlagen 931100 6’780 1'340
Bars 563001 6’390 2'250
Event-Caterer 562100 6’130 1'290
Gymnastik- und Fitnesszentren 931300 5680 1'530
Orchester, Chdre, Musiker 900102 5’190 7'080
Dienstleistungen der Unterhaltung u. Erholung 932900 4240 1'920
Messe-, Ausstellungs-, Kongressveranstaltungen 823000 3’830 700
Museen 910200 3780 410
Sonstiges Korperpflegegewerbe 960402 3770 3'740
Kultur- und Unterhaltungseinrichtungen 900400 3730 310
Bibliotheken und Archive 910100 3620 660
Summe der geschlossenen Arbeitsstétten 115’930 57'250
Anteil der geschlossenen Arbeitsstitten 3% 8%
Bestand Schweiz 4'040'590 684’170

Quellen: BFS, Wiiest Partner

2 _ Wenn Unternehmen Tatigkeiten ausiiben, die einem Verbot unterliegen, aber auch solche, die ge-
mass Artikel 6 der Covid-19-Verordnung 2 zuldssig sind, so entschied das BFS, die Tatigkeiten dieser
Unternehmen als durch die Verordnung verboten zu kennzeichnen.

- Betriebe gelten als geschlossen, wenn die Verordnung es so festlegt, selbst wenn diese Betriebe sich
so organisiert haben, dass eine reduzierte Tatigkeit mittels Lieferservice, Take-away oder Onlineshop
aufrechterhalten werden konnte.

- Ebenfalls wurde nicht berlicksichtigt, wenn ein Unternehmen seine Dienstleistung aufgrund der phy-
sischen Zwangsschliessung ins Internet verlegt und das Geschaftsmodell online betrieben hat.
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Dariliber hinaus gehen wir davon aus, dass mehrere Branchen, wenn nicht voll-
standig, so doch substanziell als direkte Folge der Verordnung eingeschrankt wa-
ren. Entsprechend codieren wir gegeniiber der direkten und vollumfanglichen Be-
troffenheit weitere Abstufungen. Eine 7 bedeutet, dass 70% der Belegschaft auf
Kurzarbeit war, wahrend die restlichen 30% noch gearbeitet haben, zum Beispiel
um einen Lieferservice aufrechtzuerhalten.

Tabelle 5 zeigt diejenigen Branchen, deren Tatigkeiten zu 70% eingeschrankt wa-
ren respektive bei denen nur noch geschatzte 30% der Beschéftigten ihrer Arbeit
nachgehen konnten. Abgebildet werden aus dieser Gruppe die 15 Branchen mit
den meisten Beschaftigten.

Tabelle 5: Anzahl der zwischen 17. Marz und 26. April 2020 beinahe vollstindig geschlosse-
nen Arbeitsstétte und deren Beschiftigte

Beschiiftigte
Branche NOGA  (Vollzeitdquivalente), 2017  Arbeitsstéiten 2017
Restaurants, Imbissstuben, Tea-Rooms usw. 561001 97’440 20550
Hotels, Gasthdfe und Pensionen mit Restaurants 551001 55’270 3’450
Spezialkliniken 861002 38’680 370
Facharztpraxen 862200 27°460 12150
Zahnarztpraxen 862300 16’340 4020
Grosse Supermérkte (1000-2499 m?) 471102 13'850 340
Physiotherapie 869002 13'120 10070
Detailhandel mit Bekleidungszubehior 477105 12690 3’100
Detailhandel mit Mdbeln 475902 10420 1’340
Warenh@user 471901 10’400 120
Berufliche Erwachsenenbildung 855903 9920 2’070
Kindergarten und Vorschulen 851000 8'970 3670
Kulturunterricht 855200 8'280 4’300
Detailhandel mit Sportartikeln 476402 8'010 1'800
Sonstiger Detailhandel mit Bau- und Heimwerkerbedarf 475202 6’860 770
Summe aller beinahe geschlossenen Branchen 458730 114’280
Summe der beinahe oder vollstdndig geschlossenen (Tabelle 4) Arbeitsstétten 575670 171’530
Anteil der beinahe oder vollsténdig geschlossenen Arbeitsstétten am Bestand 14% 25%
Bestand Schweiz 4'040°590 684’170

Quellen: BFS, Wiiest Partner

Mit den Angaben aus der Tabelle 5 weichen wir bei mehreren Branchen von der

Codierung des BFS ab, weil wir betriebliche Aktivitaten, die aufgrund der Mass-

nahmen in Bezug auf das «Social Distancing» voriibergehend schliessen muss-

ten, teilweise als direkte Folge der Covid-Verordnung erachten. Dies illustriert die
nachfolgende Einschatzung einiger Branchen:

— Wir erachten Verbrauchermarkte, Supermarkte sowie grosse und kleine Ge-
schafte und den «sonstigen Detailhandel nicht in Verkaufsraumen» nur als ein-
geschrankt nutzbar, weil in vielen dieser Verkaufsflachen weder Lebensmittel
noch Medikamente verkauft werden.

— Die Beherbergungsindustrie selbst erachten wir als faktisch direkt durch die
Verordnung eingeschrankt, da die Grenzen geschlossen worden sind. Entspre-
chend taxieren wir auch Restaurants mit Beherbergungsbetrieben als ge-
schlossen.
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Daruber hinaus codieren wir die direkte Betroffenheit der Beschéaftigten aufgrund
des behordlich verordneten «Social Distancing» bei 34 der 794 Branchenarten
mit 50%. Das Beispiel der Reparaturen gemass der NOGA-Abteilung 95 zeigt,
weshalb. Darunter fallen Tatigkeiten wie zum Beispiel die Reparatur von Uhren
und Schmuck, von Geraten der Unterhaltungselektronik oder von Schuhen und
Lederwaren. Das geschieht oft liber einen Verkaufsladen, der von der Kundschaft
aufgesucht werden musste, aber geschlossen war. Zwar konnten angefangene
Reparaturen beendet und gewisse Neuauftrage tiber Abholungen aufgefangen
werden. Nichtsdestotrotz fiihrten die Ladenschliessungen zur faktischen Einstel-
lung von zusatzlichen Reparaturauftragen.

Beiweiteren 340 der 794 Branchenarten gehen wir davon aus, dass zwischen 10%
und 40% der Belegschaft als direkte Folge des in der Covid-Verordnung verflig-
ten «Social Distancing» nicht mehr arbeiten konnte. Kaum direkt betroffen waren
etwa die Finanzdienstleister oder die pharmazeutische Industrie. Bei 328 Bran-
chen gehen wir von keiner direkten Einschrankung aus. Dies trifft auch auf grosse
Branchen mit liber 40'000 Beschéftigten zu wie beispielsweise auf Pflegeheime,
die offentliche Verwaltung, die Haltung von Milchkiihen oder Architekturbiros.
Wiest Partner schatzt mit dieser Methode, dass in der ersten Phase zwischen
dem 17. Marz und dem 26. April 2020 rund 21% der Arbeitsstunden als direkte
Folge der Covid-Verordnung nicht geleistet werden konnten.

Binare Betroffenheit geméass Wiiest Partner

Ahnlich wie das BFS unterteilt auch Wiiest Partner die Arbeitsstatten nach einem
bindren Code in «betroffen» oder «nicht betroffen». Als betroffene Betriebe taxiert
Wiest Partner in dieser Betrachtung Arbeitsstatten, deren Betrieb vollstadndig
oder beinahe vollstandig schliessen musste als direkte Folge der Covid-19-Ver-
ordnung 2. Diese Voraussetzung gilt geméass dieser Definition als erfiillt, wenn
eine Branche eine Codierung zwischen 7 und 10 aufweist, also zwischen 70 und
100% der Belegschaft nicht ihrer Arbeit nachgehen konnte. Gemass Tabelle 5 be-
trifft das zwischen dem 17. Marz und dem 26. April 2020 rund 25% der Arbeits-
statten. Zum Vergleich: Gemass der Codierung des BFS waren wie oben erwahnt
18.2% der Arbeitsstatten der Schweiz direkt eingeschrankt. 3

Indikator der Betroffenheit

Fir diesen Bericht verdichten wir die drei vorhin beschriebenen Anséatze zur di-
rekten Betroffenheit der Branchen durch die Massnahmen des Bundes zu einem
Indikator der Betroffenheit.

Die nachfolgende Auflistung zeigt die prozentuale Betroffenheit flir die Zeit vom
17. Méarz bis 26. April 2020 fiir die Beschéftigten (Vollzeitdquivalente), die Arbeits-
statten und die Mietvertrage.

