Universitat St. Gallen —
Hochschule fiir Wirtschafts-,
Rechts- und Sozialwissenschaften

Mietpramien von MINERGIE-Gebauden im
Immobilienmarkt Schweiz

Eine empirische Untersuchung von Mietpramien und deren
Treibern fiir Wohngebaude und kommerzielle Immobilien

Masterarbeit

Verfasserin:
Tamara Schuster
Haldenstrasse 69
8045 Zirich
Immatrikulationsnummer: 10-606-960

tamara.schuster@student.unisg.ch

Referent:
Prof. Dr. Roland Fiss
Schweizerisches Institut flir Banken und Finanzen — Lehrstuhl fiir Real Estate Finance

22. August 2016



Mietpramien von MINERGIE-Gebduden im Immobilienmarkt Schweiz | Abstract

Abstract

Da etwa die Halfte des schweizerischen Energieverbrauchs von Gebauden verursacht wird, beschaftigt
man sich im Immobiliensektor vermehrt mit energiefreundlicheren Lésungen. In der Schweiz wurde
deshalb unter anderem ein freiwilliges Nachhaltigkeitszertifikat fiir Gebdude lanciert. Das Minergie
Label zertifiziert seit 1998 besonders nachhaltige Bauten, welche bestimmte Anforderungen an die
Energieeffizienz und Gebaudequalitat erfillen. In diesem Kontext sind Investoren neuen Markt-
bedingungen ausgesetzt. Da ein Minergie-Bau zusatzliche Investitionskosten bedingt, stellt sich die
Frage nach dem Ertragspotenzial solcher Immobilieninvestitionen. In der vorliegenden Arbeit wird
deshalb untersucht, ob Minergie-Bauten in der Schweiz im Vergleich zu einem Gebaude ohne Minergie
Label einen Aufschlag auf den Nettomietpreis besitzen, welcher sich aufgrund des Minergie Zertifikats
ergibt. Hierfiir werden die Mietpreise von Minergie zertifizierten Gebdauden mittels der hedonischen
Regressionsmethode mit denjenigen von Immobilien ohne Minergie Label verglichen. Zudem wird

analysiert, ob bestimmte Faktoren die Minergie Mietpramien starker beeinflussen als andere.

Die empirische Untersuchung wurde anhand eines durch die Organisation REIDA zur Verfligung
gestellten Datensatzes mit 130'591 Vertragsobjekten fiir Wohnimmobilien und 23'440 Vertrags-
objekten fir kommerzielle Gebdude durchgefiihrt. Die Ergebnisse zeigen eine Nettomietpramie von
1.78 Prozent fiir Minergie-Wohnobjekte und eine Nettomietpramie von 13.2 Prozent fiir kommerzielle
Minergie-Bauten. Diese Werte reprasentieren die jeweiligen prozentualen Aufschldge auf die Netto-
mietpreise von Minergie zertifizierten Objekten verglichen mit dhnlichen Objekten ohne Nachhaltig-
keitslabel. Bei den Wohnimmobilien konnten die Stadte, die Hochpreisregionen der Schweiz, sowie
das Alter der Geb&ude als starkste Treiber der Minergie-Pramie identifiziert werden. Im kommerziellen
Immobiliensektor wirken die Stadte, sowie Lagergebaude und Gewerbeimmobilien wesentlich auf die
identifizierte Nettomietpramie von Minergie-Bauten ein. Die Untersuchung zeigt zudem, dass die
Nebenkosten von Minergie-Objekten als Indiz flir die Messung der Energieeffizienz dieser Gebdude

keinen Einfluss auf die Hohe der Minergie-Nettomietpramie ausiben.
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1 Einleitung
1.1 Einfiihrung in die Thematik

«Gebdude sind fiir ca. einen Drittel der CO,-Emissionen sowie 40 Prozent des Energieverbrauchs der
Schweiz verantwortlich» (Bundesamt fiir Umwelt BAFU, 2016, 2. Abschnitt).

Nicht nur in der Schweiz, sondern auch in anderen Liandern wie beispielsweise in den USA oder
Grossbritannien ist ein ahnlich hoher Energieverbrauch auf den Gebaudebereich zuriickzufiihren (vgl.
Eichholtz, Kok & Quigley, 2013, S. 50). Aufgrund dieses hohen Anteils am gesamten Energieverbrauch
beschaftigt man sich im Immobiliensektor vermehrt mit energiefreundlicheren Losungen, weshalb
Begriffe wie «Green Building» oder «Nachhaltigkeitsbau» zu bedeutenden Schlagwoértern geworden
sind. Der Wandel der Immobilienwirtschaft in Richtung eines nachhaltigen Wirtschaftsmarkts stellt
heute ein wichtiges Thema in Politik, Wirtschaft und Gesellschaft dar. Gemass Susanne Eickermann-
Riepe, Partnerin bei PwC Deutschland im Bereich Real Estate, ist ein klares Umdenken zu erkennen
und «die Immobilienbranche ist bereit, starker in griine Bauten zu investieren» (PwC, 2016, 2.
Abschnitt). Als Reaktion auf die Bewegung, den Energieverbrauch im Gebaudebereich zu reduzieren,
haben sich in vielen Landern obligatorische staatliche Vorschriften sowie freiwillige Industriestandards
herausgebildet, wie beispielsweise das Nachhaltigkeitszertifikat LEED in den USA oder BREEAM in
Grossbritannien (Fuerst & McAllister, 201143, S. 45). Auch im Immobilienmarkt Schweiz wird der Fokus
vermehrt auf Nachhaltigkeitsaspekte gelegt, um Treibhausgasemissionen zu reduzieren und den
Energieverbrauch zu senken. Auf der regulatorischen Seite hat der Bund mit der Energiestrategie 2050
und dem damit zusammenhadngenden Gebaudeprogramm, welches Investitionen in energieeffiziente
Gebaude fordert, den Grundstein flr nachhaltiges Bauen gelegt (BAFU, 2016, 4. Abschnitt). Im Zuge
dieser Entwicklung hat sich das freiwillige Nachhaltigkeitszertifikat Minergie in der Schweiz als
Standard Label fiir energieeffiziente Gebdude etabliert. Immer mehr Neubauten werden heute mit
dem Nachhaltigkeitszertifikat versehen (Minergie, 2016a, 1. Abschnitt).

In diesem Kontext sind die Akteure im Immobilienmarkt veranderten Rahmenbedingungen ausgesetzt,
welche gleichzeitig eine Chance, wie auch ein Risiko darstellen. Einerseits sind nachhaltige Strategien
im Markt gefragt, andererseits verursachen solche Nachhaltigkeitsbauten héhere Investitionskosten
als gewohnliche Bauten. Ausschlaggebend fiir Immobilieninvestoren ist jedoch schlussendlich die
Rendite. Es ist deshalb anzunehmen, dass ein rationaler Investor entweder héhere Mietertrage fordert
oder ein geringeres Risiko eingeht, um fir die zusatzlichen Baukosten bei nachhaltigen Gebauden
entschadigt zu werden. Aus diesem Grund beschaftigt man sich weltweit mit der Frage nach der
Rentabilitdt von nachhaltigen Immobilieninvestitionen. Falls sich der wirtschaftliche Nutzen von
Nachhaltigkeitsbauten tatsachlich in einer erhéhten Zahlungsbereitschaft von Mietern flir nachhaltige
Gebadude niederschlagt, konnten Investoren die h6heren Baukosten ausgleichen und eventuell sogar

eine bessere risiko-adjustierte Rendite erwirtschaften.

Verschiedene empirische Studien, welche die Zahlungsbereitschaft von Mietern flir Immobilien mit
Nachhaltigkeitszertifikat in den USA, Grossbritannien und Niederlanden untersucht haben, gelangen
zum Ergebnis, dass Nachhaltigkeitsmerkmale eines Gebdudes im Durchschnitt zu h6heren Mietpreisen
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flihren. Auch die Beratungsfirma PwC (2016, 4. Abschnitt) betont, dass sich bei der Vermietung von
nachhaltigen Immobilien zwischen 10 und 20 Prozent hdhere Preise erwirtschaften lassen, was

vorwiegend auf den geringeren Energieverbrauch zuriickzufihren ist.

Zum Immobilienmarkt Schweiz sind nur wenige empirische Beitrage verfligbar, welche die Zahlungs-
bereitschaft von Mietern fiir energieeffiziente Gebdude thematisieren. Eine Marktanalyse der ZKB von
2010 untersuchte allfallige Aufschlage in den Mietpreisen von Minergie-Wohnhduser in der Schweiz.
Die Autoren stellen fest, dass Mieter bereit sind, eine Pramie von 6 Prozent auf die Nettomiete von
Minergie-Gebduden zu bezahlen (Salvi, Horehajova & Neeser, 2010, S. 3). Dies zeigt, dass man im
Wohnmarkt mit einem Aufpreis entschadigt wird, wenn man in Nachhaltigkeitsbauten investiert.
Obwohl sich Minergie-Bauten in der Schweiz in den letzten Jahren stark verbreitet haben, bestehen
wenige empirische Nachweise, dass deren Mietpreise positiv durch die vorhandenen Nachhaltigkeits-
aspekte beeinflusst worden sind. Die Studie der ZKB umfasst vorwiegend Immobilien aus dem Raum
Zilrich und integriert lediglich Wohnimmobilien in die Analyse - keine kommerziellen Gebaude. Zudem
ist nicht klar, auf welche Griinde eine allfdllig erhohte Zahlungsbereitschaft fir Minergie-Gebaude
zuriickzufihren ist. Eine Befragung von Immobilieninvestoren durch die Beratungsfirma Ernst & Young
(2012, S. 34) zeigt beispielsweise, dass ca. 40 Prozent der Befragten bereit waren, eine hohere
Nettomiete fiir Nachhaltigkeitsbauten zu bezahlen, auch wenn diese nicht mit niedrigeren Neben-
kosten verbunden ist. Demnach kann es sein, dass sich eine zusatzliche Zahlungsbereitschaft fir

Minergie-Geb&ude nicht nur aufgrund von Einsparungen im Energieverbrauch ergibt.

1.2 Fragestellung und Zielsetzung

Der obig angesprochene Aufschlag auf die Nettomiete von Nachhaltigkeitsimmobilien wird in der
vorliegenden Arbeit im Fokus stehen. Mittels empirischer Analyse wird die Frage untersucht, ob im
Gesamtmarkt Schweiz eine erhéhte Zahlungsbereitschaft fiir Gebaude mit Minergie-Zertifikat besteht,
was die zusatzlichen Investitionskosten decken wirde. Zudem wird den Griinden fiir eine allfillig
vorhandene Pramie nachgegangen. Die Mietpramien fiir Minergie-Hauser werden folgend separat fiir
kommerzielle Immobilien sowie fiir Wohnimmobilien untersucht. Diese Unterscheidung ist notig, da
private und kommerzielle Mieter unterschiedliche Zahlungsbereitschaften ausweisen und verschie-

dene Einstellungen beziglich nutzenstiftenden Merkmalen besitzen.

Die vorliegende Arbeit soll folgende zentrale Fragen beantworten:

1) Sind Mieter bereit, flir kommerzielle Gebdude und Wohngebidude mit Minergie Label in der
Schweiz eine Pramie auf die Nettomiete zu bezahlen im Vergleich zu einem ansonsten
identischen Gebaude mit denselben Eigenschaften wie z.B. Alter, Lage, Qualitat oder Grosse -
jedoch ohne Nachhaltigkeitszertifikat? Falls ja, wie hoch sind diese Pramien fiir kommerzielle

Gebdude und Wohnimmobilien?

2) Welches sind die Treiber, welche die schweizweiten Mietpramien am starksten beeinflussen?
Dies kdonnten einerseits gebaudespezifische Eigenschaften wie beispielsweise die Energie-

effizienz sein, andererseits kommen hier auch regionale Auspragungen in Betracht.
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Wenn eine positive Mietpramie identifiziert wird, soll in einem zweiten Schritt zusatzlich folgende

Frage untersucht werden, wobei nur Minergie-Bauten in die Untersuchung einfliessen:

3) Welche Eigenschaften treiben den Nettomietpreis von Minergie-Objekten am starksten?

Hierbei wird analysiert, welche Faktoren den grossten Einfluss auf die Mietpreise austiben, so dass sich

erkennen lasst wodurch besonders hohe Ertrage generiert werden mit Nachhaltigkeitsbauten.

Fiir Investoren ist zudem wichtig, die Auswirkungen des verstarkten Fokus von Minergie-Bauten auf
deren Rentabilitdt und Risiko zu verstehen. Das Ziel der Arbeit ist es deshalb, anhand der Resultate der
empirischen Untersuchung Rickschlisse auf die Rentabilitdt und das Risiko von Investitionen in
Minergie-Bauten zu ziehen. Zudem soll eingeschatzt werden, inwiefern sich die Ergebnisse auf die

Investitionsentscheidungen im Schweizer Immobilienmarkt auswirken.

1.3 Darstellung der Methodik

Um die aufgefiihrte Fragestellung bestmoglich zu bearbeiten, wurde fiir die vorliegende Arbeit ein
guantitatives Forschungsdesign gewahlt. Die Arbeit besteht einerseits aus einem theoretischen Teil,
welcher das Fundament fiir die anschliessende Untersuchung darstellt, sowie andererseits aus einem

empirischen Teil, in welchem die Fragestellung beantwortet wird.

Der theoretische Teil wird mittels einer Recherche von aktuellen und &lteren Studien, Artikeln und
Literaturbeitragen erarbeitet. Es erfolgt eine systematische Sichtung, Sammlung und Allokation von
relevanter Literatur. Die Datenbank Business Source Complete (BSC) der Universitat St. Gallen, sowie
die veroffentlichten Beitrdage auf der Internetseite der jeweiligen Autoren stellen hierbei die
Hauptquellen dar. Zusatzlich dazu werden in Kapitel 4 und 5 Informationen aus dem vorliegenden

Datensatz fiir die empirische Untersuchung in die Beschreibung integriert.

Der empirische Teil bezweckt, die obig beschriebenen Fragen zu beantworten. Dies erfolgt unter
Anwendung der hedonischen Regressionsanalyse. Mittels dieser Methodik ist es moglich, samtliche
Charakteristiken von Immobilien zu isolieren und somit den Einfluss von einer einzigen Gebaude-
eigenschaft auf den Mietpreis des Objekts zu messen. So kann eine potentielle Mietpramie identifiziert
werden, indem der Effekt des Nachhaltigkeitslabels Minergie auf den Nettomietpreis untersucht wird.
Die empirische Analyse wird anhand von zwei vorliegenden Datensatzen mit Mietvertragsdaten zu
kommerziellen Liegenschaften, sowie Wohngebduden durchgefiihrt. Es werden Daten verwendet,
welche von der Firma REIDA zur Verfligung gestellt wurden. Die Daten enthalten Informationen zu
verschiedenen Mietvertragen und den dazugehorigen Eigenschaften des Objekts und sind giiltig per
31. Dezember 2014 oder 31. Dezember 2015.

Fiir die Umsetzung des hedonischen Modells werden multiple Regressionen unter der Verwendung
der Statistiksoftware Stata durchgefiihrt. Es werden separate Regressionen fiir den Wohnbereich und
den kommerziellen Sektor gemacht. Die erste multiple Regressionsanalyse bezieht sich auf die
Unterschiede zwischen den Nettomietpreisen von Minergie zertifizierten Immobilien und Gebduden
ohne Nachhaltigkeitszertifikat (Frage 1 & 2). Das Regressionsmodell ist analog zum Modell von Fuerst
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und McAllister (2011a, S. 59) aufgebaut, welche die Miet- und Transaktionspramien fir Nachhaltig-
keitsimmobilien in den USA untersucht haben (siehe Kapitel 3.1.3). Die abhéngige Variable des Modells
ist der Nettomietpreis pro Quadratmeter. Die unabhdngigen Variablen stellen die einzelnen hedo-
nischen Eigenschaften der Immobilien dar. Die Gebdude aus dem Datensatz werden in 25 regionale
Agglomerationen eingeteilt, wobei jedem Minergie-Gebaude eine oder mehrere Immobilien ohne
Zertifikat in derselben Umgebung zugeteilt sind. Die Nettomietpreise werden schliesslich in Beziehung
zu den Eigenschaften der Immobilien gesetzt. Mittels verschiedenen Interaktionstermen ist es zudem

moglich, die Einflussfaktoren und Treiber der Minergie-Pramie zu identifizieren.

Eine zweite multiple Regressionsanalyse soll schliesslich die Unterschiede zwischen den Nettomiet-
preisen innerhalb der Minergie zertifizierten Immobilien erklaren (Frage 3). Hierfir werden die
Koeffizienten der einzelnen Immobiliencharakteristiken auf Hohe und Signifikanz hin untersucht, um

deren Einfluss auf den Mietpreis von Minergie-Gebauden zu beurteilen.

1.4 Struktur der Arbeit

Das erste Kapitel fihrt in die vorliegende Thematik ein, hebt die Fragestellung und das Ziel der
Masterarbeit hervor und beschreibt die verwendete Methodik zur Beantwortung der Forschungsfrage.
Im darauffolgenden Teil werden wichtige Definitionen besprochen, um Informationen zu Konzepten
bereit zu stellen, auf welche im Verlauf der Arbeit vermehrt Bezug genommen wird. Das dritte Kapitel
soll dem Leser einen Uberblick tiber die bereits bestehenden literarischen Beitrige verschaffen. Der
Literature Review beinhaltet eine sorgfaltige Sichtung, Allokation und Zusammenstellung der
bisherigen Forschungsergebnisse zum vorliegenden Thema. Hierbei werden die Ergebnisse von
Studien zu Mietpramien von Nachhaltigkeitsimmobilien in auslandischen Immobilienméarkten zu-
sammengefasst. So wird das vorliegende Thema in einen Forschungskontext eingebettet und die
Relevanz der Thematik verdeutlicht. Der Hauptteil der vorliegenden Arbeit beginnt mit einer
Beschreibung der Merkmale und Eigenschaften des Schweizer Immobilienmarkts, auf wessen Basis
anschliessend Hypothesen fiir die empirische Untersuchung formuliert werden. Auf die Hypothesen
folgt die empirische Untersuchung der Mietpramien von Schweizer Minergie-Objekten, sowie eine
Interpretation der Ergebnisse. Zum Schluss werden die Auswirkungen der Ergebnisse auf Investitionen

im Schweizer Immobilienmarkt aufgezeigt.
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2 Definitionen

Im vorliegenden Kapitel werden relevante Begriffe diskutiert, welche dieser Arbeit zu Grunde liegen

und im weiteren Verlauf vermehrt angesprochen werden.

2.1 Green Building

Die Bezeichnungen Green Building oder Nachhaltigkeitsimmobilie sind Schlagworter, die eine zentrale
Rolle in der Fragestellung einnehmen und deshalb immer wieder erwdhnt werden. Im Kontext der
vorliegenden Arbeit werden die beiden Begriffe als Synonyme verwendet, da der Begriff Green
Building haufig auch im deutschen Sprachgebrauch benutzt wird. Da es keine einheitliche Definition
zum Begriff Nachhaltigkeitsimmobilie gibt, herrscht Unsicherheit bezliglich der genauen Eigenschaften
eines Green Buildings. Deshalb bedarf es hier einer Klarung des Begriffs. Kats (2003, S. 1) beispielsweise
beschreibt ein Green Building als Gebaude, welches zentrale Ressourcen wie Energie, Wasser, Bau-
stoffe oder Land bedeutend effizienter nutzt als gewdhnliche Gebdude. Zudem seien Green Buildings
kosteneffizient, weisen geringere Unterhaltskosten aus, schaffen einen gesunden Lebensraum und
tragen positiv zu Produktivitat und Wohlbefinden der Mieter bei. Auch einer Befragung von Ernst &
Young (2012, S. 10) zufolge stellen die Energieeffizienz und der Ressourcenschutz wichtige Punkte bei
Nachhaltigkeitsimmobilien dar. In der gegenwartigen Literatur ist man sich einig, dass ein Green
Building noch nicht als solches klassifiziert wird, wenn einzig das Kriterium der Energieeffizienz erfullt
ist. Eine Nachhaltigkeitsimmobilie umfasst weitere Aspekte wie beispielsweise die Gebdude- und
Thermalqualitdt, CO,-Emissionen oder die Wiederverwendbarkeit von Baumaterialien. Aus diesem
Grund ist es notig, eine klare Unterscheidung vorzunehmen zwischen Gebduden, welche «nur»
energieeffizient sind und solchen, welche sdmtliche Anforderungen an ein Green Building erfiillen
(Bienert et al., 2015, S. 11).

Es ist Ublich, die Nachhaltigkeit eines Gebadudes mittels Zertifikat oder Gltesiegel auszuweisen.
Mittlerweile gibt es eine Vielzahl von Nachhaltigkeitszertifikaten mit unterschiedlichen Zertifizierungs-
stufen fir verschiedene Gebadudetypen, wie zum Beispiel die Labels LEED und Energy Star in den USA
oder BREEAM in Grossbritannien. International betrachtet stellen LEED und BREEAM die
marktfiihrenden Labels dar (Ernst & Young, 2012, S. 18). Wie bereits erwdhnt, hat sich in der Schweiz
das Label Minergie als nationales Nachhaltigkeitszertifikat durchgesetzt. Seit 1998 wurden mittlerweile
bereits knapp 40'000 Gebdude mit dem Minergie Label versehen. Bei der Beurteilung der Nachhaltig-
keit von Immobilien reprasentieren die beiden Faktoren Energieeffizienz und Nutzerkomfort die
Hauptkriterien (Ernst & Young, 2012, S. 31; Minergie, 2015b, S. 4).

An dieser Stelle muss jedoch erwahnt werden, dass Nachhaltigkeit bei einem Gebaude fir Investoren
und Immobilienunternehmen nicht immer bedeutet, dass zwangslaufig eine Zertifizierung vorliegt. Oft
reicht es aus, wenn die Anforderungen fiir ein solches Zertifikat erflllt sind oder weitere Nach-
haltigkeitskriterien eingehalten werden, die im Einzelfall relevant sind. In einer Befragung durch Ernst
& Young geben Schweizer Investoren an, eine Immobilie in erster Linie als nachhaltig zu betrachten,

wenn sie eine dem Risiko angepasste langfristige Rendite Uber den gesamten Lebenszyklus der



Mietpramien von MINERGIE-Gebduden im Immobilienmarkt Schweiz | Definitionen

Immobilie verspricht. Erst an zweiter Stelle wird der Einsatz von umweltschonenden und energie-

effizienten Ressourcen angegeben (Ernst & Young, 2012, S. 31).

Obwohl die Zertifizierung nicht der einzige Weg ist, eine Immobilie als Green Building zu bezeichnen,
ist es dennoch das am haufigsten verwendete Instrument um einem Gebaude Nachhaltigkeitsaspekte
nachzuweisen. Solche Nachhaltigkeitsausweise erhéhen die Transparenz sowohl fiir Investoren, als
auch fiir Mieter. Aus diesem Grund werden in der vorliegenden Arbeit Gebdaude mit Nachhaltigkeits-
zertifikat wie Minergie, LEED oder BREEAM als Green Building bezeichnet, um es von anderen
Gebauden zu unterscheiden. So wird eine geeignete Komponente zur Untersuchung der Zahlungs-

bereitschaft von Mietern fiir Nachhaltigkeitsimmobilien geschaffen.

Wenn im weiteren Verlauf dieser Arbeit von Treatment-Immobilien gesprochen wird, sind Gebaude
mit Nachhaltigkeitslabel gemeint. Dem gegeniiber steht der Begriff Controlling-Immobilie, wobei

hiermit Gebdaude ohne Nachhaltigkeitszertifikat angesprochen werden.

2.2 Mietpramie

In der vorliegenden Fragestellung geht es darum, Mietpramien von Nachhaltigkeitsimmobilien im
Vergleich zu ansonsten identischen Controlling-Immobilien in der gleichen Region zu untersuchen.

Deshalb soll hier kurz beschrieben werden, wie der Begriff Mietprdmie zu verstehen ist.

Mietpramien sind als zuséatzlicher Ertrag im Nettomietpreis einer Treatment-Immobilie anzusehen,
welcher sich aufgrund der Existenz des Minergie Labels ergibt. Grundsatzlich werden Mietpramien auf
den Nettomietpreis pro Quadratmeter bezogen. Man darf diesen Aufschlag im Mietpreis jedoch nicht
mit einer Steigerung der Rendite gleichsetzen. Wie bereits erwdhnt bedingt der Bau eines Green
Buildings hohere Investitionskosten im Vergleich zu einer Controlling-Immobilie. Diese zusatzlichen
Kosten beinhalten einerseits die Zahlungen an die Zertifizierungsstelle, welche das Gebaude auf Nach-
haltigkeit hin priift und andererseits auch die weiteren Baukosten, die nétig sind um samtliche
Anforderungen des Zertifizierungsstandards zu erfillen. Beim Minergie Label sind diese baulichen

Mehrkosten auf 10 Prozent begrenzt (Ernst & Young, 2012, S. 31).

Bei der Mietpramie geht es ausschliesslich um die Ertragsseite des Investors und nicht um die
Kostenseite. Im Kontext der vorliegenden Arbeit existiert eine Mietpramie wenn Mieter bereit sind,
einen Aufpreis auf die Nettomiete einer Minergie-Immobilie zu bezahlen, welche abgesehen vom
Nachhaltigkeitszertifikat die gleichen Eigenschaften aufweist wie eine Controlling-Immobilie. Mit
Eigenschaften sind beispielweise das Alter, die Qualitdt, die Lage oder die Grdsse gemeint. Miet-
pramien existieren nur dann, wenn Treatment-Immobilien den Mietern einen zusatzlichen Nutzen
bieten. Fuerst und McAllister (201143, S. 49) geben an, dass solche Vorteile oft mit geringeren Neben-
kosten aufgrund von Energieeinsparungen zusammenhangen oder sich beispielsweise auch aufgrund
der gesteigerten Produktivitdat von Mitarbeitern oder steuerlichen Anreizen ergeben. Da die Mieter in
der Schweiz direkt betroffen sind von niedrigeren Nebenkosten, diirften Einsparungen im Energie-

verbrauch durchaus einen monetaren Wert aufweisen. Auf diese Thematik wird im Verlauf der Arbeit
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naher eingegangen, indem verschiedene Griinde fiir eine potentiell vorhandene Minergie Mietpramie

untersucht werden.

Nebst der Mietpramie wird in der bisherigen Literatur auch oft die Transaktionspramie thematisiert.
Die Transaktionspramie ist zwar nicht Bestandteil der vorliegenden empirischen Untersuchung, jedoch
wird der Begriff an dieser Stelle definiert, da im folgenden Literature Review teilweise auch auf die
Transaktionspramie eingegangen wird. So wird ein umfassender Uberblick (iber die bisherigen
Forschungsergebnisse prasentiert. Eine Transaktionspramie besteht, wenn ein Kaufer bereit ist, ein
Premium flr ein Gebdude zu bezahlen aufgrund des vorhandenen Nachhaltigkeitszertifikats. Es kann
als prozentualer Aufschlag auf den Verkaufspreis einer ansonsten identischen Controlling-lImmobilie
interpretiert werden. Als mogliche Griinde fir die Existenz einer solchen Transaktionspramie
erwdhnen Fuerst und McAllister (2011a, S. 49) die tieferen Holdingkosten aufgrund von geringeren
Leerstandsquoten und langfristiger Mieterbindung oder auch das geringere regulatorische Risiko im

Zusammenhang mit steigenden Anforderungen an den Energieverbrauch eines Gebaudes.

Je nach Auspragung der zusatzlichen Investitionskosten fiir den Bau einer Nachhaltigkeitsimmobilie
und der damit zusammenhangenden Mietpramie wird die Rentabilitdt von Immobilieninvestitionen
unterschiedlich beeinflusst. Flr Investoren ist es in erster Linie wichtig zu wissen, ob Mietpramien in

der Schweiz generell existieren, so dass die zuséatzlichen Investitionskosten gedeckt werden kénnten.

2.3 Gebaudekategorie

In der vorliegenden Arbeit wird einerseits die Mietpramie fiir Nachhaltigkeitsimmobilien im kommer-
ziellen Sektor, und andererseits im Wohnbereich untersucht. Diese beiden Kategorien unterscheiden
sich grundsatzlich dadurch, dass in Wohnimmobilien Privatpersonen als Mietpartei eingetragen sind
und in kommerziellen Gebauden private, sowie oOffentliche Organisationen, Institutionen und
Unternehmen eingemietet sind. In der vorliegenden Arbeit werden lediglich Anlageimmobilien
betrachtet. Wohngebaude betreffen deshalb lediglich Mehrfamilienhduser und keine Einfamilien-
hauser. Mit kommerziellen Gebauden sind Geschaftsimmobilien gemeint. Diese dussern sich entweder
als Blrogebaude, Lagerrdume, Retailgeschifte, Gewerberdume (Industrie) oder als Gastronomie-

betriebe.
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3 Literature Review

Im vorliegenden Kapitel werden Ergebnisse verschiedener literarischer Beitrage von Wissenschaftlern
vorgestellt, welche sich mit den finanziellen Auswirkungen von Nachhaltigkeitsmerkmalen bei Immo-
bilien beschaftigt haben. In den folgenden Abschnitten wird aufgezeigt, welche Resultate zum Thema
Mietpramien bei Nachhaltigkeitsimmobilien bereits existieren, wobei sowohl theoretische als auch
empirische Literatur einbezogen wird. Die Studien unterscheiden sich grundsatzlich hinsichtlich der
gebdudebezogenen Nutzungsart, des geographischen Immobilienmarkts und der jeweiligen Nach-
haltigkeitsdefinition, welche sich durch unterschiedliche Zertifikate ergibt. Der folgende Literature
Review ist nach Ergebnissen pro Markt gegliedert, wobei im US-amerikanischen Markt bisher am
meisten Forschung betrieben wurde. Bei fast allen Studien bilden hedonische Regressionsmodelle die

Grundlage, um die Mietpramie von Green Buildings zu untersuchen.

3.1 Forschungsergebnisse im Immobilienmarkt USA
3.1.1 Markt fiir Green Buildings

Bereits seit einigen Jahren ist in den USA ein wachsender Fokus auf Nachhaltigkeitsratings und
Zertifizierungssysteme erkennbar, welcher nicht nur von der Regierung sondern auch von der Industrie
vorangetrieben wird (Eichholtz, Kok & Quigley, 2010, S. 2492). Die USA lbernimmt damit die
Vorreiterrolle in der Verbreitung von Green Buildings, welche sich durch die exponentielle
Wachstumsrate der Zertifizierungen innerhalb der letzten zehn Jahren bestatigt (Ernst & Young, 2012,
S. 16). Zu Beginn der Verbreitung war das Wachstum jedoch sehr verhalten. Bis 2007 wurde lediglich
ein kleiner Teil der Gebdude in den USA mit einem Zertifikat versehen. Das Wachstum von Green
Buildings begann erst, als die Strom- und Erdolpreise 2008 ihren Hohepunkt erreichten (McGrath,
2013, S. 348). Als Reaktion auf diese Ereignisse hat sich der Bestand von Nachhaltigkeitsimmobilien in
den USA zwischen 2007 und 2009 drastisch erhéht. In einigen Metropolregionen hat sich das Angebot
an Green Buildings sogar mehr als verdoppelt (Eichholtz et al., 2013, S. 50). Wenn in den Studien zum
Immobilienmarkt USA von Green Buildings gesprochen wird, sind Gebdude gemeint, die entweder mit
dem Nachhaltigkeitszertifikat Energy Star oder dem Label LEED versehen sind. Diese beiden Labels

bilden die dominanten Zertifizierungsprogramme fiir Green Buildings in den USA.

Im Juni 2009 wurde das Energy Star Label bereits an insgesamt 7’338 Gebaude — darunter 2'943
Blrogebaude — verliehen. Die Anzahl LEED zertifizierter Immobilien fallt etwas kleiner aus, ist aber mit
2’706 Gebauden durchaus eine nennenswerte Zahl (Eichholtz et al., 2010, S. 2495). Nach 2009 begann
nochmals eine splirbare Wachstumsphase, so dass sich der Bestand an Gebauden mit Energy Star Label
per 1. Juni 2016 auf 27'921 erhoht hat. Vor allem das Zertifikat LEED zeigte ein starkes Wachstum und
kennzeichnet am 1. Juni 2016 (iber 47’000 zertifizierte Gebdude (Energy Star, 2016; USGBC, 2016).

3.1.2 Freiwillige Nachhaltigkeitszertifikate

Als Reaktion auf den Druck, die Umweltbelastung von Gebauden zu reduzieren, haben sich im US-

amerikanischen Immobilienmarkt einerseits obligatorische Vorschriften des Staates, sowie freiwillige

Zertifizierungen zur Messung der Nachhaltigkeit entwickelt (Fuerst & McAllister, 20113, S. 45). Das Ziel
8
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dieser freiwilligen Zertifizierungen ist es, Mietern und Investoren Informationen lber das Mass der
Energieeffizienz und Nachhaltigkeit eines Gebaudes zu vermitteln (Reichardt, Fuerst, Rottke & Zietz,
2012, S.99). In den USA gibt es eine Vielzahl an Zertifizierungsprogrammen, welche die Nachhaltigkeit
einer Immobilie beurteilen. Nebst den beiden meist verwendeten Labels LEED und Energy Star
existieren weitere Zertifizierungen wie beispielsweise Green Globes, Earth Advantage oder Building
Performance Compass (McGrath, 2013, S. 346). Der Marktanteil dieser Labels ist jedoch so klein, dass
in empirischen Untersuchungen fast ausschliesslich mit Energy Star oder LEED zertifizierten Gebauden

gearbeitet wird.

Das Energy Star Programm wird gemeinsam von zwei staatliche Stellen gefiihrt: Die US Environmental
Protection Agency und das Department of Energy. Energy Star wurde 1992 mit der Absicht gegriindet,
ein freiwilliges Nachhaltigkeitslabel zur Identifikation und Forderung von energieeffizienten Produkten
bereitzustellen. Das Label wird seit 1993 auch im Gebaudebereich angewendet, wobei die ersten
Nachhaltigkeitszertifikate flir Geschéaftsliegenschaften im Jahr 1999 verliehen wurden (Eichholtz et al.,
2010, S. 2495). Das Energy Star Label betrachtet ausschliesslich die Energieperformance einer
Immobilie. Wichtig hierbei ist, dass lediglich Gebaude, welche sich im obersten Quartil aller Gebaude
mit Antrag auf ein Zertifikat befinden, einen Anspruch auf eine Energy Star Akkreditierung haben
(Fuerst & McAllister, 2011a, S. 48). Das Energy Star Label stellt demnach eine Messung der relativen

Energieeffizienz und Umweltleistung dar.

Das Nachhaltigkeitslabel LEED wurde 1999 durch die private gemeinniitzige Organisation US Green
Building Council entwickelt, um die Verbreitung von Green Buildings zu fordern. Die Anforderungen
flr eine Zertifizierung nach LEED ist wesentlich komplexer als beim Label Energy Star (Eichholtz et al.,
2010, S. 2495). Das Bewertungsprogramm besteht aus einer Reihe von unterschiedlichen Standards
fiir die Einschatzung der nachhaltigen Bauweise (Fuerst & McAllister, 201143, S. 47). Die Beurteilung fir
eine LEED Zertifizierung erfolgt anhand eines Punktesystems. Eine Immobilie erhélt fir verschiedene
Kriterien wie Wassereffizienz, Energie und Atmosphare, Innovation, nachhaltige Lage, Materialien und
Ressourcen, sowie Luftqualitat eine separate Bewertung. Abhangig von der Gesamtpunktzahl wird die
Immobilie anschliessend in eine der vier Kategorien des Labels eingeteilt. Die Kategorie Certified wird
bei einem Stand von 40-49 Punkten verliehen; bei 50-59 Punkten erreicht das Gebaude die Kategorie
Silver. Gold steht fiir Immobilien mit 60-79 Punkten und ab 80 Punkten wird das Gebdude mit dem
Label Platinum versehen (Reichardt et al., 2012, S. 101; Salvi et al., 2010, S. 11).

3.1.3 Identifizierte Mietpramien

Obwohl nicht ganz klar ist wie viel Prozent der Gebaude in den USA mittlerweile ein Nachhaltig-
keitszertifikat vorweisen, sind sich verschiedene Autoren einig, dass die Nachfrage nach Green
Buildings das Angebot in den letzten Jahren eindeutig libertroffen hat und sich deshalb das Wachstum
von Green Buildings weiterhin beschleunigen wird (vgl. Reichardt et al.,, 2012, S. 104). Dies lasst

vermuten, dass in den USA Mietpramien fiir Nachhaltigkeitsimmobilien existieren.

Aufgrund der Verfligbarkeit von Daten und der vorliegenden Markttransparenz setzen viele Studien

Uber Mietpramien von Nachhaltigkeitsimmobilien den Fokus auf den Immobilienmarkt USA mit

9
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Schwerpunkt auf die Zertifikate Energy Star und LEED (Ernst & Young, 2012, S. 17). Das Untersuchungs-
design sieht bei allen Beitragen dhnlich aus. Meist werden Miet- oder Verkaufspreise von Immobilien
als Zielvariablen in Beziehung zu gebdudespezifischen Eigenschaften gesetzt, um so eine potentielle

Pramie flr das Vorhandensein eines Nachhaltigkeitslabels identifizieren zu kénnen.

Eichholtz et al. (2010) haben eine Studie durchgefiihrt, wobei Vertragsmieten und Verkaufspreise von
Uber 10'000 Gewerbeimmobilien in Beziehung zu den jeweiligen Eigenschaften dieser Geb3dude gesetzt
wurden. Die qualitativen und regionalen Charakteristiken wurden dabei isoliert (S. 2492). Um Unter-
schiede in der Lage angemessen zu bericksichtigen, wurde jedes zertifizierte Gebdude im Datensatz
denjenigen Controlling-Immobilien zugeordnet, welche sich innerhalb eines Radius von 0.25 Meilen
befanden. Eichholtz et al. (2010, S. 2498) ist es mit dieser Methodik gelungen, eine statistisch
signifikante Mietpramie von 5.2 Prozent bei LEED zertifizierten Gebauden zu identifizieren. Bei den
Objekten mit Energy Star Zertifizierung hat sich eine Mietpramie von 3.3 Prozent ergeben. Die
Ergebnisse zeigen zudem, dass jlingere Geb&dude eine hohere Pramie aufweisen. Als weiterer Treiber
identifizieren die Autoren die Lage, da die prozentuale Mietpramie fiir Green Buildings in kleineren

und glinstigeren Gegenden wesentlich hoher ausfallt (S. 2493).

Fuerst und McAllister (2011a) haben auf der Basis der Resultate von Eichholtz et al. (2010) weitere
Untersuchungen durchgefiihrt, jedoch mit einer leicht abgednderten Vorgehensweise zur Berlick-
sichtigung von regionalen Unterschieden der Gebdude. Die Studie untersucht Preisunterschiede
zwischen Green Buildings (LEED und Energy Star) und Controlling-lImmobilien im kommerziellen
Immobiliensektor (S. 46). Die Preiseffekte werden sowohl fiir Mieten, als auch fiir Transaktionspreise
analysiert. Im Gegensatz zur Studie von Eichholtz et al. (2010) verwenden Fuerst und McAllister
tatsachlich bestehende Teilmarkte um den Treatment-Immobilien die dazugehérigen Controlling-
Immobilien zuzuordnen. Zur Berechnung der Pramien wird ein dhnliches hedonisches Regressions-
modell, sowie ein dhnlicher Datensatz verwendet wie bei Eichholtz et al. (Fuerst & McAllister, 2011a,
S. 58). Wieder werden eine Vielzahl unterschiedlicher Charakteristiken von Gebduden in Beziehung zu
den dazugehorigen Miet- und Verkaufspreisen gesetzt, um den Einfluss jeder einzelnen Eigenschaft
auf den Preis zu testen. Nebst Faktoren wie Grosse, Alter, Hohe, Lage, Gebaudekategorie und Vertrags-
art wird das Vorhandensein eines LEED oder Energy Star Zertifikats mittels einer Dummy Variable in
das Modell integriert. Dabei nimmt die Dummy Variable den Wert 1 an, wenn das jeweilige Gebaude
mit einem Nachhaltigkeitszertifikat versehen ist (S. 46). Die Daten fir die Untersuchung stammen von
CoStar, einer nationalen Immobilien-Datenbank in den USA (Fuerst & McAllister, 2011a, S. 60). Der
Datensatz fiir die Berechnung der Mietpramien beinhaltet Gber 15’000 Controlling-Immobilien, 197
LEED zertifizierte Gebdude, sowie 834 Immobilien mit dem Label Energy Star. Nach Bericksichtigung
samtlicher Unterschiede in den Eigenschaften finden die Autoren ein statistisch signifikanter
Mietaufschlag von 4 Prozent fur Energy Star, sowie 5 Prozent fiir LEED-Gebdude verglichen mit
Controlling-Immobilien im selben Teilmarkt (S. 63). Zudem stellen die Autoren in einer weiteren
Untersuchung Transaktionspramien in der Hohe von 25, bzw. 26 Prozent fest (S. 65). Als mogliche

Erklarung fiir die bedeutend héheren Transaktionspramien geben Fuerst und McAllister (20113, S. 66)
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das Zusammenwirken von hoéheren Mietertragen, geringeren Betriebskosten, weniger Leerstand,

Reputationsvorteilen und tieferen Risikopramien an.

Die Studien von Eichholtz et al. (2010) und Fuerst und McAllister (2011a) untersuchen Preispramien,
welche zu einem bestimmten Zeitpunkt bestehen. Mit dieser Methodik ist es jedoch nicht moglich,
Preisdynamiken Uber einen langeren Zeitraum hinweg zu analysieren. Diesen Aspekt haben Reichardt
et al. (2012) aufgegriffen und eine Studie (iber die Entwicklung von Mietpramien kommerzieller
Biirogebdude zwischen 2000 und 2010 veroffentlicht (S. 99). Fiir die empirische Untersuchung wenden
Reichardt et al. (2012, S. 100) die Differenz von Differenzen (DID) Methodik und Fixed-Effects Modelle
an. Diese Vorgehensweise ermdoglicht es, auch unbemerkte (aber relevante) Effekte zu berlicksichtigen

und verringert somit potentielle Fehlschatzungen des Modells aufgrund von weggelassenen Variablen.

Fiir die empirische Untersuchung wurde ein Zeitraum von knapp zehn Jahren gewahlt, wobei fiir jedes
einzelne Quartal Preisbeobachtungen vorhanden waren. Die Autoren nehmen an, dass die Mietpramie
flr Blirogebaude mit Nachhaltigkeitslabel Giber den Zeitraum hinweg ein Wachstum verzeichnet hat,
was auf den stirkeren Fokus auf umweltbezogene Themen, héhere Olpreise und mehr Interesse fiir
nachhaltigen Immobilien zuriickgefiihrt werden konnte. Die Autoren betonen jedoch, dass die
schlechte Wirtschaftslage in 2007 hochst wahrscheinlich einen negativen Effekt auf die Mietpramien
in den folgenden Quartalen hatte (Reichardt et al., 2012, S. 100).

Die Daten fir die Untersuchung stammen ebenfalls aus der Datenbank CoStar. Der Datensatz enthalt
7'140 Biiroliegenschaften, wovon 1'768 mit einem Nachhaltigkeitslabel gekennzeichnet sind.
Samtliche Geb&dude befinden sich in einer der zehn gréssten Stadte der USA (Reichardt et al., 2012, S.
106). Fir die empirische Analyse sind simtliche Mietpreise von Quartal 1 in 2000 bis Quartal 4 in 2009
zusammengetragen worden (S. 106). Die Ergebnisse des Fixed-Effects Modells zeigen, dass Gebaude
mit Energy Star Zertifikat im Durchschnitt tiber die gesamte Periode hinweg einen Mietaufschlag von
2.5 Prozent aufweisen. Bei LEED zertifizierten Gebduden existiert eine durchschnittliche Mietpramie
von 2.9 Prozent im gleichen Zeitraum. Des Weiteren zeigen die Resultate, dass die Mietpramien fir
Energy Star zertifizierte Geb&dude Ulber die Zeit erheblich schwanken. Wahrend der Mietaufschlag
zwischen 2005 und 2008 von 3.3 Prozent auf 7 Prozent steigt, fallt er anschliessend wieder auf 3.9
Prozent per Ende 2009 (Reichardt et al., 2012, S. 121). Uberraschenderweise zeigt sich bei Gebduden
mit LEED Zertifikat genau das Gegenteil. Hier steigt die Mietpramie von 2.9 Prozent in 2006 auf 3.9
Prozent in 2009 (S. 118). Aufgrund dieser zweideutigen Resultate empfehlen die Autoren, die

Entwicklung der Mietpramien weiter zu untersuchen.