Mit 17% am kleinsten ist die Betroffenheit bei den Beschéaftigten. Die Betroffenheit
der Arbeitsstatten betragt 26% und ist damit grosser als die der Beschéftigten.
Dies ist darauf zurlickzufiihren, dass die Zahl der Beschaftigten pro Arbeitsstatte
in den stark betroffenen Branchengruppen Detailhandel, Gastronomie und per-
sonliche Dienstleistungen relativ klein ist. Weil in diesen stark betroffenen

3 Im Gegensatz zum BFS taxieren wir die Beférderungen von Personen (aber nicht der Fracht) in der
Schiff- oder Luftfahrt als vollstandig geschlossen. Hingegen konnten nach unserem Daflirhalten Re-
servationsdienstleistungen immer vorgenommen werden (NOGA Klasse 7990).
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Branchen auch der Anteil der gemieteten Flachen liberdurchschnittlich ist, fallt
der Anteil der betroffenen Mietvertrage mit 28.9% am grossten aus.

Zeitlicher Verlauf

Was die wirtschaftlichen Einschrankungen betrifft, so sind verschiedene Phasen
zu berticksichtigen. Wir teilen die Einschrankungen in vier Phasen ein: Die erste
Phase dauerte vom 17. Marz bis am 26. April 2020, die zweite vom 27. April bis am
10. Mai 2020, die dritte vom 11. Mai bis am 5. Juni 2020 und die vierte Phase be-
gann am 6. Juni 2020.

In der ersten Phase des vom Bundesrat beschlossenen Lockdowns waren die Ein-
schrankungen am umfangreichsten. Die ersten Lockerungen, die am 27. April
2020 in Kraft traten, brachten ein wenig Entspannung. Coiffeure, Kosmetik- und
Massagesalons, Baumarkte, Gartencenter, Blumen- und Einkaufsladen sowie
Arztpraxen und Physiotherapie-Praxen durften ihre Tore wieder 6ffnen. Diese Ent-
scheidung brachte speziell dem Detailhandel Erleichterung, wahrend die Beher-
bergung und die Gastronomie weiterhin, dem Tatigkeitsverbot geschuldet, fast
vollstandig stillstanden und schatzungsweise lber 80% ihrer normalen Wert-
schopfung nicht generieren konnten.

Der grosste Lockerungsschritt erfolgte am 11. Mai 2020. An diesem Tag durften
auch die Restaurationsbetriebe ihren Betrieb wieder aufnehmen. Allgemein lasst
sich sagen, dass diese Lockerungen die Einschrankungen der wirtschaftlichen
Tatigkeit von vielen Branchen abmilderten, aber speziell die Beherbergung und
die Gastronomie noch nicht die vollen Kapazitaten erreichen konnten. Dieser Um-
stand ist unter anderem einen den weiterhin geltenden Vorsichtsmassnahmen
(Abstand halten, Hygienekonzepte) geschuldet, was verhindert, dass die Betriebe
ihre maximale Kapazitat anbieten kénnen.

Mit der vierten Phase, die am 6. Juni 2020 eingeleitet worden ist, durften auch
Zoos, Museen und Bibliotheken wieder 6ffnen, und der Prasenzunterricht an Mit-
tel-, Berufs- und Hochschulen durfte wieder aufgenommen werden.

In dieser Strukturanalyse analysieren wir die Betroffenheit durch das «Social Dis-
tancing» bis zum 31. Juli 2020. Es ist mdglich, dass anschliessend noch eine
kleine Minderheit der Branchen wie etwa die Veranstaltungsbetriebe direkt durch
die Massnahmen des Bundes eingeschréankt sind.

Grafik 4.1: Prozentuale Betroffenheit nach Phase der Einschrinkungen
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Phase 1 Phase 2 Phase 3 Phase 4
(17. 3. bis 26. 4. 2020) (27.4.bis 10. 5. 2020) (11.5.bis 7.6.2020) (8.6.his 31.7.2020)
— Beschiftigte (Vollzeitdquivalente) — Arbeitsstétten Mietvertrage

Quellen: BFS; Wiiest Partner
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Systematische Unterschiede in der Betroffenheit

Die Coronakrise trifft die Branchen ganz unterschiedlich. Uberdurchschnittlich
betroffen sind erstens Betriebe, die Gewerbe- oder Verkaufsflachen nutzen. Zu-
dem gibt es einen deutlichen Zusammenhang zwischen der Betroffenheit einer
Branche und deren Wertschopfung sowie deren Bedeutung fiir das gesamte Miet-
volumen. Das verdeutlichen die folgenden Uberlegungen. Die Wertschépfung ist
die Differenz aus Umsatz und Vorleistung. Sie wird verwendet fiir die Bezahlung
von Lohnen, Mieten und Schuldzinsen sowie von Abschreibungen und Firmenge-
winnen. Es gibt einen klaren Zusammenhang zwischen der Wertschdpfung und
der Betroffenheit. Wahrend etwa die Produktion der wertschdpfungsstarken Phar-
mabranche kaum eingeschrankt ist, trifft die Krise viele (bereits vor Corona) er-
tragsschwache Branchen deutlich starker. Die nachfolgende Abbildung veran-
schaulicht, dass von der aktuellen Wirtschaftskrise Branchengruppen mit einer
tiefen Wertschdpfung pro Beschaftigten tendenziell starker betroffen sind als
Branchengruppen mit einer hohen Wertschépfung.* Branchengruppen mit einer
schwacheren Wertschopfung verfligen oft liber einen kleineren finanziellen Spiel-
raum zur Begleichung der Fixkosten in Krisenzeiten. Die Reserven ergeben sich
aus den gangigen Margen den lblichen Gewinnen. In der Gastronomie etwa ist
die Zahl der Konkurse relativ hoch, ebenso die Betroffenheit durch Corona.

4.2 Betroffenheit und Wertschépfung nach Branchengruppe

307000  Finanzdienstleistungen

. . Grosshandel

25’000

Wirtschaftliche

Dienstleistungen
20°000 _ Industrie und

Landwirtschaft
o
15’000 Ver\‘vammgi @ - Transport Gesundheit
{
Bau . — Detailhandel
10’000
. H‘? Personliche

Sozialwesen lidung Unterhaltung Beherbungen Dienstleistungen
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Gastronomie
r T T T |
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X-Achse: Anteil Beschéftigte, deren Arbeit als direkte Folge der Massnahmen
des Bundes eingeschrinkt ist

Y-Achse: Wertschdpfung pro Beschéftigter (Vollzeitdquivalent in CHF pro Monat)

Branchengruppe:
Industrie und Landwirtschaft @ Detailhandel ® Verwaltung
® Wirtschaftliche Dienstleistungen @ Bildung Gastronomie
Bau ® Sozialwesen Unterhaltung
® Gesundheit ® Finanzdienstleistungen Beherbergung
® Grosshandel @ Transport Personliche

Dienstleistungen

Die Kreisgrdsse ist proportional zum Anteil der Wertschépfung an der Wirtschaftsleistung

Quelle: Wiiest Partner, Stand der Abschétzung: 24. April 2020

4 Die Abbildung wurde bereits am 24. April 2020 erstellt und wiirde mit den neusten Daten zu leicht
anderen Ergebnissen fiihren. Die Erkenntnisse bleiben aber dieselben.
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Methodische Hinweis: Branchengruppen

Wiiest Partner teilt die 794 Branchen in 15 Branchengruppen ein. Die Einteilung
wurde bewusst so gewahlt, dass direkt betroffene Betriebe feingliedriger aufge-
teilt werden. So gibt es eine eigene Branchengruppe fiir personliche Dienstleis-
tungen wie Kosmetikstudios oder Coiffeursalons. Dahingegen sind Landwirt-
schaft und Industrie grob zusammengefasst.

Die Einteilung der Branchen in Branchengruppen kann bei Wiiest Partner bezogen
oder auf https://wp-corona.dataview.ch/ unter «kMethodik» eingesehen werden.

Eine weitergehende Analyse zeigt, dass viele Betriebe mit grosser Betroffenheit
einen relativ grossen Anteil ihrer Wertschopfung zur Begleichung der Geschafts-
mieten aufwenden. Dieser Zusammenhang ergibt sich aus drei Griinden:

— Erstens beeintrachtigt das «Social Distancing» insbesondere Betriebe, die auf
viele Begegnungen angewiesen sind wie Coiffeursalons oder Physiotherapie-
Praxen. Die fiir ihre Tatigkeit so wichtige gute Erreichbarkeit ihrer Geschafte
und der Bedarf an Begegnungsraum ist mit hohen Mietkosten verbunden.

— Zweitens ist der Anteil an gemieteten Geschaftsraumen bei Betrieben wie jenen
im Detailhandel hoch. Die Immobilienpreise sind an attraktiven Fussgangerzo-
nen so hoch, dass die Geschaftsbetreiber in der Regel nicht die Eigentlimer der
Liegenschaft sind. Zudem ist der Anteil an gemieteten Geschéftsraumen dort
hoch, wo aufgrund tiefer finanzieller Reserven ein hohes Konkursrisiko herrscht.

— Drittens geht eine tiefe Wertschdopfung mit relativ tiefen Léhnen einher. In Bran-
chen wie etwa dem Gastgewerbe ist der Anteil der Wertschépfung, der nicht fiir
Lohne, sondern fiir Mieten ausgegeben wird, oft Uiberproportional hoch.

Zwischenfazit Betroffenheit

Die Messung der Betroffenheit ist komplex. Fiir diese Analyse verdichten wir drei
Ansatze. Zwei davon sind binér, beim dritten weist Wiiest Partner jeder der 794
Branchen einen Wert von O bis 10 zu, je nachdem, wie hoch der Anteil der Be-
schaftigten ist, die als direkte Folge der Covid-19-Verordnung 2 ihren wirtschaft-
lichen Aktivitdten nicht nachgehen kdnnen.

Mit 17% am kleinsten ist die Betroffenheit bei den Beschaftigten. Die Betroffenheit
der Arbeitsstatten betragt 26% und ist damit grosser als die der Beschéaftigten.
Dies ist darauf zurlickzufiihren, dass die Zahl der Beschaftigten pro Arbeitsstatte
in den stark betroffenen Branchengruppen Detailhandel, Gastronomie und per-
sOnliche Dienstleistungen relativ klein ist. Weil in diesen stark betroffenen Bran-
chen auch der Mietanteil Giberdurchschnittlich ist, fallt der Anteil der betroffenen
Mietvertrage mit 28.9% am grossten aus.

Bei Betrieben, die typischerweise Gewerbe-, Gastgewerbe- oder Verkaufsflachen
nutzen, ist die Betroffenheit liberdurchschnittlich gross. Ebenso liberdurch-
schnittlich betroffen sind diejenigen Branchengruppen, deren Wertschopfung
auch in den vergangenen Jahren schon unterdurchschnittlich ausfiel.
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Geschaftsmieten in betroffenen Branchen

In den Kapitel 2 und 4 wurde einerseits die Grosse des Markts fiir Geschaftsmie-
ten als Ganzes, andererseits die Betroffenheit von einzelnen Arbeitsstatten und
Branchen durch die Covid-19-Verordnung 2 analysiert. Nun geht es im nachsten
Schritt darum, zu schatzen, wie hoch der Anteil am gesamten Mietvolumen ist, der
monatlich fir Flachen fallig ist, die von dieser Verordnung betroffen sind (klinftig
als «betroffene Mieten» bezeichnet). Dazu wird zuerst der prozentuale Anteil der
betroffenen Mieten und der betroffenen Mietvertrage geschétzt. Aus einer Kom-
bination der prozentualen Betroffenheit und dem Gesamtmarkt ergibt sich dann
die Hohe der betroffenen Mieten und die Zahl der betroffenen Mietvertrage.

Prozentuale Betroffenheit der Mieten

Den Anteil der betroffenen Mieten schatzt Wiest Partner Uber mehrere Ansatze.
Der primare Ansatz schliesst im Wiest Partner Wirtschaftsmodell von der Betrof-
fenheit der Beschéaftigten und Arbeitsstatten auf die betroffenen Mieten. Dieser
Ansatz enthélt in Ergdnzung zum Kapitel 4 noch eine Gewichtung. Die Zahl der
Beschaftigten und Arbeitsstatten wird gewichtet nach der Hohe der Miete, die ein
Betrieb fir die Nutzung der Flachen zu entrichten hat. Damit wird ein Beschaftig-
ter in einem Verkaufsladen an der teuren Ziircher Bahnhofstrasse starker gewich-
tet als ein Beschaftigter in einem Coiffeursalon in der Peripherie.

Diese mietzinsgewichtete Betroffenheit der Beschaftigung erfolgt auf der Basis
des in Kapitel 2.1 vorgestellten Wirtschaftsmodells. Die Grundlage fiir dieses Bot-
tom-up-Modell bilden die Angaben aus der STATENT. Aus der Zahl der Beschaf-
tigten ergeben sich die Mieten pro Gemeinde und pro Branche. In einem nachsten
Schritt fliesst in das Modell der Mieten der Anteil der Beschéftigten ein, die auf-
grund der Massnahmen des Bundes voriibergehend in ihrer betrieblichen Aktivi-
tat direkt eingeschrankt sind. Die Berechnung ergibt eine mietzinsgewichtete
Betroffenheit von 26.6% fiir die Phase vom 17. Marz bis 26. April 2020.

Zum Vergleich: Falls man der Definition der Betroffenheit gemass der in Kapitel
4.2 beschriebenen Statistik des BFS folgt, kommt man auf eine Betroffenheit von
22.5%.

Zur Validierung der prozentualen Betroffenheit untersuchten wir die Geschéafts-
mieten anhand der von Wiiest Partner im Jahr 2019 bewerteten Liegenschaften.
Damit nimmt dieser Ansatz nicht mehr eine Mietzinsgewichtung der betroffenen
Beschaftigten vor, sondern eine Analyse, wie hoch der Anteil der betroffenen Mie-
ten gemass der Betroffenheit der Betriebe ist.

Dazu haben wir den untersuchten Geschaftsmietvertragen wo mdoglich den
sechsstelligen NOGA-Code zugeordnet und zwei Ansatze gewahlt. Erstens haben
wir jeder Branche den in Kapitel 4.3 beschriebenen Faktor der Betroffenheit der
Beschéaftigten zwischen O und 10 zugeordnet. Dabei zeigt sich, dass zwischen
24% und 37% der Mieten in Betrieben fallig sind, deren Tatigkeit durch die Covid-
19-Verordnung 2 eingeschrankt ist.°® Zweitens haben wir den Anteil der

5 Diese Bandbreite ergibt sich, da die Zuordnung zu einer Branchengruppe bei einer knappen Mehr-
heit von 11'000 der 21'000 untersuchten Geschaftsmietvertrage gelungen ist. Bei den Mietvertra-
gen, die zugeordnet werden konnten, betrug der Anteil 37%. Diese Zahl stellt eine Obergrenze dar,
da wir bei der Zuordnung mehr Ressourcen in Branchen investierten, bei denen mutmasslich ein
grosses Mietvolumen betroffen war. Die Untergrenze ergibt sich aus den Uberlegungen, dass bei
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Mietvertrage berechnet, die fiir Geschaftsflachen bezahlt werden, deren Betrieb
schliessen musste. Dabei stiitzten wir uns auf die in den beiden in Kapitel 4.3 ge-
zeigten Tabellen derjenigen Branchen, deren Betriebe zwischen dem 17. Marz und
dem 26. April als beinahe oder vollstandig geschlossen galten. Die so berechnete
Betroffenheit liegt zwischen 28% und 44%.°

Ohne die jeweilige Bedeutung dieser vier Werte vertieft zu betrachten, kann ge-
sagt werden, dass sie alle eine Ober- bzw. Untergrenze reprasentieren. Nun
konnte in einer vereinfachten Vorgehensweise der ungewichtete Mittelwert dieser
vier Werte als Referenzgrosse ausgewiesen werden. So ergdbe sich ein Anteil der
betroffenen Mieten von 33%.

Gesamthaft folgt aus den Uberlegungen in diesem Kapitel, dass die relative Be-
troffenheit der Geschaftsmieten bei etwas mehr als einem Viertel liegt. Sie kdnnte
aber auch bis zu einem Drittel betragen.

Relative Betroffenheit der Mietvertrage
Gemass Kapitel 4 liegt der Anteil der betroffenen Mietvertridge bei 28.9%. Das
sind 113’000 der insgesamt 391’000 Geschéaftsmietvertrage.

Betroffene Mietvertrage und Mieten pro Monat

Nun kann die in den vorangegangen Kapiteln 5.1 und 5.2 ermittelte prozentuale
Betroffenheit der Mieten und der Mietvertrage mit dem Gesamtbestand multipli-
ziert werden, um so auf das insgesamt betroffene Mietvolumen in Franken res-
pektive die Anzahl der betroffenen Arbeitsstatten zu schliessen.

Den Anteil der betroffenen Mieten schatzt Wiiest Partner auf 26.6% und den An-
teil der betroffenen Arbeitsstatten auf 28.9%. Nun wird die relative Betroffenheit
multipliziert - einerseits mit dem geschatzten Volumen an monatlichen Nettomie-
ten fir Geschaftsflachen von CHF 2 Milliarden und andererseits mit den rund
390'000 vermieteten Geschéaftsflachen gemass BFS.

Anhand der Berechnungen mittels dieser Methode resultieren betroffene Mieten
mit einem Gesamtbetrag von etwas mehr als CHF 530 Millionen pro Monat und
knapp 113'000 direkt betroffene Mietvertrdage. Das heisst: Jeden Monat sind in der
Schweiz Nettomietzinsen von rund CHF 530 Millionen fiir den Betrieb von rund
113’00 Geschaftsflachen fallig, deren Betrieb als direkte Folgen der Covid-19-Ver-
ordnung 2 zwischen dem 17. Marz und dem 26. April eingeschrankt war.

Die Anzahl der betroffenen Mieter ist naturgemass kleiner als die der betroffenen
Mietvertrdge, da es ja haufig vorkommt, dass ein Betrieb mehrere Mietvertrage
hat.