In 2013 haben Eichholtz et al. eine weitere Studie zur Dynamik der Preiseffekte von Green Buildings
veroffentlicht. Hierfir wurden die Unterschiede zwischen den Mietpreisen von Treatment- und
ansonsten identischen Controlling-Immobilien im kommerziellen Sektor untersucht —einmal mit Daten
aus 2007 und einmal mit Informationen aus 2009 (Eichholtz et al., 2013, S. 51). Fir die Untersuchung
der Mietpramie in 2007 stand eine Stichprobe von 8’182 Biirogebduden (davon 694 Green Buildings)
mit Informationen zu Mietpreisen und weiteren Gebadudecharakteristiken zur Verfiigung. Wiederum
wurde mit einem hedonischen Regressionsmodell gearbeitet, um die verschiedenen Eigenschaften der

Gebaude zu isolieren und so die Pramie zu errechnen. Fir die Analyse der Mietpramie in 2009 wurden
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die gleichen Immobilien als Stichprobe verwendet, jedoch mit aktualisierten Preisen und Gebaude-
eigenschaften (S. 52-53). Die Resultate der beiden Untersuchungen zeigen, dass zwischen 2007 und
2009 trotz Wirtschaftskrise und Zerfall des Immobilienmarkts die Mieten fiir Green Buildings zwar um
3 Prozent gefallen sind, aber nach wie vor eine statistisch signifikante Mietpramie fiir Nachhaltigkeits-
immobilien vorhanden ist. Vor dem Hintergrund der riickgdangigen Nachfrage nach Biroflachen und
gleichzeitiger Erhohung des Angebots an Green Buildings erstaunt es nicht, dass diese Mietpramie
jedoch leicht zuriickgegangen ist. Nach Berlicksichtigung samtlicher Qualitdtsunterschiede mittels der
hedonischen Methode ist ersichtlich, dass Blirogebaude mit Energy Star oder LEED Zertifizierung noch
mit einem Aufschlag von 3 Prozent vermietet werden (Eichholtz et al., 2013, S. 53 & 56). Eichholtz et
al. (2013) gelangen somit zu dhnlichen Ergebnissen wie Reichardt et al. (2012), da in beiden Fallen
ricklaufige Pramien wahrend der Wirtschaftskrise festgestellt wurden. Eine weitere wichtige
Erkenntnis aus der Studie von Eichholtz et al. (2013, S. 60) ist, dass die Mietpramien bei LEED
zertifizierten Gebauden mit steigender Gesamtpunktzahl des Labels hoher ausfallen. Dies zeigt, dass
Mieter von nachhaltigen Biroflachen die relative Umweltleistung des Gebadudes in die Zahlungs-

bereitschaft einbeziehen und nicht bloss das Vorhandensein eines Labels ausschlaggebend ist.

Obwohl in zahlreichen Studien gezeigt wird, dass nachhaltige Gebdude eine gesteigerte Energie-
effizienz aufweisen, ist nicht eindeutig erwiesen ob dies auch zu niedrigeren Betriebskosten fiihrt
(Szumilo & Fuerst, 2013, S. 94). Erst wenn dieser Zusammenhang ersichtlich ist, kann untersucht
werden, inwiefern tiefere Betriebskosten zur Existenz von Mietpramien beitragen. Reichardt (2013)
hat hierzu eine Studie veroffentlicht, in welcher er bei der Berechnung von Mietpramien zwischen
Brutto- und Nettomiete unterscheidet. In den USA gibt es zwei verschiedene Mietvertragsarten: die
Bruttomiete mit Rundumservice und die Nettomiete.® Bei der Bruttomiete bezahlt der Mieter eine
Pauschalmiete, wobei der Vermieter fur samtliche Betriebskosten verantwortlich ist. Die Nettomiete
besteht aus einer Grundmiete und einem anteiligen Betrag an den Betriebskosten des Gebaudes
(Reichardt, 2013, S. 417). Reichardt stellt fir seine Untersuchung die Hypothese auf, dass tiefere

Betriebskosten von Green Buildings lediglich bei Nettomieten zu einer Pramie fiihren (2013, S. 418).

Fir die Untersuchung mittels der Propensity-Score Methode wurde ein Datensatz mit 4’217 Biiro-
liegenschaften verwendet. Die Resultate der Analyse zeigen, dass LEED zertifizierte Gebaude im
Durchschnitt 5.4 Prozent tiefere Betriebskosten ausweisen als vergleichbare Controlling-Immobilien.
Dem gegenliber stehen unerwartet hohere Betriebskosten im Umfang von 3.9 Prozent bei Energy Star
Gebauden. Hieraus schliesst Reichardt, dass tiefere Energiekosten nicht zwingend zu geringeren
Betriebskosten fiihren (2013, S. 426). Anhand der hedonischen Regressionsanalyse zur Identifikation
von Mietpramien ist ersichtlich, dass LEED zertifizierte Gebaude mit Bruttomietvertragen keine
signifikante Mietpramie aufweisen, wohingegen solche mit einer Nettomiete eine Pramie von 8.6
Prozent besitzen, was den Erwartungen des Autors entspricht. Bei Immobilien mit Energy Star Label
findet Reichardt keine Unterschiede in den Pramien zwischen Brutto- und Nettomiete; die Pramie liegt
hier bei 3.1 Prozent. Auch dieses Resultat ist nicht besonders tiberraschend, da die Betriebskosten bei

Green Buildings hoher sind als bei Controlling-lmmobilien (S. 427). Um herauszufinden, ob die

1 «Full Service Gross Lease» als Begriff fiir die Bruttomiete und «Triple-Net Lease» fiir die Nettomiete.
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Betriebskosten von nachhaltigen Blrogebduden ein Treiber der Mietpramie darstellen, hat Reichardt
(2013, S. 429) eine weitere Regression mit den gesamten Mietkosten als abhdngige Variable
durchgefiihrt. Mit dieser Methodik reduziert sich die Mietprdamie bei LEED zertifizierten Gebduden von
8.6 Prozent auf 4.8 Prozent, was ein Indiz dafiir ist, dass Einsparungen in den Betriebskosten bei
Nettomietvertragen eine der Hauptquellen der Pramie darstellt. Reichardt betont, dass die
Betriebskosten fiir ca. die Halfte des Aufschlags auf die Nettomiete verantwortlich sind. Bei Energy
Star gekennzeichneten Gebauden verdndert sich die Mietpramie durch die erweiterte Methodik nicht.

Hier ist die Mietpramie ausschliesslich aufgrund eines immateriellen Nutzens vorhanden (S. 429).

3.2 Forschungsergebnisse im Immobilienmarkt Grossbritannien
3.2.1 Markt fiir Green Buildings

Die Metropole London stellt Grossbritannien’s grosster Immobilienmarkt dar. Bereits seit einigen
Jahren gelten die verbesserte Energieeffizienz und weitere Nachhaltigkeitsmerkmale als grundlegende
Eigenschaften von neuen und renovierten Gebauden in London. Die Konzentration auf Nachhaltigkeit
kann teilweise durch die gesetzlichen Rahmenbedingungen bezliglich Kohlenstoffreduzierung und
Energieeffizienz im Bauwesen erklart werden, welche in den Rechtsvorschriften der EU verankert sind.
Immobilien bilden zudem einen wichtigen Eckpfeiler in der Richtlinie Energy Performance of Buildings?
der Europaischen Union. Um die von der EU vorgegebenen Anforderungen zu erfiillen, hat Gross-
britannien mehrere Vorschriften beziglich der Energieeffizienz von Gebauden durchgesetzt. Es wurde
eine obligatorische Angabe von Energieperformance-Zertifikaten eingefiihrt, sowie eine Initiative flr
kohlenstofffreie Gebdude lanciert (Chegut, Eichholtz & Kok, 2014, S. 23).

Parallel zu den regulatorischen Vorschriften im Gebdudebereich existieren auch in Grossbritannien
freiwillige Nachhaltigkeitszertifikate wie beispielsweise BREEAM oder LEED (vgl. Kap. 3.2.2). Die Anzahl
Gebaude mit Zertifikat hat sich in den vergangenen sechs Jahren bedeutend erhdht. In 2010 waren in
Grossbritannien schatzungsweise 0.4 Prozent aller Liegenschaften mit dem Label BREEAM gekenn-
zeichnet (Salvi et al., 2010, S. 11). Mittlerweile sind bereits 10 Prozent aller kommerziellen Gebaude
mit einem Nachhaltigkeitszertifikat versehen (Chegut et al.,, 2014, S. 23). Bei Betrachtung der
Verteilung von Green Buildings fallt auf, dass in 2014 knapp ein Viertel aller BREEAM zertifizierten
Bilroliegenschaften in London zu finden waren (Chegut et al., 2014, S. 25). Die Internetseite Green
Book Live zeigt, dass die Immobilien in London am 2. Juni 2016 mit einem Anteil von 27 Prozent noch

immer einen Grossteil davon darstellen (Green Book Live, 2016a).

3.2.2 Gesetzliche Vorschriften und freiwillige Gebdudezertifikate

Im Januar 2003 implementierte die Europdische Union die bereits im Kapitel 3.2.1 erwahnte Richtlinie
Energy Performance of Buildings (nachfolgend als EPBD bezeichnet) mit dem Ziel, die Gesamtenergie-
effizienz von Gebauden zu férdern. Die Richtlinie verdeutlicht eine zuldssige Methodik zur Berechnung
der Gesamtenergieeffizienz von Gebauden und macht Angaben zu Mindestanforderungen beziiglich

der Energieeffizienz von neuen Immobilien und grésseren Gebduden, welche einer massgeblichen

2 Weitere Informationen zur Richtlinie folgen in Kapitel 3.2.2.
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Renovation unterzogen werden. Zudem dient die Richtlinie dazu, Mietern und Investoren Informa-
tionen zur Energieeffizienz einer Immobilie zur Verfiigung zu stellen (Watson, 2010, S. 242). Im
Zusammenhang mit der EPBD veré6ffentlichte die EU die Gebauderichtlinie 2002/91/EG, welche die
Offenlegung der Gesamtenergieeffizienz eines Gebadudes fir alle Staaten der EU obligatorisch macht.
Wenn ein Gebdude neu gebaut, vermietet oder verkauft wird, muss gemadss dieser Richtlinie ein Energy
Performance Certificate (nachfolgend EPC genannt) fir die Gegenpartei erstellt werden (Brounen &
Kok, 2011, S. 166). Aus diesem Grund wurde auch in Grossbritannien ein nationales Zertifikat fur die
Gesamtenergieeffizienz eines Gebaudes implementiert, sowohl fiir Wohnimmobilien als auch fir
kommerzielle Gebdude wie Blrogebadude, Schulen oder Gesundheitseinrichtungen (Brounen & Kok,
2011, S. 168).2 Im Gegensatz zu freiwilligen Labels wie BREEAM oder LEED liefert das EPC keine
Informationen (ber die tatsachlich benétigte Energie, um das Gebaude zu betreiben oder zum damit
zusammenhangenden Niveau des CO,-Ausstosses. Das EPC stellt vielmehr eine intrinsische Messung
der Energieeffizienz dar. Es ist eine Beurteilung der potentiellen Gesamtenergieeffizienz eines
Gebaudes anstelle der wirklichen Energieeffizienz (Fuerst, Van De Wetering & Wyatt, 2013, S. 374).
Um die Anforderungen der EU zu erfiillen, wurde in Grossbritannien eine nationale Berechnungs-
methodik entwickelt, mittels welcher sich das Resultat des EPC ermitteln lasst. Die Methodik enthalt
vier zuldssige Berechnungsmoglichkeiten, welche sich jeweils auf einen bestimmten Gebaudetyp
beziehen (Watson, 2010, S. 245). In die Beurteilung des EPC fliessen Faktoren wie die Qualitat der
Warmedammung, Heizanlage oder das Raumklima ein. Das Resultat der Bewertung - der Energieindex
- spiegelt den potentiellen Energieverbrauch des Gebdudes wieder. Anhand der Hohe des errechneten
Energieindex wird das Gebdude in eine der Kategorien des EPC eingeordnet. Die Klassifikation reicht
von A++ flr besonders energieeffiziente Gebdude bis zur Kategorie G fiir Immobilien mit hochst
ineffizientem Energieverbrauch (Brounen & Kok, 2011, S. 169). Die Erstellung eines EPC beabsichtigt,
einer Gegenpartei vor Abschluss des Miet- oder Kaufvertrags Informationen zur méglichen Energie-
effizienz des Gebaudes zu liefern. Dies wird allerdings in der Praxis oft vernachlassigt. Fuerst und
McAllister (2011b, S. 6609) betonen, dass das Zertifikat in vielen Fallen erst erstellt wird, wenn die
Vertragskonditionen bereits besprochen sind. Dies lasst vermuten, dass die Existenz eines EPC lediglich

einen begrenzten Einfluss auf den Mietpreis von Immobilien ausiibt.

Im Mai 2010 veroffentlichte die EU eine Neuauflage der Richtlinie 2002/91/EG, womit den Geb&uden
bedeutend strengere Anforderungen im Energiebereich auferlegt wurden. Gemass neuer Richtlinie
2010/31/EU missen alle Gebdude ab Dezember 2020 dem Niedrigstenergiestandard entsprechen. EU-
Staaten sind zudem dazu verpflichtet, finanzielle Anreize zu schaffen um Eigentlimern den Weg zum
geforderten Standard zu erleichtern (EnDK, 2014, S. 16).

Wie bereits erwahnt, existieren nebst gesetzlichen Vorschriften auch in Grossbritannien freiwillige
Nachhaltigkeitszertifikate, welche durch die Labels BREEAM und LEED reprasentiert werden. Das
Building Research Establishment hat im Jahr 1990 begonnen, die Umweltleistung von Gebauden zu

beurteilen. In 1999 wurde schliesslich das erste Blirogebdaude mit dem BREEAM Label ausgezeichnet.

3 Zum Zeitpunkt der Verfassung dieser Masterarbeit war Grossbritannien noch ein Mitglied der Européischen
Union, obwohl durch die die Brexit-Abstimmung am 23. Juni 2016 der Austritt aus der EU bestummen wurde.
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Unter der Anwendung des in 2008 liberarbeiteten Programms kriegen samtliche Gebdude das BREEAM
Zertifikat, welche die Mindestanforderungen in acht Kerndisziplinen einhalten. Die Kerndisziplinen
betreffen unter anderem die Energieeffizienz, Wassereffizienz, Materialverbrauch oder die Gebaude-
bewirtschaftung (Chegut et al., 2014, S. 25). In jeder Kategorie werden Punkte vergeben. Basierend auf
der Gesamtpunktzahl erhalt ein Gebdaude das BREEAM Zertifikat Pass, Good, Very Good, Excellent oder
Outstanding (BREEAM, 2016a, 3. Abschnitt). Nebst BREEAM ist auch das Label LEED im englischen

Immobilienmarkt vertreten (vgl. Kap. 3.1.2).

3.2.3 Identifizierte Mietpramien

Aufgrund der langsamen Verbreitung von Green Buildings in Europa und der Vielzahl an unter-
schiedlichen Labels ist die Anzahl Studien zur Zahlungsbereitschaft von Mietern fiir Nachhaltigkeits-
aspekte bei Gebduden begrenzt (Kok & Jennen, 2012, S. 489).

Fuerst und McAllister (2011b) haben die d6konomischen Auswirkungen von Energy Performance
Certificates auf die Miet- und Verkaufspreise, sowie Renditen von kommerziellen Gebauden in Gross-
britannien untersucht (S. 6608). Dabei stand die Frage im Zentrum, ob das EPC einen messbaren
Einfluss auf den Miet- und Verkaufspreis eines Gebaudes ausiibt, wenn Immobilien aus der gleichen
Region und mit identischen Eigenschaften verglichen werden (S. 6611). Zur Beantwortung dieser Frage
wurden hedonische Regressionsmodelle verwendet, um den Effekt jeder einzelnen Eigenschaft auf
den Preis und die Rendite der Immobilie zu identifizieren. Fir das Testen des Einflusses eines EPC auf
die abhéngigen Variablen wurden Dummy Variablen eingesetzt, welche angeben ob das Gebaude ein
Zertifikat der Kategorie A, B, C, D, E, F oder G besitzt (S. 6611). Bei der empirischen Analyse sind
Informationen zu 708 kommerziellen Liegenschaften verwendet worden (S. 6610). Das Modell
betreffend Mietpreisen weist ein Erklarungsgehalt von 74 Prozent aus. Es sind jedoch keine
signifikanten Einflisse auf die Mietpreise feststellbar, welche sich auf Unterschiede in der EPC-
Kategorie beziehen. Das Regressionsmodell zu Transaktionspreisen zeigt ein dhnliches Bild. Wenn
samtliche Eigenschaften konstant gehalten werden, ist bei den einzelnen EPC-Ratings kein
unterschiedlicher Einfluss auf den Verkaufspreis zu erkennen (Fuerst & McAllister, 2011b, S. 6612).
Basierend auf diesen Resultaten folgern Fuerst und McAllister (2011b, S. 6614), dass Energieeffizienz-
Zertifikate keinen messbaren Einfluss auf die Miet- und Verkaufspreise von Gebduden in Gross-
britannien ausliben. Dies ware hochst wahrscheinlich anders, wenn solche Zertifikate die tatsachliche
Gesamtenergieeffizienz des Gebaudes angeben und jeweils vor Abschluss eines Miet- oder
Kaufvertrags bestiinden. So wirden die Zertifikate von Mietern und Kaufern als Faktor in die
Bestimmung der Preisbereitschaft einbezogen werden. Da die Untersuchung von Fuerst und McAllister
auf geschéatzten Miet- und Verkaufspreisen anstelle von effektiv bestehenden Vertragsdaten basiert
und der Datensatz mit 708 Gebauden eher klein ausfallt, empfehlen die Autoren weitere Forschungs-
arbeit im vorliegenden Gebiet (2011b, S. 6614).

Aufgrund der insignifikanten Ergebnisse in der Studie von Fuerst und McAllister (2011b) haben Fuerst,
Van De Wetering und Wyatt (2013) eine weitere Analyse durchgefiihrt um zu testen, ob Gebdude mit

einem besseren EPC-Rating (A-C) héhere Mietpreise besitzen als solche mit schlechteren Ratings (D-
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G). Im Gegensatz zur vorangegangenen Studie verwenden Fuerst et al. (2013, S. 374) effektive
Vertragsmieten. Da das EPC lediglich die intrinsische Gesamtenergieeffizienz misst und kein Abbild des
tatsachlichen Energieverbrauchs darstellt, gehen die Autoren davon aus, dass bessere EPC-Ratings
nicht zu tieferen Nebenkosten fiihren und deshalb Unterschiede in der EPC-Kategorie keinen Einfluss
auf die Mietpramie ausiben (S. 376). Die Daten fiur die Untersuchung wurden von CoStar aus Gross-
britannien zur Verfiigung gestellt. Verglichen mit der Datenbasis in den USA sind auch in der
vorliegenden Studie verhaltnismassig wenig Informationen zu Mietpreisen und Eigenschaften von
Gebauden in die Analyse einbezogen worden. Lediglich 817 Mietvertrage fir Birogebaude lber eine
Periode von drei Jahren (2008-2010) wurden verwendet (S. 376 & 379). Die Methodik stellt sich
grundsatzlich gleich dar wie jene in den bereits beschriebenen Studien. Um den Einfluss des EPC-
Ratings auf die Mietpreise zu untersuchen wird das klassische hedonische Modell angewendet. Dabei
reprasentieren die Vertragsmieten die abhangige Variable und die einzelnen Charakteristiken der
Immobilien die unabhangigen Variablen (S. 377). Fir die Identifikation der EPC-Ratings haben die
Autoren separate Dummy Variablen eingesetzt. Hierflir werden die Kategorien A, B und C; die
Kategorie D; sowie die Kategorien E, F und G in jeweils einer Dummy Variable zusammengefasst (S.
378). Das Regressionsmodell erklart 63 Prozent der Schwankungen in den Mietpreisen und zeigt eine
Mietpramie von 12 Prozent fiir Gebdude in der energieeffizientesten Gruppe (Kategorien A-C). Die
Autoren geben an, dass insbesondere neue Biroliegenschaften in Verbindung mit einem ausser-
ordentlich effizienten Energieverbrauch fir diese hohe Pramie verantwortlich sind. Die EPC-Kategorie
D besitzt keine Mietpramie. Erstaunlicherweise lasst sich jedoch in der schlechtesten Kategorie (E-G)
ebenfalls eine positive Mietpramie von 8.9 Prozent feststellen. Die Autoren schlagen deshalb vor, diese

widersprichlichen Ergebnisse mit Hilfe eines umfangreicheren Datensatzes erneut zu testen (S. 380).

Chegut et al. (2014) haben sich in einer weiteren Studie zum Immobilienmarkt Grossbritannien mit den
finanziellen Auswirkungen des freiwilligen Nachhaltigkeitslabels BREEAM auf effektiv bestehende
Miet- und Verkaufspreise zwischen 2000 und 2009 beschaftigt. Der Fokus der Studie liegt hierbei auf
Blroimmobilien in London (S. 24). Fir die empirische Untersuchung verwenden die Autoren ebenfalls
ein hedonisches Regressionsmodell (S. 31). Die Daten beziglich BREEAM zertifizierten Liegenschaften
in London stammen aus der Datenbank der Organisation Building Research Establishment, welche die
Zertifizierungen auch verleiht. Diese Green Buildings wurden anschliessend mit einem Datensatz, der
Informationen zu Mietvertragen von 1999 bis 2009 enthélt, zusammengefiihrt. Diese Vorgehensweise
flhrte zu einem endgtltigen Datensatz von 1'149 Miettransaktionen, wobei 64 Vertrage Blrogebadude
mit BREEAM Label betreffen. Die Daten beinhalten schliesslich Angaben zu Umweltmerkmalen wie
beispielweise die BREEAM Zertifizierung, mehrere qualitative Faktoren, Adressen, Distanzen zu
offentlichen Verkehrsmitteln und Vertragskonditionen (Chegut et al., 2014, S. 27-28). Als primare
Erwartungen an die Untersuchung geben die Autoren an, dass jingere, grossere und renovierte
Blirogebaude hohere Mietpreise hervorbringen wiirden, sowie dass BREEAM zertifizierte Immobilien
hohere Vertragsmieten bewirken als Controlling-lImmobilien (Chegut et al., 2014, S. 28-29). Bei
Betrachtung des Datensatzes wird ersichtlich, dass Gebdude mit BREEAM Label im Durchschnitt

hohere Vertragsmieten pro Quadratmeter besitzen und mehr Quadratmeter ausweisen. Zudem ist die
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durchschnittliche Dauer der Mietvertrage in BREEAM zertifizierten Blirogebdauden um drei Jahre langer

als bei Controlling-Immobilien (S. 29).

Bei der empirischen Untersuchung wenden Chegut et al. (2014, S. 31) die Propensity-Score Methodik
an, um BREEAM zertifizierten Gebauden vergleichbare Controlling-Immobilien zuzuordnen. Das
Regressionsmodell der Autoren erklart zirka 60 Prozent der Schwankungen in den Mietpreisen. Der
Koeffizient flr die Gebaudegrosse ist positiv und signifikant, was den Erwartungen der Autoren
entspricht. Die Annahme beziglich des Alters kann ebenso bestatigt werden. Die Mietpreise fir
Gebauden, die weniger als zehn Jahre alt sind, fallen um 27 Prozent héher aus als diejenigen von
Gebauden, die alter sind als 40 Jahre (Chegut et al., 2014, S. 32). Die Haupterkenntnis der Studie ist
jedoch, dass die Dummy Variable fiir BREEAM zertifizierte Gebdude auch positiv und signifikant ist.
Durch Isolation aller Gbrigen Eigenschaften zeigt die Regression, dass Mieter von Bilrogebauden in
London durchschnittlich bereit sind, einen Aufpreis von 19.7 Prozent fiir Gebdude mit BREEAM Label
in derselben Umgebung zu bezahlen (S. 33). Die Autoren stellen ebenfalls eine statistisch signifikante

Transaktionspramie von 14.7 Prozent fest (S. 37).

Obwohl auch in Grossbritannien positive Mietpramien fiir Green Buildings identifiziert worden sind,
ist wenig bekannt Gber deren zusatzliche Investitionskosten. Deshalb herrscht in Grossbritannien eine
hohe Unsicherheit beziiglich der Rentabilitdt von Investments in Green Buildings. Weitere Forschungs-

arbeit ist notig, um die Verbreitung von Green Buildings voranzutreiben (Chegut et al., 2014. S. 39).

3.3 Forschungsergebnisse im niederldandischen Immobilienmarkt
3.3.1 Markt fiir Green Buildings

Die niederlandische Regierung hat bereits im Jahr 1965 Mindestanforderungen an die Warmeeffizienz
von neu erbauten Wohnimmobilien eingefiihrt. Die Vorschrift beinhaltet die maximale Héhe des
Wiarmeverlusts pro Quadratmeter in Wanden, Fenstern, Bdden und Dachern. Wihrend der Olkrise in
1973 hat sich der Fokus auf die Energieeffizienz von Gebduden in den Niederlanden weiter verstarkt,
was sich unter anderem durch striktere Baunormen dusserte (Aydin, Brounen & Kok, 2015, S. 10).
Zudem ist die Niederlande als Mitgliedstaat der EU ebenfalls seit 2009 dazu verpflichtet, Energy
Performance Certificates (EPC) fur samtliche Gebdude zu erstellen (vgl. 3.2.2). Trotz Fokus auf
Nachhaltigkeitsimmobilien hat sich die Verbreitung von Green Buildings in den Niederlanden lber die
Jahre hinweg eher schleppend entwickelt. Die Aufristung eines Gebaudes zur Verbesserung der
Energieeffizienz ist typischerweise mit einer bedeutenden finanziellen Investition verbunden. Zudem
besteht auch in den Niederlanden eine grosse Unentschlossenheit beziiglich der Rendite von

Investitionen in Green Buildings (Aydin et al., 2015, S. 1).

Die Agentschap NL, eine Agentur des niederldandischen Wirtschaftsministeriums, registriert samtliche
EPC von kommerziellen Gebauden in den Niederlanden. Die Datenbank der Agentur enthalt Infor-
mationen zur Energieleistung dieser Immobilien, sowie Adressen und verschiedene Gebaudeeigen-
schaften. Im Dezember 2011 waren etwas mehr als 10’000 kommerzielle Gebdude mit einem EPC

versehen, wobei Biiroliegenschaften 68 Prozent reprasentierten (Kok & Jennen, 2012, S. 491).
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Zusatzlich zum EPC gibt es auch in den Niederlanden Gebaude, welche durch die Organisation Building
Research Establishment mit dem Zertifikat BREEAM gekennzeichnet werden. Am 2. Juni 2016 zeigt
Green Book Live 756 Immobilien mit BREEAM Zertifikat in den Niederlanden (Green Book Live, 2016b).

3.3.2 Gesetzliche Vorschriften und freiwillige Gebaudezertifikate

Um die Anforderungen der Richtlinie 2002/91/EG der EU (vgl. Kap. 3.2.2) zu erfillen, wurde das Energy
Performance Certificate fiir Wohngebaude in den Niederlanden bereits in 2008 eingefiihrt (Brounen &
Kok, 2011, S. 169). Die Zertifikate werden durch Branchenexperten ausgestellt, welche die Gebaude
vor Ort in Bezug auf Grosse, Struktur, Isolation oder Heizanlage inspizieren. Die Untersuchung dieser
Faktoren flhrt zu einer Einschatzung der potentiellen Gesamtenergieeffizienz des Gebaudes, welche
sich wie in Grossbritannien in einer entsprechenden Zertifikatskategorie von A bis G dussert (Aydin et
al., 2015, S. 5). Ein EPC wird nicht nur fiir ganze Gebaude, sondern auch manchmal fiir einzelne Teile
einer Immobilie erstellt. Die Voraussetzung hierfir ist, dass diese Teilbereiche separat verkauft oder
vermietet werden kdnnen (Fuerst et al., 2013, S. 374). Die Ausstellung eines EPC ist grundsatzlich fur
alle Wohngebéaude obligatorisch, es sei denn die Immobilie ist nach 1999 gebaut worden oder gilt als
Denkmal. Zudem kann die Erstellung eines EPC durch eine Verzichtserkldarung seitens des Kaufers oder

Mieters unterlassen werden (Aydin et al., 2015, S. 5).

Nebst dem gesetzlich vorgeschriebenen EPC ist in den Niederlanden das englische Label BREEAM das
meist genutzte Zertifikat, um Gebauden Nachhaltigkeitsaspekte nachzuweisen. BREEAM Zertifikate
werden in den Niederlanden durch die Organisation Dutch Green Building Council verliehen, wobei ein
Lizenzvertrag mit der englischen BRE Global Ltd. besteht (BREEAM, 2016b, 4. Abschnitt). Die
Organisation agiert als sogenannter National Scheme Operator in den Niederlanden und verfiigt liber
die Erlaubnis, das internationale Programm BREEAM auf eine Art und Weise zu verdndern, dass es im
niederlandischen Immobilienmarkt verwendet werden kann. Dabei werden unter anderem irrelevante
Beurteilungskriterien entfernt oder zusatzliche Zertifizierungsstufen eingefiihrt, welche den Rahmen-
bedingungen des Marktes entsprechen (BREEAM, 2016b, 2. & 3. Abschnitt).

3.3.3 Identifizierte Mietpramien

Auch in den Niederlanden wurden die finanziellen Auswirkungen von verbesserter Energieeffizienz
und weiteren Nachhaltigkeitsmerkmalen auf den Preis eines Gebaudes thematisiert. Kok und Jennen
haben in 2012 eine erste empirische Studie veroffentlicht, in welcher die Autoren die Wirkung der
Energieeffizienz und Erreichbarkeit von niederlandischen Gewerbeimmobilien auf deren Mietpreis
untersuchten. Die Erreichbarkeit eines Gebdudes als Faktor der Nachhaltigkeit wird hierbei unter
anderem anhand der Distanz zum nachsten Autobahnzugang und dem nachsten Bahnhof beurteilt
(Kok & Jennen, 2012, S. 492). Wahrend es friiher in den Niederlanden Ublich war, die Energiekosten
auf der Basis des Totalverbrauchs aller Mieter in einem Gebdude zu verteilen, ist es heute mit
verbesserten Technologien und neuen Alternativen zur individuellen Messung des Energieverbrauchs
moglich, dass einzelne Mieter ihre Nebenkosten gezielt verringern kdnnen mittels energiesparendem
Verhalten (S. 491). Aus diesem Grund kénnte eine Verbesserung der Energieeffizienz bei Mietern zu

einer zusatzlichen Zahlungsbereitschaft flihren, wenn dafiir die Nebenkosten geringer ausfallen.
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Fir die empirische Untersuchung wurden Daten der drei grossten Immobilienagenturen in den
Niederlanden zusammengetragen: CBRE, DTZ Zadelhoff und Jones Lang LaSalle. Der Mietpreis pro
Quadratmeter, die Grosse des Vertragsobjekts, die Vertragsart, das Transaktionsdatum, sowie weitere
gebaudespezifische Eigenschaften wurden zur Verfligung gestellt. Diese Daten wurden anschliessend
mit Informationen zu Energy Performance Certificates abgeglichen, welche aus der Datenbank des
niederlandischen Wirtschaftsministeriums stammen. Dieses Vorgehen fiihrte zum finalen Datensatz
mit 1’072 Miettransaktionen von 2005 bis 2010 (S. 492). Die deskriptive Statistik zeigt, dass Biiro-
gebdude mit einem EPC der Kategorie D oder schlechter einen durchschnittlichen Mietpreis von 152
Euro pro Quadratmeter und Jahr aufweisen. Im Gegensatz dazu besitzen Gebdaude mit einem Zertifikat
der Kategorie C oder besser eine Durchschnittsmiete von 166 Euro. Da jedoch grosse Qualitats-
unterschiede zwischen den einzelnen Gebduden bestehen, kénnen diese Preise nicht direkt mit-
einander verglichen werden. Zudem erwdhnen die Autoren, dass die Erreichbarkeit von Autobahnen
und Bahnhofen einen splirbaren Einfluss auf die Mietpreise auslibt, da die Gehdistanz und der jeweils

erreichte Mietpreis positiv korreliert sind (Kok & Jennen, 2012, S. 493).

Auch Kok und Jennen (2012, S. 493) verwenden fiir die empirische Analyse ein hedonisches
Regressionsmodell, um Unterschiede in der Lage und Qualitdt angemessen zu beriicksichtigen. Die
Ergebnisse der Untersuchung zeigen, dass die Distanz zum nachsten Bahnhof eine wesentliche Rolle in
der Zahlungsbereitschaft fiir ein Gebdude einnimmt. Immobilien, welche ndher an offentlichen
Verkehrsmitteln liegen, verfigen Gber héhere Mietpreise. Bei einem Kilometer zusatzlicher Distanz
zum nachsten Bahnhof nimmt der Mietpreis einer Gewerbeimmobilie um 13 Prozent ab. Zudem wirkt
sich die Moglichkeit, Restaurants oder Einkaufsladen vom Biiro aus zu Fuss zu erreichen, positiv auf
den Mietpreis aus. In Bezug auf die Energieeffizienz lasst sich feststellen, dass Biiroliegenschaften,
welche ein Energiezertifikat der Kategorie D und schlechter besitzen, ein Mietabschlag von 6 Prozent
gegeniber vergleichbaren Gebduden mit hoherer Energieeffizienz (Kategorien A-C) ausweisen. Dies
zeigt, dass ein EPC bei niederlandischen Biroimmobilien auch nach Beriicksichtigung von Qualitats-
unterschieden eine erkennbare Auswirkung auf den Mietpreis hat (Kok & Jennen, 2012, S. 494). Die
Studie von Kok und Jennen liefert somit den ersten empirischen Nachweis zur finanziellen Wirksamkeit

von Energy Performance Certificates im niederlandischen kommerziellen Immobilienmarkt (S. 496).

Ergebnisse zu Preispramien im Wohnsektor sind hauptsachlich in den Studien von Brounen und Kok
(2011) und Aydin et al. (2015) zu finden. Allerdings beziehen sich beide empirischen Untersuchungen
auf Transaktionspramien von Einfamilienhdusern und Wohnungen. Da in der vorliegenden Arbeit
jedoch die Mietpramie von nachhaltigen Gebdauden im Fokus steht, wird an dieser Stelle lediglich kurz
auf die Resultate der jeweiligen Studien eingegangen. Brounen und Kok (2011, S. 166) haben die
Auswirkungen von EPC auf die Hauserpreise von Wohnimmobilien in den Niederlanden untersucht.
Die Daten fir die Analyse wurden von der Dutch Association of Realtors zur Verfligung gestellt und
beinhalten Informationen zu Transaktionspreisen, Art der Transaktion, Adresse und verschiedene
Gebaudecharakteristiken. Insgesamt sind tGber 32’000 Wohnhauser in die Untersuchung integriert
worden (S. 169). Die Autoren stellen eine positive Korrelation zwischen der Energieeffizienz und dem

Transaktionspreis der Immobilie fest (S. 170). Unter Berlicksichtigung der Qualitdtsunterschiede
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mittels hedonischer Regression ldsst sich zudem eine positive Transaktionspramie von 3.6 Prozent fir
Gebdude mit einem EPC feststellen. Eine weitere Erkenntnis der Untersuchung ist, dass diese
Transaktionspramie bei Hausern mit besserer EPC-Kategorie (A, B und C) héher ausféllt. Die Autoren
betonen, dass diese Unterschiede teilweise auf Einsparungen im Energieverbrauch zurilickgefiihrt
werden koénnen (Brounen & Kok, 2011, S. 167). Allerdings kann aufgrund der Resultate keine
eindeutige Aussage gemacht werden, welcher Teil der Transaktionspramie durch Energieeinsparungen
erklart wird und wie hoch der Anteil der Pramie ist, welcher auf immateriellen Vorteilen fir die

Eigentlimer basiert (S. 177).

Aydin et al. (2015) haben eine empirische Untersuchung durchgefiihrt, um herauszufinden inwiefern
die Energieeffizienz und Einsparungen diesbezliglich einen Einfluss auf die Preise von Wohnimmobilien
haben. Der Datensatz enthalt 30’036 Einfamilienhauser, welche zwischen 2008 und 2011 mit einem
Energy Performance Certificate versehen wurden. Die Informationen zu den Transaktionspreisen und
Eigenschaften der Gebdude wurden ebenfalls in ein hedonisches Regressionsmodell integriert (S. 6).
Die Ergebnisse der Untersuchung verdeutlichen, dass der Marktwert einer Wohnimmobilie bei einer
50-prozentigen Verbesserung der Energieeffizienz durchschnittlich um 11 Prozent steigt (S. 13). Zudem
finden die Autoren heraus, dass diese Pramie hoher ausfallt als die zusatzlichen Kosten, die anfallen
um den Energieverbrauch des Gebdudes um 50 Prozent zu verringern (Aydin et al., 2015, S. 13).
Obwohl Aydin et al. (2015) eine Preissteigerung aufgrund der Verbesserung der Energieeffizienz fest-
stellen, finden die Autoren in einer weiteren Analyse heraus, dass sich der Kapitalisierungszinssatz fir
die Bewertung von Immobilien mit EPC im Vergleich zu solchen ohne Zertifikat nicht erhéht. Dies
deutet darauf hin, dass lediglich das Vorhandensein eines Energy Performance Certificate keine
Auswirkungen auf die Einschatzung der Energieeffizienz eines Gebdudes durch niederldandische
Hauseigentlimer hat. Die Energieeffizienz wird nicht zwingend verbessert, wenn ein EPC erstellt wird
(Aydin et al., 2015, S. 16 & 20). Ausschlaggebend fiir die Transaktionspramie ist also die effektiv
vorhandene Energieeffizienz einer Immobilie unabhéangig davon, ob ein EPC vorhanden ist oder nicht
(S. 20). Im Vergleich zu Brounen und Kok (2011) finden Aydin et al. (2015) keine zuséatzliche

Zahlungsbereitschaft von Eigentiimern fir Wohngebaude, welche mit einem EPC versehen sind (S. 4).

3.4 Zusammenfassung der Forschungsergebnisse

Die meisten Ergebnisse der dargelegten Studien zeigen, dass Nachhaltigkeitslabels bei Immobilien
unter Berlicksichtigung von gebdude- und lagespezifischen Eigenschaften eine zusatzliche Zahlungs-
bereitschaft bei Mietern auslosen. Samtliche Studien zum Immobilienmarkt USA beziehen sich auf den
kommerziellen Sektor. Hierbei wird sowohl fiir Energy Star, als auch fiir LEED zertifizierte Gebaude eine
positive Mietpramie identifiziert. Hervorzuheben ist, dass die Pramien fiir LEED zertifizierte Gebaude
in allen Untersuchungen hoher ausfallen als bei Gebduden mit Energy Star Zertifikat. Dies konnte unter
anderem an den von Reichardt (2013) festgestellten hdheren Betriebskosten von Energy Star
Gebauden verglichen mit Controlling-Immobilien liegen. Demnach wiirden sich die Pramien fir Energy
Star Gebdude vorwiegend auf immaterielle Vorteile beziehen. In Grossbritannien und den Nieder-
landen sind die einzelnen Resultate der verschiedenen Studien teilweise widerspriichlich. Wahrend
Fuerst und McAllister (2011b) keine Auswirkungen des EPC auf Miet- und Verkaufspreise feststellen,
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geben Fuerst, Van De Wetering und Wyatt (2013) an, dass kommerzielle Gebdude mit besseren EPC-
Kategorien einen hoheren Mietpreis bewirken. Jedoch sind auch diese Resultate mit Vorbehalt zu
betrachten, denn die Autoren stellen ebenso eine positive Mietpramie fiir die schlechteste EPC-
Kategorie fest, was sich nicht mit den Erwartungen deckt. Auch in den Niederlanden sind die Resultate
nicht eindeutig. Kok und Jennen (2012) zeigen, dass die EPC bei kommerziellen Gebduden keinen
Einfluss auf deren Mietpreise ausiiben. Zu dhnlichen Ergebnissen kommen auch Aydin et al. (2015),
welche betonen, dass nicht das Zertifikat, sondern vielmehr die tatsachliche Energieeffizienz eines
Gebaudes der Grund fiir die zusatzliche Zahlungsbereitschaft von Mietern fir Wohnimmobilien
darstellt. Dem gegeniiber stehen die Resultate von Brounen und Kok (2011), welche zeigen, dass fir

Wohnimmobilien mit EPC ein Aufschlag von 3.6 Prozent bezahlt wird.

Zusammenfassend kann festgehalten werden, dass Nachhaltigkeitsaspekte sowohl bei kommerziellen
Immobilien wie auch bei Wohngebauden einen Mehrwert schaffen. Die erh6hte Zahlungsbereitschaft
in der Nettomiete eines Gebaudes hangt stark mit der vorhandenen Energieeffizienz und den damit
verbundenen potentiellen Einsparungen in den Nebenkosten zusammen. Die Ergebnisse der einzelnen
Studien zeigen jedoch auch, dass diese Energieeinsparungen nicht der einzige Grund fir die Existenz

einer Mietpramie sind. Weitere immaterielle Faktoren spielen eine Rolle.

Dieser Literature Review ist nicht abschliessend. Es bestehen zweifellos weitere Studien, welche die
Zahlungsbereitschaft fiir Nachhaltigkeitsmerkmale von Immobilien untersuchen, beispielsweise im
Bereich der Transaktionspramien. Aufgrund des beschrankten Umfangs und der vorliegenden Frage-

stellung dieser Arbeit wird an dieser Stelle auf die Darstellung weiterer Studien verzichtet.

Die beschriebenen Studien wurden in die Arbeit integriert, da die vorliegende Fragestellung und die
damit zusammenhadngende empirische Untersuchung dhnlich aufgebaut ist wie die Inhalte dieser
Studien. Grundsatzlich geht es in simtlichen Beitragen darum, die Auswirkungen von Nachhaltigkeits-
zertifikaten auf die Mietpreise von Gewerbe- und Wohnimmobilien zu untersuchen, sowie Griinde fir
die Existenz einer Pramie zu identifizieren. Um die Untersuchung von Mietpramien im Schweizer Markt
durchzufiihren, ist es wichtig, die Methodik und Ergebnisse dieser Studien zu kennen. Wie in den
meisten Beitragen wird die Fragestellung auch in der vorliegenden Arbeit mit Hilfe der hedonischen
Regressionsmethode beantwortet. Nach eingehender Beurteilung der verschiedenen Methodiken und
Regressionsfunktionen ist klar, dass sich das empirische Modell von Fuerst und McAllister (2011a) am
besten als methodische Vorlage fiir diese Arbeit eignet. Sowohl in der Studie von Fuerst und McAllister,
als auch in der vorliegenden Untersuchung steht die finanzielle Auswirkung von Gebduden mit
freiwilligem Nachhaltigkeitszertifikat im Fokus. Die Studien zum englischen und niederlandischen
Immobilienmarkt beinhalten grésstenteils Gebdude mit obligatorischem Energy Performance
Certificate, wobei zur Identifikation von Mietaufschlagen nicht zwischen Treatment- und Controlling-
Immobilien unterschieden wird, sondern zwischen verschiedenen EPC-Kategorien. Zudem werden in
der Studie von Fuerst und McAllister (2011a) zertifizierte Immobilien mit Gebduden ohne Zertifikat im
gleichen Teilmarkt verglichen. Da auch in der Schweiz grosse regionale Unterschiede bestehen, werden
die lokalen Gegebenheiten durch Aufteilung der Gebaude in 25 verschiedene Teilmarkte berlick-

sichtigt. Weitere Ausfiihrungen zur verwendeten Methodik sind in Kapitel 6.1 zu finden.
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4 Immobilienmarkt Schweiz

Das vorliegende Kapitel thematisiert die Eigenschaften des Schweizer Immobilienmarkts. Es werden
regulatorische Entwicklungen, die Verbreitung von Schweizer Nachhaltigkeitslabels, sowie preis-
beeinflussende Eigenschaften von Schweizer Immobilien erldutert. Insbesondere Letzteres stellt die
Grundlage fir die Hypothesenbildung und die anschliessende empirische Untersuchung dar, da hierbei
Informationen zusammengetragen werden, aus denen sich ein moglicher Einfluss der jeweiligen

Eigenschaft auf den Gebadudepreis oder die Mietpramie ableiten lasst.

4.1 Entwicklung des Markts fiir Nachhaltigkeitsimmobilien
4.1.1 Staatliche Rahmenbedingungen

Diverse Auswertungen der schweizerischen Energie-Stiftung SES verdeutlichen, dass der Energie-
verbrauch von Geb&uden bis 2050 halbiert werden kdnnte (SES, 2016, 1. & 3. Abschnitt). Dies kann
jedoch nur erreicht werden, wenn geeignete Rahmenbedingungen vorliegen. Fiir die Ausarbeitung von
gesetzlichen Vorschriften im Gebaudebereich sind gemaéss Artikel 89 Absatz 4 der Bundesverfassung
primar die Kantone zustdndig (EnDK, 2008, S. 13).