Kumulierte Betroffenheit nach Phase

Grafik 5.1 zeigt, wie sich die betroffenen Mieten zwischen dem 17. Marz und dem
31. Juli 2020 mit jedem Tag der Einschrankungen aufsummieren (blaue Flache,
rechte Skala). Die rote Linie zeigt den Verlauf des prozentualen Anteils der be-
troffenen Mieten (linke Skala), dieser Anteil geht insbesondere am 11. Mai 2020
deutlich zuriick. Berlicksichtigt wird die Phase zwischen dem 17. M&rz und dem 31.
Juli 2020, im Bewusstsein darum, dass auch schon vor dem 17. Marz Anldsse

den Mietvertragen, die nicht zugeordnet werden konnten, der Anteil der betroffenen Mieten kleiner
ist.

6 Die Betroffenheit von 44% stellt eine absolute Obergrenze dar, da es zum Beispiel Gastgewerbe-
betriebe gab, die einen Take-away-Service einrichten konnten, und da nicht alle Geschéaftsmieten
einer Branchengruppe zugeordnet werden konnten.
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abgesagt wurden und dass die Einschrankungen auch nach dem 31. Juli noch
nicht ganz verschwunden sein werden. Im Laufe der betrachteten Periode steigt
der Betrag der betroffenen Mieten auf insgesamt CHF 1150 Milliarden, was auf-
geteilt auf die 137 Tage im Durchschnitt CHF 8.4 Millionen pro Tag ausmacht.

Grafik 5.1: Betroffene Mieten: Kumuliertes Volumen (in Mrd. CHF) und prozentuale Betroffenheit
(Mérz bis Juli 2020, Stand: 24. Juni 2020)
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Quelle: Wiiest Partner; Datengrundlage: BFS

Betroffenheit nach Branchengruppen

Der Vorteil des zugrunde liegenden Wirtschaftsmodells auf Stufe Branche und
Gemeinde ist, dass es beliebige Aggregationen von Branchen und Regionen er-
moglicht. Zuerst folgt mit Tabelle 6 eine Aufteilung des gesamten Mietvolumens
auf die 15 Branchengruppen (vgl. methodischen Hinweis im Kapitel 4 zu den Bran-
chengruppen).

Bei den Ergebnissen fallt der Detailhandel auf: Mit CHF 225 Millionen pro Monat
ist er flr den grossten Anteil der betroffenen Geschaftsmieten wahrend der ers-
ten Phase der Einschrankungen verantwortlich. Die hochste relative Betroffenheit
weisen die personlichen Dienstleistungen auf; aufgrund der limitierten Markt-
grosse resultiert daraus ein vergleichsweise tiefer betroffener Betrag von CHF 40
Millionen pro Monat. Auch im Gastgewerbe ist die Betroffenheit hoch, und die be-
troffenen Mieten summieren sich auf insgesamt CHF 95 Millionen pro Monat in
der Gastronomie und CHF 30 Millionen in der Beherbergung.
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Tabelle 6: Beschiftigte, Arbeitsstitten und Mieten in 15 Branchengruppen und deren Be-
troffenheit durch Corona. Stand Juni 2020

Beschiftigte (VZAE) Betroffene Prozentuale Betroffen-  Betroffenes Mietvolumen Betroffenes Mietvolumen (netto)

BFS, 2017 Mietvertrdge heit der Mietzinsen (netto) in Millionen Franken in Millionen Franken:

wahrend zwischen pro Monat zwischen kumuliert zwischen

17. Mérz bis 26. April  17. Mérz bis 26. April 17. Mérz bis 26. April 17. Mérz bis 31. Juli

Industrie und Landwirtschaft 764’690 1'170 10% 10 20
Bau 438’360 1'830 3% 5 10
Grosshandel 276'730 1'660 5% 5 10
Detailhandel 231’520 27220 58% 225 430
Transport 204’240 100 5% 0 0
Beherbergung 61’900 1'610 61% 30 80
Gastronomie 124’980 17°400 81% 95 220
Wirtsch. Dienstleistungen 667040 4’310 5% 30 100
Finanzdienstleistungen 211600 0 0% 0 0
Verwaltung 159'430 80 5% 0 0
Bildung 227'140 3’800 35% 15 30
Gesundheit 292’530 15’010 41% 40 60
Sozialwesen 217100 550 4% 0 10
Unterhaltung 117°410 8'260 43% 35 90
Personliche Dienstleistungen 45910 30120 95% 40 80
Total 4040'580 113’120 27% 530 1’170

5.6

Quellen: BFS, Wiiest Partner

Betroffenheit nach Branche

Unter den 794 Branchen gibt es 20, deren von Wiiest Partner geschatztes kumu-
liertes Volumen an betroffenen Mieten zwischen dem 17. Marz und dem 31. Juli
2020 den Wert von CHF 20 Millionen lbersteigt. Die am stérksten betroffene
Branche ist die Restaurantbranche: Die Zahl von 21'000 Arbeitsstatten ist sehr
gross, und der Anteil der gemieteten Flachen ist mit 75% relativ hoch. Zudem liegt
auch die durchschnittliche Miete von CHF 5'500 pro Monat liber dem Durch-
schnitt, was daran liegt, dass Restaurants oft liber grosse Flachen an guten bis
sehr guten Lagen verfligen. Da die Betroffenheit sich gleichzeitig liber einen lan-
geren Zeitraum erstreckt, summiert sich das betroffene Mietzinsvolumen zwi-
schen dem 17. Marz und dem 31. Juli 2020 auf geschatzte CHF 220 Millionen.
Ebenso zum Gastgewerbe zdhlen Hotels, die typischerweise eine hohe Miete pro
Betrieb aufweisen, sowie Bars, die oft an guten Lagen eingemietet sind.

Viele der 20 besonders stark betroffenen Branchen gehen auf das Konto ver-
schiedenster Branchen im Detailhandel. Dazu gehdren zum Beispiel:

— Bekleidungszubehor

— Mdbel

— Uhren und Schmuck

— Sportartikel

— Schuhe

— Damenbekleidung

— Brillen und anderen Sehhilfen

Weitere zum Detailhandel gehdrende stark betroffene Branchen sind Warenhau-
ser sowie grosse Geschéafte und kleine Supermarkte.
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Neben dem Detailhandel gibt es weitere stark betroffene Branchen wie die
Messe-, Ausstellungs- und Kongressveranstaltungen, Kinos sowie Dienstleistun-
gen der Erholung und Unterhaltung. Ebenfalls hohe betroffene Mietvolumen wei-
sen die drei Branchen der personlichen Dienstleistungen mit jeweils iber 10’000
Arbeitsstatten aus: Coiffeursalons, Kosmetiksalons und Physiotherapie-Praxen.

Regionale Unterschiede

Im Folgenden werden die Ergebnisse nach Kantonen und Gemeindetypen aufge-
schlisselt. Die betroffenen Geschaftsmieten verteilen sich gemass Grafik 5.2
folgt auf die Kantone.

Grafik 5.2: Betroffene Mieten pro Kanton wahrend der Phase 1(17. Marz bis 26. April 2020)

Betroffene Mieten (in Mio. CHF pro Monat) Betroffene Mieten (prozentualer Anteil)

20 40 60 80 100 120 10% 20% 30% 40%

Quelle: Wiiest Partner

Im Kanton Ziirich belaufen sich die betroffenen Mieten auf CHF 110 Millionen.
Wahrend die Summe der betroffenen Mieten gepragt ist von der Zahl der Be-
schéaftigten, ist die relative Betroffenheit gepragt durch die Branchenstruktur. Im
Kanton Zug mit seinem hohen Anteil an wertschdopfungsstarken Branchen im drit-
ten Sektor ist die prozentuale Betroffenheit relativ tief, wahrend sie in den Touris-
muskantonen Wallis und Graubiinden eher hoch ist. Mit Bezug auf den Tourismus
in den Bergkantonen gilt es anzumerken, dass die Monate des Lockdowns auf die
Zwischensaison fielen, was die Betroffenheit auf der Ertragsseite etwas relativiert.
In dieser Grafik sind die starkeren wirtschaftlichen Einschréankungen, die etwa in
den Kantonen Tessin, Wallis und Genf galten, nicht berlicksichtigt. Je urbaner
eine Gemeinde ist, desto tiefer fallt im Allgemeinen die Betroffenheit aus. Insbe-
sondere die Grosszentren und deren Agglomerationen weisen eine unterdurch-
schnittliche Betroffenheit aus. In der Peripherie hingegen ist die Betroffenheit
grosser: Einerseits spielen hier stark betroffene Branchen wie das Gastgewerbe
oft eine bedeutende Rolle, andererseits sind von den Einschrankungen kaum
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betroffenen Branchen wie die Finanzdienstleistungen oder die Pharmazie hier we-
nig vertreten.

Grafik 5.3: Prozentuale Betroffenheit in den verschiedenen Gemeindetypen nach Phase der Einschrankungen
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Quelle: Wiiest Partner

Eigenmieter

Die Berechnungsmethode aus diesem Kapitel wird nun angewendet auf diejeni-
gen Betriebsflachen, die vom Eigentumer selbst genutzt werden. Wiest Partner
schatzt den Wert der hypothetischen Mieten von selbst genutzten Flachen auf
CHF 1.2 Milliarden pro Monat. Das entspricht rund 60% des Totals aller gemiete-
ten Flachen, fir die monatlich rund CHF 2.0 Milliarden fallig sind. Die prozentuale
Betroffenheit durch die Massnahmen des Bundes im Kampf gegen das Corona-
virus fallt bei den selbst genutzten Flachen tiefer aus als bei den gemieteten Fla-
chen und betragt rund 20% respektive CHF 240 Millionen pro Monat.

Die Aufteilung auf die Branchengruppen ist bei den selbst genutzten Flachen an-
ders als bei den gemieteten Flachen. Namentlich im Detailhandel ist das hypo-
thetische Mietvolumen von selbst genutzten Flachen kleiner als bei den effektiv
gemieteten Flachen, da die Flachen grossmehrheitlich gemietet sind. Ein grosser
Teil der 240 Millionen fallt auf die in weiten Teilen staatsnahen Branchengruppen
Bildung, Unterhaltung und Gesundheit. Weitere bedeutende Anteile kommen auf-
grund der grossen Anzahl an selbst genutzten Betriebsflachen von der Branchen-
gruppe Industrie und Landwirtschaft. Auch auf die stark betroffene Branchen-
gruppe Beherbergung fallt nochmals ein bedeutender Anteil der selbst genutzten
Flachen, was daran liegt, dass Hotels einen grossen Liegenschaftswert haben
und gerade Familienbetriebe haufig Besitzer der von ihrem Hotelbetrieb genutz-
ten Liegenschaft sind.
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Zwischenfazit: Betroffene Mieten

Wiiest Partner schatzt, dass knapp 27% des gesamten Mietvolumens und knapp
29% der Mietvertrdge von den Massnahmen des Bundes betroffen sind. Wenn
diese relative Betroffenheit mit dem Gesamtmarkt multipliziert wird, ergeben sich
die folgenden Haupterkenntnisse: Jeden Monat sind in der Schweiz Nettomiet-
zinsen von liber CHF 530 Millionen fiir den Betrieb von 113’00 Geschaftsflachen
fallig, deren Betrieb als direkte Folge der Covid-19-Verordnung 2 zwischen dem
17. Marz und dem 26. April 2020 direkt eingeschrankt worden ist.

Zwischen dem 17. Marz und dem 31. Juli 2020 steigt der Betrag der betroffenen
Mieten auf insgesamt CHF 1150 Milliarden, was aufgeteilt auf die 137 Tage im
Durchschnitt CHF 8.4 Millionen pro Tag ausmacht.

Die Grosszentren und deren Agglomerationen sind von den Massnahmen eher
unterdurchschnittlich betroffen, die Periphere eher lberdurchschnittlich. Der
Grund dafiir liegt in der Wirtschaftsstruktur.

Mit betroffenen Mieten im Umfang von CHF 225 Millionen pro Monat ist der De-
tailhandel fiir den grossten Anteil der betroffenen Geschaftsmieten verantwort-
lich.
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Einordnung der Liegenschaftskosten

Heterogenitat

Die Bedeutung der Liegenschaftskosten fir einen Betrieb ist sehr unterschied-
lich. Die Bandbreite reicht von sehr bedeutend bis marginal. Drei Dimensionen
helfen hier bei der Einteilung: Branche, Lage sowie Eigentiimer der Liegenschaft
(Unterscheidung zwischen gemieteter Liegenschaft und Eigennutzer)

Nun werden einige Aspekte dieser unterschiedlichen Bedeutung der Liegen-
schaftskosten aufgezeigt. In einem ersten Schritt werden zwei Beispielvertrage
aufgezeigt.

Beispielmietvertrdge

Die zwei folgenden Beispielvertrage illustrieren die Situation eines Mieters. Das
erste Beispiel betrachtet einen kleinen Kleiderladen an guter Lage in einem Mit-
telzentrum. Der Kleiderladen mietet 200 Quadratmeter und bezahlt CHF 300 Net-
tomiete pro Quadratmeter und Jahr. Die sich daraus ergebende Jahresmiet-
summe betragt CHF 60’000. Der monatliche Mietaufwand betragt also netto CHF
5'000. Dazu kommen Nebenkosten von CHF 500, die monatlich per Akontozah-
lung lberwiesen werden. Der Vertrag hat eine Giiltigkeitsdauer von insgesamt
zehn Jahren, und die Miete ist an den Landesindex der Konsumentenpreise ge-
bunden. Im vergangenen Jahr erzielte der Kleiderladen einen Umsatz von rund
CHF 1 Million, die Mietkosten betragen entsprechend 6.6% des Umsatzes.

Beim zweiten Beispiel handelt es sich um ein Restaurant im Einzugsgebiet eines
Wirtschaftszentrums, das von seinen Gasten typischerweise mit dem Auto er-
reicht wird. Das Restaurant bietet 70 Sitzplatze, hat 6 Angestellte und mietet eine
Flache von 288 Quadratmeter. Die Miete betragt CHF 250 pro Quadratmeter und
Jahr, was einer monatlichen Nettomiete von CHF 6’000 entspricht. Das Restau-
rant erwirtschaftet liblicherweise einen Jahresumsatz von CHF 750’000, die Miet-
kosten samt monatlichen Nebenkosten von CHF 500 betragen somit 10.4% des
Umsatzes.

Liegenschaftskosten am Umsatz

Die Zusammensetzung der Liegenschaftskosten unterscheidet sich bei Mietern
und Eigentimern. Die Hauptkostenpunkte von Mietern betreffen insbesondere
Nettomiete und Nebenkosten. Auch Eigentiimer haben Kosten. Dazu gehoren ins-
besondere Aufwande fur Versicherungen, Instandhaltung, Riickstellungen fiir In-
standsetzungen, Fremdkapitalzinsen sowie Abgaben an den Staat. Ein weiterer
Unterschied besteht darin, dass Eigentiimer von Wertsteigerungen des Landes
profitieren oder von Marktwertverlusten bei einem Verkauf der Liegenschaft be-
troffen sein kdnnen. Mieter hingegen geniessen die Vorteile einer grosseren Fle-
xibilitat, wenn sie den Standort wechseln mdchten.

Um einzuschatzen, welche Bedeutung die Liegenschaftskosten fir einen Betrieb
haben, kann Wiiest Partner auf zwei Umfragen zurlickgreifen. Grafik 6.1 zeigt die
Verteilung des Anteils der Liegenschaftskosten am Jahresumsatz. Dabei wird
deutlich, dass dieser Anteil, je nachdem ob das Unternehmen Mieter oder Eigen-
timer der genutzten Liegenschaft ist, im Median in etwa ahnlich ausfallt: Sowohl
bei den Mietern als den Eigentiimern betréagt der Median der Liegenschaftskosten
am Jahresumsatz 7%. Dieses Ergebnis suggeriert, dass der Aufwand fir die
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Betriebsflache bei den Mietern einen dhnlichen Stellenwert hat wie bei den Eigen-
tiimern.” Die Varianz ist hoher bei den Eigentiimern als bei den Mietern.

Die Umfrage ergab noch eine weitere Einordnung der Liegenschaftskosten durch
einen Vergleich mit den Lohnkosten: Wahrend die befragten Unternehmungen im
gewichteten Durchschnitt ihre Liegenschaftskosten mit rund 10% des Umsatzes
angeben, liegen die Lohnkosten bei liber einem Drittel des Umsatzes.

Grafik 6.1: Liegenschaftskosten in Prozent des Umsatzes
(Geschaftsliegenschaften, Quantile)
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Quellen: gfs.bern ag; Wiiest Partner

Methodischer Hinweis: Umfragen

Bei der einen Umfrage handelt es sich um eine Unternehmensbefragung, die Wi-
est Partner im Juni 2020 bei Entscheidungstragern von Unternehmen durchge-
fihrt hat. Befragt wurden schwerpunktmassig Unternehmen aus Branchen, die
grosstenteils Biroflachen nutzen. Die Befragung richtete sich in zweiter Linie an
Unternehmen mit Verkaufs- und Gewerbeflachennutzung. Anhand dieser Um-
frage konnten Angaben zum Anteil der Liegenschaftskosten am Jahresumsatz
von 250 Unternehmen gewonnen werden.

Zusatzlich wurde noch eine Unternehmensumfrage von gfs.bern ag hinzugezo-
gen. Auch diese Umfrage hat Angaben zum Anteil der Liegenschafts- bzw. Miet-
zinskosten am Umsatz der befragten Unternehmen zutage gefordert. Auf Basis
dieser zweiten Befragung konnte der Datensatz um die Angaben zum Anteil der
Liegenschaftskosten am Jahresumsatz von weiteren 150 Eigentiimern und 800
Mietern vergréssert werden. Dabei wurden die Beobachtungen gewichtet anhand
ihrer Reprasentativitat der Branchen, Grésse und Sprachregion.