Die Neuauflage der Mustervorschriften der Kantone im Energiebereich (MuKEn) in 2008 kennzeichnet
einen wichtigen Schritt in der Entwicklung von regulatorischen Rahmenbedingungen fiir nachhaltige
Gebaude. Die Regelung formuliert strengere Anforderungen an den Energieverbrauch von Hausern als
bisher. Gemadass Vorschrift dirfen beispielsweise Neubauten jahrlich einen maximalen Energie-
verbrauch von 4,8 Liter Heizolaquivalent pro Quadratmeter Energiebezugsflache aufweisen, wobei fir
umfassend sanierte Immobilien ein maximaler Energieverbrauch von 9 Litern vorgeschrieben ist. Eines
der Ziele der MuKEn ist es, dass sich die Anforderungen beziglich Energieverbrauch denjenigen des
Minergie Labels anndhern (EnDK, 2008, S. 13 & 15). Wiest und Partner (2010, S. 62) betonen, dass
Neubauten mit dieser Verscharfung der Mustervorschriften bereits einen hohen Standard an Nach-

haltigkeit erflllen, vor allem im Energiebereich.

Nach dem Unglick im Kernkraftwerk Fukushima in 2011 formulierte der Bundesrat die Energie-
strategie 2050, welche eine umfassende Verdanderung des Energiesystems in der Schweiz beinhaltet.
Auch die Steigerung der Energieeffizienz von Gebauden ist in der Energiestrategie vorgesehen. Ein
erstes Massnahmenpaket fir die langfristige Sicherung der Energieversorgung wurde dem Parlament
am 4. September 2013 unterbreitet (UVEK, 2016a, 2. & 3. Abschnitt). Eine der gebdudebezogenen
Massnahmen innerhalb der Energiestrategie 2050 ist die Revision der MuKEn 2008. Die erneuerten
MuKEn 2014 wurden am 9. Januar 2015 verabschiedet, wobei die Inkraftsetzung der verscharften
Regelungen per 2020 geplant ist (EnDK, 2015, S. 9; HK Gebadudetechnik, 2015, 1. Abschnitt). Die MuKEn
2014 stellt striktere Anforderungen an den Energieverbrauch von Gebauden, welche im Einklang mit
der europaischen Richtlinie 2010/31/EU stehen (vgl. Kap. 3.2.2). Fur Neubauten gilt ab 2020 das
Konzept eines Nahezu-Null-Energiegebdudes. Dies bedeutet, dass einer Immobilie von aussen mog-
lichst wenig Energie zugefiihrt werden darf, da die Warmeenergie entweder auf dem Grundstlick oder
im Gebaude selbst produziert werden soll (HK Gebaudetechnik, 2015, 3. Abschnitt). Somit legen die
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MuKEn 2014 einen hohen Wert auf eine gute Warmeisolierung mit dichter Gebaudehiille und eine
effiziente Haustechnik. Ahnliche Aspekte stehen auch beim Minergie Label im Vordergrund (Minergie,
20154, 2. Abschnitt). Mit diesen Entwicklungen treiben die Kantone die Energieeffizienz im Gebaude-
bereich voran. Interessant hierbei ist, dass sich der Energieverbrauch von Neubauten in der Schweiz
mit den Anforderungen der MuKEn 2008 nicht wesentlich vom Verbrauch eines Gebdudes mit
Minergie Zertifikat unterscheidet. Und mit den MuKEn 2014 wird sich der Energieverbrauch von
Neubauten noch verbessern. Dies kdnnte ein Hinweis sein, dass die Energieeffizienz bei Minergie-
Gebauden kein bedeutender Treiber der potentiellen Mietpramie darstellt, da Controlling-Immobilien

dhnliche Energiewerte ausweisen.

Des Weiteren sind in der Energiestrategie 2050 Massnahmen verankert, welche einen Anreiz fiir
Investitionen in die Energieeffizienz von Bauten setzen. Beispielsweise wurde das aus dem Jahr 2010
stammende Gebdudeprogramm zur Forderung von energetischen Sanierungen verstarkt. Das
Programm wurde vom Bund in Zusammenarbeit mit den Kantonen entwickelt mit dem Ziel, den
Energieverbrauch von Schweizer Immobilien zu senken. Dabei werden Investitionen in Sanierungen
von Gebduden mit Baujahr vor 2008 schweizweit mit Fordergeldern unterstiitzt. Zusatzlich wird in den
meisten Kantonen der Einsatz von erneuerbaren Energien, die Optimierung der Gebadudetechnik und
die Abwarmenutzung finanziell begiinstigt (Das Gebdudeprogramm, 2016b, 1. Abschnitt). Das CO,-
Gesetz mit den darin festgehaltenen Abgaben auf Brennstoffe reprasentiert die Grundlage fiir das
Gebaudeprogramm. Grundsatzlich wird ein Drittel der eingenommenen CO,-Abgaben dem Geb&ude-
programm zugesprochen, was aktuell ungefahr 320 bis 360 Millionen Franken pro Jahr ausmacht (Das
Gebdudeprogramm, 2016a, 1. Abschnitt). Mit der Energiestrategie 2050 beabsichtigt der Bundesrat
das Gebdudeprogramm zu erweitern und noch bis zum Ende des Programms in 2019 mehr finanzielle
Mittel zur Verfligung zu stellen. Zu diesem Zweck hat der Bundesrat das CO,-Gesetz revidiert, welches
seit 2013 in Kraft ist. Die finanziellen Mittel fir das Gebdudeprogramm sind jedoch erst seit 2014
gestiegen, da auf diesen Zeitpunkt die CO,-Abgabe fiir Brennstoffe von 36 auf 60 Franken pro Tonne
CO; angehoben wurde (BAFU, 2016, 4. & 5. Abschnitt). In 2016 wurde der Abgabesatz schliesslich auf
84 Franken pro Tonne CO; erh6ht und die Gesamtsumme von Bund und Kantonen fir die Férdergelder
des Gebaudeprogramms betrdgt neu ungefdhr 525 Millionen Franken pro Jahr (UVEK, 2016b, 1.
Abschnitt). Aufgrund des Fokus des Schweizer Staates auf Nachhaltigkeit ist zu erwarten, dass die obig

beschriebenen Rahmenbedingungen Investitionen in die Energieeffizienz von Immobilien verstarken.

4.1.2 Freiwillige Minergie Zertifizierung

1998 ist durch die Griindung der Marke Minergie ein neuer Standard fir Nachhaltigkeitsbauten in der
Schweiz entstanden. Unter anderem versuchte Minergie, mehr Transparenz im nachhaltigen Immo-
bilienmarkt zu schaffen und das Bewusstsein fiir energieeffiziente Losungen zu verstarken (Kriesi,
2008, 3. & 4. Abschnitt). Minergie ist ein freiwilliges Nachhaltigkeitszertifikat, welches an Neubauten
sowie an sanierte Altbauten verliehen werden kann. Die Marke gilt heute als Standardlabel fiir energie-
effiziente, nachhaltige Immobilien in der Schweiz (Minergie, 2016b, 6. Abschnitt). Das Minergie Label
fokussiert sich auf den Komfort der Nutzerschaft. Wenn eine Immobilie mit dem Minergie Zertifikat
ausgezeichnet ist, verfligt das Gebaude Uber eine gute Warmedammung und besitzt gleichzeitig ein
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systematisches Lufterneuerungssystem mit Hilfe einer Komfortliiftung. Ausschlaggebend fir die
Minergie Bewertung ist schliesslich der Energieverzehr fiir Heiz- und Wasserwarme pro Quadratmeter
beheizter Wohnflache (Minergie, 2016b, 6. Abschnitt). Es wird zwischen drei verschiedenen
Zertifizierungsstufen unterschieden: Minergie (Niedrigenergiebauten), Minergie-P (Niedrigstenergie-
bauten) und Minergie-A (Plusenergiebauten). Gebaude mit Minergie Label weisen demnach nicht nur
einen effizienten Energieverbrauch aus, sondern generieren zusatzlich einen automatischen Luft-
wechsel und bieten ein umfassendes Qualitatssystem (Minergie, 2015a, 2. Abschnitt; Salvi, Horehajova
& Miiri, 2008, S. 4).

Wenn man die Verbreitung der Minergie zertifizierten Gebaude in 2008 betrachtet, fallt auf, dass ein
Grossteil der Nachhaltigkeitsimmobilien im Raum Ziirich zu finden sind. Im September des genannten
Jahres waren ca. 2'400 Gebaude im Kanton Zirich mit dem Minergie Label versehen. Dies repra-
sentierte zu diesem Zeitpunkt knapp 30 Prozent des gesamten Minergie-Bestands in der Schweiz. Der
landesweite Anteil von Minergie-Gebauden bei Neubauten betrug damals rund 15 Prozent. Verglichen
mit dem Wert in 2004 hat sich der Anteil bereits verdreifacht (Salvi et al., 2008, S. 6; Salvi & Syz, 2010,
S. 6). Mittlerweile ist der schweizweite Anteil von Minergie-Neubauten auf 25 Prozent gestiegen
(Kriesi, 2016, 1. Abschnitt). Salvi und Syz (2010, S. 6) heben hervor, dass die Schweiz weltweit eine der
hochsten Dichte an Green Buildings besitzt. Die Penetrationsrate von Minergie-Gebauden ist ungefahr
280-mal hoher als diejenige von LEED zertifizierten Gebduden in den USA. Zusatzlich stellen die
Autoren fest, dass die Nachhaltigkeitsimmobilien in der Schweiz sehr heterogen verteilt sind. Die
meisten Minergie-Geb&dude befinden sich im Norden und Nordosten der Schweiz. Auch 2010 ist eine
Konzentration von Minergie-Hausern in Ziirich vorzufinden. Die Westschweiz, der Jura und das Tessin
verfligen Gber sehr wenige Minergie-Gebdude, mit Ausnahme der Stadt Genf (Salvi & Syz, 2010, S. 6).
Eine Analyse der Grinde fiir diese heterogene Verteilung hat ergeben, dass Unterschiede im Ein-
kommen zwischen den einzelnen Regionen einen grossen Teil der bestehenden Verteilung erklart. In
einkommensstarkeren Gegenden sei die Bauaktivitat beziiglich Minergie-Hausern grosser als in den
Ubrigen Regionen (Salvi & Syz, 2010, S. 4).

Am 21. Juni 2016 waren in der Schweiz genau 40’193 Gebdude mit einem Minergie Label gekenn-
zeichnet. Die Internetseite des Vereins Minergie zeigt jeweils eine aktuelle Liste aller Gebdaude mit
Zertifikat (Minergie, 2016c). Rund 85 Prozent der Zertifikate beziehen sich auf Neubauten im Wohn-
bereich und 6 Prozent auf Modernisierungen im selben Bereich. Dem gegeniiber stehen lediglich 7
Prozent Neubauten im kommerziellen Bereich und 2 Prozent Modernisierungen (EnDK, 2014, S. 5).
Heute wie damals stehen mit fast 9'000 Bauten die meisten Minergie-Hauser im Kanton Zirich (ca.
22%). An zweiter Stelle steht der Kanton Aargau mit 5'475 Minergie zertifizierten Gebauden, gefolgt
vom Kanton Bern mit 3'417 Green Buildings (Minergie, 2016c). Da die jahrlichen Neubauten in der
Schweiz lediglich etwa 1.5 Prozent des Gebaudebestands ausmachen, brauchte es viel mehr Minergie-

Sanierungen um den Bestand an Minergie-Bauten bedeutend zu erhéhen (Salvi et al., 2010, S. 8).

Nach einer Analyse der Verbreitung von Minergie-Gebduden in der Schweiz ist es spannend zu
untersuchen, welche Parteien sich fiir eine Zertifizierung nach Minergie Standard interessieren. Zu

Anfangszeiten haben vorwiegend private Bauherren ein Minergie Label beantragt. Es wurden fast
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ausschliesslich Einfamilienhduser und Eigentumswohnungen zertifiziert. Dies liegt unter anderem
daran, dass auch in der Schweiz Unsicherheit bezliglich der Rentabilitdt einer Investition in Nach-
haltigkeitsimmobilien vorherrschte. Dies hat dazu gefiihrt, dass sich die Investitionstatigkeit von
institutionellen Investoren nur schleppend entwickelt hat. Erst mit der Veroffentlichung von ersten
Studien, welche den finanziellen Mehrwert von Minergie-Gebduden verdeutlichen (siehe Kap. 4.2.1)
begannen sich auch institutionelle Bauherren vermehrt fiir Investitionen in Minergie-Bauten zu
interessieren (Wiest & Partner, 2010, S. 62). Der Anteil an institutionellen Investoren im gesamten
Minergie-Gebdudemarkt betrug 2008 etwas mehr als 10 Prozent (Salvi et al., 2008, S. 6). Dieser Anteil
hat sich seit diesem Zeitpunkt stetig erhdht, so dass in 2014 bereits ca. 25 Prozent aller Eigentlimer
von Minergie-Bauten im institutionellen Bereich zu finden sind. Die restlichen 75 Prozent stellen
private Immobilieneigentiimer dar. Die Konferenz Kantonaler Energiedirektoren EnDK betont, dass
institutionelle Investoren grundsatzlich umfassender sanieren als private Hausbesitzer. Deshalb wird
erwartet, dass sich die Anzahl Minergie-Sanierungen mit steigendem Anteil an institutionellen

Investoren im nachhaltigen Gebdudemarkt bedeutend erhéhen wird (EnDK, 2014, S. 10).

Abschliessend stellt sich die Frage nach der zeitlichen Entwicklung der Preise von Green Buildings im
Zuge des steigenden Angebots an Minergie-Gebauden in der Schweiz. Bedauerlicherweise existieren
zum jetzigen Zeitpunkt keine empirischen Nachweise Uber die Preisentwicklung von nachhaltigen
Immobilien hierzulande. Jedoch ist bekannt, dass sich die Mietpreise im gesamten Immobilienmarkt in
den letzten 30 Jahren bis anfangs 2016 fast ausschliesslich erhoht haben (JLL, 2016, S. 2). Aus diesem
Grund wird angenommen, dass sich auch die Preise flir Minergie zertifizierte Immobilien erhéht haben.
Die Preisentwicklung hat in 2016 eine Wendung genommen. Erstmals sind die Mieten in Zirich und
rund um den Genfersee gesunken. Es wird erwartet, dass Neubauwohnungen und Biiroliegenschaften
tendenziell glinstiger werden aufgrund der immer noch hohen Neubautatigkeit sowohl im kommer-
ziellen Bereich, als auch im Wohnsektor (Martel, 2016, 1. Abschnitt). Aufgrund der aktuellen wirt-
schaftlichen Situation mit tiefen (und negativen) Zinsen gelten Immobilien weiterhin als attraktive
Anlagemoglichkeit trotz moderater Nachfrage nach Neuflachen durch Mieter. Dies erhoht das Leer-
standsrisiko. Insbesondere in solchen Marktsituationen mit erh6htem Leerstandsrisiko kdnnten
Minergie-Geb&dude fiir Investoren interessant sein, da die Vermietung aufgrund der vorhandenen

Qualitatsmerkmale weniger riskant sein konnte als bei Controlling-Immobilien.

4.2 Preisbeeinflussende Eigenschaften von Immobilien

Nach einer kurzen Einfihrung in den Schweizer Immobilienmarkt werden in diesem Unterkapitel
verschiedene Eigenschaften von Gebauden beschrieben, welche deren Preise zu beeinflussen ver-
mogen. Es haben sich bereits einige Autoren mit der Frage nach preisbestimmenden Eigenschaften
von Gebauden beschaftigt und je nach Autor variieren die Einflussvariablen. Der gemeinsame Nenner
findet sich meist dadurch, dass umweltbezogene Eigenschaften, gebdudespezifische Merkmale und
geografische Standortfaktoren in die Bewertung einfliessen (vgl. Salvi et al., 2010; Fuerst & McAllister
2011a; Eichholtz et al., 2013). In der vorliegenden Arbeit wurde anhand der aufgefiihrten Variablen in
theoretischen Beitragen und den vorhandenen Informationen im Datensatz fiir die empirische Analyse
ein Blindel von preisbeeinflussenden Eigenschaften ausgewahlt, welche folgend erldutert werden. Es
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werden relevante Informationen beschrieben, die einen Hinweis auf einen moglichen Einfluss der
Eigenschaft auf den Preis von Minergie-Objekten im vorliegenden Datensatz liefern. Auf der Basis

dieses Unterkapitels werden anschliessend Hypothesen fiir die empirische Analyse formuliert.

4.2.1 Gebaudespezifische Eigenschaften
Nachhaltigkeitszertifikat

Da es in der vorliegenden Arbeit hauptsachlich darum geht, herauszufinden ob die Existenz eines
Minergie Zertifikats als isolierter Faktor zu einem hoheren Mietpreis des jeweiligen Gebaudes fiihrt,
werden hier die Resultate von bereits bestehenden Studien zum Schweizer Immobilienmarkt erldutert.
Es gibt erst wenige Beitrdge, welche die Preise von Minergie zertifizierten Immobilien untersuchen.
Zudem beziehen sich die meisten empirischen Studien auf den Wohnmarkt und nur wenige Analysen

liefern Nachweise auf der Basis von effektiven Vertragsdaten.

2010 veroffentlichten Salvi et al. einen empirischen Beitrag, welcher die Mietpramien von Minergie
Wohngebduden in der Schweiz thematisiert. Den Autoren stand eine Stichprobe von 13'000 Miet-
vertragen flir neu gebaute Wohnungen zur Verfliigung, welche zwischen 2002 und 2009 zur erst-
maligen Vermietung ausgeschrieben worden sind. Unter diesen Mietobjekten befanden sich 1'173
Minergie Wohnungen (Salvi et al., 2010, S. 14). Die Ergebnisse der hedonischen Regressionsanalyse
verdeutlichen, dass fir neue Minergie Wohnungen verglichen mit identischen Wohnungen ohne
Zertifikat Uber die gesamte Zeitperiode hinweg eine durchschnittliche Mietpramie von 6 Prozent
bezahlt wird. Dies betrifft die Nettomiete (ohne Nebenkosten). Bei erneuter Durchfihrung der
Untersuchung mit Bruttomietpreisen stellen Salvi et al. (2010, S. 15) immer noch eine Mietpramie von
4.9 Prozent fest. Die Nebenkosten kénnen somit nicht als Hauptgrund fiir die existierende Pramie in
der Nettomiete angesehen werden, da bei den Bruttomietpreisen lediglich eine leicht tiefere Pramie
flr Minergie Wohnungen besteht. Die Ergebnisse dieser Studie deuten darauf hin, dass im Schweizer

Wohnmarkt eine zusatzliche Zahlungsbereitschaft von Mietern fir die Marke Minergie vorherrscht.

Im kommerziellen Immobiliensektor existieren hauptsachlich Beitrage, bei welchen sich die Schluss-
folgerungen auf Umfrageergebnisse beziehen. Ernst & Young beispielsweise hat in 2012 eine Umfrage
durchgefiihrt, wobei Kreditinstitute, diverse Immobilieninvestoren, Projektentwickler, sowie Gross-
mieter aus der Schweiz, Osterreich und Deutschland zum Thema Nachhaltigkeitsimmobilien befragt
wurden. Interessant ist hier das Ergebnis, dass in der Schweiz fast 50 Prozent der befragten Parteien
dazu bereit waren, fiir nachhaltige Immobilien eine hohere Miete zu bezahlen (Ernst & Young, 2012,
S. 32-34). Im Vergleich zur qualitativen Umfrage von Ernst & Young hat Wiencke (2013) erstmals einen
Beitrag veroffentlicht, welcher die Zahlungsbereitschaft von Firmen fiir Nachhaltigkeitsbauten im
kommerziellen Markt untersucht (S. 111). Die Studie basiert auf Daten aus einer Befragung von
Immobilienfirmen. Das Ziel der Umfrage war es, herauszufinden ob nachhaltige Gebdude eine Pramie
aufweisen im Vergleich zu ansonsten identischen Gebauden (S. 118). Hierflir wurden 145 Firmen aus
allen 26 Kantonen der Schweiz direkt gefragt, wie viel man fiir ein Green Building bezahlen wiirde im
Vergleich zu einem konventionellen Gebdude. Die Befragten wurden gebeten, eine genaue Preis-

pramie anzugeben (Wiencke, 2013, S. 119-120). Die Auswertung der Antworten ergab, dass Firmen
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bereit sind, eine durchschnittliche Mietpramie von 3 Prozent, sowie eine Transaktionspramie in der
Hohe von 4.75 Prozent fiir Nachhaltigkeitsimmobilien zu bezahlen (S. 121). Jedoch muss an dieser
Stelle erwahnt werden, dass viele befragte Parteien unsicher waren in der Festlegung der Antworten.
Da die Ergebnisse auf Einschatzungen von Immobilienfirmen beruhen und nicht auf effektiven

Vertragsdaten, sind diese Resultate mit Vorbehalt zu betrachten.
Energieeffizienz

Ahnlich wie beim US-amerikanischen Label LEED ldsst sich die Energieeffizienz eines Minergie-
Gebaudes anhand von verschiedenen Minergie Zertifikaten unterscheiden. Beim Minergie Label gibt
es drei verschiedene Kategorien fiir die Energieeffizienz. Das Zertifikat Minergie stellt die Stufe mit
dem hochsten Energieverbrauch dar. Seit der Einflihrung im Jahr 1998 wurden bereits mehr als 35’000
Immobilien nach diesem Basis Standard zertifiziert. Die Kategorie reprasentiert demnach knapp 90
Prozent aller Minergie-Gebaude. Im Vergleich zu den gesetzlichen Vorschriften ist der Verbrauch fur
Heizung, Liftung, Kihlung und Warmwasser bei Minergie zertifizierten Bauten um mindestens 10
Prozent tiefer, namlich jahrlich maximal 3.8 Liter Heizolaquivalent pro Quadratmeter Energiebezugs-
flaiche (Minergie, 2016a, 1. Abschnitt). Der Standard Minergie-P existiert seit 2003 und zeichnet
Gebaude aus, welche einen tieferen Energieverbrauch als Immobilien mit dem Minergie Zertifikat
besitzen. Bisher sind in der Schweiz etwas mehr als 3'000 Gebdude mit diesem Label versehen. Hier
sind die Anforderungen an den Energieverbrauch mit jahrlich 3 Litern Heizélaquivalent pro Quadrat-
meter Energiebezugsflache als Obergrenze strikter (Minergie, 2016a, 2. Abschnitt). Das dritte Energie-
zertifikat Minergie-A existiert seit 2011. Gebdude in dieser Effizienzklasse weisen einen Energie-
verbrauch von nahezu Null aus. Dies wird ermoglicht, wenn der gesamte Energiebedarf des Gebadudes
Uber den Jahresverlauf hinweg durch erneuerbare Energien gedeckt ist. Mdoglich ist dies mittels
Sonnenenergie und Biomasse, sowie anhand von Erdwdarme und Warme der Aussenluft. Bisher sind

knapp 500 Gebdude mit dem Minergie-A Label ausgezeichnet worden (Minergie, 2016a, 3. Abschnitt).

Es gibt nur wenige Beitrage, welche die Zahlungsbereitschaft von Mietern fiir verbesserte Energie-
effizienz eines Gebaudes in der Schweiz untersucht haben. Der Beitrag von Banfi, Farsi, Filippini und
Jakob (2008) analysiert diese Thematik fiir den Wohnbereich. Anhand einer telefonischen Befragung
von 163 Mietern und 142 Eigentiimern finden die Autoren heraus, dass finanzielle Vorteile basierend
auf verbesserter Energieeffizienz und damit verbundenen Einsparungen in den Energiekosten von den
Parteien wahrgenommen werden und sich positiv auf die Zahlungsbereitschaft fir nachhaltige Aspekte
eines Gebaudes auswirken (Banfi et al., 2008, S. 509). Die Autoren stellen zudem fest, dass eine
zusatzliche Zahlungsbereitschaft fir vorhandene Qualitatsmerkmale wie Warmekomfort, Luftqualitat
und Larmschutz besteht. Je nach ausgewiesener Energieeffizienz identifizieren Banfi et al. sowohl fir

Miet- als auch fiir Transaktionspreise eine Pramie zwischen 1 und 3 Prozent (2008, S. 513-514).

Nebenkosten

Da zu den Nebenkosten unter anderem auch Kosten fiir Energie und Warmwasser zdhlen, konnen die
Nebenkosten einen bedeutenden Einfluss auf die Nettomietpreise von zertifizierten Immobilien

ausuben, falls eine gesteigerte Energieeffizienz zu geringeren Nebenkosten flihren wiirde. Salvi et al.
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(2009, S. 24) geben hierbei an, dass Minergie-Hauser geringere Unterhaltskosten aufweisen und somit
die laufenden Betriebskosten fiir Eigentlimer sinken. Dies kann in tiefere Nebenkosten miinden.
Minergie-Hauser besitzen jedoch nicht automatisch geringere Nebenkosten aufgrund von verbesserter
Energieeffizienz. Die Energieeinsparungen hangen auch zu einem grossen Teil davon ab, wie sich die
Benutzer der Immobilie verhalten. Die Raumtemperatur, das Liften, sowie die Benutzungszeiten (iben
nebst dem Heizsystem und der Gebdudehiille einen wesentlichen Einfluss auf den Energieverbrauch
aus. Der vorliegende Datensatz zeigt, dass bei den Wohnimmobilien die durchschnittlichen jahrlichen
Nebenkosten pro Quadratmeter bei Minergie-Hausern leicht geringer sind als bei Controlling-
Immobilien (33.43 CHF vs. 35.99 CHF). Uberraschenderweise zeigt sich bei den kommerziellen
Gebduden ein umgekehrtes Bild. Hier sind die Nebenkosten von Minergie-Bauten mit 28.78 CHF pro
Quadratmeter im Jahr deutlich héher als bei Controlling-Immobilien mit einem Durchschnitt von 20.47
CHF. Da jedoch auch Reichardt (2013, S. 426) in den USA hoéhere Betriebskosten fiir kommerzielle
Energy Star zertifizierte Gebaude festgestellt hat, konnte es durchaus sein, dass Minergie zertifizierte
Gebaude im kommerziellen Bereich nicht zwingend tiefere Nebenkosten bedingen. Eventuell sind in
dieser Gebaudekategorie die Benutzungszeiten Gbermadssig hoch, sowie das Liiftungsverhalten nicht
angemessen. Dies ldsst vermuten, dass die Nebenkosten lediglich den Nettomietpreis von Minergie-

Wohnimmobilien beeinflussen, nicht jedoch die Preise von kommerziellen Minergie-Gebauden.

Gebdudekategorie

Gemass Bundesamt fiir Statistik gibt es in der Schweiz ungefahr 2.3 Millionen Gebaude, wovon ca. 1.7
Millionen Wohngebaude darstellen (BFS, 20163, S. 9). Der Wohnbereich stellt folglich den grossten Teil
der Gebaudekategorien dar. Bei der Verteilung von Minergie-Hausern sieht es dhnlich aus. Gemass
Minergie Bestandsliste sind 93 Prozent der Minergie-Hauser Wohngebdude. Die (brigen Bauten
werden den Bereichen Gewerbe und Retail zugeordnet (Minergie, 2016c). Die kommerziellen Gebdude
kénnen verschiedene Nutzungsarten aufweisen (vgl. Kap. 2.3). Im vorliegenden Datensatz fir die
empirische Untersuchung ist ersichtlich, dass 31 Prozent der kommerziellen Minergie Vertragsobjekte
Blrogebaude sind. Lagerraume stehen an zweiter Stelle mit 26 Prozent. Bei den Wohnimmobilien sind

93 Prozent der Objekte Wohnungen, 4 Prozent Maisonette und die tibrigen gehéren zur Kategorie Loft.

Branche des Mieters

Die Branche der eingemieteten Partei ist grundsatzlich relevant bei der Identifikation von Mietpramien
kommerzieller Immobilien. Wiencke (2013, S. 111) untersuchte den Einfluss von Firmencharakter-
istiken wie Grosse, Rechtsform und Branche auf die Zahlungsbereitschaft fiir nachhaltige Gebadude. Die
Resultate der Befragung zeigen, dass die Mietpramie fiir Green Buildings je nach Branche zwischen
1.25 und 7.9 Prozent liegt (S. 122). Die Bauindustrie demonstriert die hochste Zahlungsbereitschaft. Es
ist jedoch zu erwarten, dass Firmen aus dieser Branche ein starkeres Bewusstsein fiir die Vorteile von
nachhaltigen Immobilien besitzen (Wiencke, 2013, S. 126 & 130). Firmen aus dem Finanzsektor und
offentliche Behorden geben die zweithéchste Pramie fiir Nachhaltigkeitsimmobilien an (S. 122). Da im
vorliegenden Datensatz keine Informationen (iber eingemietete Firmen zu finden sind, kann diese

Eigenschaft trotz Relevanz nicht in die empirische Untersuchung einbezogen werden.
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Alter

Wie bereits in Kapitel 4.1.2 erwahnt, gibt es das Minergie Label erst seit 1998. Da liber 90 Prozent der
Minergie-Gebdude beim Neubau zertifiziert werden, besitzen viele dieser Immobilien ein noch junges
Alter. Sanierungen mit anschliessender Minergie Zertifizierung betreffen lediglich knapp 10 Prozent
des Minergie Bestands (Minergie, 2016c). Der vorliegende Datensatz bestatigt dies. Das durchschnitt-

liche Alter von Minergie-Gebaduden ist wesentlich geringer als bei den Controlling-Immobilien.

Grosse

Bei Wohnimmobilien umfasst die Grosse als eine der wichtigsten Preisdeterminanten von Immobilien
zwei Dimensionen: Die physische Grosse des Gebaudes, welche durch die Nettowohnflache definiert
wird, sowie die Anzahl der Zimmer (Salvi et al., 2009, S. 16). Bei kommerziellen Immobilien ist die
Anzahl der Zimmer weniger bedeutend, da beispielsweise in einem Grossraumbiiro auch mit wenig
Zimmern eine grosse Arbeitsflaiche entstehen kann. Deshalb ist hier die physische Grésse wichtiger.
Gemass vorliegendem Datensatz sind die Minergie Vertragsobjekte bei Wohnimmobilien im Durch-
schnitt grosser als die Controlling-Immobilien, wohingegen kommerzielle Minergie Objekte kleiner

sind als solche ohne Nachhaltigkeitszertifikat.

4.2.2 Lagespezifische Eigenschaften
Region

Dass sich Immobilienpreise von Region zu Region erheblich unterscheiden kénnen, ist bekannt. Im
Kontext der vorliegenden Arbeit ist es nun interessant zu beleuchten, inwiefern sich die Preise von
Minergie-Gebduden und Controlling-Immobilien in den einzelnen Regionen zueinander verhalten. Falls
es gewisse Regionen gibt, in denen die Preisunterschiede grdsser sind, kénnten diese Gegenden als

Treiber der schweizweiten Mietpramie identifiziert werden.

Ein Indiz fur die Preise von zertifizierten Gebauden ist die Verteilung und das Angebot an Green
Buildings in verschiedenen Regionen, sowie deren Nachfrage. Wie bereits erldutert, sind Minergie-
Gebaude in der Schweiz sehr heterogen verteilt. Im Kanton Zirich befinden sich iber 20 Prozent aller
Minergie-Bauten (Minergie, 2016c). Im Gegensatz dazu stehen in den Regionen rund um den Genfer-
see, im Jura und im Tessin jeweils weniger als zwei Prozent aller Minergie zertifizierten Immobilien
(Salvi et al., 2010, S. 9). Minergie-Bauten sind demnach vorwiegend in der Deutschschweiz zu finden,
wobei eine starke Ansammlung in Ziirich vorherrscht. Wenn neue Wohngebaude errichtet werden, ist
der Anteil an Minergie-Neubauten in den Stadten Genf und Ziirich am hochsten. Jede dritte neue
Immobilie wird mit dem Minergie Label ausgezeichnet (Salvi et al., 2010, S. 8-9). Des Weiteren stellen
Salvi et al. (2010, S. 12) einen positiven Zusammenhang zwischen dem Einkommen von Einwohnern
und Minergie-Wohnhdusern im jeweiligen Ort fest. In einkommensstarkeren Gegenden sind mehr

Minergie-Gebaude zu finden.

Aufgrund des vorliegenden Datensatzes kdnnen zusatzliche Aussagen zur aktuellen Verteilung von
Minergie-Hausern gemacht werden, auch wenn nicht samtliche Minergie zertifizierten Liegenschaften
aufgefihrt sind. Wenn man die vorhandenen Minergie-Gebaude in die klassischen Grossregionen der
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Schweiz einteilt?, fillt auf, dass noch immer eine dhnliche Verteilung von Minergie-Wohnhiusern
besteht wie von Salvi et al. (2010) beschrieben. Bei den Wohnimmobilien im Datensatz weisen
Minergie-Gebdude in der Region Ziirich einen bedeutenden Anteil von 60 Prozent aus. In der
Ostschweiz stehen 20 Prozent der Minergie Objekte und in der Nordwestschweiz 12 Prozent. Im Tessin
und in der Genferseeregion sind keine Minergie-Gebaude zu finden. Bei den kommerziellen Immo-
bilien reprasentiert die Ostschweiz 75 Prozent aller Minergie Objekte, wohingegen in Zirich lediglich
20 Prozent zu finden sind. In der Zentralschweiz, Espace Mittelland und Tessin sind keine Daten zu
Minergie-Bauten vorhanden. Dies liegt unter anderem daran, dass der Datensatz fir kommerzielle

Gebdude wesentlich kleiner ausfallt als bei den Wohnimmobilien.

Sprachraum

Die Schweiz besitzt mit der Deutschschweiz, der Westschweiz und dem Tessin verschiedene
Sprachregionen, welche kulturell unterschiedlich gepragt sind. Zudem gibt es wenige Gebiete in der
Schweiz, in denen Ratoromanisch gesprochen wird. Da jedoch die meisten romanischen Orte mittler-
weile zweisprachig sind, ist dieser Landesteil fiir die empirische Untersuchung in die Deutschschweiz
integriert worden. Fir die vorliegende Arbeit ist es von Interesse, zu untersuchen ob sich die
kulturellen Unterschiede der Sprachregionen auch in den Mietpreisen von Minergie-Hausern
wiederspiegeln. Wie bereits im vorangegangenen Abschnitt beschrieben, ist das Angebot an Minergie-
Wohngebduden in der Deutschschweiz héher als in der Westschweiz und im Tessin. Gemass Salvi et
al. (2010, S. 9) werden in der Deutschschweiz etwa 20 Prozent aller Neubauten im Wohnsektor mit
dem Minergie Label gekennzeichnet, wohingegen in der Westschweiz lediglich jedes 12. Wohn-
gebdude und im Tessin jedes 14. Wohnhaus nach Minergie-Standard gebaut wird. Des Weiteren stellen
Salvi und Syz (2010, S. 16) fest, dass die Dichte an Minergie-Gebauden in der Deutschschweiz um 76.2
Prozent hoher ist als in vergleichbaren Gemeinden in der Westschweiz und im Tessin. Auch die
Minergie-Daten im vorliegenden Datensatz beziehen sich fast ausschliesslich auf die Deutschschweiz.
Lediglich ein Prozent aller Minergie Objekte befinden sich in der Westschweiz und in der italienisch-

sprachigen Schweiz sind keine Minergie-Gebaude vorzufinden.

Klimaregion

Die Schweiz wird gewdhnlich in 12 verschiedene Klimaregionen eingeteilt (vgl. Schiiepp & Gensler,
1980).> Die Klimaregionen stellen Bereiche mit grundsatzlich einheitlichem Klima dar, welches sich
jedoch vom Klima der Nachbarregionen unterscheidet (Begert et al., 2007, S. 20). Im Kontext dieser
Arbeit stellt sich die Frage, ob die Klimaregion ein bedeutender Treiber der Mietpramie von Minergie-
Gebauden darstellt. Hierfur ist zu untersuchen, ob Unterschiede in den Pramien einzelner Klima-
regionen vorherrschen. Salvi und Syz (2010, S. 8) halten fest, dass die Aussentemperatur die Nachfrage
nach energieeffizienten Gebauden durchaus beeinflussen kann. Der Energieverbrauch eines Gebdudes
hangt sehr stark vom Heizungsbedarf ab, welcher aus dem Unterschied zwischen der Innen- und

Aussentemperatur resultiert. Da in der Schweiz Temperaturunterschiede in grossem Zusammenhang

4 Genferseeregion, Espace Mittelland, Nordwestschweiz, Ziirich, Zentralschweiz, Ostschweiz & Tessin.
5> Siehe Abbildung A.1 in Anhang A.
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mit der HOohenlage stehen, benutzen Salvi und Syz (2010, S. 8) die Anzahl Meter Uber Meer als
Messvariable, um die Nachfrage nach Minergie-Gebauden in der Schweiz zu untersuchen. Die
Resultate zeigen, dass sich die Hohenlage positiv auf die Nachfrage nach Minergie-Gebauden auswirkt

(Salvi & Syz, 2010, S. 15). Ob dies auch die Minergie-Pramie beeinflusst, wird sich zeigen.

Im vorliegenden Datensatz befinden sich fast alle Minergie-Wohngebaude im Mittelland (87%). Jedoch
liegen auch etwa 87 Prozent aller erfassten Wohnimmobilien im Mittelland. Interessant ist, dass ca.
flinf Prozent der Minergie-Objekte in der Region Graubiinden liegen, der Anteil der Vertragsobjekte
im gesamten Datensatz jedoch lediglich ein Prozent darstellt. Auch im Datensatz fiir die kommerziellen
Gebaude reprasentieren Immobilien in Graublinden lediglich ein Prozent. Die Klimaregion weist jedoch

einen Anteil von 38 Prozent bei den vorhandenen Minergie-Gebauden aus.

Stadt

Oft sind deutliche Preisunterschiede in landlichen und stadtischen Gegenden vorzufinden. Hier ware
es interessant zu untersuchen, ob fiir Minergie-Gebaude in Stadten ein hoherer Aufpreis besteht als in
den Gbrigen Regionen der Schweiz. Dies hdangt wiederum mit der Nachfrage nach Minergie-Objekten
zusammen. Hierzu halten Salvi et al. (2010, S. 12) fest, dass die Minergie-Dichte in Stadten wesentlich
héher ist als in Iandlichen Gebieten. Stadte wie Genf oder Ziirich besitzen eine um 70 Prozent hohere
Minergie-Dichte als andere Regionen. Es wird vermutet, dass in Stadten ein starkeres Bewusstsein fir

nachhaltige und umweltbezogene Themen herrscht, was ein Hinweis auf eine hohere Pramie darstellt.

Um die Preisunterschiede zwischen Minergie-Bauten und Controlling-lmmobilien zu testen, werden
die Objekte aus dem Datensatz entweder in die Kategorie Stadt oder Land eingeteilt. Vertragsobjekte,
welche sich in einer der 10 bevélkerungsreichsten Stadte der Schweiz® befinden, werden der Kategorie
Stadt zugeordnet. Die restlichen Objekte werden in die Kategorie Land integriert, wobei hier auch
stadtische Agglomerationsgebiete enthalten sind. Im Datensatz der Wohnimmobilien befinden sich
etwa 47 Prozent aller Objekte in den Stadten, ebenso hoch ist der Anteil der Minergie-Objekte. Bei den
kommerziellen Gebauden stehen 64 Prozent der Vertragsobjekte in Stadten, der Anteil der Minergie-
Objekte betragt hier jedoch lediglich 45 Prozent.

Hochpreisregion

Die Regionen rund um den Genfersee, den Zugersee und den Zirichsee gelten als klassische
Hochpreisregionen (Credit Suisse, 2016, S. 9). Obwohl diese Regionen teurer sind als andere, muss dies
nicht zwangslaufig bedeuten, dass auch fiir Minergie-Gebdaude mehr bezahlt wird als fiir vergleichbare
Objekte ohne Nachhaltigkeitszertifikat. Um dies zu untersuchen, werden die Vertragsobjekte aus den
obig genannten Regionen erneut in einer separaten Kategorie zusammengefasst. Diese Kategorie wird
den restlichen Objekten gegenilibergestellt. Der Datensatz zeigt, dass bei den Wohnimmobilien ca. die
Halfte der Minergie-Objekte in Hochpreisregionen zu finden sind. Bei den kommerziellen Immobilien
ergibt sich ein verandertes Bild. Hier befinden sich zwar 57 Prozent aller Objekte in Hochpreisregionen,

aber nur 20 Prozent der abgebildeten Minergie-Gebaude sind in dieser Kategorie enthalten.

6 Gemass BFS (2016b): Ziirich, Genf, Basel, Bern, Lausanne, Luzern, St. Gallen, Lugano, Winterthur, Zug.
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5 Hypothesen

Anhand der im vierten Kapitel beschriebenen Eigenschaften von Schweizer Immobilien werden nun
Hypothesen fiir die empirische Untersuchung formuliert. Es werden lediglich Hypothesen aufgestellt,
welche einen Zusammenhang zur Forschungsfrage aufweisen und sich somit auf die relevanten
Ergebnisse der nachfolgenden Analyse beziehen. Die zentralen Fragen der empirischen Untersuchung
beinhalten, ob eine Mietpramie fiir Minergie-Hauser besteht und welches die bedeutendsten Treiber
einer solchen Pramie darstellen. Zudem wird in einer weiteren Analyse untersucht, welche Eigen-
schaften als starkste Treiber der Mietpreise von Minergie-Gebauden gelten. Da diese Themen durch
separate Regressionsmodelle fiir kommerzielle Immobilien und fir Wohngebaude untersucht werden,

muss flir die Hypothesen eine Unterscheidung nach Gebdudekategorie vorgenommen werden.

5.1 Untersuchung der Mietpreise von Wohnimmobilien
Hypothese 1: Existenz einer Mietpramie fiir Minergie-Gebaude

Aufgrund der bestehenden empirischen Studien, welche anhand von tatsachlichen Vertragsdaten
positive Mietpramien fiir Minergie-Wohnimmobilien in der Schweiz identifiziert haben (vgl. Salvi et al.,
2009; Salvi et al., 2010), ist davon auszugehen, dass auch im vorliegenden Datensatz ein Aufschlag in
der Nettomiete von Minergie-Gebduden vorhanden ist. Die Pramie fiir die Mietpreise wird vermutet,
da ein Minergie-Bau durch das Qualitatssystem den Wohnkomfort von Mietern erhéht, indem wert-

volle Merkmale wie eine automatische Lufterneuerung oder erhéhter Larmschutz geboten werden.

=>» H1: Wohnimmobilien mit Minergie Zertifikat weisen eine positive Nettomietprdmie auf.

Hypothese 2: Treiber der Mietpramie von Minergie-Gebduden

Bei der Hypothese zu den bedeutendsten Treibern einer potentiell vorhandenen Mietpramie wird
eingeschatzt, welche Charakteristiken von Gebduden besonders stark zur Existenz der schweizweiten
Minergie-Pramie beitragen. Es liegt nahe, die Energieeffizienz als bedeutenden Treiber der Pramie zu
vermuten. Da jedoch gemass den gesetzlichen Vorgaben in den MuKEn 2008, sowie 2014 alle
Neubauten in der Schweiz bereits sehr hohe Anforderungen an die Energieeffizienz erfiillen, ist geméss
Meinung der Autorin bei Minergie-Hausern grundsatzlich keine hohere Zahlungsbereitschaft fir
verbesserte Energieeffizienz vorhanden. Es kann jedoch einen positiven Einfluss auf die Hohe der
Nebenkosten haben. Wie im Datensatz ersichtlich ist, weisen Minergie-Wohnimmobilien geringere
durchschnittliche Nebenkosten pro Quadratmeter auf als solche ohne Zertifizierung. Es wird deshalb
vermutet, dass Eigentlimer dank tieferen Nebenkosten zulasten der Mieter eine leicht héhere

Nettomiete flr Minergie-Bauten verlangen konnen verglichen mit einem dhnlichen Objekt ohne Label.

Um abwagen zu kdnnen, ob gewisse Regionen bedeutende Treiber der Mietpramie fir Minergie-
Wohnimmobilien darstellen, wird auf die Nachfrage nach solchen Gebauden zurlickgegriffen. Wie
bereits erwahnt, haben Salvi et al. (2010, S. 12) festgestellt, dass in der Schweiz ein positiver Zu-
sammenhang zwischen der Einkommenssituation und der Nachfrage nach Minergie-Wohnhausern

besteht. Deshalb werden Hochpreisregionen als mogliche Treiber der Mietpramie in Betracht gezogen.
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Woiest und Partner (2010, S. 66) halten zudem fest, dass es in Hochpreisregionen wahrscheinlicher ist,
einen hoheren Mietpreis fiir eine Immobilie mit gesteigerter Qualitdt zu erzielen als in glinstigeren
Regionen. Dort seien die Mietpreisspektren nach oben beschrankt. Des Weiteren wird angenommen,
dass sich das verstarkte Bewusstsein von Mietern fiir nachhaltige Themen und die Gebadudequalitat in
stadtischen Gegenden bedeutend auf die Mietpramie auswirkt. Zusatzlich wird vermutet, dass die
Energieeffizienz eines Gebaudes wertvoller eingeschatzt wird in hoheren und kalteren Regionen als in
warmeren Regionen, wo der Unterschied zwischen der Innen- und Aussentemperatur geringer ist. Da
die Energieeffizienz von Controlling-Immobilien jedoch wie bereits erwdahnt mittlerweile anndhernd so
gut ist wie bei einem Minergie-Haus, wird nicht erwartet, dass sich die Minergie-Mietpramien der
verschiedenen Klimaregionen voneinander unterscheiden. Eine Einschatzung zur Sprachregion als

Treiber ist nicht sinnvoll, da lediglich Daten zur Deutschschweiz vorhanden sind.