Aufgrund einer vorgangigen Absprache im Umfragedesign konnen die Ergeb-
nisse aus diesen beiden Umfragen zusammengezogen betrachtet werden.

7Daraus kann noch nicht geschlossen werden, dass das Mieten einer bestimmten Flache die gleichen

finanziellen Auswirkungen hat wie das Besitzen derselben Flache. In den Umfragen wurden Mieter und
Eigentimer nach ihren Liegenschaftskosten befragt. Sie wurden aber nicht befragt, wie hoch ihre Lie-
genschaftskosten am Umsatz waren, falls sie nicht Mieter, sondern Eigentlimer waren und vice versa.
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Mietertrage aus Eigentumersicht

Eigentiimer des Gebaudeparks Schweiz

Wiiest Partner schatzt den Marktwert des Gebaudeparks Schweiz auf knapp CHF
4'350 Milliarden (Stand: 4. Quartal 2019). Diese Marktwertschatzung deckt die vier
Segmente der Geschaftsliegenschaften sowie Mietwohnungen, Einfamilienhau-
ser und Eigentumswohnungen ab. Nicht enthalten sind Gebaude der Landwirt-
schaft sowie Versorgungsgebaude und andere Spezialliegenschaften.

Welchen Anteil die Eigentiimertypen nach Nutzung besitzen, ist in der Grafik 7.1
dargestellt. Mehr als die Halfte des Marktwerts entfallen auf selbst genutzte Lie-
genschaften - hier ist der Eigentiimer einer Flache auch gleichzeitig deren Nutzer.
Dies trifft auf den lUberwiegenden Teil der Einfamilienhduser und Eigentumswoh-
nungen zu, auch wenn dort die Weitervermietung unter dem Begriff «buy to let»
jungst an Bedeutung gewonnen hat. Bei den nicht selbst genutzten Flachen sind
Vermietungen durch natiirliche Personen am bedeutsamsten: Insgesamt sind Pri-
vatpersonen, die als Vermieter fungieren, im Besitz von 21% des Gebaudeparks.
Dieser hohe Anteil ist vor allem auf die Mietwohnungen zurlickzuflihnren: Gemass
dem BFS gehdort knapp jede zweite Mietwohnung einer Privatperson. Doch auch
viele der vermieteten Geschéaftsflachen gehoren einer Privatperson.

Neben den selbst genutzten Liegenschaften sowie den natiirlichen Personen, die
als Vermieter fungieren, gibt es noch weitere Eigentimertypen: Dazu gehdren die
institutionellen Investoren, der Staat, die Genossenschaften oder beispielsweise
auch nicht kotierte Immobiliengesellschaften, die oft als kleinere juristische Ge-
sellschaften aufgestellt sind, deren Zweck in der Vermietung und Vermarktung
von Liegenschaften besteht.

Grafik 7.1: Eigentiimer des Gebaudeparks Schweiz
(Marktanteile, Stand der Datengrundlagen: 4. Quartal 2019, Schétzung vom Juni 2020)
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Quelle: Wiiest Partner
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Grafik 7.2: Eigentiimer des Gebadudeparks Schweiz

(Marktanteile in Mrd. CHF, Stand der Datengrundlagen: 4. Quartal 2019, Schétzung vom Juni 2020)

1400

1200

1000
800 I
600

400

200

Geschaftsflachen Mietwohnungen Einfamilienhduser Eigentumswohnungen

Selbst genutzte Flachen:
M Eigentiimer = Nutzer

Vermietete Flichen:
Private Eigentiimer

M Institutionelle Investoren
(Immobilienaktiengesellschaften, Immobilienfonds,
Anlagestiftungen, Pensionskassen, Versicherungen)

M Andere Kdrperschaften wie Immobilienfirmen

W Staat

B Genossenschaften

Quelle: Wiiest Partner

In Grafik 7.3 wird fiir das Segment der Geschéftsflachen die Eigentiimerstruktur
nochmals differenzierter dargestellt, indem die institutionellen Investoren weiter
unterschieden werden. Die bedeutendsten institutionellen Investoren sind Pensi-
onskassen und Anlagestiftungen sowie Immobilienfonds und Immobilienaktien-
gesellschaften. Sie alle haben ihren Marktanteil in den letzten Jahren ausgebaut,

und ihre Bedeutung auf dem Immobilienmarkt wird wahrscheinlich noch weiter

zunehmen. Pensionskassen und Anlagestiftungen verfligen bei den Geschaftsfla-
chen bereits heute liber einen Marktanteil von 8%.

Grafik 7.3: Eigentiimer der Geschaftsflichen in der Schweiz
(Marktanteile, Stand der Datengrundlagen: 4. Quartal 2019, Schétzung vom Juni 2020)
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Quelle: Wiiest Partner
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Mietertrage

Nicht selbst genutzte Liegenschaften werden als Renditeliegenschaften bezeich-
net. Der Eigentiimer der Liegenschaft vermietet diese mit dem Ziel, eine Kompen-
sation fur seinen Nutzungsverzicht und das eingegangene Risiko zu erhalten und
um das eingesetzte Kapitel zu entschadigen. Pensionskassen etwa besitzen Lie-
genschaften, um damit Ertrage zur Finanzierung der Rentenversprechen zu ge-
nerieren.

Im weiteren Verlauf des Kapitels werden die Mietertrage von institutionellen In-
vestoren genauer beleuchtet. Dabei werden Pensionskassen und Anlagestiftun-
gen zusammengefasst und in Erganzung zu Immobilienaktiengesellschaften und
Immobilienfonds analysiert.

Dieser Fokus bietet viele Vorteile, da die Transparenz bei institutionellen Investo-
ren Uberdurchschnittlich gross ist. Auf der Basis von 6ffentlich zuganglichen Da-
ten lassen sich bei diesen Anlegern die Zusammensetzung der Mietertrdge nach
Liegenschaftstyp und die Verteilung der Mietertrage relativ gut ableiten. Berech-
nungsbasis sind die offentlich zuganglichen Geschéafts- und Jahresberichte, in
denen das Portfolio der direkt gehaltenen Immobilien zumeist auf Stufe der ein-
zelnen Liegenschaften abgebildet wird. Aus solchen Geschafts- und Jahresbe-
richten hat Wiiest Partner bislang 7468 Liegenschaften samt ihrem jeweiligen
Marktwert erfasst (vgl. den untenstehenden methodischen Hinweis).

Diese statistische Basis wird so weit hochgerechnet, dass der gesamte Marktwert
aller Liegenschaften, die sich im Besitz von Immobilienfonds, Immobilienaktien-
gesellschaften, Pensionskassen und Anlagestiftungen befinden, abgedeckt ist.
Damit verbunden sind monatliche Mieteinnahmen von geschétzten CHF 1277 Mil-
lionen.

Gemass Grafik 7.4 teilen sich diese Mietertrage wie folgt auf die Investorentypen
auf: Immobilienaktiengesellschaften generieren mit monatlich CHF 125 Millionen
den Léwenanteil ihrer Ertrage aus reinen Geschéaftsliegenschaften. Immobilien-
fonds erzielen CHF 75 Millionen mit Geschéaftsliegenschaften, ihr Fokus liegt je-
doch auf dem Wohnsegment. Pensionskassen und Anlagestiftungen zusammen-
genommen generieren aus der Vermietung von Geschéftsliegenschaften
monatliche Ertrdge von CHF 250 Millionen Franken. Zusammengezahlt ergibt
dies geschatzt rund CHF 450 Millionen an Mietertragen, welche die aufgefiihrten
institutionellen Investoren durch die Vermietung von Geschaftsflachen generie-
ren.
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Grafik 7.4: Institutionelle Investoren: Gesamtsumme der schweizweit generierten monatlichen Mietertrage
(in CHF pro Monat)

1.0 Mrd.

0.8 Mrd.

0.6 Mrd.

0.4 Mrd.

0.2 Mrd.

Anlagestiftungen, Immobilienaktien- Immobilienfonds
Pensionskassen gesellschaften

M Reine Wohnliegenschaften M Reine Geschéftsliegenschaften Gemischt genutzte Liegenschaften
Quelle: Wiiest Partner

Die Grafik 7.5 zeigt die Verteilung der Mietertrdge aus Liegenschaften mit aus-
schliesslicher Geschaftsnutzung. Demnach liegt der Median der von institutionel-
len Investoren generierten monatlichen Mietertrage pro Geschaftsliegenschaft
zwischen CHF 60’000 und CHF 66'000. Fasst man die Geschaftsliegenschaften
der verschiedenen Investorentypen zusammen, betragen die Monatsertrage im
Median CHF 64'000. Zwei von fiinf reinen Geschéaftsliegenschaften erzielen Mie-
tertrage zwischen CHF 37'000 und CHF 117'000. In jeweils 10% der reinen Ge-
schéftsliegenschaften generieren die institutionellen Investoren weniger als CHF
13'000 an Mietertragen pro Monat. Fiir grossflachige Geschaftsliegenschaften im
gehobenen Segment werden von den Anlegern hingegen monatliche Mieteinnah-
men von Uber CHF 260'000 generiert. Die ertragsstarksten Geschéaftsliegen-
schaften sind vor allem Im Besitz von Immobilienaktiengesellschaften.

Grafik 7.5: Institutionelle Investoren: Bandbreite der monatlichen Mietertrige pro Geschiftsliegenschaft
(Quantile, Stichprobengrésse: 1736 Liegenschaften)
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Methodischer Hinweis: Institutionelle Investoren

Wiest Partner pflegt eine Datenbank mit den Liegenschaften der gréssten insti-
tutionellen Immobilieninvestoren der Schweiz. Die Liegenschaften werden aus
Geschéafts- und Jahresberichten der institutionellen Investoren entnommen und
mit den dort veroffentlichten Angaben als georeferenzierte Punktdaten darge-
stellt. Enthalten sind - sofern 6ffentlich zuganglich - folgende Angaben zu den
Liegenschaften: Adresse, Liegenschaftstyp bzw. Nutzung, Eigentiimer, Baujahr,
Marktwert, Nutzflache etc.

Fiir die vorliegende Strukturanalyse wurden 7°468 Objekte ausgewertet. Enthalten
sind «Reine Wohnliegenschaften», «Reine Geschéaftsliegenschaften» und «Ge-
mischt genutzte Liegenschaften», welche Angaben zur Hohe des Marktwertes
enthalten. Von den 144 analysierten Eigentiimern besitzen 110 mindestens eine
Geschéftsliegenschaft. Im Mittel besitzen diese Investoren 21 Geschaftsliegen-
schaften, und im Median sind es 8 Geschaftsliegenschaften.

Auf Grundlage der vorhandenen Marktwerte dieser Liegenschaften wurden fiir die
hiesige Analyse mittels der Brutto-Kapitalisierungssatze die monatlichen Mietein-
nahmen berechnet. Hierflir wurden die Marktwerte mit dem jeweiligen nutzungs-
spezifischen Brutto-Kapitalisierungssatz multipliziert und durch die Anzahl Mo-
nate pro Jahr geteilt.

Mit dieser Datenbank erhebt Wiiest Partner keinen Anspruch auf Vollstandigkeit,
zumal lediglich die Immobilienportfolios der gréssten institutionellen Investoren
erfasst werden. Und dies ist nur so weit moglich, wie die Investoren ihr Immobili-
enportfolio und allenfalls auch detaillierte Angaben zu den einzelnen Liegen-
schaften 6ffentlich ausweisen.

Aufwand des Eigentiimers

Das Generieren von Mietzinsertragen ist fiir den Liegenschaftsbesitzer sowohl
mit Risiken - wie etwa dem Leerstandsrisiko - als auch mit Kosten verbunden. Bei
einer typischen Geschaftsliegenschaft muss der Eigentiimer zwischen einem
Viertel und einem Drittel der Ertrage aufwenden, um die anfallenden Kosten zu
begleichen.

Die Kosten fiir den Eigentimer gliedern sich in den laufenden Unterhalt, Instand-
setzungsarbeiten sowie Betriebskosten. Die Betriebskosten betragen oftmals
knapp 10% der Ertrdge und setzen sich aus den folgenden Posten zusammen,
wobei die Reihenfolge deren Wichtigkeit widerspiegelt: Verwaltung, Versorgung,
Hauswartung, Steuern und Versicherungen. Ahnlich hoch wie die Betriebskosten
fallt der Aufwand fiir den laufenden Unterhalt aus. Wenn die Instandsetzungskos-
ten buchhalterisch auf die einzelnen Jahre aufgeteilt werden, dann ergeben sich
rasch nochmals Aufwande von 5% der Ertrage.

Welchen Anteil der Mietertrage ein Eigentumer fur Aufwande einsetzt, ist je nach
Liegenschaft unterschiedlich. Bei Dach- und Fachvertragen oder Triple-Net-Miet-
vertragen etwa werden Aufwande, die in der Regel der Eigentiimer begleicht, auf-
grund der vertraglichen Regelung vom Mieter beglichen. Ob zusatzlich zu den hier
genannten Kosten auch Hypothekarzinsen fallig werden, ist unterschiedlich, bei
privaten Vermietern ist dies haufiger der Fall als bei Pensionskassen.
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Renditen der Investoren mit Geschéaftsfldchen

Die Rendite von Immobilieninvestoren setzt sich aus der Nettocashflowrendite
und der Wertanderungsrendite zusammen. Erstere ergibt sich aus der Division
der Mietertrage (abziiglich der Kosten) durch den Marktwert der Liegenschaften.
Wenn der Marktwert ansteigt, dann verbucht der Investor eine Wertanderungs-
rendite. Im Vordergrund der allermeisten Immobilieninvestoren in der Schweiz
steht die Nettocashflowrendite, sie orientieren ihre Entscheidungen priméar an
dieser Grosse und weniger an der Wertanderungsrendite.

Die folgende Grafik zeigt die Wertanderungsrenditen und die Nettocashflowren-
diten nach Jahr und Nutzung. In den letzten Jahren sind die Nettocashflowrendi-
ten tendenziell gesunken. Der Riickgang begann 2006 und dauert damit schon 15
Jahre. Diese Entwicklung hangt zwar auch mit den stagnierenden oder sinkenden
Marktmieten auf den Nutzermarkten zusammen. Grundsétzlich sind die Netto-
cashflowrenditen aber im Zuge der steigenden Immobilienpreise in der vergan-
genen Dekade gesunken. Im Gegenzug konnten in den letzten Jahren einige Auf-
wertungsgewinne erzielt werden - dies jedoch mehr im Wohnsegment als mit
Geschéftsliegenschaften.

Die Wertanderungsrenditen konnten deshalb verbucht werden, weil schon seit
liber einer Dekade Direktanlagen in Schweizer Immobilien hoch in der Gunst von
institutionellen Anlegern liegen. Verstarkt hat sich das Interesse als Folge von
Zinssenkungen, wodurch festverzinsliche Anlagen im Vergleich zu Immobilienan-
lagen deutlich an Attraktivitat verloren. Das war besonders klar zu sehen nach der
globalen Finanzkrise (2007-2009) wie auch nach der mit einer Leitzinssenkung
verbundenen Aufhebung des Mindestfrankenkurses (2015).

Auch wenn MSCI dazu keine Zahlen fiir die Schweiz ausweist: Gewerblich ge-
nutzte Immobilien bringen zwar fiir die Investoren meist ein hoheres Risiko mit
sich als klassische Buro- oder Verkaufsflachen, dafiir lassen sich in der Regel
aber auch hdhere Nettocashflowrenditen erzielen. Da die Nettocashflowrenditen
von Immobilienanlagen noch immer eine substanzielle Differenz zu den Renditen
der zehnjahrigen Bundesobligationen aufweisen, kdonnte die Nachfrage nach
Schweizer Renditeobjekten auch im laufenden Jahr anhalten.

Einmalige Mietzinserlasse schmalern die Nettocashflowrendite im laufenden
Jahr. Sie haben aber keinen Einfluss auf die riickwirkend berechnete Wertande-
rungsrendite. Denn bei einer Bewertung im Jahr 2021 spielen Mietzinserlasse im
Vorjahr keine Rolle mehr, sofern angenommen werden kann, dass der Mietzins-
erlass einmalig war und keinen Einfluss auf die Unsicherheit beziiglich der Reali-
sierung zukiinftiger Cashflows hat.

Grafik 7.6: Renditen in der Schweiz: Direkte il nach
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Methodischer Hinweis: MSCI-Datengrundlage

Fir die Analysen der Renditen direkt gehaltener Bestandesliegenschaften werden
Daten von MSCI verwendet, die liber ihre Marke Investment Property Databank
(IPD) Immobilienmarktdaten anbieten. Aktuell basiert der IPD Global Annual Pro-
perty Index auf den Daten aus 25 Landern. Die Datenbank beinhaltete per Ende
2019 rund 3630 Schweizer Liegenschaften mit einem Marktwert von CHF 107.5
Milliarden.