=> H2: Stddtische Regionen und Hochpreisregionen stellen die stérksten Treiber der Nettomiet-
prémie von Minergie-Wohnimmobilien dar. Zudem bewirken geringere Nebenkosten bei
Minergie-Wohnhdusern, dass Mieter bereit sind, einen Aufschlag auf den Nettomietpreis zu

bezahlen.

Hypothese 3: Starkste Preistreiber von Immobilien mit Minergie Label

Fir die Einschatzung der bedeutendsten Treiber der Nettomietpreise von Green Buildings kdnnen
samtliche erkldarende Variablen aus dem Regressionsmodell in Betracht gezogen werden. Es wird
angenommen, dass fiir Gebdude mit zunehmendem Alter ein geringerer Mietpreis pro Quadratmeter
bezahlt wird. Je dlter eine Immobilie ist, desto tiefer ist in der Regel ihr Preis. Dies wird auch fir
Minergie-Wohngebdude vermutet. Zudem werden die Nebenkosten als relevanter Treiber zur
Erklarung von hoheren Nettomietpreisen bei Minergie-Gebdauden angesehen, da geringere Neben-

kosten eine hohere Nettomiete bewirken kdnnten.

Des Weiteren wird erwartet, dass auch die regionalen Unterschiede im Einkommens- und Preisniveau
als Treiber der Nettomietpreise von Minergie-Hausern eine wichtige Rolle einnehmen. Hierbei haben
Dippold, Mutl und Zietz (2014, S. 461) herausgefunden, dass die Wahrscheinlichkeit, als Investor in
einen Nachhaltigkeitsbau zu investieren grdsser ist in einkommensstarkeren Gegenden als in {ibrigen
Regionen. Die Autoren geben in weiteren Ausfiihrungen an, dass Gemeinden mit weniger gut aus-
gebildeten Bewohnern weniger Interesse an nachhaltigen Immobilien zeigen. Aus diesem Grund wird
vermutet, dass die Hochpreisregionen der Schweiz die Mietpreise sehr stark treiben. Damit

zusammenhangend wird auch angenommen, dass Stadtgebiete starke Preistreiber darstellen.

=> H3: Das Alter der Minergie-Gebdude, die Nebenkosten, Hochpreisregionen, sowie Stadtgebiete
stellen die wichtigsten Treiber der Nettomietpreise von Minergie-Wohngebduden in der

Schweiz dar.
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5.2 Untersuchung der Mietpreise von kommerziellen Immobilien
Hypothese 4: Existenz einer Mietpramie fiir Minergie-Gebaude

Um eine Einschatzung zur Mietpramie bei kommerziellen Minergie-Gebduden vorzunehmen, wird
auch hier nochmals auf ein bereits angesprochenes Ergebnis einer empirischen Analyse eingegangen.
Wiencke (2013) hat die Zahlungsbereitschaft von Firmen fir kommerzielle Nachhaltigkeitsbauten
mittels Befragung untersucht. Hierbei resultierte eine durchschnittliche Mietpramie von 3 Prozent fir
Gebdude mit Nachhaltigkeitslabel. Dies ist ein wichtiger Anhaltspunkt fiir die Hypothese bezliglich der

Mietpramie von kommerziellen Immobilien im vorliegenden Datensatz.

Auch bei kommerziellen Minergie-Gebduden besteht das Argument, dass die Benutzer vom erhdhten
Wohnkomfort profitieren. Des Weiteren belegen mehrere Studien, dass eine gesteigerte Raumqualitat
von Green Buildings die Produktivitdt von Firmenangestellten erhoht (vgl. Eichholtz et al., 2010, S.
2494). Reichardt et al. (2012, S. 102) betonen, dass die Mitarbeiterproduktivitdt zwischen 2 und 10
Prozent steigen kann, wenn Firmen von einer Controlling-Immobilie in ein nachhaltiges Gebdude
wechseln. Hierbei muss jedoch erwdhnt werden, dass die Produktivitdt oftmals anhand verschiedener
Faktoren gemessen wird und somit keine allgemein giiltige Aussage diesbezlglich gemacht werden
kann. Ein weiteres Argument fiir die Existenz einer Mietpramie im kommerziellen Bereich kdnnte die
Reputation von Unternehmen sein. Eine Untersuchung durch Eichholtz, Kok und Quigley (2009, S. 3)
im US-amerikanischen Markt zeigt beispielsweise, dass die Madglichkeit, h6here Mietpreise fir
Gewerbeimmobilien zu verlangen unter anderem stark von der Branche der eingemieteten Firma
abhangt. Ein nachhaltiges Firmengebdude vermittelt den Interessensgruppen den Eindruck, dass das
Unternehmen umweltbezogene Themen bewusst in die Gesamtstrategie integriert. Dies kdnnte sich
positiv auf das Firmenergebnis auswirken (Eichholtz et al., 2010, S. 2494). Es wird angenommen, dass

Reputationsgriinde auch bei kommerziellen Gebauden in der Schweiz eine Rolle spielen.

=> H4: Kommerzielle Immobilien mit Minergie Zertifikat weisen eine positive Nettomietprimie
auf. Zudem wird angenommen, dass diese Gebdudekategorie eine héhere Primie aufweist als

Wohngebdude.

Hypothese 5: Treiber der Mietpramie von Minergie-Gebduden

Bei den kommerziellen Minergie-Bauten werden dhnliche Treiber fiir die Mietpramie vermutet wie im
Wohnbereich. Auch hier wird angenommen, dass bei Minergie-Hausern keine hdhere Zahlungs-
bereitschaft fir verbesserte Energieeffizienz vorhanden ist und somit die Energieeffizienz kein
wesentlicher Treiber der Mietpramie darstellt. Bei den Nebenkosten hat sich gezeigt, dass diese bei
kommerziellen Minergie-Gebauden deutlich hoher sind als bei Controlling-lmmobilien. Deshalb wird
angenommen, dass auch die Nebenkosten keinen Beitrag zur Erklarung von Nettomietpramien bei

nachhaltigen Geschaftsliegenschaften liefern.

Da in den Hochpreisregionen Zirich und Genf viele Geschaftsimmobilien stehen und gewisse Firmen
aus bereits erwahnten Griinden wie beispielsweise der Reputation eventuell bereit sind, einen

Aufpreis fur das Vorhandensein eines Minergie Zertifikats zu bezahlen, wird davon ausgegangen, dass
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Investoren diese Zahlungsbereitschaft ausnutzen und nachhaltige Geschaftsimmobilien in Hochpreis-
regionen mit einem hoheren Aufschlag vermieten als in anderen Regionen der Schweiz. Da viele
Firmen in stadtischen Gegenden zu finden sind, ist davon auszugehen, dass sich dies auch positiv auf
die Mietpramie in Stadtgebieten auswirkt. Zuletzt wird bei kommerziellen Gebduden auch die
Nutzungsart als Treiber der Mietpramie angesehen. Verschiedene Nutzungsarten bedingen unter-
schiedliche Anforderungen an ein Gebdude. In kommerziellen Gebdauden werden sowohl Gegenstidnde
produziert oder gelagert, als auch Arbeiten am Schreibtisch oder Dienstleistungen ausgefihrt. Es wird
erwartet, dass Blrogebdude aufgrund der erhohten Gebaudequalitit in Verbindung mit der
gesteigerten Produktivitdt von Mitarbeitern die hochste Mietpramie ausweisen. Es wird nicht ange-

nommen, dass flr Lagerrdaume oder Retailgebdude eine Minergie-Pramie bezahlt wird.

=>» H5: Die Nettomietprdmien sind in Ziirich und Genf am héchsten, deshalb stellen Hoch-
preisregionen die stdrksten Treiber der Mietprémie von kommerziellen Minergie-Gebduden
dar. Zudem reprdsentieren Biiroliegenschaften weitere relevante Treiber der Minergie-
Mietprimie. Des Weiteren wird angenommen, dass die stddtischen Gebiete ebenfalls

wesentlich zur Préimie von kommerziellen Minergie-Bauten beitragen.

Hypothese 6: Starkste Preistreiber von Immobilien mit Minergie Label

Wie schon bei den Wohnimmobilien wird auch bei kommerziellen Gebduden angenommen, dass das
Alter einen bedeutenden Einfluss auf den Preis von Minergie-Immobilien austibt. Es entstehen immer
wieder neue Birokonzepte wie beispielsweise das sogenannte Open Space im Grossraumbiiro mit
flexiblen Arbeitsplatzen oder auch Coworking als eher neues Phdanomen. Das Konzept Coworking
bedeutet, dass Start-ups oder andere kleinere Unternehmen zusammen in offen gestalteten Raumen
arbeiten und somit voneinander profitieren kénnen (JLL, 2016, S. 20). Investoren liefert dieses Konzept
neue Moglichkeiten in der Flachenvermietung. Jiingere Geschaftsimmobilien haben den Vorteil, dass
diese Blirokonzepte entsprechend umgesetzt werden kénnen, was zusatzlichen Nutzen fir den Mieter

schafft und somit den Mietpreis positiv beeinflussen kdnnte.

Da in 2015 im kommerziellen Immobilienmarkt am meisten in den Blirosektor investiert wurde (JLL,
2016, S. 28), wird vermutet, dass Bliroimmobilien attraktive Mietertrage erzielen und somit diese
Liegenschaftsnutzung ein wesentlicher Treiber von Mietpreisen kommerzieller Minergie-Geb&dude
darstellt. Zudem wird auch bei kommerziellen Minergie-Gebauden erwartet, dass die regionalen

Unterschiede im Einkommens- und Preisniveau bedeutende Treiber der Mietpreise darstellen.

=> H6: Das Alter der kommerziellen Minergie-Gebdude, die Biiroimmobilie als Nutzungsart und
Hochpreisregionen stellen die wichtigsten Treiber fiir die Nettomietpreise von Minergie

zertifizierten Immobilien in der Schweiz dar.
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6 Empirische Untersuchung
6.1 Forschungsdesign

Die vorliegende Arbeit basiert auf einem quantitativen Forschungsdesign um herauszufinden ob eine
Mietpramie bei Schweizer Geschafts- und Wohnliegenschaften mit Minergie Zertifikat besteht und

inwiefern gewisse Eigenschaften einen Einfluss auf die Mietpreise von Green Buildings ausiiben.

6.1.1 Hedonische Methode

Immobilien sind heterogene Giter mit unterschiedlichen Charakteristiken. Dies macht es schwierig,
den Einfluss einer bestimmten Eigenschaft auf den Mietpreis der jeweiligen Immobilie zu messen. Um
herauszufinden wie hoch die zusatzliche Zahlungsbereitschaft von Mietern fir die Existenz eines
Minergie Labels ist, wird wie in den meisten aufgefiihrten Studien die hedonische Methode ange-
wendet. Das hedonische Modell stellt die Standardmethodik dar, um preisbestimmende Faktoren von
Immobilien zu untersuchen (Fuerst & McAllister, 2011a, S. 58) und ist gemass Salvi (2005, S. 41)
besonders geeignet, wenn Preise von heterogenen Giitern wie Immobilien verglichen werden. Ver-
breitet wurde die hedonische Theorie von Sherwin Rosen durch seinen Beitrag aus dem Jahr 1974. Der
Grundgedanke von Rosen’s wissenschaftlichem Aufsatz lautet, dass heterogene Produkte jeweils auf
der Basis ihrer nutzenstiftenden Eigenschaften bewertet werden. Jeder Eigenschaft, welche zum Wert
des Produkts beitrdagt, wird durch diese Methodik ein impliziter (hedonic) Preis zugeordnet. Der
Gesamtpreis des heterogenen Produkts setzt sich schliesslich aus mehreren individuellen Preisen
zusammen, die jedoch keine einzelnen Marktpreise darstellen, sondern lediglich implizit bestehen
(Rosen, 1974, S. 34).

Rosen (1974, S. 36) benutzt fir die formale Beschreibung der Theorie den Vektor z fir das Gesamt-
produkt, welches ein Biindel aus n individuellen Eigenschaften z;, z, z;, ..., z, darstellt. Der Preis dieses
Produkts setzt sich schliesslich aus den impliziten Preisen der dazugehdrigen Eigenschaften zusammen
(Rosen, 1974, S. 37). Mittels multiplen linearen Regressionen ermdglicht es die hedonische Methode,
die Auswirkung von Verdnderungen einzelner Eigenschaften des Produkts auf den Gesamtpreis zu
identifizieren. Wie bereits in Kapitel 4.2 angesprochen, stellt eine Immobilie ein Bindel aus nutzen-
stiftenden Eigenschaften bestehend aus gebdaudebezogenen Attributen, Lagefaktoren und Umwelt-
charakteristiken dar. Da kein separater Markt fiir die einzelnen Eigenschaften existiert, ist es schwierig
deren Preise zu bestimmen. Anhand von Regressionsfunktionen ist es jedoch mdoglich, herauszufinden
welchen Wert die Mieter von Immobilien den einzelnen Faktoren beimessen. Hierfiir werden diverse
vertraglich vereinbarte Preise in Beziehung zu den jeweiligen Attributen der Vertragsobjekte gesetzt
(De Haan & Diewert, 2013, S. 50). Die Veranderung des Preises, welche sich aufgrund der marginalen
Anderung einer Eigenschaft ergibt, wird als hedonischer Preis dieser Eigenschaft bezeichnet und durch
den geschatzten Regressionskoeffizienten reprasentiert (Salvi, 2005, S. 18). Ein hedonischer Preis stellt
demnach die zusatzlichen Kosten einer Immobilie dar, welche eine Einheit mehr von einer bestimmten
Eigenschaft besitzt als ein ansonsten identisches Gebdude. Das Hauptinteresse liegt beim hedonischen
Modell somit in der Identifikation der Zahlungsbereitschaft fiir eine marginale Verbesserung eines
individuellen Faktors wenn samtliche verbleibenden preisbeeinflussenden Eigenschaften konstant
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gehalten werden (CBA Builder, 2016, 6. Abschnitt). Bei Immobilien als heterogenes Gut ist die Isolation
einzelner Eigenschaften zwingend notig. Beispielsweise kdnnten héhere Mietpreise von Minergie-
Gebauden auch lediglich auf bessere Qualitdtsmerkmale oder beliebtere Lagen zuriickgefiihrt werden.
Hieraus kann nicht gefolgert werden, dass das Minergie Label selbst einen Aufpreis am Markt erzielt.
Aus diesem Grund werden weitere Steuerungsgrossen wie die Region, das Alter, die Gebaudequalitat
oder die Grosse in ein Regressionsmodell integriert, um den Einfluss eines Nachhaltigkeitszertifikats

auf den Nettomietpreis zu messen (Salvi et al., 2008, S. 8).

Ein bedeutender Vorteil der hedonischen Methode ist der Einsatz von effektiven Vertragsdaten. So
wird mit den hedonischen Preisen auf eine tatsadchlich vorhandene Zahlungsbereitschaft Bezug
genommen, welche die Meinung der Marktteilnehmer reprasentiert (Salvi et al., 2009, S. 13). Wie bei
jedem Modell existieren jedoch auch hier gewisse Schwachpunkte. Einerseits spielt die Wahl und die
Qualitat der unabhdngigen Variablen, welche in das hedonische Regressionsmodell einbezogen
werden, eine zentrale Rolle. Falls relevante preisbestimmende Faktoren ausgelassen werden, kann
dies die restlichen Koeffizienten des Modells verfalschen. Da es in der Praxis jedoch fast unmoglich ist,
samtliche Einflussvariablen von Immobilienpreisen zu bericksichtigen, wird diese Schwachstelle im
Kontext der vorliegenden Arbeit akzeptiert (De Haan & Diewert, 2013, S. 51). Des Weiteren benétigt
man fir eine hedonische Regressionsanalyse idealerweise einen grossen reprdsentativen Datensatz
mit heterogener Verteilung der Objekte im Gesamtmarkt. Zudem ist die Existenz von Multikollinearitat
grundsatzlich nicht optimal flir die Durchfiihrung einer empirischen Analyse (CBA Builder, 2016, 14. &
15. Abschnitt). Nicht zuletzt wird auch bei der hedonischen Methode ein gewisser Grad an Daten-

bereinigung notig sein, um die Informationen im Datensatz gezielt zu nutzen.

Trotz dieser Defizite scheint sich die hedonische Methode am besten zu eignen fiir die Durchfiihrung
der empirischen Analyse, da hiermit der exakte Beitrag eines Minergie Labels zum Mietpreis identi-

fiziert werden kann. Die Schwachpunkte werden bei der Interpretation der Resultate beriicksichtigt.

6.1.2 Regressionsmodell und Vorgehen

Der Zusammenhang zwischen dem Mietpreis eines Gebadudes und den dazugehdrigen Eigenschaften
des Objekts lasst sich anhand einer Regressionsfunktion darstellen. Die am meisten verwendeten
Regressionstypen bei hedonischen Modellen sind die lineare und die logarithmische Regressions-
funktion (De Haan & Diewert, 2013, S. 50). Es gibt keine eindeutige Regel, die beschreibt welche Form
vorrangig zu behandeln ist. Dies muss im Einzelfall beurteilt werden. De Haan und Diewert (2013, S.
50) geben an, dass im Immobilienkontext die lineare Regressionsfunktion besser geeignet sei. Falls
jedoch keine Grundstlicksgrossen in das Modell integriert werden, wiirden sich auch logarithmische
Funktionen eignen. In der vorliegenden Arbeit wird mit einem logarithmischen Modell gearbeitet, um
die Ergebnisse als Elastizitdten zu interpretieren und Heteroskedastizitat zu reduzieren. Die Elasti-
zitdten zeigen die prozentuale Veranderung der zu erkldarenden Variable, wenn eine erklarende
Variable um ein Prozent steigt oder sinkt. Die abhadngige Variable, sowie fortlaufende numerische

unabhangige Variablen wurden deshalb vor der empirischen Analyse logarithmiert.

37



Mietpramien von MINERGIE-Gebduden im Immobilienmarkt Schweiz | Empirische Untersuchung

Die der Arbeit zu Grunde liegende multiple Regressionsgleichung ist wie folgt aufgebaut:’

oP
InPi= o+ Bxi+& mit hedonischen Preisen Bi = —a -
X1

wobei P; den jahrlichen Nettomietpreis pro Quadratmeter in einem Gebaude i darstellt und x; einen
Vektor mit diversen preisbeeinflussenden Eigenschaften von Gebauden reprasentiert. Die Parameter
a und B stellen die zu schatzenden Koeffizienten dar und reprasentieren gleichzeitig die hedonischen
Preise der Variablen. Zusatzlich wird ein Fehlerterm g; in das Modell integriert, wobei erwartet wird,
dass dieser Term einer Normalverteilung® folgt. Viele der unabhidngigen Variablen sind nicht numerisch
aufgebaut, sondern beziehen sich auf eine bestimmte Kategorie. Diese Faktoren werden mittels
Dummy Variablen beriicksichtigt, welche den Wert 1 annehmen falls eine betroffene Eigenschaft zur
jeweiligen Kategorie gehort und den Wert 0 anderenfalls (De Haan & Diewert, 2013, S. 50). Anhand
der vorhandenen Vertragsattributen im Datensatz und einem Vergleich dieser Informationen mit den
Inhalten von bestehenden empirischen Studien wurde schliesslich ein Variablenset fiir die empirische

Analyse festgelegt.

Das erste hedonische Regressionsmodell erklart die Nettomietpreise von Wohnimmobilien:
(1) In Pi=Bo+ B1QLi + B2 WKi + B3Zi + Baln QM + Bs Si + Bs Ai + B7In VD + Bs Gi + oM + Bio Ri + &;

Die abhangige Variable stellt den logarithmierten jahrlichen Nettomietpreis pro Quadratmeter dar. Bei
den unabhdngigen Variablen steht QL; fiir die Qualitdt der Lage innerhalb einer Region, was sich in
einem Rating von 1 bis 9 dussert, wobei 9 die beste Lage reprasentiert. WK; ist eine Dummy Variable
fir die Wohnkategorie, welche die Auspragung Wohnung, Maisonette oder Loft aufweist. Z; steht fiir
die Anzahl Zimmer des Vertragsobjekts und QM; ist die logarithmierte Quadratmeterzahl. S; verkorpert
das Stockwerk des Objekts und A; bezeichnet das Alter der Immobilie. Um das Alter der Gebaude
angemessen zu berlcksichtigen wurden mehrere Alterskategorien gebildet. Das Alter wird somit als
Dummy Variable eingesetzt. Ln VD, reprasentiert die logarithmierte Vertragsdauer in Tagen seit Beginn
des Vertragsabschlusses bis heute. G; kennzeichnet eine Dummy Variable um zwischen der Giltigkeit
des Mietvertrags per Ende 2014 und Ende 2015 zu unterscheiden und M; ist eine Dummy Variable,
welche den Wert 1 annimmt wenn das jeweilige Gebdude Minergie zertifiziert ist. R; stellt eine Steuer-

variable flr 25 verschiedene Agglomerationen dar, um regionale Unterschiede zu berlicksichtigen.
Das zweite hedonische Regressionsmodell erklart die Nettomietpreise von kommerziellen Immobilien:
(2) In Pi=Bo+ B1QL + B2 NA + B3 In QM; + B4 Si + Bs Ai + BsInVDi + B7 Gi + Bs Mi + B Ri + &

Auch in diesem Modell reprasentiert die abhangige Variable den logarithmierten Nettomietpreis pro
Quadratmeter und Jahr. Die unabhangigen Variablen sind grundsatzlich dieselben wie im Modell fiir
die Wohnimmobilien. Die Anzahl Zimmer und die Wohnkategorie sind hier jedoch nicht enthalten. Als

zusatzliche Variable ist in diesem Modell die Nutzungsart des Gebaudes integriert, welche durch NA;

7 Analog zum Modell von Fuerst und McAllister (201143, S. 58).
8 Normalverteilung mit Mittelwert 0 und Varianz o%.
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beschrieben wird. Die Nutzungsart enthilt die Kategorien Biiro, Lager, Handel (Retail), Gewerbe

(Produktion) und Gastronomie.

Fiir die Schatzung der entsprechenden Regressionskoeffizienten wurde mit dem Statistikprogramm
Stata gearbeitet, da das Programm eine benutzerfreundliche Anwendung bietet und die Resultate in
einer bersichtlichen Darstellung prasentiert werden. Die Schatzungen wurden mittels der Methode-
der-kleinsten-Quadrate gemacht. Im Rahmen der empirischen Untersuchung wurden verschiedenste
Regressionen durchgefiihrt. In erster Linie wurden die beiden soeben beschriebenen Regressions-
funktionen angewendet, um Unterschiede in den Mietpreisen von Minergie zertifizierten Vertrags-
objekten und solchen ohne Zertifizierung festzustellen. Dadurch kann die Frage beantworten werden,
ob in der Schweiz eine Zahlungsbereitschaft fiir das Minergie Label besteht. Des Weiteren wurden die
beiden Regressionsfunktionen jeweils mit unterschiedlichen Interaktionstermen erganzt, welche
immer eine Multiplikation der Minergie Variable mit einer weiteren Eigenschaft darstellen. So wurden
verschiedene Modelle mit wechselnden Minergie-Interaktionstermen durchgefiihrt, um potentielle
Treiber der schweizweiten Mietpramie zu entdecken. Beispielsweise wurden Interaktionsterme mit
Klimaregionen, Nutzungsarten oder Hochpreisregionen gebildet. Um den Einfluss der Nebenkosten auf
den Nettomietpreis zu testen, wurde eine weitere Regression mit den jahrlichen Bruttomietpreisen als
abhidngige Variable durchgefiihrt. Mittels Vergleich der Netto- und Bruttomietpramie ist ersichtlich,

welcher Anteil der Nettomietpramie auf die Nebenkosten zurlickgefiihrt werden kann.

Darliber hinaus gibt ein hedonisches Regressionsmodell auch an, welche Eigenschaften eines
heterogenen Produkts den Preis am starksten beeinflussen. So ist es in der vorliegenden Arbeit
moglich, herauszufinden welche Charakteristiken von Minergie-Gebauden bedeutende Treiber der
Mietpreise darstellen. Aus diesem Grund wurden zwei weitere Regressionen durchgefiihrt, um zu
testen inwiefern die einzelnen unabhédngigen Variablen den Mietpreis von Minergie-Bauten beein-
flussen. Diese Vorgehensweise soll Investoren aufzeigen, welche Aspekte von Investitionen in
nachhaltige Immobilien ein hohes Ertragspotenzial aufweisen. Das folgende Regressionsmodell mit nur

Minergie zertifizierten Vertragsobjekten gilt fir Wohnimmobilien:

(3) In Pi=Bo+B1QLi + B2 WKi + B3Zi + Baln QM + Bs Si + Be Ai + B7In VD + Bg Gi + BoIn Ni + B1oRi + Bu1
STi+ BlZ HP; + [313 KL + €;

Die abhangige Variable stellt wieder den jahrlichen Nettomietpreis pro Quadratmeter dar. Als
unabhangige Variablen sind zusatzlich zu den bereits verwendeten Faktoren Dummy Variablen fir den

jeweiligen Klimaraum (KLi), fir Hochpreisregionen (HP;) und Stadte (ST;) integriert worden.

Fur kommerzielle Minergie-Gebiude gilt folgendes Regressionsmodell:®

(4) In P; = Bo+ BlQLi+ BZNAi"' Bgln QaMm; + [34 Si+ Bs A+ lenVDi"‘ B7 G+ len N; + B9Ri+ BlOSTi"'
[311 HP; + BlZ KL + €

% Eine Ubersicht aller verwendeten Variablen inklusive Definition und Ausprigungsvarianten befindet sich in
Tabelle B.1 in Anhang B.
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6.2 Daten
6.2.1 Inhalt und Aufbereitung des Datensatzes

Um die vorliegenden Forschungsfragen zu beantworten wurde mit einem Datensatz gearbeitet,
welcher von der Organisation REIDA zur Verfligung gestellt worden ist. REIDA ist nicht profitorientiert
und bezweckt eine kontinuierliche Verbesserung des Marktwissens und der Datenlage im Immobilien-
sektor. Ein weiteres Ziel der Organisation ist die Erhéhung der Transparenz im Immobilienmarkt,
weshalb REIDA unter anderem fiir wissenschaftliche Arbeiten kostenlose Daten anbietet. Der schweiz-
weite Datensatz von REIDA basiert auf Transaktionen und Vertragen zu Anlageimmobilien (REIDA,
2016, S. 2). Der vorliegende Datensatz fiir die empirische Untersuchung enthalt Informationen zu Miet-
vertragen mit vereinbarten Brutto- und Nettomietpreisen. Zusatzlich dazu sind diverse Informationen
zu den einzelnen Vertragsobjekten wie Ort, Nutzung, Flache, Standortqualitat, Stockwerk, Grosse oder
Abschlusszeitpunkt vorhanden. Der Datensatz ist aufgeteilt in Wohnimmobilien und kommerzielle

Gebaude. Die Vertragskonditionen sind giiltig per 31. Dezember 2014 oder 31. Dezember 2015.

Vor der Bearbeitung der Daten waren bei den Wohnimmobilien 7'504 Liegenschaften mit 136530
Mietvertragsobjekten verfiligbar, davon 1220 Minergie-Objekte. Im kommerziellen Datensatz standen
3'236 Liegenschaften mit 25124 Mietvertragsobjekten zur Verfligung, davon 328 Minergie-Objekte.
Nach Erhalt des Datensatzes wurden die Informationen gesichtet, plausibilisiert und schliesslich wenn
notig bereinigt. Fir die Aufbereitung der Daten wurden verschiedene Korrekturen vorgenommen.
Liegenschafts- und Vertragsdaten ohne Identifikationsnummern wurden entfernt, da die Region als
wichtiger Preistreiber nicht identifiziert werden konnte. Dies betraf fast ausschliesslich Gebaude von
1900. Fehlende Werte bei einzelnen Eigenschaften wurden mittels der Durchschnittsmethode erganzt.
So konnten Liicken bei den Variablen Qualitéit der Lage, Stockwerk und Alter gefiillt werden. Daten,
welche nicht plausibel erschienen, wurden entfernt. So sind beispielsweise bei den Wohngebauden
Vertragsobjekte unter 30 Quadratmeter entfernt worden, genauso wie Objekte unter 10 Quadrat-
meter im kommerziellen Bereich. Des Weiteren wurden mehrere Charakteristiken so vorbereitet, dass
sie als unabhangige Dummy Variablen verwendet werden konnten. Hierzu wurden die jeweiligen
Auspragungsvarianten einer Eigenschaft wie beispielsweise das Alter in separate Spalten eingetragen
und mit dem Wert 1 versehen, falls die jeweilige Ausprdagung auf das Vertragsobjekt zutraf. Dies wurde
fir die Variablen Wohnkategorie, Alter, Giiltigkeit des Vertrags, Nutzungsart, MS-Region und Agglo-
merationsgebiet durchgeflihrt. Zusatzlich dazu wurden die Vertragsobjekte mittels Dummy Variablen
in verschiedene Cluster eingeteilt, um in der empirischen Analyse mogliche Treiber der Mietpramie zu
identifizieren. Es wurden Cluster gebildet fiir die sieben Grossregionen der Schweiz, drei Sprach-
regionen und sechs Klimardume. Zudem wurde ein separates Cluster fir Stadte, sowie Hochpreis-
regionen erstellt. Bei den Sprachregionen wurde zwischen Deutsch, Franzdsisch und Italienisch
unterschieden. Ratoromanisch sprechende Gemeinden wurden der Deutschschweiz zugeteilt. Bei den
stadtischen Gebieten wurden die zehn bevolkerungsreichsten Stadte gemass BFS den restlichen
Objekten gegeniibergestellt. Als Hochpreisregionen sind jene Gebiete um den Genfersee, Zugersee

und Zirichsee festgelegt worden (vgl. Kap. 4.2.2). Die zwdlf Klimaregionen der Schweiz wurden aus
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Grunden der Datenverfiigbarkeit zu sechs Klimaraumen zusammengefasst.!° Die Tabellen in Anhang C

zeigen die jeweilige Zusammensetzung der einzelnen Cluster.

Wahrend der Plausibilisierung der Daten wurden keine Ausreisser entdeckt, welche zu Gunsten der
Gute des Regressionsmodells entfernt werden mussten. Nach der Bereinigung des Datensatzes
konnten schliesslich 7'411 Liegenschaften aus dem Wohnsektor fiir die empirische Untersuchung
verwendet werden. Darin sind 130°591 Mietvertragsobjekte mit 1220 Minergie-Objekten enthalten.
Fiir die Analyse des kommerziellen Immobilienbereichs wurden 3'059 Liegenschaften mit 23440 Miet-
vertragsobjekten inklusive 293 Minergie-Objekte einbezogen. Mehrere Vertragsobjekte waren sowohl
mit Glltigkeitsdatum per Ende Dezember 2014 hinterlegt, als auch per Ende Dezember 2015. Dies
wurde mittels Dummy Variablen kontrolliert. Um auch die regionalen Unterschiede der Vertrags-
objekte angemessen zu bericksichtigen, wurden samtliche Objekte in eine von 25 Agglomerationen
eingeteilt. Die Agglomerationen reprasentieren einerseits die grossten Stadte, andererseits auch
Agglomerationsgebiete um diese Stadte herum und landliche Gebiete. Mittels dieser Vorgehensweise
ermoglicht die hedonische Methode, Preisunterschiede zwischen Minergie-Gebauden und Controlling-
Immobilien in der gleichen Region unter Berlicksichtigung von weiteren Qualitdtsunterschieden wie

Alter, Stockwerk, Qualitat der Lage oder Nutzungsart zu identifizieren.

6.2.2 Deskriptive Statistik

Ein Vergleich der Charakteristiken von Minergie zertifizierten Vertragsobjekten mit Objekten ohne

Minergie Zertifikat bringt einige deutliche Unterschiede hervor.

Rating fur die

Bruttomietpreis Nettomietpreis Nebenkosten - Anzahl Grosse Alter
Qualitat der . K Stockwerk .
pro m2 pro Jahr  pro m2 pro Jahr  pro m2 pro Jahr . Zimmer inm2 inJahren
Mikrolage

Alle
Mietvertragsobjekte
Durchschnitt 238,74 202,77 35,97 5,11 3,07 79,33 2,21 46,43
Median 230,57 194,61 36,23 5,00 3,00 77,00 2,00 47,00
Standardabweichung 62,90 61,77 11,51 2,34 1,11 26,39 2,15 21,18
Anzahl Beobachtungen 130591 130591 130591 130591 130591 130591 130591 130591
Objekte mit Minergie
Label
Durchschnitt 273,42 239,99 33,43 3,33 2,96 93,72 2,16 9,33
Median 270,00 238,36 34,47 3,00 3,00 93,00 2,00 7,00
Standardabweichung 43,53 41,72 4,53 1,96 0,84 21,50 1,36 13,12
Anzahl Beobachtungen 1220 1220 1220 1220 1220 1220 1220 1220
Objekte ohne Minergie
Label
Durchschnitt 238,41 202,42 35,99 5,13 3,07 79,20 2,21 46,78
Median 230,06 194,07 36,31 5,00 3,00 77,00 2,00 47,00
Standardabweichung 62,96 61,82 11,55 2,34 1,11 26,40 2,16 20,93
Anzahl Beobachtungen 129371 129371 129371 129371 129371 129371 129371 129371

Tabelle 1: Deskriptive Statistik fir Wohnimmobilien mit und ohne Minergie Label. Eigene Darstellung.

In Tabelle 1 ist ersichtlich, dass Minergie-Wohngebaude sowohl einen hoheren Bruttomietpreis (+15%)
als auch einen hoheren Nettomietpreis (+19%) besitzen. Der Median aussert sich in dhnlicher Weise.

Des Weiteren sind Minergie-Bauten mit 9.33 Jahren gegenilber 46.78 Jahren bei Controlling-

10 Region 1:Jura, Region 2: Mittelland, Region 3: Alpennordhang, Region 4: Nord- und Mittelbiinden inkl. Engadin,
Region 5: Wallis, Region 6: Alpensiidseite.
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Immobilien wie erwartet wesentlich jlinger im Durchschnitt. Der Median liegt bei den Minergie-
Objekten mit 7 Jahren sogar noch tiefer. Diese extremen Werte liegen unter anderem daran, dass die
dltesten Controlling-Immobilien im Datensatz das Baujahr 1900 aufweisen und das Minergie Label erst
in 1998 eingefiihrt wurde. Zudem sieht man, dass die Nebenkosten von Minergie-Bauten leicht tiefer
sind als bei Controlling-Immobilien. Minergie-Vertragsobjekte besitzen durchschnittlich knapp 94
Quadratmeter, wohingegen Gebdude ohne Zertifikat lediglich knapp 80 Quadratmeter aufweisen.
Interessant ist, dass Minergie-Bauten im Durchschnitt an qualitativ schlechteren Lagen stehen als
Gebaude ohne Minergie Label. Dies entspricht nicht den intuitiven Erwartungen und hangt moglicher-
weise damit zusammen, dass viele attraktive Lagen beim Bau eines Minergie-Hauses bereits besetzt
waren. In der anschliessenden empirischen Untersuchung wird klar, ob Minergie-Objekte immer noch

hohere Nettomietpreise besitzen wenn samtliche Unterschiede in den Eigenschaften isoliert werden.

Die folgende Tabelle zeigt eine Zusammenfassung der Datenlage von kommerziellen Vertragsobjekten.

Bruttomietpreis Nettomietpreis Nebenkosten Rating fur die Qualitat Grosse Stockwerk Alter
pro m2 pro Jahr ~ pro m2 pro Jahr  pro m2 pro Jahr der Mikrolage in m2 inJahren
Alle Mietvertragsobjekte
Durchschnitt 275,31 254,74 20,57 5,96 167,29 0,46 50,32
Median 198,53 176,22 15,48 6,00 69,00 0,00 48,00
Standardabweichung 368,27 357,71 25,33 2,31 405,38 1,94 28,57
Anzahl Beobachtungen 23440 23440 23440 23440 23440 23440 23440
Objekte mit Minergie Label
Durchschnitt 217,94 189,16 28,78 5,19 111,26 0,57 9,40
Median 240,00 204,61 30,00 6,00 90,00 0,00 8,00
Standardabweichung 88,23 79,19 15,48 1,97 114,11 1,76 10,63
Anzahl Beobachtungen 293 293 293 293 293 293 293
Objekte ohne Minergie
Label
Durchschnitt 276,04 255,57 20,47 5,97 168,00 0,46 50,84
Median 197,81 175,53 15,28 6,00 68,00 0,00 48,00
Standardabweichung 370,40 359,78 25,41 2,31 407,69 1,94 28,35
Anzahl Beobachtungen 23147 23147 23147 23147 23147 23147 23147

Tabelle 2: Deskriptive Statistik fir kommerzielle Immobilien mit und ohne Minergie Label. Eigene Darstellung.

Bei den Brutto- und Nettomietpreisen von kommerziellen Gebduden zeigt sich genau das gegenteilige
Bild im Vergleich zu den Wohnobjekten. Hier weisen Minergie-Gebaude durchschnittlich eine 21
Prozent tiefere Bruttomiete und eine 26 Prozent tiefere Nettomiete pro Quadratmeter aus, wohin-
gegen die Nebenkosten von Minergie-Objekten im Durchschnitt 40 Prozent héher ausfallen. Wenn
man jedoch den Median anschaut, sind die Brutto- und Nettomietpreise von Minergie-Objekten
wieder hoher als bei konventionellen Objekten. Der Median der Nebenkosten zeigt eine 96 Prozent
hohere Zahl bei Minergie-Objekten. Bei den kommerziellen Gebauden treten grossere Unterschiede
zwischen dem Durchschnitt und dem Median auf als bei Wohnimmobilien. Dies kénnte daran liegen,
dass bedeutend héhere Quadratmeterpreise im kommerziellen Bereich vorhanden sind und die
Spannweite der Preise dadurch erheblich breiter ist. Auch in der Grosse zeigt sich ein Unterschied. Bei
den kommerziellen Immobilien sind die vorliegenden Minergie-Vertragsobjekte durchschnittlich
kleiner als Controlling-Objekte. Der Median ist jedoch geringer bei Gebdauden ohne Zertifikat. Das
Rating flr die Qualitat der Mikrolage innerhalb einer Region ist leicht geringer bei Minergie-Gebduden.
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Aufgrund der tieferen Durchschnittspreise von Minergie-Objekten ist es spannend, herauszufinden ob

fiir ein Minergie Label tatsachlich eine Pramie bezahlt wird.

6.3 Ergebnisse der empirischen Untersuchung

Die Berlcksichtigung von regionalen Unterschieden ist einer der wichtigsten Punkte fiir die Durch-
flihrung der empirischen Analyse, da ohne angemessene regionale Aufteilung der Immobilien einzelne
beobachtete Preisunterschiede von Objekten auch auf deren Lage zuriickgefiihrt werden kénnten und
nicht einzig aufgrund der jeweils betrachteten Eigenschaft des Objekts bestehen. Im Grunde gibt es
mehrere Moglichkeiten fiir die regionale Differenzierung. Man kdnnte die 106 MS-Regionen der
Schweiz einsetzen, welche gemass BFS (2016c, 1. Abschnitt) als «mikroregionale Zwischenebene fiir
zahlreiche wissenschaftliche und regionalpolitische Zwecke verwendet werden». Diese Regionen sind
auch im Datensatz von REIDA zu finden. Die Resultate der Regressionen haben jedoch gezeigt, dass
mittels dieses feinen Grads an regionaler Aufteilung die Nettomietpramie fiir Minergie-Objekte nicht
immer signifikant ist (siehe Tabellen E.1 & F.1 im Anhang). Es konnte sein, dass dieses Modell mit 106
MS-Regionen Ulberspezifiziert ist, da teilweise sehr wenige Objekte pro MS-Region vorhanden sind.
Dies flihrt zu einer potentiellen Verfalschung der Koeffizienten. Eine weitere Option ware die regionale
Aufteilung der Objekte in die sieben Grossregionen der Schweiz. Mit dieser Vorgehensweise zeigen die
Regressionsresultate zwar eine statistisch signifikante Nettomietpramie (siehe Tabellen E.2 & F.2 im
Anhang), da jedoch diese Aufteilung eine sehr grobe Unterscheidung der regionalen Gegebenheiten
darstellt, kdnnten in der identifizierten Pramie auch weitere regionale Aspekte wie beispielsweise
stadtische Lagen eine Rolle spielen. Aus diesem Grund wurde eine weitere Regressionsvariante durch-
gefiihrt mit 25 Agglomerationen als Steuergrosse fir die regionalen Unterschiede. Auch diese Gebiete
sind im Datensatz auffindbar. Mittels dieser Methodik ist es gelungen, statistisch signifikante
Nettomietpramien fir den Wohnsektor und den kommerziellen Bereich zu identifizieren. Anhand
dieser Agglomerationen werden regionale Differenzen angemessen bericksichtigt und die Regionen

sind grundsatzlich gross genug, um geniigend Objekte in den einzelnen Regionen vorzufinden.?

6.3.1 Wohnimmobilien

Um das Regressionsmodell (1) fiir die empirische Untersuchung verwenden zu kénnen, miissen vorab
einige Modellannahmen Uberpriift werden. Die F-Teststatistik zeigt, dass das Modell als Ganzes
signifikant ist. Der adjustierte Determinationskoeffizient ist mit 42 Prozent nicht sehr hoch, aber wie
bereits in der Beschreibung der Methodik erwahnt, ist es bei Immobilien als individuelle und
einzigartige Guter praktisch unmaoglich, samtliche preisbeeinflussende Faktoren in ein Modell zu inte-
grieren. Beispielsweise sind im Datensatz keine Angaben zur Ausstattung oder dem Ausbaustandard
der Gebaude vorhanden. Zudem spielt meist auch die personliche Einschatzung von Mieten eine Rolle
in der Preisfindung. Des Weiteren muss erwahnt werden, dass viele Mietvertrage aus dem Datensatz
schon seit vielen Jahren bestehen und deshalb die Beziehung zwischen den Gebaudeeigenschaften

und dem Preis nicht den aktuellen Markterwartungen entsprechen kdnnte. Aus diesen Griinden kann

11 Eine Auflistung aller potentiellen regionalen Aufteilungen befindet sich in Tabell D.1 in Anhang D.
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das verwendete Regressionsmodell nur 42 Prozent der Schwankungen in den Nettomietpreisen durch
die unabhangigen Variablen erklaren. Da jedoch der Koeffizient der Minergie Variable von zentralem
Interesse ist, wird dies akzeptiert. Die Uberpriifung der t-Teststatistik zeigt, dass sowohl der Achsen-
abschnitt, als auch annahernd alle Regressionskoeffizienten signifikant sind. Auch die Vorzeichen der
Koeffizienten entsprechen der intuitiven Erwartung. Der VIF liegt bei 1.7, was nicht auf Multi-
kollinearitat hindeutet. Da die Teststatistik der Chiquadratverteilung einen hohen Wert ausweist,
wurde die Regression zusatzlich anhand der Robust-Methode in Stata durchgefiihrt (siehe Tabelle E.3
im Anhang), um die vorliegende Heteroskedastizitdt zu reduzieren. Die Resultate zeigen jedoch keine

gualitativen Verbesserungen, weshalb die Methode-der-kleinsten-Quadrate beibehalten wurde.

Source SS df MS Number of obs = 130591
F( 40,130550) = 2382.00
Model 4879.63567 40 121.990892 Prob > F = 0.0000
Residual 6685.94994130550 .051213711 R-squared = 0.4219
Adj R-squared = 0.4217
Total 11565.5856130590 .088564098 Root MSE = .2263
nettomietpreis pro m2 log Coef. sStd. Err. t P>|t]| [95% Conf. Intervall]
ratingqualitaetmikrolage .0179191 .0002775 64.57 0.000 .0173751 .0184631
kategoriewohnung -.0522958 .0159514 -3.28 0.001 -.0835603 -.0210313
kategoriemaisonette .0337944 .0166349 2.03 0.042 .0011902 .0663986
anzahlzimmer -.0220807 .0009396 -23.50 0.000 -.0239222 -.0202392
quadratmeter log -.1885912 .0032824 -57.46 0.000 -.1950245 -.1821578
etage .0102644 .000305 33.65 0.000 .0096666 .0108622
alter0_5jahre -.0812044 .0170863 -4.75 0.000 -.1146931 -.0477156
alter6 10jahre -.09727 .0168891 -5.76 0.000 -.1303723 -.0641676
alterll_20jahre -.1198576 .01676 -7.15 0.000 -.152707 -.0870083
alter2l 30jahre -.2007806 .0167165 -12.01 0.000 -.2335446 -.1680166
alter3l 40jahre -.2742928 .0166883 -16.44 0.000 -.3070015 -.2415842
alterd4l _50jahre -.2888623 .0166557 -17.34 0.000 -.3215072 -.2562174
alter51 60jahre -.2972381 .0166708 -17.83 0.000 -.3299125 -.2645637
alter 60jahre -.2562193 .0166628 -15.38 0.000 -.2888781 -.2235605
vertragsdauer_log -.0761506 .0004607 -165.29 0.000 -.0770536 -.0752476
gueltigper311214 -.0045473 .0012531 -3.63 0.000 -.0070033 -.0020912
minergie .0178159 .0069398 2097 0.010 .0042139 .0314179
zuerich .3312067 .0070434 47.02 0.000 .3174019 .3450116
bern .1318616 .0078669 16.76 0.000 .1164425 .1472806
luzern .1589999 .0080448 19.76 0.000 .1432322 1747676
zug .326121 .0094681 34.44 0.000 .3075636 .3446783
basel .1961251 .0072147 27.18 0.000 .1819844 .2102658
stgallen .0336295 .0078822 4.27 0.000 .0181805 .0490784
bellinzona -.1291769 .014144 -9.13 0.000 -.1568989 -.1014549
lugano 0 (omitted)
chiassomendrisio -.1026246 .0279456 -3.67 0.000 -.1573975 -.0478518
lausanne .1667498 .0073556 22.67 0.000 .1523329 .1811667
geneve .251174 .0073462 34.19 0.000 .2367757 .2655724
uebrigeaggloregionlemanique .0875758 .0081456 10.75 0.000 .0716105 .1035411
uebrigeaggloespacemittelland .0269412 .0073754 3.65 0.000 .0124856 .0413968
uebrigeagglonordwestschweiz .0871286 .0074915 11.63 0.000 .0724454 .1018119
uebrigeagglozuerich .1597032 .0079838 20.00 0.000 .1440551 .1753512
uebrigeaggloostschweiz .0177287 .0077341 2.29 0.022 .00257 .0328875
uebrigeagglozentralschweiz .1538977 .0132416 11.62 0.000 .1279444 .179851
uebrigeaggloticino .1389085 .0193363 7.18 0.000 .1010098 .1768073
laendlichegebieteregionlemanique .1639851 .0159974 10.25 0.000 1326304 .1953397
laendlichegebieteespacemittellan -.0153011 .0123952 -1.23 0.217 -.0395956 .0089933
laendlichegebietenordwestschweiz .0815995 .010382 7.86 0.000 .0612511 .101948
laendlichegebietezuerich .072559 .0334306 2.17 0.030 .0070357 .1380824
laendlichegebieteostschweiz -.0297231 .0100855 -2.95 0.003 -.0494905 -.0099556
laendlichegebietezentralschweiz .0459011 .009695 4.73 0.000 .0268992 .0649031
_cons 6.699596 .0279603 239.61 0.000 6.644795 6.754398

Tabelle 3: Regressionsresultate fiir die Analyse der Minergie-Pramie von Wohnimmobilien. Darstellung von Stata.
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Die Regression mit dem Basismodell (1) weist eine positive Nettomietpramie fir Minergie-
Wohngebaude in der Schweiz in der Hohe von 1.78 Prozent aus, welche statistisch signifikant ist auf
dem 1%-Niveau. Dies bedeutet, dass die im Datensatz abgebildeten Minergie-Wohngebdude im
Vergleich zu ahnlichen Objekten in derselben Region einen Aufschlag in der jahrlichen Nettomiete pro
Quadratmeter von knapp zwei Prozent besitzen. Mieter in der Schweiz sind somit bereit, eine 1.78
Prozent hohere Nettomiete zu bezahlen aufgrund der Existenz eines Minergie Labels. In der des-
kriptiven Statistik wurde erwahnt, dass Minergie-Wohnbauten durchschnittlich eine 19 Prozent
hohere Nettomiete aufweisen. Nun ist jedoch ersichtlich, dass unter Bericksichtigung samtlicher
Qualitatsmerkmale von Immobilien wie die Lage, die Grosse oder das Alter lediglich ein geringer
Aufpreis bezahlt wird fiir das Vorhandensein eines Minergie Zertifikats. Die erste Hypothese hat sich

demnach bestétigt.

Die festgestellte Pramie in der empirischen Analyse ist wesentlich geringer als die von Salvi et al.,
(2010) identifizierte Nettomietpramie von sechs Prozent (siehe Kap. 4.2.1). Diese Pramien kénnen
jedoch nicht direkt miteinander verglichen werden, da Salvi et al. lediglich Neubauwohnungen in die
Analyse einbezogen haben (S. 14). Eine resultierende Pramie hdngt stets auch von der Auspragung des
verwendeten Datensatzes ab. Zudem betonen Salvi et al. (2010, S. 15), dass die Mietpramie von Wohn-
immobilien mit Minergie Label in der Schweiz tendenziell sinken wird und die Preisunterschiede

zwischen Minergie-Bauten und Controlling-Immobilien immer geringer werden.

Die Koeffizienten der unabhangigen Variablen des Modells weisen die erwarteten Vorzeichen aus und
fast alle sind statistisch signifikant. Bei Betrachtung des Ratings fir die Qualitdt der Mikrolage ist
ersichtlich, dass eine Steigerung des Ratings um den Wert 1 einen 1.8 Prozent héheren Mietpreis
bedingt. Es erscheint logisch, dass man fiir eine bessere Qualitdtslage einen hoheren Preis bezahlt. Die
Wohnkategorien Maisonette und Wohnung werden mit der ausgelassenen Kategorie Loft verglichen.
Es zeigt sich, dass flr eine Wohnung im Durchschnitt 5.2 Prozent weniger bezahlt wird als fir ein
ansonsten vergleichbares Loft. Zudem nimmt der Mietpreis pro Quadratmeter bei Wohnimmobilien
mit mehr Zimmern, sowie mit einer hoheren Quadratmeterzahl des Vertragsobjekts ab. Auch der
steigende Mietpreis bei hoheren Stockwerken ist nachvollziehbar. Die Vorzeichen der Koeffizienten fiir
das Alter der Immobilien sind erwartungsgemass negativ. Dies bedeutet, dass mit zunehmendem Alter
der Gebaude ein geringerer Mietpreis bezahlt wird. Wie in der deskriptiven Statistik ersichtlich, ist das
Durchschnittsalter von Minergie-Gebduden wesentlich geringer, was ein Grund fiir die 19 Prozent
hohere Durchschnittsnettomiete von Minergie-Gebauden darstellt. Die Variable zur Vertragsdauer
sagt aus, dass der Nettomietpreis tiefer ist, je langer der Mietvertrag bereits besteht. Dies steht im
Einklang mit den strikten Schweizer Vorschriften zu Mietzinserhéhungen wahrend der Mietvertrags-
dauer. Bei den regionalen Dummy Variablen ist die landliche Region Tessin aus Griinden der perfekten
Multikollinearitat ausgelassen worden und dient somit als Referenzvariable. Es zeigt sich, dass fir
vergleichbare Gebaude im Raum Zirich durchschnittlich 33 Prozent mehr bezahlt wird, in Zug 32.6
Prozent und in Genf 25 Prozent. Diese Orte stellen die teuersten Wohngegenden in der Schweiz dar.

In der folgenden Analyse von Treibern der Mietpramie wird sich zeigen, ob in diesen Gebieten mit
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hohem Preisniveau auch eine hohere Zahlungsbereitschaft flir Minergie-Gebaude im Vergleich zu

ahnlichen Controlling-Immobilien in derselben Umgebung vorherrscht.

Wenn man die unabhdngigen Variablen des vorliegenden Regressionsmodells mit denjenigen von
weiteren empirischen Studien vergleicht, fallt auf, dass in anderen Modellen meist keine Variable fiir
die Qualitat der Mikrolage zu finden ist. Um zu testen wie bedeutend diese Variable effektiv ist, wurde
eine neue Regression mit denselben unabhangigen Variablen durchgefiihrt, jedoch ohne den Faktor
Qualitét der Mikrolage (siehe Tabelle E.4 im Anhang). Die Resultate zeigen, dass ohne diese Variable
ein Abschlag von 2.1 Prozent fiir Minergie-Wohnhd&user vorherrscht. Das Ergebnis ist signifikant auf
dem 1%-Niveau. Dies wiirde bedeuten, dass ohne Berlicksichtigung der Lagequalitdt Minergie-Hauser
in der Schweiz 2.1 Prozent geringere Nettomietpreise besitzen als ansonsten vergleichbare Objekte.
Dies liegt hochst wahrscheinlich daran, dass die Minergie Variable mit der Variable fir die Qualitat der
Lage korreliert ist und deshalb der Koeffizient fir die Identifikation der Minergie-Pramie verfalscht
wird. Wie in der deskriptiven Statistik ersichtlich, stehen Minergie-Gebdude im Durchschnitt an
qualitativ schlechteren Lagen. Dies konnte beispielsweise mit der Aussicht oder dem Strassenlarm
zusammenhangen. Somit besteht der Abschlag von 2.1 Prozent grundsatzlich nicht aufgrund des
Minergie Labels, sondern grosstenteils wegen der schlechteren Lage innerhalb einer Region. Deshalb

ist es zwingend notwendig, diese Variable in das Regressionsmodell zu integrieren.

Nachdem eine positive Nettomietpramie fir Minergie-Wohngebdude in der Schweiz identifiziert
worden ist, sind mittels diversen Modellauspragungen potentielle Treiber dieser Pramie untersucht

worden. Diese werden in den folgenden Abschnitten niher erldutert.

Um den Einfluss der Energieeffizienz auf die Pramie zu analysieren wurde eine separate Regression mit
den jahrlichen Bruttomietpreisen als abhangige Variable durchgefiihrt (siehe Tabelle E.5 im Anhang).
Die unabhangigen Variablen sind dabei nicht verandert worden. Es gibt grundsatzlich auch die
Moglichkeit, den Effekt der Energieeffizienz anhand der verschiedenen Minergie Zertifizierungen zu
untersuchen. Da jedoch im Datensatz lediglich Minergie Zertifizierungen mit dem Basisstandard zu
finden sind, ist dies in der vorliegenden Arbeit nicht moéglich. Es wird jedoch angenommen, dass der
Energieverbrauch und dessen Kosten in starkem Zusammenhang mit den Nebenkosten stehen, indem
die Nebenkosten bei gesteigerter Energieeffizienz geringer ausfallen. Die Resultate der Regression
zeigen eine statistisch signifikante Bruttomietpramie von 1.74 Prozent. Die Mietpramie inklusive
Nebenkosten ist somit annahernd gleich hoch wie die Nettomietpramie. Deshalb kann nicht gefolgert
werden, dass die Nebenkosten ein Treiber der Nettomietpramie darstellen, da Mieter auch bei

Betrachtung der totalen Mietkosten bereit sind, eine Pramie fir die Marke Minergie zu bezahlen.

Um weitere Treiber zu identifizieren, ist das Basismodell (1) aus Tabelle 3 jeweils mit verschiedenen
Interaktionstermen ergénzt worden. Diese Vorgehensweise ermoglicht es, die Minergie-Pramie aufzu-
splitten und somit die Pramie fir eine bestimmte Eigenschaft aufzudecken. Die Interaktionsterme

bestehen jeweils aus der zu diskutierenden Eigenschaft und der Minergie Variable.

12 Dje Ergebnisse der Regression mittels der Robust-Methode, sowie sdmtliche Resultate der verschiedenen
Regressionen befinden sich in Anhang E. Die visuelle Darstellung der Ergebnisse durch Stata wurde beibehalten.
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Zuerst wurde das Basismodell mit dem Interaktionsterm Minergie*Stadt erganzt, um die Stadte als
mogliche Treiber der Minergie-Pramie ausfindig zu machen (siehe Tabelle E.6 im Anhang). Die Regres-
sionsresultate verdeutlichen, dass die Nettomietpramie fiir Minergie-Geb&dude in den bevolkerungs-
reichsten Stadten der Schweiz 11.22 Prozent hoher ausfallt als in den Ubrigen Gegenden. Dieses
Resultat ist statistisch signifikant auf dem 1%-Niveau. Die zehn grossten Stadte der Schweiz stellen

demnach einen starken Treiber der schweizweiten Minergie-Pramie dar.

Des Weiteren wurde eine Regression mit dem Interaktionsterm Minergie*Deutschschweiz durch-
gefiihrt. Da sich jedoch alle Wohnobjekte aus dem Datensatz in der Deutschschweiz befinden, ist das
Ergebnis beziiglich der Minergie-Pramie gleich wie im Basismodell. Der vorliegende Datensatz bietet
keine gute Ausgangslage, um die Mietpramien in verschiedenen Sprachrdumen zu untersuchen. Aus
diesem Grund wurde die Analyse mit dem neuen Interaktionsterm Minergie*Hochpreisregion
fortgesetzt (siehe Tabelle E.7 im Anhang). Die Resultate zeigen, dass Hochpreisregionen eine um 4.66
Prozent hohere Minergie-Pramie in der Nettomiete besitzen als die librigen Regionen der Schweiz, in
denen ein Abschlag von 0.77 Prozent vorherrscht. Dieser Abschlag ist jedoch statistisch nicht
signifikant, wahrend die Pramie der Hochpreisregionen eine statistische Signifikanz auf dem 1%-Niveau
besitzt. Die Hochpreisregionen sind im Wohnbereich demnach nicht nur generell teurer als andere
Regionen, sondern es herrschen ebenfalls h6here Nettomietpreise fiir Minergie-Hauser im Vergleich

zu ansonsten dhnlichen Objekten in derselben Umgebung.

In einer weiteren Regression wurden die Interaktionsterme Minergie*Alter eingesetzt, um den Einfluss
des Alters auf die Mietpramie zu untersuchen (siehe Tabelle E.8 im Anhang). Die Ergebnisse dussern
sich wie folgt: Minergie-Objekte zwischen 0 und 5 Jahren werden mit einer Pramie von 3.7 Prozent
vermietet, wobei das Resultat statistisch signifikant ist auf dem 1%-Niveau. Im Vergleich dazu weisen
Minergie-Bauten zwischen 6 und 10 Jahren eine um 3.1 Prozent tiefere Pramie aus — statistisch signifi-
kant auf dem 5%-Niveau. Das Alter der Minergie-Objekte kann somit als Treiber der schweizweiten

Nettomietprdamie angesehen werden, da jiingere Minergie-Gebaude eine hdhere Pramie bewirken.

Des Weiteren wurden auch die Klimardume als mogliche Treiber analysiert. Hierfir wurde das
Regressionsmodell mit den Interaktionstermen Minergie*Klimaraum ergénzt (siehe Tabelle E.9 im
Anhang). Da nicht in allen Klimardumen Minergie-Objekte zu finden sind, wurden nur diejenigen
Regionen in die Regression integriert, bei welchen auch Daten zu Minergie-Gebauden vorhanden sind.
Die Nettomietpramie des Klimaraums Nord- und Mittelblinden inkl. Engadin ist mit 1.63 Prozent
unwesentlich geringer als die schweizweite Pramie, jedoch statistisch nicht signifikant. Die Pramie im
Klimaraum Mittelland ist um 0.5 Prozent hoher als die erste Pramie, allerdings auch ohne Signifikanz.
Den Resultaten kann somit nicht entnommen werden, dass die Nettomietpramie in kdlteren Gegenden
der Schweiz hoher ausfallt aufgrund einer starkeren Wertschatzung flr gesteigerte Energieeffizienz.
Die Pramie des Klimaraums Alpennordhang, welche gemass Regressionsresultat um 9.3 Prozent
geringer ausfallt im Vergleich zum Klimaraum Nord- und Mittelbliinden & Engadin, muss kritisch
betrachtet werden. In diesem Klimaraum befinden sich lediglich 36 Minergie-Objekte aus einer
einzigen Liegenschaft in der Region Innerschwyz. Deshalb kann es sein, dass dieser Koeffizient

verfalscht ist. Beispielsweise konnte dieses Gebdude subventioniert oder aus anderen Griinden
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glnstiger sein. Der Klimaraum stellt somit kein Treiber der schweizweiten Mietpramie dar. Dies liegt
moglicherweise daran, dass samtliche Schweizer Neubauten einen adhnlich effizienten Energie-
verbrauch vorweisen wie Minergie-Gebdude und deshalb die Vorteile des Minergie Labels nicht

zwingend in der Warmeisolation oder in der Energieeffizienz zu finden sind.

Abschliessend wurde eine weitere Regression mit den Interaktionstermen Minergie*Agglomeration
ausgefiihrt, um zu testen ob gewisse Regionen die Mietpramie treiben (siehe Tabelle E.10 im Anhang).
Hier sind nur Interaktionsterme in die Regression einbezogen worden, bei welchen es auch Daten zu
Minergie-Geb&duden gibt. Die Basisvariable Minergie steht fiir die landlichen Gebiete der Ostschweiz.
Diese Variable wurde aus Griinden der perfekten Multikollinearitat nicht in das Modell integriert. Die
Resultate der Regression zeigen eine Minergie-Pramie in diesem Gebiet von 1.63 Prozent, welche
jedoch keine statistische Signifikanz aufweist. Die Unterschiede in den Pramien fiir die Stadte Zirich,
Bern und St. Gallen sind weder bedeutend, noch signifikant. Somit hat sich die Annahme, dass Zirich
als einkommensstarke Gegend eine hohere Pramie aufweist, nicht bestatigt. Da im Raum Zirich viele
Minergie-Daten vorhanden sind, stellt dies ein aussagekraftiges Ergebnis dar und kénnte deshalb
bestehen, da in Zlrich aufgrund des enorm knappen Angebots an Wohnungen der Zusammenhang
zwischen Immobiliencharakteristiken und dem Mietpreis unterschiedlich ausfallt. Zudem missen
mehrere Koeffizienten mit Vorbehalt betrachtet werden, da in einigen Regionen sehr wenige Minergie-
Objekte erfasst wurden. Beispielsweise zeigt die Regression ein Mietabschlag von 64.3 Prozent fir das
Gebiet Espace Mittelland, was sehr fragwirdig ist. Da nur ein einziges Minergie-Geb&ude fir diese

Region im Datensatz aufgefiihrt ist, ist dieser Koeffizient hochst wahrscheinlich verfalscht.

Bei der zweiten Hypothese konnten die Annahmen bezliglich stadtischen Regionen und Hochpreis-
regionen als bedeutende Treiber der Nettomietpramie verifiziert werden. Dass kiihlere Regionen keine
héhere Pramie ausweisen als andere Klimaregionen hat sich auch bestatigt. Die Nebenkosten konnten
nicht als Faktor zur Erklarung der existierenden Mietpramie identifiziert werden. Jedoch kann das Alter

der Gebaude als weiterer Treiber der schweizweiten Mietpramie festgehalten werden.

Mit dem weiteren Regressionsmodell (3), welches lediglich Minergie-Vertragsobjekte enthélt, wurden
Unterschiede in den Nettomietpreisen innerhalb zertifizierter Immobilien untersucht. Damit soll
analysiert werden, welche Nachhaltigkeitsinvestitionen ein besonders hohes Ertragspotenzial auf-
weisen. Fiir diese Regression wurden lediglich Variablen verwendet, bei welchen Minergie-Daten vor-
handen waren. Mittels den Ubriggebliebenen unabhangigen Variablen kénnen knapp 73 Prozent der

Schwankungen in den Nettomietpreisen von Schweizer Minergie-Wohnhausern erklart werden.?

Die Koeffizienten verdeutlichen, welche Eigenschaften den Nettomietpreis von Minergie-Objekten am
starksten treiben. Die Regressionsresultate zeigen, dass beispielsweise eine Maisonette Wohnung mit
Minergie Label einen 5.5 Prozent hoheren Nettomietpreis erzielt als ein vergleichbares Minergie-Loft.
Der statistisch signifikante Abschlag von 0.33 Prozent im Nettomietpreis flir 1 Prozent mehr Quadrat-
meter im Vertragsobjekt rat, eher in kleinere Minergie-Objekte zu investieren. Der Wert ist jedoch

nicht bedeutend. Auch das Alter wirkt sich nicht besonders stark auf die Nettomietpreise aus, was

13 Die Ergebnisse der Regression (3) befinden sich in Anhang E, Tabelle E.11.
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womoglich daran liegt, dass die meisten Minergie-Gebaude eher neu sind und im Datensatz deshalb
noch keine grossen Unterschiede vorherrschen. Der positive Koeffizient der Nebenkosten deutet an,
dass bei einer Steigerung der Nebenkosten um 1 Prozent auch der Nettomietpreis durchschnittlich um
0.15 Prozent steigt. Das Resultat ist jedoch statistisch nicht signifikant. Die Koeffizienten der ver-
schiedenen Regionen zeigen, dass beispielsweise in Ziirich, Bern oder in den lbrigen Agglomerationen
der Nordwestschweiz eine 60 bis 70 Prozent hohere Nettomiete erzielt werden kann verglichen mit
den landlichen Gebieten in der Ostschweiz. Da dies jedoch auf das erhdhte Preisniveau in diesen
Gegenden zuriickzufihren ist, bestehen dort méglicherweise auch hohere Investitionskosten fiir den
Bau oder Kauf eines Minergie-Wohnhauses. Des Weiteren zeigt die Regression, dass in Stadten fir ein
Minergie-Objekt ein 15 Prozent hoherer Nettomietpreis verlangt wird als fiir vergleichbare Minergie-
Bauten in landlichen Gegenden, wohingegen die Nettomiete von Minergie-Gebaduden in Hochpreis-

regionen 17 Prozent hdher ist als in den Gbrigen Orten der Schweiz.

Die Hypothese, dass das Alter und die Nebenkosten bedeutende Treiber der Nettomietpreise von
Minergie-Wohngebauden in der Schweiz darstellen, muss widerlegt werden. Stattdessen konnten die
Hochpreisregionen und Stadtgebiete, sowie die Wohnung als Wohnkategorie als bedeutende Treiber

der Nettomietpreise von Minergie-Wohnhausern identifiziert werden.

6.3.2 Kommerzielle Immobilien

Auch firr die kommerziellen Gebdude wurde ein Regressionsmodell mit 25 Agglomerationen als Steuer-
grosse fir regionale Unterschiede verwendet. Die Regression (2) reprasentiert das Basismodell (vgl.
Kap. 6.1.2) und ist mit Ausnahme einzelner unabhdngigen Variablen gleich aufgebaut wie das

Regressionsmodell fiir den Wohnbereich.

Bei der Uberpriifung der Modellannahmen zeigt die F-Teststatistik, dass das gesamte Regressions-
modell signifikant ist. Mit dem vorliegenden Modell werden (iber 61 Prozent der Schwankungen in den
Nettomietpreisen von kommerziellen Gebduden erklart. Die t-Teststatistik lasst erkennen, dass sowohl
der Achsenabschnitt, als auch die meisten Regressionskoeffizienten statistisch signifikant sind. Ledi-
glich die Dummy Variablen fiir das Alter der Gebaude sind grosstenteils insignifikant, sowie einige
Regionen. Dies hangt moglicherweise damit zusammen, dass das Alter bei kommerziellen Immobilien
weniger entscheidend ist fiir die Preisfestlegung als bei Wohnimmobilien. Zudem ist die Datenbasis
wesentlich geringer als bei den Wohnobjekten. Dies macht es schwieriger, signifikante Effekte auszu-
weisen. Fiir die Uberpriifung der Multikollinearitdt wurden die Vorzeichen der Koeffizienten ange-
schaut. Diese verhalten sich grundsatzlich entsprechend der intuitiven Erwartung und sind grossten-
teils signifikant. Allerdings liegt der VIF bei 2.49, was auf Multikollinearitat hindeutet. Indem jedoch
die Minergie Variable im Zentrum der Untersuchung steht und nicht nach einer bestmdglichen
Erklarung der Zusammensetzung des Nettomietpreises gesucht wird, wird auf die weitere Entfernung
von Variablen verzichtet. Da das Statistikprogramm zudem jeweils diejenigen Variablen im Zusammen-
hang mit Kollinearitat entfernt, wird mit dem Ausgangsmodell weitergearbeitet. Auch die Teststatistik
der Chiquadratverteilung weist einen eher hohen Wert aus. Deshalb wurde die Regression wie schon

bei den Wohnimmobilien zuséatzlich anhand der Robust-Methode in Stata durchgefiihrt (siehe Tabelle
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F.3 im Anhang), um die vorliegende Heteroskedastizitit zu reduzieren. Die Resultate zeigen, dass der
adjustierte Determinationskoeffizient, sowie die einzelnen Koeffizienten unverandert bleiben. Da sich

das Modell hierdurch nicht verbessert, wird die Methode-der-kleinsten-Quadrate beibehalten.**

Source SsS df MS Number of obs = 23440
F( 39, 23400) = 944 .52
Model 9638.92751 39 247.151988 Prob > F = 0.0000
Residual 6123.0586 23400 .261669171 R-squared = 0.6115
Adj R-squared = 0.6109
Total 15761.9861 23439 .67246837 Root MSE = .51154
nettomietpreis pro m2 log Coef. Std. Err. t P>|t] [95% Conf. Interval
ratingqualitaetmikrolage .0590434 .0015215 38.81 0.000 .0560612 .0620256
nutzungbuero -.2548986 .0305669 -8.34 0.000 -.3148116 -.1949856
nutzunglager -1.110293 .0308039 -36.04 0.000 -1.170671 -1.049915
nutzunghandel .1231487 .0309549 3.98 0.000 .0624751 .1838224
nutzunggewerbe -.904047 .0310819 -29.09 0.000 -.9649696 -.8431244
quadratmeter log .0884955 .0032776 27.00 0.000 .0820712 .0949198
etage .0374072 .0021974 17.02 0.000 .0331001 .0417142
alter0 5jahre -.1146944 .1211436 -0.95 0.344 -.3521438 .1227549
alter6_10jahre -.1259879 1197773 -1.05 0.293 -.3607593 .1087834
alterll 20jahre -.1397608 .1189948 -1.17 0.240 -.3729984 .0934768
alter2l 30jahre -.1918519 .1188173 -1.61 0.106 -.4247415 .0410377
alter31 40jahre -.2189896 .1188258 -1.84 0.065 -.4518959 .0139167
alter4l 50jahre -.2506295 .1188455 -2.11 0.035 -.4835745 -.0176845
alter51 60jahre -.1871794 .1188058 -1.58 0.115 -.4200465 .0456878
alter 60jahre .0045819 .1186883 0.04 0.969 -.2280549 .2372188
vertragsdauer_log -.0297903 .0026372 -11.30 0.000 -.0349593 -.0246213
gueltigper311214 -.0028239 .0066927 -0.42 0.673 -.015942 .0102941
minergie .1319477 .0356718 3.70 0.000 .0620287 .2018666
zuerich .2151991 .0179995 11.96 0.000 .1799188 .2504793
luzern .0272421 .0285076 0.96 0.339 -.0286346 .0831187
zZug .1830875 .0329433 5.56 0.000 .1185165 .2476584
basel -.0276571 .0206027 -1.34 0.179 -.0680398 .0127257
stgallen -.0654277 .0252225 -2.59 0.009 -.1148656 -.0159899
bellinzona -.32061 .2295226 -1.40 0.162 -.7704892 .1292693
lugano 0 (omitted)
chiassomendrisio .4603997 .3622867 1.27 0.204 -.2497059 1.170505
lausanne .0771349 .0232306 3.32 0.001 .0316013 .1226684
geneve .3908248 .0216135 18.08 0.000 .3484609 .4331887
uebrigeaggloregionlemanique -.047545 .040003 -1.19 0.235 -.1259536 .0308635
uebrigeaggloespacemittelland -.1668 .0238403 -7.00 0.000 -.2135286 -.1200714
uebrigeagglonordwestschweiz -.0822099 .028825 -2.85 0.004 -.1387089 -.025711
uebrigeagglozuerich .1089186 .0281733 3.87 0.000 .0536971 .1641401
uebrigeaggloostschweiz -.2957036 .0263484 -11.22 0.000 -.3473483 -.244059
uebrigeagglozentralschweiz -.2466132 .0903257 -2.73 0.006 -.4236575 -.069569
uebrigeaggloticino -.027653 .0574134 -0.48 0.630 -.140187 .0848811
laendlichegebieteregionlemanique -.6080583 .1380543 -4.40 0.000 -.8786538 -.3374628
laendlichegebieteespacemittellan -.2971656 .0725358 -4.10 0.000 -.4393406 -.1549906
laendlichegebietenordwestschweiz .118153 .0451643 2.62 0.009 .029628 .2066779
laendlichegebietezuerich 0 (omitted)
laendlichegebieteostschweiz -.2313796 .0435098 -5.32 0.000 -.3166615 -.1460976
laendlichegebietezentralschweiz -.3263998 .0497527 -6.56 0.000 -.4239184 -.2288811
laendlichegebieteticino 0 (omitted)
_cons 5.212186 .126128 41.32 0.000 4.964967 5.459406

Tabelle 4: Regressionsresultate fir die Analyse der Minergie-Pramie von kommerziellen Immobilien. Darstellung von Stata.

14 Die Resultate der Regression mittels der Robust-Methode, sowie simtliche Ergebnisse der verschiedenen
Regressionen zur Identifikation von Treibern der Mietpramie befinden sich in Anhang F.
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Die Regressionsresultate fiir kommerzielle Immobilien zeigen eine auf dem 1%-Niveau statistisch
signifikante Minergie-Pramie von 13.19 Prozent. Dies bedeutet, dass basierend auf dem vorliegenden
Datensatz kommerzielle Minergie-Vertragsobjekte in der Schweiz (iber 13 Prozent teurer vermietet
werden als vergleichbare Controlling-Objekte in derselben Region. Die identifizierte Nettomietpramie
ist wesentlich héher als im Wohnsektor (vgl. Kap. 6.3.1). Folglich sind Firmen bereit, einen hohen
Aufschlag zu bezahlen fiir das Qualitatsmerkmal Minergie. Vor dem Hintergrund der bedeutend
tieferen durchschnittlichen Mietpreise von kommerziellen Minergie-Bauten (vgl. Kap. 6.2.2) ist eine
solche Pramie von 13.2 Prozent im ersten Moment Uberraschend. Jedoch verdeutlicht es umso mehr,
wie wichtig die Isolation von qualitativen und regionalen Unterschieden fir die Identifikation einer
Mietpramie fir Minergie-Gebaude ist. Besonders Faktoren wie die Grosse, das regionale Preisniveau

und die Qualitat der Lage bewirken diese Unterschiede in den Nettomietpreisen.

Tabelle 4 zeigt, dass die Koeffizienten der unabhangigen Variablen grundsatzlich die erwarteten Vor-
zeichen ausweisen und der Grossteil davon statistisch signifikant ist. Bei Betrachtung des Ratings fir
die Qualitat der Mikrolage ist ersichtlich, dass eine Erhéhung des Ratings um den Wert 1 einen knapp
sechs Prozent hoheren Nettomietpreis bewirkt. Diese Steigerung ist wesentlich héher im Vergleich zu
den Wohnimmobilien. Die Koeffizienten fir die verschiedenen Nutzungsarten erscheinen ebenfalls
passend. Verglichen mit der ausgelassenen Referenzvariable Gastronomie besitzen Blirogebaude
einen 25 Prozent geringeren Nettomietpreis, Gewerbeliegenschaften generieren eine 90 Prozent
tiefere Miete und Lagerrdume weisen einen hohen Abschlag von 111 Prozent aus im Vergleich zu
Gastronomieliegenschaften. Dem gegeniiber verfligen Retailgebaude (ber eine 12 Prozent hohere
Nettomiete als die Vergleichsvariable. Samtliche Koeffizienten fir die Nutzungsart sind statistisch
signifikant auf dem 1%-Niveau. Auch nachvollziehbar ist der grossere Nettomietpreis bei hoheren
Stockwerken. Was jedoch etwas erstaunt, ist der Anstieg des Nettomietpreises pro Quadratmeter um
0.09 Prozent bei einer Zunahme der Quadratmeter um 1 Prozent. Dies steht nicht im Einklang mit den

meisten empirischen Studien.

Bei den Dummy Variablen zur Beriicksichtigung von regionalen Unterschieden ist die Region Bern aus
Grinden der perfekten Multikollinearitdt ausgelassen worden und dient somit als Vergleichsbasis. Es
zeigt sich, dass flr dhnliche Gebdude in Genf 39 Prozent und in Ziirich durchschnittlich 21.5 Prozent
mehr bezahlt wird, sowie 18 Prozent in Zug. Der preisliche Zuschlag von 46 Prozent in Chiasso und
Mendrisio muss mit Vorbehalt betrachtet werden, da fir diese Region nur ein einziges Objekt im
Datensatz aufgefiihrt ist. Diese Liegenschaft konnte aus verschiedenen Griinden einen wesentlich
hoheren Nettomietpreis aufweisen als der Durchschnitt in der besagten Region. Des Weiteren sind fast
alle landlichen Gebiete und Agglomerationen rund um die Stadte glinstiger als Bern, mit Ausnahme
eines Zuschlags von 10.9 Prozent in der Agglomeration Zirich und 11.8 Prozent in den landlichen

Regionen der Nordwestschweiz. Beide Resultate sind statistisch signifikant auf dem 1%-Niveau.

Die hedonische Regressionsanalyse hat es ermdglicht, den separaten Einfluss des Minergie Labels auf
den Nettomietpreis von kommerziellen Immobilien zu messen. Indem eine positive Pramie festgestellt
wurde, kann die Hypothese 4 bestatigt werden. Zudem ist die Mietpramie wie angenommen héher als

diejenige im Wohnsektor. In der Schweiz hat noch keine Studie empirisch nachweisen kénnen, dass
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eine Pramie im kommerziellen Bereich aufgrund der Reputation von Firmen besteht. Da jedoch
zahlreiche Beitrdge bezliglich des US-amerikanischen Immobilienmarkts (vgl. Eichholtz et al., 2009, S.
3) zeigen, dass die Reputation von Unternehmen eine wichtige Rolle in der Preisbestimmung von
kommerziellen Minergie-Gebduden einnimmt, wird angenommen, dass die in der vorliegenden Arbeit
identifizierte Minergie-Pramie ebenfalls teilweise auf Reputationsgriinde zurlickzufiihren ist. Da
allerdings im Datensatz keine Informationen zu den jeweiligen Vertragsparteien vorhanden sind, stellt

dies lediglich eine Spekulation dar.

Nachdem auch im kommerziellen Bereich eine positive Nettomietpramie fiir Minergie-Gebaude identi-
fiziert wurde, werden in einem néachsten Schritt potentielle Treiber dieser Pramie erlautert. Um den
Einfluss der Energieeffizienz auf die Pramie zu testen wurde genauso vorgegangen wie bei der Analyse
der Wohnimmobilien. Auch im Datensatz der kommerziellen Gebaude liegen lediglich Objekte mit
Basis-Minergie Zertifizierung vor. Deshalb wurde wieder eine Regression mit den Bruttomietpreisen
durchgefiihrt (siehe Tabelle F.5 im Anhang). Die Resultate der Regression lassen eine Minergie-Pramie
fiir die Bruttomiete in der Hohe von 16.8 Prozent erkennen, welche statistisch signifikant ist auf dem
1%-Niveau. Da die Pramie sogar hoher ist als die Nettomietpramie, kann nicht gefolgert werden, dass

die Nebenkosten ein Treiber der Nettomietpramie sind.

Um weitere Treiber der Nettomietpramie im kommerziellen Bereich zu erforschen, ist das Basismodell

(2) ebenfalls mit verschiedenen Interaktionstermen ergdnzt worden.

Die Regression mit dem Interaktionsterm Minergie*Stadt (siehe Tabelle F.6 im Anhang) zeigt, dass die
Minergie-Pramie fir kommerzielle Immobilien in den zehn grossten Stadten knapp 16 Prozent héher
ausfallt als in den Ubrigen Regionen der Schweiz. Dieses Resultat ist statistisch signifikant auf dem 5%-
Niveau. Die Minergie-Pramie in den Ubrigen Agglomerationsgebieten und landlichen Gegenden liegt
bei 4.5 Prozent. Allerdings weist diese keine statistische Signifikanz aus. Unternehmen in Stadten sind
folglich bereit, einen Aufschlag von 20.5 Prozent fiir das Minergie Label zu bezahlen im Vergleich zu
einem dhnlichen kommerziellen Objekt in derselben Region, jedoch ohne Nachhaltigkeitszertifikat. Die

Stadte stellen demnach bei kommerziellen Gebauden einen starken Treiber der Minergie-Pramie dar.

Eine Regression mit dem Interaktionsterm Minergie*Deutschschweiz liefert auch im kommerziellen
Bereich keine aussagekraftigen Ergebnisse, da sich gemass vorliegendem Datensatz mehr als 99
Prozent der Minergie-Objekte im deutschsprachigen Raum befinden. In einer weiteren Regression
wurde der Interaktionsterm Minergie*Hochpreisregion verwendet, um die hochpreisigen Gebiete rund
um den Genfersee, Zugersee und Zirichsee als mogliche Treiber der Minergie-Pramie zu untersuchen
(siehe Tabelle F.7 im Anhang). Das Ergebnis hierbei ist vollig unerwartet. Die Minergie-Pramie fir die
Nettomiete von kommerziellen Gebduden in Hochpreisregionen ist um 27.8 Prozent tiefer als die
Pramie in den Ubrigen Gebieten der Schweiz, welche 21.2 Prozent darstellt. Die Koeffizienten beider
Variablen sind statistisch signifikant auf dem 1%-Niveau. Gemass diesen Resultaten waren die Netto-
mietpreise flr Minergie-Objekte in Hochpreisregionen um 6.6 Prozent geringer als flr vergleichbare
kommerzielle Gebdude in derselben Umgebung. Dies erscheint fragwirdig. Da lediglich 20 Prozent
aller Minergie-Objekte in die Kategorie der Hochpreisregionen gehoren, wird dieses Ergebnis mit

Vorbehalt betrachtet. Durch die geringe Datenbasis konnte der Koeffizient fiir die Hochpreisregionen
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verfalscht sein und das Ergebnis bestiinde somit lediglich aufgrund eines Zufalls. Beispielsweise ist fiir
die Region Genf lediglich eine Minergie-Liegenschaft vorhanden, was nicht mit der schweizweiten
Verteilung von Minergie-Bauten Ubereinstimmt. Die restlichen Minergie-Objekte im Datensatz
befinden sich rund um den Zirichsee. Es kdnnte sein, dass die Minergie-Bauten am Zirichsee aus

unbekannten Griinden deutlich geringere Nettomietpreise besitzen als der regionale Durchschnitt.

Die Regression mit den Interaktionstermen Minergie*Alter (siehe Tabelle F.8 im Anhang) hat gezeigt,
dass das Alter der Minergie-Hauser die Nettomietpramie im kommerziellen Bereich nicht spirbar
beeinflusst. Samtliche Minergie-Interaktionsterme mit den verschiedenen Dummy Variablen fir die

Alterskategorien der Gebaude sind insignifikant.

Im Datensatz fur die kommerziellen Gebdude sind Angaben zur Nutzungsart vorhanden. Samtliche
Nutzungsarten bis auf die Gastronomie verfiigen tber Minergie-Objekte. Aus diesem Grund wurde
eine zusatzliche Regression mit den Interaktionstermen Minergie*Nutzungsart gemacht (siehe Tabelle
F.9 im Anhang). Um die Pramien flr die einzelnen Nutzungsarten zu identifizieren, wurden Minergie-
Bilroliegenschaften als Referenzvariable genutzt und aus Griinden der perfekten Multikollinearitat
nicht als Interaktionsterm in das Modell integriert, sondern durch die allgemeine Minergie Variable
dargestellt. Die Resultate der Regression lassen wesentliche Unterschiede in den Mietpramien
erkennen. Es zeigt sich, dass Minergie-Blirogebaude eine Mietpramie von 10.7 Prozent besitzen im
Vergleich zu dhnlichen Biroliegenschaften in der gleichen Region. Das Resultat ist statistisch signifi-
kant auf dem 5%-Niveau. Lagergebdude mit Minergie Label weisen eine um 23.3 Prozent hdhere
Mietpramie auf als Minergie-Blirogebdaude, was insgesamt ein knapp 34-prozentiger Minergie-
Aufschlag ergibt im Vergleich zu einem &hnlichen Lagergebdude ohne Minergie Zertifikat. Der
Koeffizient fiir den Interaktionsterm weist eine statistische Signifikanz auf dem 1%-Niveau aus. Ein
moglicher Grund fur diese hohe Pramie kdonnte die kontrollierte Luftzirkulation von Minergie-Bauten
darstellen. Da in einem Lager Waren fiir langere Zeit eingelagert werden, spielen die Qualitatsfaktoren
des Minergie Labels eventuell eine bedeutendere Rolle als in einem Blirogebadude. Fir die Nutzungsart
Lager sind im Datensatz 75 Vertragsobjekte vorhanden, was etwa einen Viertel aller Minergie-Objekte
im kommerziellen Bereich darstellt. Das Ergebnis wird demnach nicht als zufallig betrachtet. Dem
gegeniber weist die Regression fiir Retailgebaude eine 39.6 Prozent tiefere Minergie-Pramie aus als
fiir Biiroliegenschaften (signifikant auf dem 1%-Niveau), was insgesamt zu einem Minergie-Abschlag
von 29 Prozent flhrt. Die Minergie-Gebaude im Handel scheinen folglich bedeutend weniger Netto-
miete pro Quadratmeter zu erzielen als dhnliche Controlling-Immobilien in derselben Region. Dieser
Abschlag reprasentiert einen extrem hohen Wert, welcher nicht erwartet wurde und hinterfragt
werden muss. Deshalb sind die Minergie-Retailgebaude im vorliegenden Datensatz nochmals genauer
untersucht worden. Es sind 60 Vertragsobjekte vorhanden, was etwas mehr als 20 Prozent der
Minergie-Objekte ausmacht. Im Ganzen sind es 16 Liegenschaften, welche sich in Genf, Altstetten,
Dietikon, St. Gallen und Sargans befinden. Trotz heterogener Verteilung in der Schweiz ist es schwer
vorstellbar, dass bei Retailgebauden mit Minergie Label tatsachlich ein Abschlag von 29 Prozent in der
Nettomiete vorherrscht. Des Weiteren erstaunt auch die Pramie von Gewerbeliegenschaften in der

Hohe von 38.4 Prozent, welche signifikant ist auf dem 1%-Niveau. Dies konnte ebenfalls damit
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zusammenhangen, dass bestimmte Qualitatsaspekte der Marke Minergie eine starkere Bedeutung
einnehmen. Es wird jedoch nicht angenommen, dass ein automatischer Luftwechsel bei der Produktion
von Gltern eine so hohe Zahlungsbereitschaft auslost. Ein finanzieller Mehrwert aufgrund des ver-
besserten Larmschutzes ist eher denkbar. Auf der Basis des vorliegenden Datensatzes kénnen folglich
die beiden Nutzungsarten Gewerbe und Lager als starke Treiber der schweizweiten Nettomietpramie
flir kommerzielle Minergie-Gebaude identifiziert werden. Es wird jedoch empfohlen, dies anhand einer

grosseren Datenmenge erneut zu validieren.

Des Weiteren wurde eine Regression mit den Interaktionstermen Minergie*Klimaraum durchgefihrt,
um zu testen ob im kommerziellen Bereich ein Einfluss der Klimaregion auf die Mietpramie besteht
(siehe Tabelle F.10 im Anhang). Im vorliegenden Datensatz sind lediglich in Nord- und Mittelblinden
inkl. Engadin, sowie im Mittelland Minergie-Objekte zu finden. Fiir diese beiden Klimaregionen wurden
Minergie-Interaktionsterme gebildet und in die Regression integriert. Die allgemeine Minergie Variable
reprasentiert die Nettomietpramie fiir Minergie-Gebaude im Mittelland. Diese ist mit 12.9 Prozent
leicht geringer als die schweizweite Pramie in der HOhe von 13.2 Prozent und statistisch signifikant auf
dem 1%-Niveau. Die Minergie-Pramie im Klimaraum Nord- und Mittelblinden inkl. Engadin ist um 1.2
Prozent hoher als im Mittelland. Da dieser Unterschied sehr gering ist und das Resultat statistisch nicht
signifikant ist, kann die Klimaregion nicht als Treiber der schweizweiten Mietpramie angesehen

werden. Das Resultat hatte auch zufillig entstehen kdnnen.

Zum Abschluss wurde eine Regression mit den Interaktionstermen Minergie*Agglomeration aus-
gefiihrt, um den Effekt von einzelnen Regionen auf die Nettomietpramie von kommerziellen Minergie-
Gebauden zu testen (siehe Tabelle F.11 im Anhang). Die Interaktionsterme werden zur Basisvariable
bestehend aus den lbrigen Agglomerationsgebieten der Nordwestschweiz verglichen. Die Resultate
der Regression zeigen, dass die Minergie-Pramie in diesem Gebiet knapp 20 Prozent darstellt,
allerdings keine statistische Signifikanz aufweist. Die Stadt St. Gallen besitzt eine 4.9 Prozent héhere
Pramie, jedoch ist auch dieser Koeffizient statistisch nicht signifikant. Unerwartet ist, dass die beiden
Stadte Zirich und Genf jeweils einen Minergie-Abschlag von 54.6 Prozent und 5.2 Prozent aufweisen,
wobei beide Werte statistisch signifikant sind auf dem 10%-Niveau. Dies muss jedoch stark hinterfragt
werden. Da beispielsweise in Genf lediglich eine Liegenschaft mit Minergie Label erfasst ist, ist dieser
Koeffizient wahrscheinlich verfalscht. Obwohl fiir die Stadt Zirich 62 Vertragsobjekte in 15 Liegen-
schaften aufgefihrt sind, erscheint das Ergebnis trotzdem sehr fragwiirdig. Es wird empfohlen, diese

Effekte anhand einer grosseren Datenbasis erneut zu testen.