Betroffenheit: Anteil an Mietvertrdgen und Anteil am Mietvolumen

Aus Sicht des Eigentiimers ist es bedeutsam, wie hoch der Anteil seiner Mietein-
nahmen und der Anzahl seiner Mietvertrage ist, die von Flachen stammen, die di-
rekt an von den Massnahmen des Bundes betroffene Betriebe vermietet sind. Um
dies zu berechnen, setzen wir die betroffenen Mieteinnahmen ins Verhaltnis zu
den Einnahmen einerseits aus nicht betroffenen Geschaftsflachen und anderer-
seits zu den Einnahmen aus allen Nutzungen inklusive Wohnliegenschaften. Da-
tengrundlagen bilden Liegenschaften, welche Wiiest Partner im Jahr 2019 bewer-
tetet hat. Eine ahnliche Auswertung wurde bereits in den Kapiteln 5.1 und 5.2
vorgenommen. Hier werden aber zusatzlich noch die Einnahmen aus Wohnnut-
zungen betrachtet. Wiederum gilt: Wir haben in unserer Datenbank bei der Zuord-
nung der NOGA-Codes zu den Geschéaftsmietvertrdgen mehr Arbeit investiert in
die betroffenen als in die nicht betroffenen Branchen. Entsprechend kann die Be-
troffenheit nur in einer Bandbreite angegeben werden. Von den ausgewerteten
Mietertragen mit Wohn- oder Geschéaftsnutzung stammen zwischen 13.5% und
16.3% aus Mietverhaltnissen mit Mietern, deren Betrieb betroffen war, also voll-
standig oder beinahe vollstandig geschlossen war zwischen dem 17. Marz und 26.
April 2020. Der Durchschnitt dieser Bandbreite liegt bei 15%. An dieser Stelle ist
es wichtig festzuhalten, dass die hier ausgewerteten Mietvertrage kein reprasen-
tatives Abbild fiir den Gesamtmarkt Schweiz darstellen. Flir den Gesamtmarkt
liegt der Anteil tiefer als hier ausgewiesen. Diese Aussage kann so verifiziert wer-
den. Die Betroffenheit bei den Geschaftsmieten betragt knapp 27% gemass Ka-
pitel 5.1. Da in der Schweiz mehr Mietvolumen fiir Mietwohnungen als fiir Ge-
schaftsmieten fliessen, miissen die knapp 27% mehr als halbiert werden, um auf
den betroffenen Anteil an der Summe der Ertrage aus Wohn- und Geschaftsmie-
ten zu schliessen.

Bei der Anzahl Mietverhaltnisse betrifft es 3.0% bis 3.3%. Dass der Anteil bei der
Anzahl Mietvertrage so viel kleiner ist als beim Mietvolumen, ist darauf zurlickzu-
fihren, dass die durchschnittliche Miete, die fiir eine Geschaftsnutzung bezahlt
wird, deutlich hoher ist als die Miete einer Mietwohnung.

Hinter diesen Mittelwerten verstecken sich bedeutende Unterschiede. So liegt die
Betroffenheit vieler Vermieter weit liber oder unter dem Durchschnitt. Die letzte
Grafik in diesem Bericht zeigt die Verteilung der Betroffenheit von 225 Eigentii-
mern, bei denen zumindest ein Teil der Mieter einer Branche angehdrt, die nach
Lesart von Kapitel 4.4 als voll betroffen gilt. Dabei wurden jeweils die Branchen
mit voller Betroffenheit allen Mietvertragen - also Wohnen und Geschéaft - gegen-
Ubergestellt. Demgemass liegt der Median der Betroffenheit bei betroffenen Ei-
gentiimern bei 25% ihrer totalen Mietertrage und 20% ihrer Mietvertrage. In die-
ser Quantilsverteilung wird auch das 95%-Quantil angezeigt. Es zeigt, dass bei
5% der Eigentimer das gesamte Mietvolumen und samtliche Mietertrdge aus von
den Massnahmen des Bundes im Kampf gegen das Coronavirus betroffenen Ge-
schaftsflachen stammen.
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Grafik 7.7: Eigentiimer, die Geschéftsflachen an Betriebe vermieten, die von den Massnahmen voll betroffen waren
(Quantile, analysiert wurden mehr als 200 Eigentiimer, die tatsdchlich von Schliessungen ihrer Mieter betroffen waren)
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Bei den 225 betroffenen Eigentiimern sind im Median 50 Mietverhaltnisse betrof-
fen. Die bei Wiiest Partner erfassten Eigentiimer verfligen liber Giberdurchschnitt-
lich viele Vertragsverhaltnisse. Bei den betroffenen privaten Vermietern diirfte die
typische Anzahl der betroffenen Vertrage eher bei 5 liegen, bei den staatlichen
bei 7, das sind aber sehr grobe Schatzungen. Gewichtet man diese Schatzungen
mit den jeweiligen Marktanteilen, dann ergibt sich eine grobe Schatzung von rund
25 betroffenen Vertrdgen pro betroffenen Eigentiimer.

Nun kann die Anzahl der rund 113'000 betroffenen Geschaftsmietvertrage durch
diese Zahl 25 dividiert werden; daraus ergibt sich die grobe Schatzung, dass rund
4'500 Eigentiimer Ertrage aus Mietvertrdgen generieren, deren Betrieb durch die
Massnahmen des Bundes zur Bekdmpfung des Coronavirus betroffen sind. Hier-
bei ist zu betonen, dass diese Schatzung anhand wenig robusten Annahmen her-
geleitet werden musste.

Multi-Asset-Betrachtung

Die Vermietung von Liegenschaften stellt fiir einige Eigentimertypen wie etwa Im-
mobilienaktiengesellschaften die hauptsachliche Einnahmequelle dar. Ebenso
haben viele Privatpersonen einen bedeutenden Teil ihres Vermdgens in einzelne
Geschéaftsliegenschaften investiert. Bei anderen Eigentiimertypen sind die Lie-
genschaften nur fir einen Teil der Einnahmen verantwortlich; dies trifft etwa auf
Pensionskassen zu.

Pensionskassen besitzen in der Schweiz direkte Immobilienanlagen im Wert von
CHF 156 Milliarden und indirekte Immobilienanlagen im Wert von mindestens CHF
76 Milliarden.8 Diese CHF 232 Millionen machen 26% der Aktiven der Pensions-
kassen aus, die sich auf insgesamt CHF 876 Milliarden belaufen. Von den Immo-
bilienlagen diirften knapp 40% Geschaftsliegenschaften betreffen. Damit liegt
die Exponiertheit des Marktwerts der Pensionskassen in Bezug auf Geschéftslie-
genschaften bei rund 10%. Im Weiteren ist, wie schon dargelegt, davon auszuge-
hen, dass rund ein Viertel der Geschaftsmieten direkt betroffen ist. Aus der

8 Indem Betrag von CHF 75 Milliarden ist die Mehrheit, aber nicht alle Beteiligungen an Immobilien-
fonds und Anlagestiftungen abgebildet.
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Kombination dieser Uberlegungen folgt, dass knapp 3% der Aktiven der Pensi-
onskassen direkt durch die Schliessungen von Betrieben als Folge der Covid-19-
Verordnung 2 betroffen waren.

An dieser Stelle ist festzuhalten, dass neben Geschaftsliegenschaften auch die
Performances anderer Anlagen (zum Beispiel Aktien) eines Multi-Assets-Inves-
tors durch Corona beeintrachtigt worden sind.

Fazit Eigentiimersicht

Eigentimer wenden in der Regel zwischen einem Viertel bis einen Drittel der Lie-
genschaftsertrage auf, um Aufwande fir die Liegenschaft zu decken.

Die Relevanz von Geschaftsliegenschaften ist je nach Eigentiimertyp unter-
schiedlich. Bei Immobilienaktiengesellschaften stammen mehr als 80% der Er-
trage aus Geschéaftsmieten. Bei Pensionskassen als Multi-Asset-Investoren be-
tragt der Anteil der Geschéftsliegenschaften am Anlagevermdégen rund 10%.

Die Bedeutung der betroffenen Geschaftsmieten am Total der Liegenschaftser-
trage fallt je nach Immobilienbesitzer unterschiedlich aus. Wenn nur betroffene
Eigentimer beriicksichtigt werden, dann stammt insgesamt rund ein Viertel der
Liegenschaftsertrage aus betroffenen Geschaftsmietvertrdgen. Von den ausge-
werteten Mietertrdgen mit Wohn- und Geschéaftsnutzung stammen rund 15% aus
Mietverhaltnissen mit Mietern, deren Betrieb vollstandig oder beinahe vollstandig
geschlossen war zwischen dem 17. Marz und 26. April 2020. Fiir den Gesamtmarkt
liegt der Anteil tiefer als bei 15%.
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Disclaimer

Der Nutzer dieser Daten und Informationen tragt das Risiko flir deren weitere Ver-
wendung. Die Wiiest Partner AG libernimmt fiir diese Daten und Informationen
keine Gewahr, insbesondere nicht fiir ihre Vollstandigkeit, Richtigkeit und Aktua-
litat. Jede diesbeziigliche Haftung ist ausgeschlossen.

Diese Daten und Informationen stellen weder ein Angebot noch eine Empfehlung
zum Kauf oder Verkauf einer Immobilie, eines Wertpapiers/Wertrechts oder einer
bestimmten Anlage- oder Handelsstrategie dar. Ebenso wenig sind die Daten und
Informationen als Empfehlung fiir Investitionen oder als Anlageberatung zu ver-
stehen bzw. zu verwenden.
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