Die Annahme der flinften Hypothese, dass Hochpreisregionen die starksten Treiber der Mietpramie
von kommerziellen Minergie-Geb&duden darstellen, wird auf der Basis des vorliegenden Datensatzes
widerlegt. Zudem wurden anstelle der Biiroliegenschaften die Nutzungsarten Lager und Gewerbe als
starkere Treiber der Minergie-Mietpramie identifiziert. Es kann jedoch bestatigt werden, dass Stadte

wesentlich zur Nettomietpramie von kommerziellen Minergie-Bauten beitragen.

Auch im kommerziellen Bereich wurde anhand des Regressionsmodells (4) mit nur Minergie-Objekten
untersucht, welche Eigenschaften die Preise am starksten treiben. Mittels den unabhangigen Variablen

kénnen knapp 88 Prozent der Schwankungen in den Nettomietpreisen von kommerziellen Minergie-
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Gebiuden in der Schweiz erklart werden.'® Da jedoch nur wenige kommerzielle Minergie-Objekte im
Datensatz vorhanden sind, ist die Datenbasis sehr klein. Die 293 aufgefiihrten Vertragsobjekte
betreffen lediglich 29 verschiedene Liegenschaften und ein Grossteil der Koeffizienten ist statistisch

nicht signifikant. Dies macht es schwierig, aussagekraftige Resultate zu generieren.

Die Regressionsresultate zeigen, dass beispielsweise die kommerziellen Minergie-Retailgebdude eine
82 Prozent hohere Nettomiete erzielen als vergleichbare Minergie-Gastronomieobjekte. Auch Biro-
liegenschaften sind starke Treiber der Mietpreise von Minergie-Gebauden mit 70 Prozent hoheren
Preisen als Gastronomiegebaude. Beide Koeffizienten sind statistisch signifikant auf dem 1%-Niveau.
Das Alter der Gebaude (ibt keinen bedeutenden Einfluss auf den Nettomietpreis der kommerziellen
Minergie-Gebaude aus. Dies konnte wiederum daran liegen, dass die meisten Minergie-Objekte ein

tiefes Alter aufweisen. Auch die Grosse des Objekts hat keinen Effekt auf den Nettomietpreis.

Die Koeffizienten der Regionen sind etwas interessanter. Als Basisvariable gelten die Ubrigen Agglo-
merationsgebiete der Nordwestschweiz. Im Vergleich dazu weisen dhnliche kommerzielle Minergie-
Hauser in Zlrich 10 Prozent geringere Nettomietpreise aus, was jedoch kein signifikantes Resultat
darstellt. Aufgrund der geringen Datenbasis ist eine solche Feststellung mit Skepsis zu betrachten. Es
ist schwer vorstellbar, dass Minergie-Gebadude in Zirich tatsachlich glinstiger sind als in den Agglo-
merationsgebieten der Nordwestschweiz. Gemass vorliegendem Datensatz stellen die Stadt St. Gallen
und die landlichen Gebiete rund um die Ostschweiz die starksten Treiber der Nettomietpreise von

Minergie-Objekten dar. Beide Koeffizienten sind statistisch signifikant auf dem 1%-Niveau.

Die Resultate dieser Regression liefern wenige neue Erkenntnisse, welche zudem teilweise nicht den
intuitiven Erwartungen entsprechen. Einzelne Koeffizienten sind durch die geringe Datenbasis hochst
wahrscheinlich verfalscht worden, so dass keine gililtigen Aussagen diesbezliglich gemacht werden

kénnen. Samtliche Annahmen in Hypothese 6 konnen deshalb nicht verifiziert werden.

6.4 Kritische Wiirdigung der Ergebnisse

Die erlduterten Ergebnisse basieren auf effektiven Mietvertragsdaten, was eine grosse Starke der
vorliegenden empirischen Untersuchung darstellt. Jedoch hatten die Resultate durch den Einbezug
weiterer relevanter Variablen noch genauer sein kdnnen. Beispielsweise standen keine Informationen
zur Vertragspartei, der Ausstattung oder des Zustands der Immobilie zur Verfligung. Des Weiteren
waren in einigen der 25 Agglomerationen nur wenige Objekte vorhanden. Zudem stellen Immobilien

sehr einzigartige Glter dar, was eine rein objektive Einschatzung des Mietpreises erschwert.

Auf der Basis des vorliegenden Datensatzes konnten statistisch signifikante Nettomietpramien fir
Minergie-Gebdude im kommerziellen Bereich und im Wohnsektor identifiziert werden. Bei den Wohn-
immobilien haben sich vor allem die Stadte und Hochpreisregionen als starke Treiber der Mietpramie
entpuppt. Zudem ist festgestellt worden, dass jlingere Minergie-Gebaude eine héhere Mietpramie auf-
weisen als dltere, weshalb das Alter der Vertragsobjekte ebenfalls als Treiber festgehalten wird. Bei

den kommerziellen Gebauden sind ebenfalls die Stadte als starker Treiber der Mietpramie identifiziert

15 Die Ergebnisse der Regression (4) befinden sich in Anhang F, Tabelle F.12.
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worden. Zudem stellen auch die beiden Nutzungsarten Gewerbe und Lager bedeutende Treiber dar.
Im Gegensatz zu den Wohnimmobilien scheinen Hochpreisregionen jedoch einen Minergie-Abschlag

zu besitzen und auch das Alter reprasentiert hier kein Treiber der Nettomietpramie.

Die Identifikation von Mietpramien und deren Treibern erklart allerdings nicht, weshalb eine Minergie-
Pramie besteht. Uber die tatsdchlichen Griinde kann nur spekuliert werden, denn die identifizierten
Aufschldge in der Nettomiete reprasentieren grundsatzlich eine tatsachliche Pramie fiir die Marke

Minergie und kann mit keiner unabhéangigen Variable aus dem Regressionsmodell begriindet werden.

Eine mogliche Erklarung fiir die Prasenz der Nettomietpramie fiir Minergie-Objekte sind Einsparungen
in der Energieeffizienz und damit verbundene tiefere Nebenkosten. Dies ware der Fall, wenn die
Mietpramie fur die gesamten Mietkosten (Nettomiete und Nebenkosten) geringer ausfallen wiirde. So
kénnte die zusatzliche Zahlungsbereitschaft von Mietern fiir die Nettomiete teilweise auf geringere
Nebenkosten zurlickgefiihrt werden. Die Regressionsresultate haben jedoch verdeutlicht, dass dem
nicht so ist. Auch die Interaktionsterme bestehend aus der Minergie Variable und den Klimaregionen
liefern keine Hinweise, dass die Energieeffizienz zur Pramie von Minergie-Objekten beitrédgt. Die in der
hedonischen Regressionsanalyse identifizierten Nettomietpramien von Minergie-Gebauden kdénnen
als Aufpreis auf die Nettomiete eines Gebaudes in derselben Region und mit identischen Eigenschaften
(ausser der Existenz des Minergie Labels) interpretiert werden. Das heisst, dass bei den festgestellten
Mietpramien jeweils Gebaude mit gleichem Alter verglichen wurden. Dies deutet darauf hin, dass die
Energieeffizienz von Gebduden ohne Minergie Label derjenigen von gleichaltrigen Minergie-Gebauden
nur gering unterlegen ist. Moglicherweise ist in der durch Salvi et al. (2010) identifizierten Nettomiet-
pramie im Wohnbereich von 6 Prozent ein grosserer Teil auf die Energieeffizienz zurlickzufiihren. Da
Salvi et al. Neubauobjekte zwischen 2002 und 2009 verwendet haben, kdonnte der Unterschied
zwischen der Energieeffizienz von Minergie-Gebauden und Controlling-Objekten grosser gewesen sein
als bei den vorliegenden Daten aus 2014 und 2015. Mit den MuKEn 2008, welche die Anforderungen
an die Energieeffizienz von Neubauten denjenigen des Minergie Standards anpasst, reduziert sich
dieser Unterschied. Dass die Energieeffizienz kein wesentlicher Grund fir die vorliegende Minergie-
Pramie darstellt, steht nicht im Widerspruch mit der durch zahlreiche Studien festgestellten Tatsache,
dass eine verbesserte Energieeffizienz tendenziell mit tieferen Nebenkosten verbunden ist und
deshalb zu einer zusatzlichen Zahlungsbereitschaft in der Nettomiete fiihren kann (vgl. Banfi et al.,
2008). Jedoch ist diese finanzielle Wertschatzung nicht in den Minergie-Pramien von nachhaltigen
Gebauden zu finden, da die Existenz eines Minergie Labels im Vergleich zu einem ahnlichen Gebaude

ohne Zertifikat nicht bedeutet, dass der Energieverbrauch des zertifizierten Gebaudes effizienter ist.

Die festgestellten Mietpramien bestehen folglich aufgrund von immateriellen und schwer messbaren
Faktoren. Ein moglicher Grund kdnnte die umweltbewusste Einstellung sein. Salvi und Syz (2010, S. 9)
stellen diesbezliglich fest, dass Regionen mit einem hohen Anteil an Bewohnern, welche «griine» Ideen
unterstiltzen, eher bereit sind, einen Aufpreis fiir nachhaltige Immobilien zu bezahlen. Zudem finden
die Autoren anhand einer Messung des Green Index Score von Regionen heraus, dass die zehn grossten
Stadte mit Ausnahme von Lugano zu den obersten 10 Prozent mit héchstem Green Index Score gehdren

(S. 10). Da die empirische Analyse ergeben hat, dass in Stadten eine héhere Minergie-Pramie existiert
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als in den Ubrigen Gegenden der Schweiz, kann angenommen werden, dass das Umweltbewusstsein
einer der bedeutendsten Griinde fiir die identifizierten Minergie-Pramien reprasentiert. Des Weiteren
wird angenommen, dass der erhdhte Wohnkomfort aufgrund des Minergie Qualitdtssystems im
Wohnsektor eine wichtige Rolle spielt und somit zur Zahlungsbereitschaft fir Minergie-Objekte
beitragt. Nebst der automatischen Lufterneuerung wird der verbesserte Larmschutz als besonders
wertvoll fiir die Mieter angesehen. Im kommerziellen Bereich kdnnte zudem die gesteigerte
Mitarbeiterproduktivitdt ein weiterer Grund fir die noch héhere Mietpramie darstellen. Zusatzlich
wird vermutet, dass sich die Vorteile des verbesserten Raumklimas durch kontrollierte Liftung auch

bei Lager- und Gewerberaumen mit Minergie Label positiv auf die Mietpramie auswirkt.

Darliber hinaus kénnte im kommerziellen Bereich die Reputation von Firmen als weitere Erklarung fur
die Existenz der Mietpramie herangezogen werden. Wie bereits erwadhnt, sind einige Branchen bereit,
einen Aufpreis fir nachhaltige Immobilien zu bezahlen, da dies ein klares Signal an die Interessens-
gruppen sendet und verdeutlicht, dass Nachhaltigkeitsaspekte nicht vernachlassigt werden. Eine gute
Reputation kann helfen, hohere Preise zu verlangen oder qualifizierte Mitarbeiter anzuziehen (vgl.
Eichholtz et al., 2010, S. 2494). Leider sind im vorliegenden Datensatz keine Informationen zu den
eingemieteten Firmen und Branchen vorhanden, weshalb lediglich Vermutungen aufgestellt werden
kénnen. Aufgrund der vielen Studien, welche die Reputation als Grund fir Pramien im kommerziellen
Sektor identifiziert haben, ist unwahrscheinlich, dass dies in der Schweiz keine Bedeutung hat.
Bilroliegenschaften weisen beispielsweise eine Minergie-Pramie von 10 Prozent aus. Es ist anzu-

nehmen, dass diese nicht nur aufgrund der erhéhten Mitarbeiterproduktivitdt besteht.

Abschliessend wird empfohlen, dass trotz statistisch signifikanter Resultate ein wenig Skepsis bewahrt
wird. Die vorliegende Untersuchung reprasentiert die erste empirische Studie zu Schweizer Miet-
pramien von kommerziellen Minergie-Gebauden auf der Basis von Vertragsdaten. Zudem gibt es auch
im Wohnsektor erst wenige Beitrdge, welche Minergie-Pramien anhand von Vertragsdaten unter-
suchen. Da im Datensatz jedoch fast ausschliesslich alle Minergie-Vertragsobjekte zur Deutschschweiz
gehoren, stellt dies vielmehr eine Analyse der deutschschweizerischen Minergie-Pramie dar. Zudem
kénnten die Resultate weiterer empirischen Untersuchungen von denjenigen in der vorliegenden
Arbeit abweichen, da die Minergie-Objekte im Datensatz nur einen Teil aller bestehenden Minergie-
Bauten darstellen. Vor allem im kommerziellen Bereich ist die Minergie-Datenbasis vergleichsweise
gering, was zu potentiell verfalschten Koeffizienten flihren kénnte. Beispielsweise sollten die Erkennt-
nisse, dass Minergie-Gebaude in der Region Ziirich und in Hochpreisregionen im Vergleich zu dhnlichen
Controlling-Objekten einen Abschlag besitzen, anhand eines grésseren Datensatzes (iberprift werden.
Zudem weisen auch die verschiedenen Nutzungsarten sehr hohe Mietpramien auf. Es ist zu bezweifeln,
dass fiir Minergie-Lagergebaude und Minergie-Gewerbeimmobilien tatsdchlich zwischen 34 und 38
Prozent mehr bezahlt wird als fiir vergleichbare Objekte ohne Minergie Label. Des Weiteren ist es
schwierig, aussagekraftige Resultate zu erzeugen, wenn in einzelnen Regionen lediglich ein Minergie-
Objekt oder gar keines vorhanden ist. Da bei einigen Regionen sehr wenige Minergie-Objekte im
Datensatz zu finden waren, wird empfohlen, die Analyse bei Vorliegen einer grosseren und heterogen

verteilten Datenbasis erneut durchzufiihren.
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7 Auswirkungen der Ergebnisse auf Investitionen

Um fir die zusatzlichen Investitionskosten eines Green Buildings entschadigt zu werden, fordern
rationale Investoren entweder hohere Mietertrage, Einsparungen in den zukiinftigen Kosten oder ein

tieferes Risiko im Zusammenhang mit der Investition. Dies wird im vorliegenden Kapitel diskutiert.

7.1 Rentabilitat von Investitionen in Green Buildings

Die identifizierten Nettomietpramien von 1.78 Prozent im Wohnbereich und 13.2 Prozent im kommer-
ziellen Sektor zeigen, dass die Nettomietertrdge von Nachhaltigkeitsbauten um diesen Wert hoher
ausfallen als bei dhnlichen Gebdauden ohne Minergie Label. Trotz zusatzlichem Ertrag bedeutet dies
nicht zwangslaufig, dass sich dadurch die Rentabilitat der Investition verbessert, da auch die Baukosten
eines Minergie-Gebaudes hoher sind. Die Rentabilitdt konnte beispielsweise aufrecht erhalten bleiben,
falls sich parallel zu den héheren Investitionskosten fiir ein Minergie-Gebaude wesentliche Kiirzungen
in den laufenden Betriebs- oder Unterhaltskosten ergeben wiirden. Da im vorliegenden Datensatz
keine Informationen zu den eigentliimerlastigen Kosten aufgefiihrt sind, kann dies fiir die vorhandenen
Minergie-Bauten nicht analysiert werden. Wiest und Partner betonen jedoch, dass «eine héhere
Energieeffizienz Mehrkosten beim Bau bedeuten und mit héheren Unterhaltsleistungen fiir die
haustechnischen Systeme zu Lasten des Eigentiimers verbunden ist» (2010, S. 62). Allerdings wird auch
beschrieben, dass durch die Reduktion im Energieverbrauch meist eine h6here Nettomiete verlangt
werden kann, was schlussendlich zu einem Nullsummenspiel fuhrt (Wiest & Partner, 2010, S. 62). Da
jedoch die Zusatzkosten bei einem Minergie-Gebdude nicht nur wegen Investitionen in die Energie-
effizienz des Objekts bestehen, sondern auch beispielsweise aufgrund des Einbaus einer kontrollierten
Luftung, kann nicht gefolgert werden, dass durch héhere Nettomieten die zusatzlichen Investitions-

kosten von Minergie-Bauten gedeckt sind.

Salvi et al. (2009, S. 24) haben fir ihre Untersuchung in 2009 eine Simulation der Entwicklung der
Gesamtrendite von Wohnimmobilien in der Schweiz Gber 30 Jahre hinweg durchgefihrt und heraus-
gefunden, dass Minergie-Objekte eine hohere Nettomietrendite (4.25 Prozent) als Controlling-
Immobilien (4 Prozent) erwirtschaften aufgrund der tieferen Unterhaltskosten. Da die Objekte, anhand
dessen die Studie durchgefiuhrt wurde, womaéglich noch gréssere Unterschiede in der Energieeffizienz
von Minergie-Objekten und solchen ohne Minergie Label ausgewiesen haben, ist ein Teil dieser
héheren Rendite von Minergie-Bauten wahrscheinlich auf Einsparungen in den Olkosten zuriickzu-
fithren. Da sich der Olpreis im Juli 2008 mit 147,50 Dollar pro Barrell (159 Liter) auf dem Héhepunkt
befand (Hock, 2015, 1. Abschnitt), sind die Kosten fiir den Energieverbrauch eines Minergie-Hauses
deutlich geringer ausgefallen als diejenigen von Gebauden mit hoherem Energieverbrauch. Mit der
Angleichung der Energieeffizienz von Neubauten an diejenige des Minergie Standards und dem starken
Riickgang des Olpreises kann nicht abschliessend festgestellt werden, ob neue Minergie-Gebdude eine

hohere Rendite erzielen als Controlling-Immobilien aufgrund von Einsparungen in den Betriebskosten.

Kosteneinsparungen bei Minergie-Wohnbauten kénnen sich auch anhand weiterer Faktoren ergeben.
Beispielsweise existieren Fordergelder fiir Investitionen in nachhaltige Gebdude durch das Gebaude-
programm (siehe Kap. 4.1.1). Zudem unterstiitzen Banken den Bau von Minergie-Hausern mittels

58



Mietpramien von MINERGIE-Gebduden im Immobilienmarkt Schweiz | Investitionsauswirkungen

glnstigen Zinsvereinbarungen bei Hypotheken (Salvi et al., 2010, S. 9). Trotz dieser Anreize stellen Salvi
und Syz (2010, S. 20) fest, dass hohere Subventionszahlungen fir Minergie-Bauten nicht mit einer
wachsenden Anzahl an Minergie Zertifizierungen verbunden ist. Die Autoren geben an, dass die
Subventionen lediglich knapp 10 Prozent der zusatzlichen Baukosten darstellen und dies als Anreiz

nicht ausreichen wirde.

Als Zwischenfazit wird festgehalten, dass mit einer h6heren Nettomiete von 1.78 Prozent fiir Minergie-
Gebdude im Wohnbereich und damit verbundenen zusatzlichen Investitionskosten von bis zu 10
Prozent fir Minergie-Bauten (vgl. Kap. 2.2) keine eindeutige Aussage bezliglich der Rentabilitdt von
Investitionen in Minergie zertifizierte Wohnimmobilien gemacht werden kann. Da auch die
Fordergelder keinen Anreiz fir Investitionen in nachhaltige Bauten darstellen, ist fragwiirdig, ob sich

im Wohnbereich mit Minergie-Bauten bessere Renditen erzielen lassen als mit Controlling-Gebauden.

Im kommerziellen Bereich ist die Nettomietpramie von Minergie-Gebdauden mit 13.2 Prozent
wesentlich héher als im Wohnsektor. Dies kénnte daran liegen, dass das Umweltbewusstsein einer
Firma mit dem Unternehmenserfolg zusammenhangt. Die Integration von Nachhaltigkeitsaspekten in
die Strategie und das Geschaftsmodell ist vor dem Hintergrund des vorherrschenden Klimawandels
umso bedeutender geworden. Zudem tragen die Qualitatsmerkmale von Minergie-Bauten zur Produk-
tivitatssteigerung von Mitarbeitern bei und sorgen fir zusatzlichen Komfort. Da die Mehrkosten fir
den Bau eines Minergie-Gebdudes in der Schweiz auf 10 Prozent beschrankt sind, konnten
Investitionen in kommerzielle Minergie-Bauten folglich eine gesteigerte Rentabilitdit bewirken.
Besondern in Stadten, wo die Minergie-Pramie bei Giber 20 Prozent liegt, kann sich eine Investition in
die Marke Minergie lohnen. Allerdings muss bedacht werden, dass die identifizierte Pramie im
kommerziellen Bereich auf einem Datensatz basiert, bei welchem nicht simtliche Minergie-Bauten der
Schweiz aufgefiihrt sind. Zudem existiert noch keine empirische Studie, welche eine Transaktions-
pramie fir kommerzielle Minergie-Bauten in der Schweiz nachweist. Aus diesem Grund ist nicht
bekannt, wie hoch die zusatzlichen Investitionskosten fiir Minergie-Gebdude tatsachlich sind, wenn
anstatt eines Minergie-Neubaus in ein bereits bestehendes Minergie-Haus investiert wird. Wenn die
bezahlte Transaktionspramie durch den Investor héher ausfallt als die damit verbundene Mietpramie,

wirkt sich dies negativ auf die Rentabilitat dieser Investition aus.

7.2 Risiko von Investitionen in Green Buildings

In diesem Kapitel werden sowohl objektbezogene Risiken, als auch marktbezogene Risiken von

Investitionen in nachhaltige Immobilien angesprochen.

Im Beitrag von Ernst & Young (2012, S. 16) wird erlautert, dass bei Investitionen in Minergie-Gebaude
nicht nur hohere Mietertrage einen Mehrwert schaffen, sondern weitere Vorteile bestehen, welche
das Ertragsrisiko von Investoren reduzieren. Beispielsweise werden Minergie-Bauten mit einer tieferen
Fluktuation der Mieter assoziiert. Zudem sei mit Minergie-Objekten eine schnellere Vermietung von
Leerstanden moglich. Auch Fuerst und McAllister betonen, dass das Risiko im Zusammenhang mit
zertifizierten Gebauden in den USA tiefer sei als bei konventionellen Immobilien aufgrund des hoheren

Auslastungsgrads, weniger Leerstanden und dem geringeren regulatorischen Risiko (20114, S. 55).
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In Bezug auf das Leerstandsrisiko in der Schweiz erklart JLL, dass die aktuelle wirtschaftliche Situation
mit tiefen Inflationsprognosen das Wachstum von kommerziellen Mietpreisen abschwache. Dies
«reduziert das Mietzinspotential und erhéht das Leerstandrisiko von Bestandsimmobilien und Neubau-
projekten» (2016, S. 27). Bei vorherrschendem Leerstandsrisiko kénnten die Qualitditsmerkmale von
Minergie-Bauten einen Vorteil fir die Vermietung bedeuten. Auch Eichholtz et al. (2010, S. 2494)
betonen, dass Investitionen in kommerzielle, energieeffiziente Nachhaltigkeitsbauten eine tiefere
Risikopramie besitzen. Als Grinde geben die Autoren unter anderem an, dass das Risiko von
technischer und regulatorischer Uberalterung hierbei geringer sei. Zusatzlich halten Salvi et al. (2009,
S. 24) fest, dass der Abschreibungsbedarf von Minergie-Bauten aufgrund der nachhaltigen Bau-
substanz um 0.2 Prozent niedriger sei als bei konventionellen Gebduden. Der Wert eines Minergie-

Gebaudes bleibt folglich besser erhalten als bei Controlling-Objekten.

Das reduzierte Ertragsrisiko, sowie die weiteren soeben beschriebenen Vorteile im Zusammenhang
mit Minergie-Gebauden fihren schliesslich zu einer tieferen Kapitalisierungsrate fiir deren Bewertung

und verbessert das Risiko-Rendite-Verhaltnis der Investition in Minergie-Bauten.

7.3 Implikationen fiir Investitionsentscheidungen

Gemass den Ausfiihrungen in den beiden vorangegangenen Unterkapiteln kann festgehalten werden,
dass das Risiko von Minergie-Gebduden im Vergleich zu Immobilien ohne Minergie Label tendenziell
geringer ausfallt. Bezliglich der Rentabilitat ist zu betonen, dass sowohl im Wohnsektor, als auch im
kommerziellen Bereich hhere Nettomieten mit Minergie-Gebauden erzielt werden. Da jedoch auch
die Investitionskosten von nachhaltigen Gebduden héher sind und wenig Informationen zur effektiven
Kostensituation vorliegen, kann die Rentabilitdt von Investitionen in Minergie-Gebdude nicht ab-
schliessend beurteilt werden. Fest steht jedoch, dass mit einer Nettomietpramie von 1.78 Prozent im
Wohnbereich die Mehrertrage von Minergie-Objekten gering sind. Bei maximalen Mehrkosten von 10
Prozent fiir den Bau eines Minergie-Gebdudes lohnt sich eine Investition in Minergie-Bauten vielmehr

im kommerziellen Bereich, wo eine zusatzliche Zahlungsbereitschaft von 13.2 Prozent besteht.

Obwohl die von Salvi et al. (2009, S. 24) durchgefiihrte Simulation der Entwicklung der Rentabilitat von
Minergie-Wohngebaduden gezeigt hat, dass Minergie-Objekte mit einer Wahrscheinlichkeit von knapp
70 Prozent (iber 30 Jahre hinweg besser rentieren als konventionelle Wohnbauten, muss dies mit Vor-
behalt betrachtet werden. Wie bereits erwdhnt, ist ein Teil dieses finanziellen Mehrwerts des Minergie
Labels auf die verbesserte Energieeffizienz bezogen. Mit heute anndhernd gleich hohen Energie-

verbrauchswerten von konventionellen Neubauten stellt dies moglicherweise keinen Vorteil mehr dar.

Trotzdem hat die empirische Analyse gezeigt, dass die Nettomietpramien in bestimmten Bereichen
hoher ausfallen und somit Investitionen in nachhaltige Bauten attraktiver sind. Die Untersuchung von
Wohnimmobilien hat gezeigt, dass die Nachfrage nach Minergie-Gebauden in Stadten grosser ist als in
den Ubrigen Gebieten der Schweiz. Auch die Bereitschaft, einen Aufpreis fiir das Minergie Label zu
bezahlen, ist wesentlich héher in den Stadten. Es soll folglich dort investiert werden, wo das Umwelt-
bewusstsein und das Interesse an nachhaltigen Themen bei Mietern am hochsten ist. Zudem kann es

sich im Wohnbereich lohnen, Minergie-Bauten in Hochpreisregionen zu bauen. In Bezug auf die

60



Mietpramien von MINERGIE-Gebduden im Immobilienmarkt Schweiz | Investitionsauswirkungen

Wohnungskategorie hat die Regressionsanalyse mit nur Minergie-Vertragsobjekten gezeigt, dass eine
Investition in Minergie-Wohnungen ein hdheres Ertragspotenzial besitzt als ein Loft oder eine

Maisonette.

Bei kommerziellen Gebduden stellen die Stadte ebenfalls die bedeutendsten Treiber der Nettomiet-
pramie von Minergie-Bauten dar. Aufgrund der festgestellten Minergie-Pramie von Uber 20 Prozent
wird empfohlen, in kommerzielle Gebaude in Stadten zu investieren. Zudem hat die empirische
Analyse gezeigt, dass nicht nur in Buroliegenschaften investiert werden soll, sondern dass
insbesondere Lagergebaude und Gewerbeflaichen hohe Minergie-Pramien hervorbringen. Falls dies

tatsachlich der Fall ist, stellen diese Optionen die attraktivsten finanziellen Investitionen dar.

7.4 Entwicklung des nachhaltigen Immobilienmarkts

Wie schon erwdhnt haben bereits einige Autoren festgestellt, dass sich die Mietpreise von Nach-
haltigkeitsbauten im Laufe der Zeit immer mehr denjenigen eines vergleichbaren Controlling-Objekts
angleichen. Salvi et al. (2010, S. 15) haben beispielsweise festgestellt, dass sich die Mietpramie fur
Minergie-Neubauwohnungen, welche zwischen 2002 und 2005 in der Schweiz zur Erstvermietung
ausgeschrieben wurden, um lber 12 Prozent hoher war als die Mietpramie von Minergie-Neubauten,
welche von 2006 bis 2009 neu vermietet wurden. Da sich aufgrund der MuKEn 2008 und 2014 alle
Neubauten energietechnisch an Minergie-Objekte anndhern, wird vermutet, dass der Anteil an den
Minergie-Pramien, welcher auf die Energieeffizienz zurickzufihren ist, langfristig komplett ver-
schwinden wird. Zudem betonen Fuerst und McAllister (2011a, S. 55), dass in den USA insbesondere
die Zahlungsbereitschaft aufgrund von Reputationsvorteilen bei zertifizierten Gebdauden verloren geht,
da nachhaltige Objekte immer mehr zum Standard werden. Gemass Fuerst und McAllister wird sich
die Mietpramie in den USA langfristig auf ein Niveau senken, welches nur noch die Kosteneinsparungen

im Zusammenhang mit dem Nachhaltigkeitslabel widerspiegelt.

Um in der Schweiz die finanzielle Wertschatzung fir die Marke Minergie aufrecht zu erhalten, hat der
Verein Minergie die Strategie Minergie 2020 lanciert. Im Jahresbericht 2014 wird betont, dass mit
dieser Strategie nebst weiteren Verbesserungen beziiglich der Energieeffizienz von Gebauden vor
allem Qualitatsverbesserungen beim Bau eines Minergie-Objekts, sowie die Férderung von Moderni-
sierungen im Fokus stehen. Der Verein Minergie erlautert, dass sich die Marke Minergie von den
gesetzlichen Vorschriften (MuKEn 2008, MuKEn 2014) insofern unterscheidet, dass die MuKEn durch
ihren Fokus auf die Energieeffizienz von Gebduden keine Anforderungen an die Verbesserung der
Qualitat von Neubauten stellen (Minergie, 2015b, S. 18). Deshalb weisen neue konventionelle Bauten
beispielsweise kein automatisches Lufterneuerungssystem aus, weshalb die Marke Minergie weiterhin

ein wertvolles Qualitatssiegel darstellt.

Die Strategie Minergie 2020 reprasentiert eine direkte Umsetzungsmassnahme, welche als Antwort
auf die Energiestrategie 2050 des Bundes formuliert wurde (vgl. Kap. 4.1.1). Durch die Strategie wird
sich vor allem der Inhalt der Zertifizierungsstufe Minergie-A wesentlich verdndern. Zudem wird der
Bereich der Photovoltaik weiter vertieft (Minergie, 2015b, S. 25). Mittels diesen Fortschritten bezweckt

der Verein Minergie, die Zahlungsbereitschaft fiir das Minergie Label weiterhin abzuschoépfen.
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8 Fazit
8.1 Zusammenfassung der Ergebnisse

In der vorliegenden Arbeit steht die Zahlungsbereitschaft von Mietern fiir das Nachhaltigkeitslabel
Minergie im Fokus. Das Ziel war es einerseits, herauszufinden ob sowohl im Schweizer Wohnsektor als
auch im kommerziellen Bereich eine Nettomietpramie fiir Minergie-Gebaude verglichen mit dhnlichen
Bauten ohne Nachhaltigkeitslabel existiert. Des Weiteren sollte untersucht werden, welche Treiber
sich am starksten auf diese Minergie-Pramien auswirken. Zudem stellte sich die Frage nach den
bedeutendsten preisbeeinflussenden Eigenschaften von Minergie-Gebduden. Fir die Beantwortung
dieser drei Forschungsfragen wurde die Methodik der hedonischen Regressionsanalyse angewendet.
Gegenstand der empirischen Untersuchung war ein durch die Organisation REIDA zur Verfligung
gestellter Datensatz mit 130'591 Mietvertragsobjekten fiir Wohnimmobilien und 23440 Mietvertrags-
objekten fiir kommerzielle Gebdude. Die hedonische Methode hat es ermdglicht, signifikante und

aussagekraftige Antworten auf obige Fragen zu erzeugen.

Die empirische Untersuchung hat gezeigt, dass basierend auf dem vorliegenden Datensatz eine Netto-
mietpramie fiir Minergie-Objekte in der Schweiz in der Hohe von 1.78 Prozent im Wohnbereich, sowie
13.2 Prozent im kommerziellen Sektor besteht. Zudem wurde durch diverse Interaktionsterme
festgestellt, dass bei den Wohnobjekten die zehn bevélkerungsreichsten Stadte der Schweiz die
identifizierte Mietpramie am stdrksten treiben. Des Weiteren wurde im Wohnbereich das Alter der
Gebaude, sowie die Hochpreisregionen der Schweiz als bedeutende Treiber identifiziert. Entgegen den
Erwartungen wurde erkannt, dass die Energieeffizienz keinen bedeutenden Einfluss auf die Minergie-
Pramie ausiibt. Auch die verschiedenen Klimaregionen haben keine unterschiedlichen Auswirkungen
auf die Nettomietpramie von Minergie-Wohngebaduden erkennen lassen. Unter den Minergie-Bauten
beeinflussen die Kategorie Wohnung, die Stadte und Hochpreisregionen deren Nettomietpreise am
starksten. Die Analyse der Treiber von kommerziellen Minergie-Vertragsobjekten hat gezeigt, dass
nebst den Stadten vor allem die beiden Nutzungsarten Lager und Gewerbe starke Treiber der Netto-
mietpramie von Minergie-Gebauden darstellen. Das Alter, die Klimaregionen und die Energieeffizienz
tiben keinen wesentlichen Einfluss auf die Minergie-Pramie aus. Uberraschenderweise hat die
empirische Untersuchung ergeben, dass auf der Basis des Datensatzes in der Region Ziirich, sowie in
den Hochpreisregionen der Schweiz ein Abschlag fiir kommerzielle Minergie-Vertragsobjekte im
Vergleich mit ahnlichen Objekten in derselben Region besteht. Die weitere Regression, mittels welcher
die starksten preisbeeinflussenden Eigenschaften von Minergie-Bauten untersucht werden sollten, hat
keine aussagekraftigen Resultate erzeugt. Lediglich Retailgebdude und Biiroliegenschaften mit

Minergie Label wurden als bedeutende Treiber der Nettomietpreise identifiziert.

Anhand der Resultate der empirischen Untersuchung wurden abschliessend Riickschliisse auf die
Rentabilitat und das Risiko von Investitionen in Minergie-Objekte gezogen und auf dieser Basis
eingeschatzt, welche Implikationen sich fiir Investitionsentscheidungen im Schweizer Immobilien-
markt ergeben. Es wird angenommen, dass das Risiko von Investitionen in Minergie-Gebaude aufgrund

einer tieferen Mieterfluktuation, einer schnelleren Vermietung von Leeflachen, dem geringeren
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regulatorischen Risiko, sowie aufgrund der verbesserten Werterhaltung tiefer ausfallt als bei einer
Investition in konventionelle Immobilien. Beziiglich der Rentabilitdt kdnnen keine genauen Schluss-
folgerungen gezogen werden. Da die Minergie-Pramie im Wohnbereich lediglich 1.78 Prozent darstellt
und die Investitionskosten bei einem Minergie-Bau bis zu 10 Prozent hoher sein kénnen, hangt die
realisierte Rendite stark von den zukiinftigen Kosteneinsparungen im Zusammenhang mit dem
Minergie-Objekt ab. Eine Investition im kommerziellen Bereich lohnt sich eher, da die Pramie von 13.2
Prozent hoher ausfillt als die gesetzlich vorgeschriebenen maximalen Mehrkosten fiir den Bau eines
Minergie-Gebdudes. Da die Zahlungsbereitschaft fiir das Minergie Label bei Firmen wesentlich grosser
ist als im privaten Sektor, wird empfohlen, nebst kommerziellen Biirogebduden auch in Lagerrdaume

und Gewerbeflachen zu investieren. Zudem werden Investitionen in stadtischen Gebieten nahegelegt.

8.2 Grenzen und Implikationen fiir die zukiinftige Forschung

Im Hinblick auf die Ergebnisse der empirischen Untersuchung miissen einige Aspekte beachtet werden,
welche die Aussagekraft der Resultate einschranken kénnten. Zum einen wurde bereits wahrend der
Uberpriifung der Modellannahmen festgestellt, dass beim Regressionsmodell fiir die kommerziellen
Gebaude moglicherweise Multikollinearitat vorherrscht. Dies kdnnte zu einer Verfdlschung von
Koeffizienten gefiihrt haben. Des Weiteren ist nicht klar, ob mit den eingesetzten unabhangigen
Variablen eine angemessene Berlicksichtigung der qualitativen Unterschiede von Immobilien vorliegt.
Falls weitere Eigenschaften fir die untersuchten Nettomietpreise relevant und somit mit der Minergie
Variable korreliert waren, wiirde dies den Koeffizienten fir die Identifikation der Minergie-Pramie
nachteilig verdandern. Nicht zuletzt ist auch die Menge und Qualitdt der verfliigbaren Daten
entscheidend, um die Gite der Ergebnisse zu beurteilen. Dies ist vor allem in Bezug auf den Datensatz
fir die kommerziellen Vertragsobjekte ein wichtiger Aspekt, da dieser Datensatz eher gering ausfallt.
Insbesondere der Abschlag fiir Minergie-Objekte in Zirich und in den Hochpreisregionen ist sehr
fragwiirdig. Auch die Regression mit nur kommerziellen Minergie-Gebauden deutet an, dass Minergie-

Immobilien in Zlrich glinstiger sind als in den Agglomerationsgebieten der Nordwestschweiz.

Aus diesen Griinden wird empfohlen, die Resultate im Hinblick auf die Nettomietpreise von kommer-
ziellen Minergie-Bauten in Zlrich und den Hochpreisregionen mittels einer grosseren Datenmenge zu
validieren. Zudem sollen die hohen Koeffizienten bei den kommerziellen Nutzungsarten Gberprift
werden. Des Weiteren wird darauf hingewiesen, dass der Einfluss der Energieeffizienz auf die
Minergie-Pramie mittels unterschiedlichen Minergie Zertifizierungsstufen noch genauer analysiert
werden konnte, da die Nebenkosten lediglich ein Indiz fir die Energieeffizienz eines Gebdudes
darstellen. Falls die verschiedenen Zertifikatsstufen unterschiedliche Pramien ausweisen, konnte dies
die Energieeffizienz als Treiber der schweizweiten Minergie-Pramie identifizieren. Zudem koénnte
anhand einer grosseren Datenmenge, wobei in allen 25 Agglomerationen Minergie-Objekte vorhanden
sind, der Einfluss der Klimaregion auf die Minergie-Pramie akkurater bestimmt werden. Falls in Zukunft
zusatzliche Daten zu Minergie-Objekten in der Westschweiz und im Tessin vorhanden waren, wird
empfohlen, auch den Einfluss des Sprachraums auf die Nettomietpramie von Minergie-Objekten
erneut zu testen. Da diese Arbeit lediglich die Mietpreise von Immobilien untersucht, sollen dariiber
hinaus kiinftig ebenfalls die Transaktionspramien von Schweizer Minergie-Bauten analysiert werden.
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Anhang A: Klimaregionen der Schweiz
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Abbildung A.1: Klimaregionen der Schweiz gemdss Schiiepp & Gensler (1980). Quelle: Begert et al., 2007, S. 23.
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Anhang B: Definition der verwendeten Variablen

Variable Variablencode Einheit Mogliche Auspragung Definition
. X Jahrlicher Nettomietpreis pro Quadratmeter eines Mietvertragsobjekts
Nettomietpreis P CHF
ohne Nebenkosten.
Bruttomietpreis Bp CHF Jéhrlicher Bruttomietpreis pro Quadratmeter eines Mietvertragsobjekts
mit Nebenkosten.
Nebenkosten N CHF Jahrliche Nebenkosten pro Quadratmeter eines Mietvertragsobjekts.
Rating fur die Mikrolage des Gebdudes innerhalb einer MS Region. Der
Qualitit der Lage aL ) 1-9 Wer‘t 1 beschreibt -die unglinstigste Lagtle und 9 die gUns‘tigste-Lage. Die
Ermittlung des Ratings erfolgte auf Basis von Informationen in
Mietinseraten.
Wohnung Dummy Variablen fiir Unterkategorien von Wohnimmobilien. Falls die
Wohnungskategorie WK - Maisonette Auspragung auf das Vertragsobjekt zutrifft, nimmt es den Wert 1 an,
Loft ansonsten den Wert 0.
Biro
Lager Dummy Variablen fiir die Nutzungsart von kommerziellen Immobilien.
Nutzungsart NA - Gewerbe (Produktion) Falls die Auspragung auf das Vertragsobjekt zutrifft, nimmt es den Wert
Handel (Retail) 1 an, ansonsten den Wert 0.
Gastronomie
Zimmer z - Anzahl Zimmer eines Mietvertragsobjekts in ganzen Zahlen
Grosse QM Quadratmeter Grosse eines Mietvertragsobjekts in Quadratmeter (in ganzen Zahlen)
Stockwerk S - Stockwerk, in welchem sich das Mietvertragsobjekt befindet
-3 bis-1
0 bis 5
6 bis 10 Anzahl Jahre seit dem Bau des Gebaudes, ausgedriickt mittels Dummy
11 bis 20 Variablen. Negative Werte beziehen sich auf Geb3dude im Bau oder
Alter A Jahre 21 bis 30 geplante Objekte mit bereits abgeschlossenem Mietvertrag.
31 bis 40 Falls die Auspragung auf das Vertragsobjekt zutrifft, nimmt es den Wert
41 bis 50 1 an, ansonsten den Wert 0.
51 bis 60
alter als 60
Vertragsdauer in Tagen seit Beginn des Mietvertragsverhaltnis bis
Vertragsdauer VD Tage "Heute". "Heute" bedeutet entweder 31.12.2014 oder 31.12.2015, je
nach hinterlegter Gultigkeit des Vertrags.
Gilltigkeit G ) 31.12.2014 Stichtag der Erhebung der Daten. Reprasentiert die Gultigkeit eines
31.12.2015 Mietvertragsobjekts, ausgedriickt in einer Dummy Variable.
Minergie M ) 10 thmm\'/ Variable fir Minergie Z'ertifikat: 1 = Ver‘Fragsobjekt mit
Minergie Label, 0 = Vertragsobjekt ohne Minergie Label.
Dummy Variablen fiir 25 Agglomerationsgebiete der Schweiz.
Agglomeration R - siehe Anhang D Falls die Auspragung auf das Vertragsobjekt zutrifft, nimmt es den Wert
1 an, ansonsten den Wert 0.
Genferseeregion
Espace Mittelland
Nordwestschweiz Dummy Variablen fur sieben Grossregionen der Schweiz.
Grossregion GR Grossraum Zirich Falls die Auspragung auf das Vertragsobjekt zutrifft, nimmt es den Wert
Ostschweiz 1 an, ansonsten den Wert 0.
Zentralschweiz
Tessin
Deutschschweiz Dummy Variablen fiir drei Sprachregionen der Schweiz. Falls die
Sprachregion SR Westschweiz Auspragung auf das Vertragsobjekt zutrifft, nimmt es den Wert 1 an,
Tessin ansonsten den Wert 0.
Jura
Mittelland
Alpennordhang Dummy Variablen fir sechs Klimaregionen der Schweiz.
Klimaregion KL Nord- und Mittelbiinden Falls die Auspragung auf das Vertragsobjekt zutrifft, nimmt es den Wert
inkl. Engadin 1 an, ansonsten den Wert 0.
Wallis
Alpensidseite
Dummy Variable fir Stadtgebiete: 1 = Objekt befindet sich in einer der
Stadt ST 1/0 . . N
10 bevolkerungsreichsten Stadte, 0 = andernfalls.
. X Dummy Variable fir Hochpreisregionen: 1 = Objekt befindet sich in
Hochpreisregion HP 1/0

einer Hochpreisregion, 0 = andernfalls.

Tabelle B.1: Definition und Auspragungsvarianten der verwendeten Variablen. Eigene Darstellung.
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Anhang C: Einteilung der MS Regionen in verschiedene Cluster

Klimaraum MS Region

Klimaraum MS Region

Klimaraum MS Region

Klimaraum

MS Region

Klimaraum MS Region

Klimaraum MS Region

Jura Jura bernois
Laufental
Basel-Stadt
Unteres Baselbiet
Oberes Baselbiet
La Chaux-de-Fonds
Val-de-Travers
Jura

Mittelland  Zlrich
Glattal-Furttal
Limmattal
Knonaueramt
Zimmerberg
Pfannenstiel
Ziircher Oberland
Winterthur
Weinland
Ziircher Unterland
Bern
Erlach-Seeland
Biel/Bienne
Oberaargau
Willisau
Burgdorf
Grenchen
Luzern
Sursee-Seetal
Zug
La Sarine
Sense
Murten/Morat
Glane-Veveyse
Olten

Thal
Solothurn
Schaffhausen
St.Gallen
Toggenburg
Wil

Aarau
Brugg-Zurzach
Baden
Mutschellen
Freiamt
Fricktal
Thurtal
Untersee
Oberthurgau
Lausanne
Morges

Nyon

Vevey
Gros-de-Vaud
Yverdon

La Vallée

La Broye
Geneéve
Neuchatel

Alpen- Oberes Emmental
nordhang Aaretal
Schwarzwasser
Thun
Saanen-Obersimmental
Kandertal
Oberland-Ost
Entlebuch

Uri

Innerschwyz
Einsiedeln

March
Sarneraatal
Nidwalden
Glarner Unterland
Glarner Hinterland
La Gruyére
Appenzell A.Rh.
Appenzell I.Rh.
Linthgebiet
Rheintal
Werdenberg

Aigle

Pays d'Enhaut
Monthey

Nord- und Mittel-
binden inkl. Engadin

Sarganserland
Chur

Prattigau

Davos
Schanfigg
Mittelbinden
Viamala
Surselva
Engiadina Bassa
Oberengadin

Wallis Goms
Brig
Visp
Leuk
Sierre
Sion
Martigny
Goms
Brig
Visp
Leuk
Sierre
Sion
Martigny

Alpensid- Mesolcina
Tre Valli
Locarno
Bellinzona
Lugano
Mendrisio

seite

Tabelle C.1: Einteilung der MS Regionen in sechs Klimardume der Schweiz. Eigene Darstellung.
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Sprachregion MS Region Sprachregion MS Region Sprachregion MS Region
Deutsch Zurich Sursee-Seetal Linthgebiet Franzosisch Jura bernois Italienisch Mesolcina
Glattal-Furttal Willisau Toggenburg La Sarine Tre Valli
Limmattal Entlebuch Wil La Gruyere Locarno
Knonaueramt Uri Chur Sense Bellinzona
Zimmerberg Innerschwyz Prattigau Murten/Morat Lugano
Pfannenstiel Einsiedeln Davos Glane-Veveyse Mendrisio
Zircher Oberland March Schanfigg Lausanne
Winterthur Sarneraatal Mittelbinden Morges
Weinland Nidwalden Viamala Nyon
Zurcher Unterland Glarner Unterland Surselva Vevey
Bern Glarner Hinterland Engiadina Bassa Aigle

Erlach-Seeland Zug

Biel/Bienne Olten
Oberaargau Thal

Burgdorf Solothurn
Oberes Emmental Basel-Stadt
Aaretal Unteres Baselbiet
Schwarzwasser Oberes Baselbiet
Thun Schaffhausen
Saanen-Obersimmentz Appenzell A.Rh.
Kandertal Appenzell I.Rh.
Oberland-Ost St.Gallen
Grenchen Rheintal
Laufental Werdenberg
Luzern Sarganserland

Oberengadin
Aarau
Brugg-Zurzach
Baden
Mutschellen
Freiamt
Fricktal
Thurtal
Untersee
Oberthurgau
Goms

Brig

Visp

Leuk

Pays d'Enhaut
Gros-de-Vaud
Yverdon

La Vallée

La Broye
Sierre

Sion

Martigny
Monthey
Neuchatel

La Chaux-de-Fonds
Val-de-Travers
Geneve

Jura

Tabelle C.2: Einteilung der MS Regionen in drei Sprachraume der Schweiz. Eigene Darstellung.
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MS Region: Stadt

MS Region: iibrige Agglomerations- und landliche Gebiete

Zirich
Bern
Luzern

Zug
Winterthur
Basel-Stadt
St.Gallen
Lugano
Lausanne
Genf

Glattal-Furttal
Limmattal
Knonaueramt
Zimmerberg
Pfannenstiel
Zircher Oberland
Weinland
Zurcher Unterland
Erlach-Seeland
Biel/Bienne

Jura bernois
Oberaargau
Burgdorf

Oberes Emmental
Aaretal
Schwarzwasser
Thun

Sursee-Seetal
Willisau
Entlebuch

Uri

Innerschwyz
Einsiedeln

March
Sarneraatal
Nidwalden
Glarner Unterland
Glarner Hinterland
La Sarine

La Gruyére

Sense
Murten/Morat
Glane-Veveyse
Olten

Saanen-Obersimme Thal

Kandertal
Oberland-Ost
Grenchen
Laufental

Solothurn
Unteres Baselbiet
Oberes Baselbiet
Schaffhausen

Appenzell A.Rh.
Appenzell I.Rh.
Rheintal
Werdenberg
Sarganserland
Linthgebiet
Toggenburg
Wil

Chur
Prattigau
Davos
Schanfigg
Mittelbiinden
Viamala
Surselva
Engiadina Bassa
Oberengadin
Mesolcina
Aarau
Brugg-Zurzach
Baden
Mutschellen

Freiamt
Fricktal
Thurtal
Untersee
Oberthurgau
Tre Valli
Locarno
Bellinzona
Mendrisio
Morges
Nyon
Vevey
Aigle

Pays d'Enhaut
Gros-de-Vaud

Yverdon
La Vallée
La Broye
Goms
Brig

Visp
Leuk

Sierre

Sion

Martigny

Monthey
Neuchatel

La Chaux-de-Fonds
Val-de-Travers
Jura

Tabelle C.3: Einteilung der MS Regionen in Stadte und Ubrige Agglomerations- und ldndliche Gebiete der Schweiz. Eigene Darstellung.
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MS Region: Hochpreis

MS Region: Ubrige Regionen

Zirich
Limmattal
Knonaueramt
Zimmerberg
Pfannenstiel
Zug
Lausanne
Morges
Nyon
Vevey

La Vallée
Geneve

Glattal-Furttal
Zurcher Oberland
Winterthur
Weinland

Zircher Unterland
Bern
Erlach-Seeland
Biel/Bienne

Jura bernois
Oberaargau
Burgdorf

Oberes Emmental
Aaretal
Schwarzwasser
Thun

Willisau
Entlebuch

Uri

Innerschwyz
Einsiedeln

March
Sarneraatal
Nidwalden
Glarner Unterland
Glarner Hinterland
La Sarine

La Gruyere

Sense
Murten/Morat
Glane-Veveyse

Saanen-Obersimme Olten

Kandertal
Oberland-Ost
Grenchen
Laufental
Luzern
Sursee-Seetal

Thal

Solothurn
Basel-Stadt
Unteres Baselbiet
Oberes Baselbiet
Schaffhausen

Appenzell A.Rh.
Appenzell I.Rh.
St.Gallen
Rheintal
Werdenberg
Sarganserland
Linthgebiet
Toggenburg
Wil

Chur
Prattigau
Davos
Schanfigg
Mittelbiinden
Viamala
Surselva
Engiadina Bassa
Oberengadin
Mesolcina
Aarau
Brugg-Zurzach
Baden

Mutschellen
Freiamt
Fricktal
Thurtal
Untersee
Oberthurgau
Tre Valli
Locarno
Bellinzona
Lugano
Mendrisio
Aigle

Pays d'Enhaut
Gros-de-Vaud

Yverdon
La Broye
Goms
Brig

Visp
Leuk
Sierre
Sion

Martigny

Monthey
Neuchatel

La Chaux-de-Fonds
Val-de-Travers
Jura

Tabelle C.4: Einteilung der MS Regionen in Hochpreisregionen und librige Gebiete der Schweiz. Eigene Darstellung.
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Anhang D: Regionale Aufteilung der Vertragsobjekte
Grossregion Agglomeration MS Region Grossregion Agglomeration MS Region
Region Lémanique |Lausanne Lausanne Zurich Zirich Zurich
Genf Morges Ubrige Agglomerations- Glattal-Furttal
Ubrige Agglomerationsgebiete [Nyon gebiete Zlrich Limmattal
Region Lémanique Vevey Landliche Gebiete Zurich |Knonaueramt
Landliche Gebiete Region Aigle Zimmerberg

Lémanique

Pays d'Enhaut
Gros-de-Vaud
Yverdon

La Vallée

La Broye
Sierre

Sion
Martigny
Monthey
Goms

Brig

Visp

Leuk

Geneve

Pfannenstiel
Ziircher Oberland
Winterthur
Weinland

Zircher Unterland
March

Espace Mittelland

Bern

Ubrige Agglomerationsgebiete

Espace Mittelland
Landliche Gebiete Espace
Mittelland

Bern

Olten

Biel/Bienne

Jura bernois
Thun

Aaretal
Schwarzwasser
Neuchatel

La Chaux-de-Fonds
Val-de-Travers
Jura
Erlach-Seeland
Burgdorf

Oberes Emmental
Saanen-Obersimmental
Kandertal
Oberland-Ost
Grenchen
Solothurn

La Sarine

La Gruyere

Sense
Murten/Morat
Glane-Veveyse

Ostschweiz

St. Gallen

Ubrige Agglomerations-
gebiete Ostschweiz
Landliche Gebiete Ost-
schweiz

Glarner Unterland
Schaffhausen
Appenzell A.Rh.
Appenzell I.Rh.
St.Gallen
Rheintal
Werdenberg
Sarganserland
Linthgebiet
Toggenburg
wil

Chur

Prattigau
Thurtal
Untersee
Oberthurgau
Thal

Davos
Schanfigg
Mittelblinden
Viamala
Surselva
Engiadina Bassa
Oberengadin

Nordwestschweiz

Basel

Ubrige Agglomerationsgebiete

Nordwestschweiz

Landliche Gebiete Nordwest-

schweiz

Oberaargau
Laufental
Basel-Stadt
Unteres Baselbiet
Oberes Baselbiet
Aarau
Brugg-Zurzach
Baden
Mutschellen
Freiamt

Fricktal

Zentralschweiz |Luzern Luzern
Zug Sursee-Seetal
Ubrige Agglomerations-  [Willisau
gebiete Zentralschweiz Entlebuch
Landliche Gebiete Zentral- |Uri
schweiz Innerschwyz
Einsiedeln
Sarneraatal
Nidwalden
Glarner Hinterland
Zug
Tessin Bellinzona Tre Valli
Lugano Locarno
Chiasso-Mendrisio Bellinzona
Ubrige Agglomerations- Lugano
gebiete Tessin Mendrisio
Landliche Gebiete Tessin  [Mesolcina

Tabelle D.1: Drei Moglichkeiten fiir die regionale Aufteilung der Vertragsobjekte. Eigene Darstellung.
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Anhang E: Regressionsresultate der empirischen Analyse von Wohnimmobilien

Source Ss df MS Number of obs = 130591
F( 97,130493) = 1274.21
Model 5625.88013 97 57.9987642 Prob > F = 0.0000
Residual 5939.70548130493 .045517426 R-squared = 0.48064
Adj R-squared = 0.4861
Total 11565.5856130590 .088564098 Root MSE = .21335
nettomietpreis_pro_m2_log Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
ratingqualitaetmikrolage .0220388 .0002763 79.77 0.000 .0214973 .0225803
kategoriewohnung -.0321937 .0152846 -2.11 0.035 -.0621512 -.0022362
kategoriemaisonette .0337887 .015921 2.12 0.034 .0025838 .0649935
anzahlzimmer -.0097467 .0009055 -10.76 0.000 -.0115215 -.0079719
quadratmeter_log -.2173238 .0031357 -69.31 0.000 -.2234696 -.2111779
etage .0077757 .0002939 26.46 0.000 .0071998 .0083517
alter0_5jahre -.0425585 .0162107 -2.63 0.009 -.0743311 -.0107858
alter6_10jahre -.0631432 .0160585 -3.93 0.000 -.0946175 -.0316688
alterll 20jahre -.0877486 .0159547 -5.50 0.000 -.1190195 -.0564778
alter2l 30jahre -.1657654 .0159186 -10.41 0.000 -.1969656 -.1345652
alter31_40jahre -.2406965 .0158779 -15.16 0.000 -.2718168 -.2095761
alter4l 50jahre -.2508457 .0158485 -15.83 0.000 -.2819085 -.2197829
alter51_60jahre -.2776412 .0158579 -17.51 0.000 -.3087224 -.2465601
alter_ 60jahre -.2732781 .0158487 -17.24 0.000 -.3043411 -.242215
vertragsdauer_log -.0769932 .0004358 -176.67 0.000 -.0778474 -.0761391
gueltigper311214 -.0040159 .0011815 -3.40 0.001 -.0063316 -.0017001
minergie .0064196 .0067003 0.96 0.338 -.0067128 .019552
regionrheintal .0899289 .0400788 2.24 0.025 .011375 .1684827
regionwerdenberg .0773267 .0376971 2.05 0.040 .0034411 .1512123
regionsarganserland .1342585 .0385387 3.48 0.000 .0587233 .2097936
regionlinthgebiet .249535 .0367861 6.78 0.000 .1774349 .3216351
regiontoggenburg -.0947874 .0496359 -1.91 0.056 -.1920728 .0024981
regionwil .0691091 .0367711 1.88 0.060 -.0029615 .1411797
regionchur .2385254 .0366403 6.51 0.000 .1667111 .3103397
regionpraettigau .2122267 .0518895 4.09 0.000 .1105243 .3139291
regiondavos 0 (omitted)
regionschanfigg 0 (omitted)
regionmittelbuenden 0 (omitted)
regionviamala 0 (omitted)
regionsurselva 0 (omitted)
regionengiadinabassa 0 (omitted)
regionoberengadin 0 (omitted)
regionmesolcina 0 (omitted)
regionaarau .1376348 .0357204 3.85 0.000 .0676235 .2076462
regionbruggzurzach .2545719 .0372665 6.83 0.000 .1815302 .3276136
regionbaden .3133349 .0358503 8.74 0.000 .2430689 .3836009
regionmutschellen .1872361 .0361462 5.18 0.000 .1163902 .2580821
regionfreiamt .2479356 .0365208 6.79 0.000 .1763555 .3195158
regionfricktal .2266798 .0358868 6.32 0.000 .1563423 .2970173
regionthurtal .1351887 .0364712 3.71 0.000 .0637057 .2066717
regionuntersee .1204461 .0381473 3.16 0.002 .045678 .1952142
regionoberthurgau .0547008 .03631 1.51 0.132 -.0164661 .1258678
regiontrevalli 0 (omitted)
regionlocarno .2645222 .0394405 6.71 0.000 .1872196 .3418249
regionbellinzona -.017862 .0374296 -0.48 0.633 -.0912233 .0554993
regionlugano .1078238 .0361915 2.98 0.003 .036889 .1787586
regionmendrisio .0073615 .0437695 0.17 0.866 -.0784259 .0931489
regionlausanne .2862743 .03568 8.02 0.000 .2163421 .3562066
regionmorges .4089296 .0367369 11.13 0.000 .3369259 .4809334
regionnyon .3357763 .0361404 9.29 0.000 .2649417 .4066109
regionvevey .2953785 .0359747 8.21 0.000 .2248688 .3658882
regionaigle .0512915 .0467135 1.10 0.272 -.040266 .1428491
regionpaysdenhaut 0 (omitted)
regiongrosdevaud .3735764 .0485767 7.69 0.000 .2783669 .4687859
regionyverdon .2027279 .0378332 5.36 0.000 .1285756 .2768802
regionlavalle 0 (omitted)
regionlabroye .118095 .0374567 3.15 0.002 .0446806 .1915093
regiongoms 0 (omitted)
regionbrig .1774086 .0417351 4.25 0.000 .0956086 .2592086
regionvisp 0 (omitted)
regionleuk 0 (omitted)
regionsierre 0 (omitted)
regionsion .032851 .0374232 0.88 0.380 -.0404978 .1061999
regionmartigny -.0655471 .0386326 -1.70 0.090 -.1412663 .0101722
regionmonthey .041202 .0387561 1.06 0.288 -.0347594 .1171633

77



Mietpramien von MINERGIE-Gebduden im Immobilienmarkt Schweiz

| Anhang

regionneuchatel
regionlachauxdefonds
regionvaldetravers
regiongenve
regionzuerich
regionglattalfurttal
regionlimmattal
regionknonaueramt
regionzimmerberg
regionpfannenstiel
regionzuercheroberland
regionwinterthur
regionweinland
regionzuercherunterland
regionbern
regionerlachseeland
regionbielbienne
regionjurabernois
regionoberaargau
regionburgdorf
regionoberesemmental
regionaaretal
regionschwarzwasser
regionthun
regionsaanenobersimmental
regionkandertal
regionoberlandost
regiongrenchen
regionlaufental
regionluzern
regionsurseeseetal
regionwillisau
regionentlebuch
regionuri
regioninnerschwyz
regioneinsiedeln
regionmarch
regionsarneraatal
regionnidwalden
regionglarnerunterland
regionglarnerhinterland
regionzug
regionlasarine
regionlagruyere
regionsense
regionmurtenmorat
regionglaneveveyse
regionolten

regionthal
regionsolothurn
regionbaselstadt
regionunteresbaselbiet
regionoberesbaselbiet
regionschaffhausen
regionappenzellarh
regionappenzellirh
regionstgallen

_cons

.15226
-.080391
0
.3650056
.5536701
.3427306
.3789119
.2804679
.4556256
.5408176
.3140331
.2793481
.1173869
.2140489
.2689584
.1462521
.2108164
0
.1656904
.1328177
0
.0066341
0
.144131
0

0
.1163475
.0367534
.2337918
.2744472
.0866776
.0276668
0
.1790381
.2370624
.0429534
.3775081
.2681706
.2854314
.123876
0
.438521
.1097842
.0573046
.1351448
.1667429
.2231793
.1310854
0
.1203207
.3303603
.3574714
.2212281
.0497566
.0115266
0
.1493034
6.617865

.0359756
.0428765
(omitted)
.0356759
.0356306
.0356884
.0357215
.0364748
.035686
.0358034
.0357502
.0358892
.0518565
.0358701
.0357817
.0399441
.0359904
(omitted)
.037303
.0373825
(omitted)
.0378337
(omitted)
.0367249
(omitted)
(omitted)
.0389963
.0378823
.0370716
.03579
.0373468
.0398169
(omitted)
.0389645
.0381486
.0711415
.036121
.037723
.037495
.0405691
(omitted)
.0360802
.0359773
.0366417
.0412748
.0466699
.0485187
.0364143
(omitted)
.0373956
.0357373
.035698
.0361973
.0364853
.0387763
(omitted)
.0357501
.0439913

10.
15.
.60
10.
.69
12.
15.
.78
.78
.26
.97
.52
.66
.86

gow g o N

IS

oON 9 oo N

IS

.23
1.87

23
54

61

77
11

.44
.55

.18

.92

.98
.97
.31
.67
.32
.69

.59
.21
.60
.45
.11
.61

3.05

W W W R W N

o w

.15
.05
.56
.27
.57
.60
.60

.22
.24
.01

6.11

.36
.30

.18
150.

44

(R N IR = I =R =Rl R I A = I - R - 2 =}

o o o o o o

o

.000
.061

.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.000
.024
.000
.000
.000
.000

.000
.000

.861

.000

.003
.332
.000
.000
.020
.487

.000
.000
.546
.000
.000
.000
.002

.000
.002
.118
.001
.000
.000
.000

.001
.000
.000
.000
.173
.766

.000
.000

.0817486
-.1644281

.2950814
.4838347

.272782
.3088985
.2089778
.3856817
.4706436
.2439633

.209006
.0157491
.1437441
.1988268
.0679624
.1402759

.0925771
.0595488

-.0675192

.0721509

0399155
-.0374952
.1611321
.2042995
.0134786
-.0503736

.1026683
.1622919
-.0964826
.3067115
.1942341
.2119418
.0443612

.3678046
.0392693
-.0145125
.054247
.0752707
.1280835
.059714

.0470259
.2603158
.287504
.150282
-.0217539
-.0644743

.0792339
6.531642

.2227715
.0036461

.4349298
.6235055
.4126793
.4489254
.3519579
.5255696
.6109916
.3841029
.3496902
.2190247
.2843536
.3390899
.2245417
.2813568

.2388037
.2060867

.0807875

.2161111

.1927795
1110021
.3064516
.3445948
.1598767
.1057072

.2554079
.3118329
.1823894
.4483046
.3421071

.358921
.2033908

.5092375
.1802991
.1291218
.2160427
.2582151
.3182752
.2024569

.1936155
.4004047
.4274389
.2921742

.121267
.0875275

.2193729
6.704087

Tabelle E.1: Regressionsresultate fiir die Analyse der Minergie-Pramie von Wohnimmobilien mit 106 MS Regionen fir die

Beriicksichtigung von regionalen Unterschieden. Darstellung von Stata.
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Source SS df MS Number of obs = 130591

F( 23,130567) = 3701.99

Model 4565.14935 23 198.484754 Prob > F = 0.0000

Residual 7000.43626130567 .053615663 R-squared = 0.3947

Adj R-squared = 0.3946

Total 11565.5856130590 .0885640098 Root MSE = .23155
nettomietpreis_pro _m2 ~g Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
ratingqualitaetmikrolage .0181051 .0002785 65.01 0.000 .0175593 .0186509
kategoriewohnung -.0532571 .0162532 -3.28 0.001 -.0851131 -.0214011
kategoriemaisonette .0368969 .0169518 2.18 0.030 .0036716 .0701222
anzahlzimmer -.0180768 .0009288 -19.46 0.000 -.0198972 -.0162563
quadratmeter_log -.1960885 .0032833 -59.72 0.000 -.2025238 -.1896533
etage .0112936 .0003092 36.53 0.000 .0106876 .0118996
alter0_5jahre -.0775689 .0174584 -4.44 0.000 -.1117871 -.0433507
alter6_10jahre -.0885312 .0172402 -5.14 0.000 -.1223216 -.0547408
alterll 20jahre -.1169504 .0171012 -6.84 0.000 -.1504685 -.0834324
alter2l 30jahre -.2069683 .0170574 -12.13 0.000 -.2404004 -.1735362
alter31 40jahre -.2674217 .0170247 -15.71 0.000 -.3007898 -.2340536
alterd4l 50jahre -.2799584 .0169918 -16.48 0.000 -.313262 -.2466548
alter51 60jahre -.2893616 .0170031 -17.02 0.000 -.3226874 -.2560357
alter_ 60jahre -.2397346 .016995 -14.11 0.000 -.2730445 -.2064246
vertragsdauer log -.0750649 .0004707 -159.46 0.000 -.0759875 -.0741422
gueltigper311214 -.004188 .0012821 -3.27 0.001 -.0067009 -.0016752
minergie .0186937 .0070473 2.65 0.008 .0048812 .0325062
regionlemanique .2086825 .0059631 35.00 0.000 .1969949 .2203702
espacemittelland .071991 .0060976 11.81 0.000 .0600397 .0839423
nordwestschweiz .1757769 .0059615 29.49 0.000 .1640924 .1874614
zuerich_grossregion .336612 .0058454 57.59 0.000 .3251551 .3480689
ostschweiz .0361777 .0062364 5.80 0.000 .0239545 .0484009
zentralschweiz .1887839 .0064827 29.12 0.000 .176078 .2014899
_cons 6.685424 .0281048 237.87 0.000 6.630339 6.740509

Tabelle E.2: Regressionsresultate fiir die Analyse der Minergie-Pramie von Wohnimmobilien mit sieben Grossregionen fiir
die Bericksichtigung von regionalen Unterschieden. Darstellung von Stata.
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Mietpramien von MINERGIE-Gebduden im Immobilienmarkt Schweiz | Anhang

Linear regression Number of obs = 130591

F( 40,130550) = 2464.74

Prob > F = 0.0000

R-squared = 0.4219

Root MSE = .2263

Robust HC2

nettomietpreis_pro m2_ log Coef. Std. Err. t P>|t| [95% Conf. Interval]
ratingqualitaetmikrolage .0179191 .0002825 63.43 0.000 .0173654 .0184728
kategoriewohnung -.0522958 .0164451 -3.18 0.001 -.084528 -.0200637
kategoriemaisonette .0337944 .0172476 1.96 0.050 -.0000106 .0675993
anzahlzimmer -.0220807 .0011222 -19.68 0.000 -.0242801 -.0198813
quadratmeter_log -.1885912 .0043279 -43.58 0.000 -.1970738 -.1801086
etage .0102644 .0003212 31.96 0.000 .0096349 .0108939
alter0_5jahre -.0812044 .0145793 -5.57 0.000 -.1097796 -.0526291
alter6_10jahre -.09727 .0144695 -6.72 0.000 -.1256299 -.06891
alterll 20jahre -.1198576 .0144499 -8.29 0.000 -.1481792 -.0915361
alter2l 30jahre -.2007806 .0144144 -13.93 0.000 -.2290325 -.1725286
alter3l_40jahre -.2742928 .0143867 -19.07 0.000 -.3024905 -.2460952
alterd4l 50jahre -.2888623 .0143791 -20.09 0.000 -.3170451 -.2606795
alter51 60jahre -.2972381 .0144183 -20.62 0.000 -.3254977 -.2689786
alter_60jahre -.2562193 .0144295 -17.76 0.000 -.28450009 -.2279377
vertragsdauer_log -.0761506 .0005404 -140.91 0.000 -.0772098 -.0750914
gueltigper311214 -.0045473 .0012529 -3.63 0.000 -.007003 -.0020916
minergie .0178159 .0043551 4.09 0.000 .0092801 .0263518
zuerich .3312067 .0066457 49.84 0.000 .3181813 .3442322
bern .1318616 .0072506 18.19 0.000 .1176505 .1460726
luzern .1589999 .0076098 20.89 0.000 .1440849 .1739149
zug .326121 .0095271 34.23 0.000 .3074479 .344794
basel .1961251 .0067484 29.06 0.000 .1828983 .2093519
stgallen .0336295 .0070959 4.74 0.000 .0197216 .0475373
bellinzona -.1291769 .0104628 -12.35 0.000 -.1496837 -.1086701

lugano 0 (omitted)

chiassomendrisio -.1026246 .0192992 -5.32 0.000 -.1404508 -.0647985
lausanne .1667498 .0069765 23.90 0.000 .153076 .1804237
geneve .251174 .007204 34.87 0.000 .2370543 .2652938
uebrigeaggloregionlemanique .0875758 .0079463 11.02 0.000 .0720011 .1031504
uebrigeaggloespacemittelland .0269412 .0067885 3.97 0.000 .0136358 .0402466
uebrigeagglonordwestschweiz .0871286 .0071507 12.18 0.000 .0731134 .1011439
uebrigeagglozuerich .1597032 .0071691 22.28 0.000 .1456519 .1737544
uebrigeaggloostschweiz .0177287 .0070897 2.50 0.012 .003833 .0316245
uebrigeagglozentralschweiz .1538977 .0106654 14.43 0.000 .1329937 .1748017
uebrigeaggloticino .1389085 .0182008 7.63 0.000 .1032352 .1745819
laendlichegebieteregionlemanique .1639851 .0157057 10.44 0.000 .1332022 .1947679
laendlichegebieteespacemittellan -.0153011 .0092987 -1.65 0.100 -.0335264 .0029242
laendlichegebietenordwestschweiz .0815995 .0085677 9.52 0.000 .064807 .0983921
laendlichegebietezuerich .072559 .0541906 1.34 0.181 -.0336537 .1787717
laendlichegebieteostschweiz -.0297231 .008774 -3.39 0.001 -.04692 -.0125262
laendlichegebietezentralschweiz .0459011 .0089669 5.12 0.000 .0283262 .0634761
_cons 6.699596 .0297168 225.45 0.000 6.641352 6.757841

Tabelle E.3: Regressionsresultate des Regressionsmodells (1) mittels der Robust-Methode. Darstellung von Stata.
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Mietpramien von MINERGIE-Gebduden im Immobilienmarkt Schweiz

Source SS df MS Number of obs = 130591

F( 39,130551) = 2263.91

Model 4666.14232 39 119.644675 Prob > F = 0.0000

Residual 6899.44329130551 .052848644 R-squared = 0.4035

Adj R-squared = 0.4033

Total 11565.5856130590 .088564098 Root MSE = .22989
nettomietpreis_pro_m2_ log Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
kategoriewohnung -.057534 .0162038 -3.55 0.000 -.0892932 -.0257747
kategoriemaisonette .0268408 .016898 1.59 0.112 -.006279 .0599607
anzahlzimmer -.0249504 .0009534 -26.17 0.000 -.026819 -.0230818
quadratmeter_log -.1717504 .0033238 -51.67 0.000 -.178265 -.1652358
etage .0091387 .0003093 29.54 0.000 .0085324 .0097449
alter0_5jahre -.0762448 .0173567 -4.39 0.000 -.1102635 -.042226
alter6_1l0jahre -.0950402 .0171565 -5.54 0.000 -.1286667 -.0614137
alterll 20jahre -.120964 .0170254 -7.10 0.000 -.1543336 -.0875945
alter2l 30jahre -.2014631 .0169812 -11.86 0.000 -.234746 -.1681802
alter31l_40jahre -.2773287 .0169525 -16.36 0.000 -.3105552 -.2441021
alterd4l_50jahre -.292845 .0169194 -17.31 0.000 -.3260067 -.2596834
alter51_60jahre -.2974234 .0169348 -17.56 0.000 -.3306153 -.2642316
alter_60jahre -.2480963 .0169262 -14.66 0.000 -.2812713 -.2149213
vertragsdauer_log -.0761412 .000468 -162.69 0.000 -.0770585 -.0752239
gueltigper311214 -.0043379 .0012729 -3.41 0.001 -.0068328 -.0018429
minergie -.0210293 .0070232 -2.99 0.003 -.0347947 -.0072639
zuerich .3163274 .0071511 44.23 0.000 .3023114 .3303433
bern .1215377 .0079899 15.21 0.000 .1058777 1371977
luzern .1511874 .0081713 18.50 0.000 .1351718 .167203
zug .3378564 .0096163 35.13 0.000 .3190086 .3567041
basel .1755749 .0073218 23.98 0.000 .1612242 .1899256
stgallen .0193746 .0080039 2.42 0.015 .0036872 .035062
bellinzona -.1385247 .0143672 -9.64 0.000 -.1666842 -.1103652

lugano 0 (omitted)

chiassomendrisio -.0833822 .0283865 -2.94 0.003 -.1390193 -.0277451
lausanne .1391363 .0074595 18.65 0.000 .1245159 .1537568
geneve .2443229 .0074617 32.74 0.000 .2296981 .2589478
uebrigeaggloregionlemanique .0521123 .0082558 6.31 0.000 .0359311 .0682935
uebrigeaggloespacemittelland .0153437 .00749 2.05 0.041 .0006635 .0300239
uebrigeagglonordwestschweiz .0907796 .0076099 11.93 0.000 .0758642 .1056949
uebrigeagglozuerich .1533976 .0081096 18.92 0.000 .1375029 .1692923
uebrigeaggloostschweiz .0216801 .0078564 2.76 0.006 .0062818 .0370785
uebrigeagglozentralschweiz .1505668 .0134512 11.19 0.000 .1242027 .1769309
uebrigeaggloticino .0931484 .0196293 4.75 0.000 .0546753 .1316215
laendlichegebieteregionlemanique .1098926 .0162285 6.77 0.000 .0780851 .1417001
laendlichegebieteespacemittellan -.0000774 .0125892 -0.01 0.995 -.0247521 .0245973
laendlichegebietenordwestschweiz 0757096 .010546 7.18 0.000 .0550397 .0963796
laendlichegebietezuerich -.0037261 .0339388 -0.11 0.913 -.0702455 .0627934
laendlichegebieteostschweiz -.0519939 .0102393 -5.08 0.000 -.0720626 -.0319251
laendlichegebietezentralschweiz .0232177 .009842 2.36 0.018 .0039275 .0425079
_cons 6.748252 .0283927 237.68 0.000 6.692603 6.803901

Tabelle E.4: Regressionsresultate des Regressionsmodells (1) ohne die Variable Qualitét der Mikrolage. Darstellung von

Stata.
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Mietpramien von MINERGIE-Gebduden im Immobilienmarkt Schweiz | Anhang
Source SS df MS Number of obs = 130591
F( 40,130550) = 2441.99
Model 3712.53447 40 92.8133617 Prob > F = 0.0000
Residual 4961.85275130550 .038007298 R-squared = 0.4280
Adj R-squared = 0.4278
Total 8674.38722130590 .06642459 Root MSE = .19495
bruttomietpreis pro m2 log Coef. Std. Err. t P>|t]| [95% Conf. Interval]
ratingqualitaetmikrolage .0139519 .0002391 58.35 0.000 .0134833 .0144205
kategoriewohnung -.0810675 .0137417 -5.90 0.000 -.1080009 -.054134
kategoriemaisonette -.0120002 .0143305 -0.84 0.402 -.0400878 .0160873
anzahlzimmer -.0058484 .0008094 -7.23 0.000 -.0074348 -.004262
quadratmeter_ log -.2266348 .0028277 -80.15 0.000 -.232177 -.2210927
etage .0083004 .0002627 31.59 0.000 .0077854 .0088153
alter0_5jahre -.0698652 .0147193 -4.75 0.000 -.0987148 -.0410156
alter6 10jahre -.0817756 .0145495 -5.62 0.000 -.1102923 -.0532589
alterll 20jahre -.104652 .0144383 -7.25 0.000 -.1329507 -.0763532
alter2l 30jahre -.1668423 .0144008 -11.59 0.000 -.1950676 -.1386171
alter31l_40jahre -.2215531 .0143764 -15.41 0.000 -.2497307 -.1933756
alter4l 50jahre -.242446 .0143484 -16.90 0.000 -.2705686 -.2143233
alter51 60jahre -.2486376 .0143614 -17.31 0.000 -.2767856 -.2204896
alter_60jahre -.2068586 .0143545 -14.41 0.000 -.2349932 -.178724
vertragsdauer log -.0650649 .0003969 -163.94 0.000 -.0658428 -.0642871
gueltigper311214 -.005189 .0010795 -4.81 0.000 -.0073048 -.0030732
minergie .017374 .0059785 2.91 0.004 .0056563 .0290917
zuerich .2661382 .0060676 43.86 0.000 .2542458 .2780307
bern .0933025 .0067771 13.77 0.000 .0800195 .1065856
luzern .0908479 .0069304 13.11 0.000 .0772645 .1044313
zug .2602624 .0081565 31.91 0.000 .2442758 .276249
basel .1328346 .0062153 21.37 0.000 .1206527 .1450164
stgallen .0100906 .0067903 1.49 0.137 -.0032182 .0233994
bellinzona -.1010022 .0121846 -8.29 0.000 -.1248839 -.0771205
lugano 0 (omitted)
chiassomendrisio -.1161785 .0240743 -4.83 0.000 -.1633637 -.0689933
lausanne .1172324 .0063367 18.50 0.000 .1048127 .1296521
geneve .174113 .0063285 27.51 0.000 .1617093 .1865168
uebrigeaggloregionlemanique .0319385 .0070172 4.55 0.000 .0181849 .0456921
uebrigeaggloespacemittelland -.0032018 .0063537 -0.50 0.614 -.0156548 .0092513
uebrigeagglonordwestschweiz .0373832 .0064537 5.79 0.000 .024734 .0500324
uebrigeagglozuerich .1137342 .0068778 16.54 0.000 .1002539 .1272145
uebrigeaggloostschweiz -.010269 .0066627 -1.54 0.123 -.0233278 .0027899
uebrigeagglozentralschweiz .1059405 .0114072 9.29 0.000 .0835825 .1282985
uebrigeaggloticino .0662253 .0166576 3.98 0.000 .0335766 .098874
laendlichegebieteregionlemanique .0875272 .0137813 6.35 0.000 .0605161 .1145383
laendlichegebieteespacemittellan -.0431316 .0106781 -4.04 0.000 -.0640605 -.0222026
laendlichegebietenordwestschweiz .0217315 .0089438 2.43 0.015 .0042019 .0392611
laendlichegebietezuerich -.0084283 .0287995 -0.29 0.770 -.0648747 .0480181
laendlichegebieteostschweiz -.0833435 .0086884 -9.59 0.000 -.1003726 -.0663145
laendlichegebietezentralschweiz .0187695 .0083519 2.25 0.025 .0023999 .0351391
_cons 6.972127 .0240869 289.46 0.000 6.924917 7.019337

Tabelle E.5: Regressionsresultate des Regressionsmodells (1) mit Bruttomietpreisen als abhangige Variable. Darstellung von

Stata.
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Mietpramien von MINERGIE-Gebduden im Immobilienmarkt Schweiz | Anhang
Source SS df MS Number of obs = 130591
F( 41,130549) = 2326.93
Model 4883.33951 41 119.105842 Prob > F = 0.0000
Residual 6682.24611130549 .051185732 R-squared = 0.4222
Adj R-squared = 0.4220
Total 11565.5856130590 .088564098 Root MSE = .22624
nettomietpreis pro_m2 log Coef. Std. Err. t P>\t [95% Conf. Interval
ratingqualitaetmikrolage .0179805 .0002776 64.78 0.000 .0174365 .0185245
kategoriewohnung -.0628113 .0159949 -3.93 0.000 -.094161 -.0314616
kategoriemaisonette .0245243 .0166661 1.47 0.141 -.0081409 .0571895
anzahlzimmer -.022005 .0009394 -23.43 0.000 -.0238461 -.0201639
quadratmeter log -.1891514 .0032821 -57.63 0.000 -.1955843 -.1827185
etage .010263 .0003049 33.66 0.000 .0096653 .0108606
alter0_5jahre -.0823543 .0170821 -4.82 0.000 -.115835 -.0488737
alter6_10jahre -.0986762 .0168853 -5.84 0.000 -.1317711 -.0655814
alterll 20jahre -.121345 .0167564 -7.24 0.000 -.1541871 -.0885028
alter2l 30jahre -.2023965 .016713 -12.11 0.000 -.2351537 -.1696393
alter31_40jahre -.2757588 .0166846 -16.53 0.000 -.3084603 -.2430573
alter4l 50jahre -.2904141 .0166522 -17.44 0.000 -.3230521 -.2577762
alter51 60jahre -.2988208 .0166672 -17.93 0.000 -.3314883 -.2661533
alter_60jahre -.2577616 .0166592 -15.47 0.000 -.2904134 -.22510098
vertragsdauer_log -.0761043 .0004606 -165.22 0.000 -.0770071 -.0752015
gueltigper311214 -.0045219 .0012528 -3.61 0.000 -.0069773 -.0020666
minergie -.0343824 .0092622 -3.71 0.000 -.0525362 -.0162285
zuerich .3310795 .0070414 47.02 0.000 .3172783 .3448806
bern .1311223 .0078653 16.67 0.000 .1157065 .1465381
luzern .1589548 .0080426 19.76 0.000 .1431914 .1747181
zug .3260109 .0094655 34.44 0.000 .3074586 .3445632
basel .1961264 .0072128 27.19 0.000 .1819895 .2102633
stgallen .031697 .0078833 4.02 0.000 .0162459 .0471481
bellinzona -.1291481 .0141401 -9.13 0.000 -.1568625 -.1014336
lugano 0 (omitted)
chiassomendrisio -.1027545 .027938 -3.68 0.000 -.1575124 -.0479966
lausanne .1667878 .0073536 22.68 0.000 .1523748 .1812008
geneve .2510805 .0073442 34.19 0.000 .236686 .2654749
uebrigeaggloregionlemanique .0875983 .0081434 10.76 0.000 .0716374 .1035592
uebrigeaggloespacemittelland .0269581 .0073734 3.66 0.000 .0125064 .0414098
uebrigeagglonordwestschweiz .0882586 .0074907 11.78 0.000 .073577 .1029401
uebrigeagglozuerich .1596627 .0079816 20.00 0.000 .144019 .1753065
uebrigeaggloostschweiz .0176884 .007732 2.29 0.022 .0025338 .032843
uebrigeagglozentralschweiz .1582727 .013248 11.95 0.000 .1323069 .1842384
uebrigeaggloticino .1389961 .019331 7.19 0.000 .1011076 .1768845
laendlichegebieteregionlemanique .1641478 .0159931 10.26 0.000 .1328017 .1954939
laendlichegebieteespacemittellan -.0153942 .0123918 -1.24 0.214 -.039682 .0088936
laendlichegebietenordwestschweiz .0814964 .0103791 7.85 0.000 .0611535 .1018393
laendlichegebietezuerich .0728632 .0334215 2.18 0.029 .0073577 .1383686
laendlichegebieteostschweiz -.023436 .01010098 -2.32 0.020 -.0432511 -.003621
laendlichegebietezentralschweiz .0459454 .0096923 4.74 0.000 .0269487 .0649422
MinergieStadt .1122031 .0131903 8.51 0.000 .0863504 .1380558
_cons 6.713149 .027998 239.77 0.000 6.658273 6.768024

Tabelle E.6: Regressionsresultate des Regressionsmodells (1) mit zusatzlichem Interaktionsterm Minergie*Stadt.

Darstellung von Stata.
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Mietpramien von MINERGIE-Gebduden im Immobilienmarkt Schweiz | Anhang
Source SS df MS Number of obs = 130591
F( 41,130549) = 2324.40
Model 4880.26589 41 119.030875 Prob > F = 0.0000
Residual 6685.31972130549 .051209276 R-squared = 0.4220
Adj R-squared = 0.4218
Total 11565.5856130590 .088564098 Root MSE = .22629
nettomietpreis pro m2_log Coef. Std. Err. t P>|t]| [95% Conf. Interval]
ratingqualitaetmikrolage .0179769 .000278 64.66 0.000 .017432 .0185218
kategoriewohnung -.0573658 .0160161 -3.58 0.000 -.088757 -.0259746
kategoriemaisonette .0291352 .0166872 1.75 0.081 -.0035714 .0618417
anzahlzimmer -.0220822 .0009395 -23.50 0.000 -.0239236 -.0202407
quadratmeter log -.1888317 .0032829 -57.52 0.000 -.1952662 -.1823972
etage .0102416 .0003051 33.57 0.000 .0096437 .0108395
alter0_5jahre -.0815226 .0170858 -4.77 0.000 -.1150104 -.04803438
alter6_10jahre -.0982791 .0168908 -5.82 0.000 -.1313848 -.0651734
alterll 20jahre -.1210736 .0167629 -7.22 0.000 -.1539285 -.0882186
alter2l 30jahre -.2018965 .0167188 -12.08 0.000 -.234665 -.169128
alter31_40jahre -.2753326 .0166902 -16.50 0.000 -.3080451 -.2426202
alterd4l_50jahre -.2899344 .0166578 -17.41 0.000 -.3225834 -.2572854
alter51 60jahre -.2983198 .0166729 -17.89 0.000 -.3309984 -.2656412
alter 60jahre -.2572972 .0166649 -15.44 0.000 -.2899601 -.2246343
vertragsdauer_log -.0761344 .0004607 -165.25 0.000 -.0770374 -.0752314
gueltigper311214 -.0045312 .0012531 -3.62 0.000 -.0069871 -.0020752
minergie -.0077284 .0100587 -0.77 0.442 -.0274433 .0119865
zuerich .3309678 .0070434 46.99 0.000 .3171629 .3447727
bern .1321847 .0078671 16.80 0.000 .1167653 .1476042
luzern .1589868 .0080445 19.76 0.000 .1432198 .1747538
zug .3260425 .0094677 34.44 0.000 .307486 .3445991
basel .1961253 .0072144 27.19 0.000 .1819851 .2102654
stgallen .0344328 .0078852 4.37 0.000 .018978 .0498875
bellinzona -.129143 .0141434 -9.13 0.000 -.1568638 -.1014222
lugano 0 (omitted)
chiassomendrisio -.1027331 .0279444 -3.68 0.000 -.1575036 -.0479626
lausanne .1668132 .0073553 22.68 0.000 .1523969 .1812295
geneve .2512036 .0073459 34.20 0.000 .2368059 .2656014
uebrigeaggloregionlemanique .0876457 .0081453 10.76 0.000 .0716811 .1036104
uebrigeaggloespacemittelland .0269673 .0073751 3.66 0.000 .0125123 .0414223
uebrigeagglonordwestschweiz .0876472 .0074927 11.70 0.000 .0729617 .1023327
uebrigeagglozuerich .1596809 .0079834 20.00 0.000 .1440335 .1753282
uebrigeaggloostschweiz .01769 .0077338 2.29 0.022 .0025319 .0328481
uebrigeagglozentralschweiz .1559504 .0132539 11.77 0.000 .1299729 .1819278
uebrigeaggloticino .1390022 .0193355 7.19 0.000 .101105 .1768993
laendlichegebieteregionlemanique .1641822 .0159968 10.26 0.000 .1328287 .1955357
laendlichegebieteespacemittellan -.0153895 .0123947 -1.24 0.214 -.039683 .0089039
laendlichegebietenordwestschweiz .0814283 .0103816 7.84 0.000 .0610805 .1017761
laendlichegebietezuerich .0727806 .0334292 2.18 0.029 .00726 .1383012
laendlichegebieteostschweiz -.0266423 .0101233 -2.63 0.008 -.0464837 -.0068009
laendlichegebietezentralschweiz .0459475 .0096945 4.74 0.000 .0269464 .0649486
MinergieHochpreisregion .0466454 .0132965 3.51 0.000 .0205845 .0727062
_cons 6.706391 .0280261 239.29 0.000 6.65146 6.761321

Tabelle E.7: Regressionsresultate des Regressionsmodells (1) mit zusatzlichem Interaktionsterm Minergie*Hochpreisregion.

Darstellung von Stata.
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Mietpramien von MINERGIE-Gebduden im Immobilienmarkt Schweiz | Anhang
Source SS df MS Number of obs = 130591
F( 42,130548) = 2268.70
Model 4879.84838 42 116.186866 Prob > F = 0.0000
Residual 6685.73723130548 .051212866 R-squared = 0.4219
Adj R-squared = 0.4217
Total 11565.5856130590 .088564098 Root MSE = .2263
nettomietpreis_pro_m2_ log Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Intervall]
ratingqualitaetmikrolage .0179186 .0002775 64.56 0.000 .0173746 .0184625
kategoriewohnung -.0520936 .015952 -3.27 0.001 -.0833592 -.0208279
kategoriemaisonette .034113 .0166359 2.05 0.040 .0015068 .0667191
anzahlzimmer -.0220873 .0009396 -23.51 0.000 -.0239289 -.0202457
quadratmeter log -.188615 .0032824 -57.46 0.000 -.1950485 -.1821814
etage .0102677 .000305 33.66 0.000 .0096699 .0108655
alter0_5jahre -.0822257 .0170936 -4.81 0.000 -.1157287 -.0487226
alter6_10jahre -.0944665 .0169529 -5.57 0.000 -.127694 -.061239
alterll 20jahre -.1181251 .0167884 -7.04 0.000 -.15103 -.0852202
alter2l 30jahre -.1992562 .0167335 -11.91 0.000 -.2320535 -.166459
alter31l 40jahre -.2727723 .0167052 -16.33 0.000 -.3055141 -.2400305
alter4l 50jahre -.2873447 .0166726 -17.23 0.000 -.3200226 -.2546667
alter51 60jahre -.295726 .0166875 -17.72 0.000 -.3284332 -.2630188
alter 60jahre -.2547388 .0166788 -15.27 0.000 -.2874289 -.2220486
vertragsdauer_log -.0761544 .0004607 -165.30 0.000 -.0770574 -.0752514
gueltigper311214 -.0045738 .0012532 -3.65 0.000 -.00703 -.0021176
minergie .0373718 .0119043 3.14 0.002 .0140395 .0607041
zuerich .3312236 .0070433 47.03 0.000 .3174188 .3450284
bern .1318742 .0078669 16.76 0.000 .1164552 .1472931
luzern .1590062 .0080448 19.77 0.000 .1432386 .1747738
zug .3260846 .0094681 34.44 0.000 .3075273 .3446418
basel .1961434 .0072147 27.19 0.000 .1820027 .2102841
stgallen .0335851 .0078822 4.26 0.000 .0181362 .0490341
bellinzona -.1291738 .0141439 -9.13 0.000 -.1568955 -.101452
lugano 0 (omitted)
chiassomendrisio -.1026226 .0279454 -3.67 0.000 -.157395 -.0478502
lausanne .1667529 .0073556 22.67 0.000 .1523362 .1811697
geneve .2511621 .0073461 34.19 0.000 .2367639 .2655604
uebrigeaggloregionlemanique .087557 .0081456 10.75 0.000 .0715919 .1035222
uebrigeaggloespacemittelland .026945 .0073753 3.65 0.000 .0124895 .0414005
uebrigeagglonordwestschweiz .0870547 .0074916 11.62 0.000 .0723713 .1017381
uebrigeagglozuerich .1597053 .0079837 20.00 0.000 .1440573 .1753532
uebrigeaggloostschweiz .0177152 .0077341 2.29 0.022 .0025565 .0328738
uebrigeagglozentralschweiz .1530448 .0132484 11.55 0.000 .1270782 .1790114
uebrigeaggloticino .1389097 .0193361 7.18 0.000 .1010113 .1768082
laendlichegebieteregionlemanique .1638556 .0159975 10.24 0.000 .1325007 .1952104
laendlichegebieteespacemittellan -.0154655 .0123955 -1.25 0.212 -.0397604 .0088294
laendlichegebietenordwestschweiz .0818631 .0103832 7.88 0.000 .0615122 .1022141
laendlichegebietezuerich .072583 .0334303 2.17 0.030 .0070602 .1381059
laendlichegebieteostschweiz -.0298644 .0100876 -2.96 0.003 -.0496359 -.0100929
laendlichegebietezentralschweiz .0459419 .009695 4.74 0.000 .0269399 .0649439
MinergieAlter6 10 -.0307984 .0156985 -1.96 0.050 -.0615671 -.0000297
MinergieAlterll 20 -.0264451 .0185226 -1.43 0.153 -.062749 .0098588
_cons 6.698038 .027972 239.45 0.000 6.643214 6.752863

Tabelle E.8: Regressionsresultate des Regressionsmodells (1) mit zusatzlichem Interaktionsterm Minergie*Alter. Darstellung

von Stata.
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Source SS daf MS Number of obs = 130591
F( 42,130548) = 2268.78
Model 4879.93677 42 116.188971 Prob > F = 0.0000
Residual 6685.64885130548 .051212189 R-squared = 0.4219
Adj R-squared = 0.4218
Total 11565.5856130590 .088564098 Root MSE =  .2263
nettomietpreis pro m2 log Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
ratingqualitaetmikrolage .0179324 .0002777 64.57 0.000 .0173881 .0184767
kategoriewohnung -.0526384 .016501 -3.19 0.001 -.0849801 -.0202968
kategoriemaisonette .0332583 .0171587 1.94 0.053 -.0003724 .066889
anzahlzimmer -.0220645 .0009396 -23.48 0.000 -.0239061 -.0202228
quadratmeter log -.1886134 .0032832 -57.45 0.000 -.1950485 -.1821783
etage .0102663 .000305 33.66 0.000 .0096685 .0108641
alter0_5jahre -.0829528 .0171029 -4.85 0.000 -.1164741 -.0494314
alter6_10jahre -.099523 .0169153 -5.88 0.000 -.1326768 -.0663692
alterll 20jahre -.1219795 .0167828 -7.27 0.000 -.1548735 -.0890854
alter2l 30jahre -.2028867 .0167391 -12.12 0.000 -.2356951 -.1700783
alter31_40jahre -.2763591 .0167104 -16.54 0.000 -.3091111 -.2436071
alterd4l 50jahre -.2909181 .0166775 -17.44 0.000 -.3236057 -.2582305
alter51 60jahre -.2992898 .0166924 -17.93 0.000 -.3320066 -.2665731
alter_60jahre -.2582562 .0166842 -15.48 0.000 -.2909569 -.2255555
vertragsdauer_log -.0761609 .0004607 -165.31 0.000 -.0770639 -.0752578
gueltigper311214 -.0045431 .0012531 -3.63 0.000 -.0069991 -.0020871
minergie .0162516 .0225503 0.72 0.471 -.0279466 .0604498
zuerich .3311607 .0070433 47.02 0.000 .3173558 .3449655
bern .1318076 .0078669 16.75 0.000 .1163886 1472266
luzern .1589881 .0080447 19.76 0.000 .1432207 .1747556
zug .3260984 .009468 34.44 0.000 .3075413 .3446554
basel .1961256 .0072146 27.18 0.000 .1819851 .2102662
stgallen .0335205 .0078825 4.25 0.000 .0180709 .0489701
bellinzona -.1291935 .0141438 -9.13 0.000 -.1569151 -.1014719
lugano 0 (omitted)
chiassomendrisio -.1026549 .0279452 -3.67 0.000 -.157427 -.0478829
lausanne .1667583 .0073555 22.67 0.000 .1523416 .181175
geneve .2511579 .0073461 34.19 0.000 .2367598 .2655561
uebrigeaggloregionlemanique .087593 .0081455 10.75 0.000 .071628 .1035581
uebrigeaggloespacemittelland .0269342 .0073753 3.65 0.000 .0124788 .0413896
uebrigeagglonordwestschweiz .0870422 .0074917 11.62 0.000 .0723586 .1017258
uebrigeagglozuerich .1597041 .0079837 20.00 0.000 .1440563 .175352
uebrigeaggloostschweiz .017714 .007734 2.29 0.022 .0025555 .0328726
uebrigeagglozentralschweiz .1620977 .0136695 11.86 0.000 .1353056 .1888898
uebrigeaggloticino .1389169 .019336 7.18 0.000 .1010186 .1768151
laendlichegebieteregionlemanique .1640499 .0159972 10.25 0.000 .1326956 .1954042
laendlichegebieteespacemittellan -.0153017 .0123951 -1.23 0.217 -.0395958 .0089924
laendlichegebietenordwestschweiz .0815314 .0103819 7.85 0.000 .0611831 .1018797
laendlichegebietezuerich .0725795 .0334301 2.17 0.030 .0070571 .1381019
laendlichegebieteostschweiz -.0295266 .0104055 -2.84 0.005 -.0499212 -.009132
laendlichegebietezentralschweiz .0459006 .0096948 4.73 0.000 .0268989 .0649023
MinergieKlimaMittelland .0047005 .0235184 0.20 0.842 -.0413952 .0507961
MinergieKlimaAlpennordhang -.0927871 .0454948 -2.04 0.041 -.181956 -.0036182
_cons 6.702054 .0283124 236.72 0.000 6.646562 6.757546

Tabelle E.9: Regressionsresultate des Regressionsmodells (1) mit zusatzlichem Interaktionsterm Minergie *Klimaregion.

Darstellung von Stata.
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Source SS df MS Number of obs = 130591

F( 46,130544) = 2071.77

Model 4880.40767 46 106.095819 Prob > F = 0.0000

Residual 6685.17794130544 .051210151 R-squared = 0.4220

Adj R-squared = 0.4218

Total 11565.5856130590 .088564098 Root MSE = .2263
nettomietpreis_pro_m2_ log Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
ratinggqualitaetmikrolage .0179278 .0002778 64.53 0.000 .0173833 .0184724
kategoriewohnung -.0526118 .0165007 -3.19 0.001 -.0849529 -.0202708
kategoriemaisonette .0332966 .0171585 1.94 0.052 -.0003337 .0669269
anzahlzimmer -.0220643 .0009397 -23.48 0.000 -.0239061 -.0202225
quadratmeter_log -.1885842 .0032832 -57.44 0.000 -.1950193 -.1821492
etage .0102678 .0003051 33.66 0.000 .0096699 .0108657
alter0_5jahre -.0828058 .0171059 -4.84 0.000 -.1163331 -.0492786
alter6_10jahre -.0990969 .0169208 -5.86 0.000 -.1322614 -.0659324
alterll 20jahre -.1216092 .0167896 -7.24 0.000 -.1545164 -.088702
alter2l 30jahre -.2025402 .0167446 -12.10 0.000 -.2353592 -.1697212
alter31l_40jahre -.276012 .0167156 -16.51 0.000 -.3087742 -.2432498
alter4l 50jahre -.2905655 .0166829 -17.42 0.000 -.3232637 -.2578673
alter51_60jahre -.2989383 .0166977 -17.90 0.000 -.3316654 -.2662111
alter_ 60jahre -.2579131 .0166892 -15.45 0.000 -.2906236 -.2252026
vertragsdauer_ log -.076161 .0004607 -165.31 0.000 -.077064 -.075258
gueltigper311214 -.0045353 .0012531 -3.62 0.000 -.0069913 -.0020793
minergie .0163055 .0225502 0.72 0.470 -.0278925 .0605034
zuerich .3311851 .0070435 47.02 0.000 .3173799 .3449903
bern .1317751 .0078773 16.73 0.000 .1163358 .1472143
luzern .1589882 .0080445 19.76 0.000 .143221 .1747553
zug .3260998 .0094678 34.44 0.000 .3075431 .3446565
basel .1961243 .0072145 27.18 0.000 .181984 .2102646
stgallen .0335697 .0079073 4.25 0.000 .0180716 .0490678
bellinzona -.1291981 .0141435 -9.13 0.000 -.1569191 -.101477

lugano 0 (omitted)

chiassomendrisio -.1026479 .0279446 -3.67 0.000 -.1574189 -.047877
lausanne .1667535 .0073554 22.67 0.000 1523371 .1811699
geneve .2511536 .0073459 34.19 0.000 .2367557 .2655515
uebrigeaggloregionlemanique .087584 .0081454 10.75 0.000 .0716192 .1035488
uebrigeaggloespacemittelland .0270095 .0073752 3.66 0.000 .0125543 .0414647
uebrigeagglonordwestschweiz .0867383 .0075013 11.56 0.000 .0720358 .1014408
uebrigeagglozuerich .1597043 .0079835 20.00 0.000 .1440568 .1753518
uebrigeaggloostschweiz .017715 .0077339 2.29 0.022 .0025567 .0328733
uebrigeagglozentralschweiz .1621267 .0136693 11.86 0.000 .135335 .1889183
uebrigeaggloticino .1389098 .0193356 7.18 0.000 .1010123 .1768072
laendlichegebieteregionlemanique .1640272 .015997 10.25 0.000 .1326735 .195381
laendlichegebieteespacemittellan -.0153068 .0123948 -1.23 0.217 -.0396005 .0089868
laendlichegebietenordwestschweiz .0815611 .0103818 7.86 0.000 .0612129 .1019092
laendlichegebietezuerich .0725646 .0334294 2.17 0.030 .0070434 .1380857
laendlichegebieteostschweiz -.0295364 .0104053 -2.84 0.005 -.0499306 -.0091421
laendlichegebietezentralschweiz .0459013 .0096946 4.73 0.000 .0269 .0649026
MinergieZuerich .0028551 .0239872 0.12 0.905 -.0441593 .0498695
MinergieBern .0071833 .0397897 0.18 0.857 -.0708038 .0851703
MinergieStGallen .0031052 .0306068 0.10 0.919 -.0568835 .063094
MinergieAggloEspaceMittelland -.6591376 .2274356 -2.90 0.004 -1.104907 -.2133679
MinergieAggloNordwestschweiz .0182849 .0291129 0.63 0.530 -.0387758 .0753455
MinergieAggloZentralschweiz -.0926965 .0454939 -2.04 0.042 -.1818637 -.0035292
_cons 6.701571 .028315 236.68 0.000 6.646075 6.757068

Tabelle E.10: Regressionsresultate des Regressionsmodells (1) mit zusatzlichem Interaktionsterm Minergie*Agglomeration.
Darstellung von Stata.
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Source SS df MS Number of obs = 1220
F( 20, 1199) = 165.66
Model 24.9164373 20 1.24582186 Prob > F = 0.0000
Residual 9.01682253 1199 .007520286 R-squared = 0.7343
Adj R-squared = 0.7298
Total 33.9332598 1219 .027836965 Root MSE = .08672
nettomiete m2 log Coef. Std. Err. t P>[t] [95% Conf. Interval]
ratingqualitaetmikrolage .0379425 .0025685 14.77 0.000 .0329033 .0429817
kategoriewohnung .071387 .0215796 3.31 0.001 .0290491 .113725
kategoriemaisonette .0553509 .0260548 2.12 0.034 .0042328 .1064689
anzahlzimmer .00805 .0066469 1.21 0.226 -.0049909 .0210091
quadratmeter log -.3309819 .0206443 -16.03 0.000 -.3714849 -.290479
etage .0223705 .0020305 11.02 0.000 .0183867 .0263542
alter0 5jahre .0248887 .0146611 1.70 0.090 -.0038756 .053653
alter6_10jahre .0056721 .0143522 0.40 0.693 -.022486 .0338303
alterll 20jahre -.0071708 .0147248 -0.49 0.626 -.0360601 .0217185
vertragsdauer_log -.0248798 .0024961 -9.97 0.000 -.029777 -.0199826
nebenkosten _m2_ log .0155094 .0873876 0.18 0.859 -.1559402 .186959
gueltigper311214 -.0054033 .0050788 -1.06 0.288 -.0153677 .004561
zuerich .7144264 .0942958 7.58 0.000 .5294233 .8994295
bern .5777586 .0948412 6.09 0.000 .3916856 .7638317
stgallen .5107786 .0951412 5.37 0.000 .3241168 .6974403
uebrigeaggloespacemittelland 0 (omitted)
uebrigeagglonordwestschweiz .6997219 .0937109 7.47 0.000 .5158663 .8835775
uebrigeagglozentralschweiz .0524221 .0195103 2.69 0.007 .014144 .0907002
klimaraummittelland -.6242101 .0948673 -6.58 0.000 -.8103345 -.4380858
klimaraumalpennordhang 0 (omitted)
stadt .1513884 .0094754 15.98 0.000 .1327983 .1699786
hochpreisregion .17357 .0178803 9.71 0.000 .1384898 .2086501
_cons 6.61084 .1657261 39.89 0.000 6.285694 6.935985

Tabelle E.11: Regressionsresultate des Regressionsmodells (3). Darstellung von Stata.
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Anhang F: Regressionsresultate der empirischen Analyse von kommerziellen Immobilien

Source SS df MS Number of obs = 23440
F( 91, 23348) = 458.82
Model 10109.0049 91 111.087966 Prob > F = 0.0000
Residual 5652.98121 23348 .242118435 R-squared = 0.6414
Adj R-squared = 0.6400
Total 15761.9861 23439  .67246837 Root MSE = .49206
nettomietpreis pro m2 log Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval
ratingqualitaetmikrolage .0625193 .0014964 41.78 0.000 .0595864 .0654522
nutzungbuero -.2636095 .0295099 -8.93 0.000 -.3214508 -.2057682
nutzunglager -1.151399 .0297755 -38.67 0.000 -1.209761 -1.093037
nutzunghandel .1367576 .029904 4.57 0.000 .0781438 .1953714
nutzunggewerbe -.852574 .0300667 -28.36 0.000 -.9115066 -.7936413
quadratmeter log .0710582 .0032298 22.00 0.000 .0647276 .0773888
etage .0312916 .0021325 14.67 0.000 .0271118 .0354713
alter0_5jahre -.072843 .1201998 -0.61 0.545 -.3084425 .1627565
alter6_l0jahre -.0639244 .1195614 -0.53 0.593 -.2982725 .1704238
alterll 20jahre -.0651715 .1189779 -0.55 0.584 -.2983759 .168033
alter2l 30jahre -.120003 .1187927 -1.01 0.312 -.3528444 .1128385
alter31 40jahre -.1750329 .1187634 -1.47 0.141 -.4078169 .0577511
alterd4l 50jahre -.2334871 .118742 -1.97 0.049 -.4662292 -.0007449
alter51_60jahre -.1923678 .1186995 -1.62 0.105 -.4250267 .040291
alter_60jahre -.0585788 .1186281 -0.49 0.621 -.2910977 .1739401
vertragsdauer_ log -.0280215 .0025516 -10.98 0.000 -.0330228 -.0230201
gueltigper311214 -.0011571 .0064402 -0.18 0.857 -.0137804 .0114661
minergie .1450177 .0367968 3.94 0.000 .0728935 .217142
regionzuerich .3350697 .0198346 16.89 0.000 .2961925 .3739469
regionglattalfurttal -.0467452 .0245319 -1.91 0.057 -.0948293 .001339
regionlimmattal -.1184403 .0275148 -4.30 0.000 -.1723711 -.0645096
regionknonaueramt -.4179627 .0495351 -8.44 0.000 -.5150546 -.3208707
regionzimmerberg -.0245202 .0269772 -0.91 0.363 -.0773973 .0283569
regionpfannenstiel .0128978 .0321914 0.40 0.689 -.0501994 .075995
regionzuercheroberland -.1124746 .0317415 -3.54 0.000 -.1746901 -.0502591
regionwinterthur .0192514 .0304868 0.63 0.528 -.0405047 .0790075
regionweinland 0 (omitted)
regionzuercherunterland -.1970827 .0380079 -5.19 0.000 -.2715807 -.1225846
regionerlachseeland 0 (omitted)
regionbielbienne -.1611528 .0374066 -4.31 0.000 -.2344722 -.0878335
regionjurabernois 0 (omitted)
regionoberaargau -.3856681 .1091498 -3.53 0.000 -.5996089 -.1717274
regionburgdorf -.3398745 .048369 -7.03 0.000 -.434681 -.245068
regionoberesemmental 0 (omitted)
regionaaretal -.5696384 .0690816 -8.25 0.000 -.7050428 -.434234
regionschwarzwasser 0 (omitted)
regionthun -.2275607 .0614954 -3.70 0.000 -.3480957 -.1070257
regionsaanenobersimmental 0 (omitted)
regionkandertal 0 (omitted)
regionoberlandost -.1857677 .0736745 -2.52 0.012 -.3301746 -.0413608
regiongrenchen -.5285577 .0724049 -7.30 0.000 -.6704761 -.3866393
regionlaufental -.0648675 .0806739 -0.80 0.421 -.2229936 .0932586
regionluzern .0136548 .0289767 0.47 0.637 -.0431414 .0704509
regionsurseeseetal -.5671245 .0580044 -9.78 0.000 -.6808169 -.4534321
regionwillisau -.0019643 .3486298 -0.01 0.996 -.6853016 .681373
regionentlebuch 0 (omitted)
regionuri -.1581891 .24699 -0.64 0.522 -.6423058 .3259275
regioninnerschwyz -.2129951 .1125278 -1.89 0.058 -.4335571 .0075669
regioneinsiedeln -.1045432 .3497044 -0.30 0.765 -.7899868 .5809004
regionmarch .1751982 .031342 5.59 0.000 .1137659 .2366305
regionsarneraatal -.0746855 .1049588 -0.71 0.477 -.2804117 .1310407
regionnidwalden -.2604966 .0950858 -2.74 0.006 -.446871 -.0741222
regionglarnerunterland 0 (omitted)
regionglarnerhinterland 0 (omitted)
regionzug .1577174 .0329407 4.79 0.000 .0931514 .2222833
regionlasarine -.1395115 .0455135 -3.07 0.002 -.2287208 -.0503021
regionlagruyere -.5848192 .24699 -2.37 0.018 -1.068936 -.1007026
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regionsense
regionmurtenmorat
regionglaneveveyse
regionolten
regionthal
regionsolothurn
regionbaselstadt
regionunteresbaselbiet
regionoberesbaselbiet
regionschaffhausen
regionappenzellarh
regionappenzellirh
regionstgallen
regionrheintal
regionwerdenberg
regionsarganserland
regionlinthgebiet
regiontoggenburg
regionwill
regionchur
regionpraettigau
regiondavos
regionschanfigg
regionmittelbuenden
regionviamala
regionsurselva
regionengiadinabassa
regionoberengadin
regionmesolcina
regionaarau
regionbruggzurzach
regionbaden
regionmutschellen
regionfreiamt
regionfricktal
regionthurtal
regionuntersee
regionoberthurgau
regiontrevalli
regionlocarno
regionbellinzona
regionlugano
regionmendrisio
regionlausanne
regionmorges
regionnyon
regionvevey
regionaigle
regionpaysdenhaut
regiongrosdevaud
regionyverdon
regionlavallee
regionlabroye
regiongoms
regionbrig
regionvisp
regionleuk
regionsierre
regionsion
regionmartigny
regionmonthey
regionneuchatel
regionlachauxdefonds
regionvaldetravers
regiongeneve
regionjuraraus

_cons

.5535094
-.0833292
0
-.5103465
0
-.1368704
.0094326
1644211
-.150833
-.1715683
-.0708699
0
-.1078448
-.7687605
-.4102528
-.2607898
-.2857814
-.4889958
.6270747
.0900471
0

O O o o o o o

0
.1622758
.0314166
-.1232127
-.2775749

.2193571
-.2788148
-.1418087
-.3015123
-.4945716

0
-.0793779
.4077024

.142593
.4585839
.0778435
.2064005
.1624468
.0283626
-.8917747

0
-.1300457
-.3642185
0
.1845813
0

o o o

0
.0135773
.0259033

-.4323719
.060406
-.3828956

0
.4214082

0
5.260549

.492617
.3487521
(omitted)
.0617209
(omitted)
.0457771
.0234136
.0283261
.0494946
.0801723
.1177955
(omitted)
.0255135
.2469415
.0891602
.0557687
.0673096
.1569578
.0494135
.0462024
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
.0356298
.07843
.0341021
.0520597
.0677512
.0487742
.0571612
.06269
.0498527
(omitted)
.0559757
.2209758
.046674
.3486077
.0246064
.0538517
.045529
.0536092
.1435307
(omitted)
.1179832
.0898269
(omitted)
.1752485
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
(omitted)
.0647027
.3486466
.1570473
.0481586
.3490093
(omitted)
.0229833
(omitted)
.1259294

1.12

-2.99

-5.80
-3.05
-2.14
-0.60

-4.23
-3.11
-4.60
-4.68
-4.25
-3.12
-12.69
-1.95

-4.55

-3.61
-5.33

-5.72
-2.48
-4.81
-9.92

-1.42
-1.85

3.06
.32
.16
.83
.57
.53
.21

-1.10
-4.05

0.21
0.07
-2.75
1.25
-1.10

18.34

41.77
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o o o o o

0.

.261
.811

.000

.003
.687
.000
.002
.032
.547

.000
.002
.000
.000
.000
.002
.000
.051

.000
.689
.000
.000
.001
.000
.013
.000
.000

.156
.065
.002
.188
.002
.000
.000
.597
.000

.270
.000

.292

.834
.941
.006
.210
.273

.000

000

-.4120523
-.7669061

-.6313234

-.2265965
-.0364596
-.2199421
-.2478457
-.3287112
-.3017568

-.157853
-1.252782
-.5850125
-.3701001
-.4177126
-.7966433
.7239285
.1806069

-.2321125
-.1223114
-.1900551
-.3796154

.0865603
-.3744154
-.2538483
-.4243889
-.5922861

-.189094
.8408294
.0511089
-.2247101
.0296134
.1008477
.073207
-.0767149
-1.173104

-.3613005
-.5402851

-.1589172

-.1132442
-.6574669
-.740195
-.033988
1.066977

.3763595

5.013719

1.519071
.6002477

.3893696

.0471443
.0553248
.1089001
.0538203
.0144253

.160017

.0578366
-.284739
-.235493
.1514795
.1538503
.1813483
.53022009
.0005128

.0924391
.1851446
.0563702
.1755344
.3521539
.1832141
-.029769
.1786357
-.396857

.0303381
.0254247
.2340772
1.141878
.1260736
.3119533
.2516866

.13344
.6104451

.10120091
.1881519

.5280798

.1403988
.7092736
.1245489
.1548001
.3011855

.466457

5.507379

Tabelle F.1: Regressionsresultate fir die Analyse der Minergie-Pramie von kommerziellen Immobilien mit 106 MS Regionen
flr die Berticksichtigung von regionalen Unterschieden. Darstellung von Stata.
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Source Ss df MS Number of obs = 23440

F( 24, 23415) = 1471.43

Model 9477.78154 24 394.907564 Prob > F = 0.0000

Residual 6284.20458 23415 .26838371 R-squared = 0.6013

Adj R-squared = 0.6009

Total 15761.9861 23439 .67246837 Root MSE = .51806
nettomietpreis pro m2 ~g Coef. Std. Err. t P>|t]| [95% Conf. Interval]
ratingqualitaetmikrolage .0582465 .0015364 37.91 0.000 .055235 .061258
nutzungbuero -.250229 .0309134 -8.09 0.000 -.3108214 -.1896366
nutzunglager -1.106604 .031151 -35.52 0.000 -1.167662 -1.045547
nutzunghandel .1202108 .0313034 3.84 0.000 .0588542 .1815675
nutzunggewerbe -.9173437 .0314203 -29.20 0.000 -.9789296 -.8557578
quadratmeter log .0851434 .0032988 25.81 0.000 .0786774 .0916094
etage .0367434 .0022218 16.54 0.000 .0323886 .0410983
alter0 5jahre -.0190896 .1218508 -0.16 0.876 -.2579251 .2197458
alter6 10jahre -.0183013 .1203092 -0.15 0.879 -.2541151 .2175126
alterll 20jahre -.0509561 .119561 -0.43 0.670 -.2853034 .1833912
alter2l 30jahre -.1030615 .1193752 -0.86 0.388 -.3370447 .1309217
alter31l 40jahre -.1214099 .1193573 -1.02 0.309 -.3553579 .1125382
alter4l 50jahre -.1492722 .1193779 -1.25 0.211 -.3832607 .0847162
alter51 60jahre -.0810651 .119332 -0.68 0.497 -.3149636 .1528335
alter 60jahre .1124166 .1192126 0.94 0.346 -.121248 .3460812
vertragsdauer log -.0305799 .0026647 -11.48 0.000 -.0358029 -.0253568
gueltigper311214 -.0048314 .0067762 -0.71 0.476 -.0181132 .0084505
minergie .1580019 .0335454 4.71 0.000 .0922508 .223753
regionlemanique .1916215 .0355566 5.39 0.000 .1219283 .2613147
espacemittelland -.1543657 .0363772 -4.24 0.000 -.2256674 -.083064
nordwestschweiz -.0737755 .0357348 -2.06 0.039 -.1438181 -.0037329
zuerich grossregion .1633236 .0345679 4.72 0.000 .0955682 .2310789
ostschweiz -.2243831 .0366981 -6.11 0.000 -.2963139 -.1524524
zentralschweiz -.016192 .0379631 -0.43 0.670 -.0906022 .0582183
_cons 5.185004 .1300687 39.86 0.000 4.930061 5.439947

Tabelle F.2: Regressionsresultate fir die Analyse der Minergie-Pramie von kommerziellen Immobilien mit sieben
Grossregionen fir die Berticksichtigung von regionalen Unterschieden. Darstellung von Stata.
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Linear regression Number of obs = 23440
F( 39, 23400) = 1728.95
Prob > F = 0.0000
R-squared = 0.6115
Root MSE = .51154
Robust HC2
nettomietpreis pro m2 log Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
ratingqualitaetmikrolage .0590434 .0015322 38.54 0.000 .0560402 .0620466
nutzungbuero -.2548986 .0497607 -5.12 0.000 -.3524327 -.1573645
nutzunglager -1.110293 .0502496 -22.10 0.000 -1.208786 -1.0118
nutzunghandel .1231487 .051022 2.41 0.016 .0231423 .2231552
nutzunggewerbe -.904047 .0509374 -17.75 0.000 -1.003888 -.8042063
quadratmeter_ log .0884955 .0036395 24.31 0.000 .0813617 .0956292
etage .0374072 .0022181 16.86 0.000 .0330596 .0417547
alter0_5jahre -.1146944 .1317467 -0.87 0.384 -.3729265 .1435377
alter6_1l0jahre -.1259879 .1309687 -0.96 0.336 -.3826952 .1307193
alterll 20jahre -.1397608 .1304885 -1.07 0.284 -.3955267 .1160051
alter2l 30jahre -.1918519 .1303929 -1.47 0.141 -.4474306 .0637267
alter3l 40jahre -.2189896 .1304344 -1.68 0.093 -.4746494 .0366703
alterd4l _50jahre -.2506295 .1305747 -1.92 0.055 -.5065645 .0053055
alter51 60jahre -.1871794 .1305473 -1.43 0.152 -.4430606 .0687019
alter_60jahre .0045819 .1304991 0.04 0.972 -.2512049 .2603687
vertragsdauer_log -.0297903 .0027451 -10.85 0.000 -.0351709 -.0244097
gueltigper311214 -.0028239 .0066866 -0.42 0.673 -.0159301 .0102822
minergie .1319477 .0278799 4.73 0.000 .0773012 .1865942
zuerich .2151991 .0164114 13.11 0.000 .1830316 .2473665
luzern .0272421 .0340462 0.80 0.424 -.0394907 .0939748
basel -.0276571 .0191532 -1.44 0.149 -.0651985 .0098844
bellinzona -.32061 .2205963 -1.45 0.146 -.7529931 L1117731
chiassomendrisio .4603997 .019592 23.50 0.000 .4219981 .4988013
zug .1830875 .0315136 5.81 0.000 .1213187 .2448563
stgallen -.0654277 .0242861 -2.69 0.007 -.11303 -.0178254
lugano 0 (omitted)
lausanne .0771349 .0218844 3.52 0.000 .0342399 .1200298
geneve .3908248 .0212732 18.37 0.000 .3491281 .4325216
uebrigeaggloregionlemanique -.047545 .0341685 -1.39 0.164 -.1145175 .0194274
uebrigeaggloespacemittelland -.1668 .0221033 -7.55 0.000 -.2101239 -.1234762
uebrigeagglonordwestschweiz -.0822099 .0283325 -2.90 0.004 -.1377434 -.0266764
uebrigeagglozuerich .1089186 .0236449 4.61 0.000 .0625732 .1552641
uebrigeaggloostschweiz -.2957036 .0243966 -12.12 0.000 -.3435226 -.2478847
uebrigeagglozentralschweiz -.2466132 .0356608 -6.92 0.000 -.3165108 -.1767157
uebrigeaggloticino -.027653 .0445302 -0.62 0.535 -.114935 .0596291
laendlichegebieteregionlemanique -.6080583 .2052336 -2.96 0.003 -1.010329 -.2057871
laendlichegebieteespacemittellan -.2971656 .0650578 -4.57 0.000 -.4246833 -.169648
laendlichegebietenordwestschweiz .118153 .0416156 2.84 0.005 .0365836 .1997224
laendlichegebietezuerich 0 (omitted)
laendlichegebieteostschweiz -.2313796 .0398076 -5.81 0.000 -.309405 -.1533541
laendlichegebietezentralschweiz -.3263998 .0403179 -8.10 0.000 -.4054254 -.2473741
laendlichegebieteticino 0 (omitted)
_cons 5.212186 .1432616 36.38 0.000 4.931384 5.492988

Tabelle F.3: Regressionsresultate des Regressionsmodells (2) mittels der Robust-Methode. Darstellung von Stata.
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Source Ss df MS Number of obs = 23440
F( 38, 23401) = 873.57
Model 9244.86531 38 243.285929 Prob > F = 0.0000
Residual 6517.12081 23401 .278497535 R-squared = 0.5865
Adj R-squared = 0.5859
Total 15761.9861 23439 .67246837 Root MSE = .52773
nettomietpreis_pro_m2_log Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
nutzungbuero -.2430763 .0315329 -7.71 0.000 -.3048828 -.1812698
nutzunglager -1.105308 .0317787 -34.78 0.000 -1.167596 -1.043019
nutzunghandel .1265828 .0319347 3.96 0.000 .0639888 .1891768
nutzunggewerbe -.9513081 .0320412 -29.69 0.000 -1.014111 -.8885053
quadratmeter_ log .0952354 .0033766 28.20 0.000 .0886171 .1018538
etage .0387118 .0022667 17.08 0.000 .0342689 .0431547
alter0_5jahre -.1741899 .1249683 -1.39 0.163 -.419136 .0707562
alter6_10jahre -.1923067 .1235563 -1.56 0.120 -.4344851 .0498717
alterll 20jahre -.1872982 .1227551 -1.53 0.127 -.4279061 .0533098
alter2l_30jahre -.2368179 .1225726 -1.93 0.053 -.4770682 .0034323
alter31l 40jahre -.2555354 .1225833 -2.08 0.037 -.4958068 -.0152641
alter4l 50jahre -.3104555 .1225972 -2.53 0.011 -.5507541 -.0701569
alter51_60jahre -.2278264 .1225618 -1.86 0.063 -.4680556 .0124027
alter 60jahre .0068899 .1224453 0.06 0.955 -.233111 .2468908
vertragsdauer_log -.0287755 .0027205 -10.58 0.000 -.0341079 -.0234432
gueltigper311214 -.0056579 .0069041 -0.82 0.413 -.0191905 .0078746
minergie .0957337 .0367883 2.60 0.009 .0236261 .1678412
zuerich .1859663 .018553 10.02 0.000 .1496011 .2223315
luzern .0411733 .0294076 1.40 0.161 -.0164676 .0988142
zug .2231431 .0339694 6.57 0.000 .1565609 .2897254
basel -.0294942 .0212549 -1.39 0.165 -.0711551 .0121668
stgallen -.0777462 .0260189 -2.99 0.003 -.128745 -.0267475
bellinzona -.2641737 .2367833 -1.12 0.265 -.7282845 .1999371
lugano 0 (omitted)
chiassomendrisio .4352782 .3737542 1.16 0.244 -.2973044 1.167861
lausanne .0517172 .0239564 2.16 0.031 .004761 .0986734
geneve .3552283 .0222776 15.95 0.000 .3115627 .3988938
uebrigeaggloregionlemanique -.029827 .0412666 -0.72 0.470 -.1107123 .0510584
uebrigeaggloespacemittelland -.1856638 .0245899 -7.55 0.000 -.2338616 -.1374661
uebrigeagglonordwestschweiz -.0781293 .0297373 -2.63 0.009 -.1364164 -.0198423
uebrigeagglozuerich .0781612 .0290536 2.69 0.007 .0212143 .1351081
uebrigeaggloostschweiz -.2782944 .0271786 -10.24 0.000 -.3315661 -.2250227
uebrigeagglozentralschweiz -.2897065 .0931779 -3.11 0.002 -.4723413 -.1070718
uebrigeaggloticino -.0467992 .0592286 -0.79 0.429 -.1628912 .0692928
laendlichegebieteregionlemanique -.6331562 .1424228 -4.45 0.000 -.9123143 -.3539981
laendlichegebieteespacemittellan -.2836289 .0748311 -3.79 0.000 -.4303028 -.1369551
laendlichegebietenordwestschweiz .0473292 .0465559 1.02 0.309 -.0439234 .1385818
laendlichegebietezuerich 0 (omitted)
laendlichegebieteostschweiz -.2218818 .0448863 -4.94 0.000 -.3098619 -.1339016
laendlichegebietezentralschweiz -.3519207 .0513232 -6.86 0.000 -.4525175 -.2513239
laendlichegebieteticino 0 (omitted)
_cons 5.587823 .1297368 43.07 0.000 5.33353 5.842116

Tabelle F.4: Regressionsresultate des Regressionsmodells (2) ohne die Variable Qualitdt der Mikrolage. Darstellung von
Stata.
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Source SsS df MS Number of obs = 23440
F( 39, 23400) = 992.59
Model 9848.94389 39 252.537023 Prob > F = 0.0000
Residual 5953.49171 23400 .254422723 R-squared = 0.6233
Adj R-squared = 0.6226
Total 15802.4356 23439 .674194104 Root MSE = .5044
bruttomietpreis_pro_m2_log Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Intervall]
ratingqualitaetmikrolage .0549156 .0015003 36.60 0.000 .051975 .0578562
nutzungbuero -.2522832 .0301406 -8.37 0.000 -.3113609 -.1932056
nutzunglager -1.134495 .0303744 -37.35 0.000 -1.194031 -1.074959
nutzunghandel .1201578 .0305233 3.94 0.000 .0603302 .1799855
nutzunggewerbe -.9285679 .0306485 -30.30 0.000 -.9886409 -.8684948
quadratmeter log .093175 .0032319 28.83 0.000 .0868403 .09950098
etage .0376399 .0021668 17.37 0.000 .0333929 .0418869
alter0_5jahre -.1162026 .1194544 -0.97 0.331 -.350341 .1179358
alter6 10jahre -.1284852 .1181072 -1.09 0.277 -.359983 .1030126
alterll 20jahre -.1459535 .1173356 -1.24 0.214 -.3759389 .0840319
alter2l 30jahre -.2033935 .1171605 -1.74 0.083 -.4330357 .0262487
alter31 40jahre -.2259926 .1171689 -1.93 0.054 -.4556513 .0036661
alterd4l 50jahre -.2576111 .1171884 -2.20 0.028 -.4873079 -.0279142
alter51 60jahre -.203954 .1171492 -1.74 0.082 -.4335741 .025666
alter_60jahre -.0195838 .1170333 -0.17 0.867 -.2489768 .2098091
vertragsdauer_log -.0395999 .0026004 -15.23 0.000 -.0446968 -.0345029
gueltigper311214 -.0064884 .0065993 -0.98 0.326 -.0194235 .0064468
minergie .1675902 .0351744 4.76 0.000 .0986461 .2365342
zuerich .197871 .0177486 11.15 0.000 .1630827 .2326594
luzern .010896 .0281101 0.39 0.698 -.0442015 .0659936
zug .1749271 .0324839 5.39 0.000 .1112565 .2385977
basel -.0066644 .0203155 -0.33 0.743 -.0464841 .0331552
stgallen -.0777787 .0248708 -3.13 0.002 -.1265272 -.0290302
bellinzona -.2558482 .2263222 -1.13 0.258 -.6994545 .187758
lugano o] (omitted)
chiassomendrisio .4547835 .357235 1.27 0.203 -.2454206 1.154987
lausanne .0572414 .0229067 2.50 0.012 .0123427 .10214
geneve .3507297 .0213121 16.46 0.000 .3089565 .3925028
uebrigeaggloregionlemanique -.0621658 .0394453 -1.58 0.115 -.139481 .0151495
uebrigeaggloespacemittelland -.1552122 .0235079 -6.60 0.000 -.2012892 -.1091352
uebrigeagglonordwestschweiz -.102616 .0284231 -3.61 0.000 -.1583272 -.0469049
uebrigeagglozuerich .09063 .0277804 3.26 0.001 .0361785 .1450814
uebrigeaggloostschweiz -.2837209 .025981 -10.92 0.000 -.3346454 -.2327963
uebrigeagglozentralschweiz -.3304092 .0890662 -3.71 0.000 -.5049848 -.1558336
uebrigeaggloticino -.0050073 .0566129 -0.09 0.930 -.1159722 .1059576
laendlichegebieteregionlemanique -.4368155 .1361293 -3.21 0.001 -.7036379 -.1699932
laendlichegebieteespacemittellan -.3033163 .0715244 -4.24 0.000 -.4435088 -.1631237
laendlichegebietenordwestschweiz .1023773 .0445345 2.30 0.022 .0150867 .1896679
laendlichegebietezuerich 0 (omitted)
laendlichegebieteostschweiz -.2279646 .0429031 -5.31 0.000 -.3120575 -.1438718
laendlichegebietezentralschweiz -.4203146 .049059 -8.57 0.000 -.5164734 -.3241557
laendlichegebieteticino 0 (omitted)
_cons 5.415344 .1243693 43.54 0.000 5.171572 5.659116

Tabelle F.5: Regressionsresultate des Regressionsmodells (2) mit Bruttomietpreisen als abhadngige Variable. Darstellung von
Stata.
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Source SS df MS Number of obs = 23440
F( 40, 23399) = 0921.22
Model 9640.35513 40 241.008878 Prob > F = 0.0000
Residual 6121.63098 23399 .261619342 R-squared = 0.6116
Adj R-squared = 0.6110
Total 15761.9861 23439 .67246837 Root MSE = .51149
nettomietpreis pro m2 log Coef. Std. Err. t P> |t [95% Conf. Interval]
ratingqualitaetmikrolage .0592026 .0015229 38.88 0.000 .0562177 .0621875
nutzungbuero -.2558721 .0305668 -8.37 0.000 -.315785 -.1959592
nutzunglager -1.111121 .030803 -36.07 0.000 -1.171497 -1.050745
nutzunghandel .1227786 .0309524 3.97 0.000 .0621099 .1834473
nutzunggewerbe -.9041018 .031079 -29.09 0.000 -.9650186 -.843185
quadratmeter log .0885146 .0032773 27.01 0.000 .0820909 .0949383
etage .0374613 .0021973 17.05 0.000 .0331545 .0417682
alter0_5jahre -.1134826 .1211332 -0.94 0.349 -.3509115 .1239463
alter6_10jahre -.1292711 .1197742 -1.08 0.280 -.3640363 .1054941
alterll 20jahre -.1454905 .1190088 -1.22 0.222 -.3787554 .0877745
alter2l 30jahre -.196339 .1188215 -1.65 0.098 -.4292369 .0365588
alter31 40jahre -.2231569 .1188279 -1.88 0.060 -.4560673 .0097534
alter4l 50jahre -.2547314 .1188472 -2.14 0.032 -.4876796 -.0217832
alter51 60jahre -.1913929 .1188082 -1.61 0.107 -.4242647 .0414789
alter_60jahre .0004809 .11869 0.00 0.997 -.2321592 .233121
vertragsdauer_ log -.0299184 .0026375 -11.34 0.000 -.0350881 -.0247488
gueltigper311214 -.0027638 .0066921 -0.41 0.680 -.0158807 .0103531
minergie .0452394 .0514782 0.88 0.380 -.0556612 .1461401
zuerich .2153366 .0179979 11.96 0.000 .1800595 .2506137
luzern .0269354 .0285051 0.94 0.345 -.0289366 .0828073
basel -.0278031 .0206009 -1.35 0.177 -.0681822 .0125759
bellinzona -.3210316 .2295008 -1.40 0.162 -.7708682 .1288049
chiassomendrisio .4608065 .3622522 1.27 0.203 -.2492316 1.170845
zZug .182913 .0329402 5.55 0.000 .118348 .247478
stgallen -.0754687 .0255838 -2.95 0.003 -.1256147 -.0253228
lugano 0 (omitted)
lausanne .0771026 .0232284 3.32 0.001 .0315734 .1226318
geneve .3907609 .0216115 18.08 0.000 .348401 .4331208
uebrigeaggloregionlemanique -.0475816 .0399992 -1.19 0.234 -.1259828 .0308195
uebrigeaggloespacemittelland -.1668385 .0238381 -7.00 0.000 -.2135627 -.1201144
uebrigeagglonordwestschweiz -.0797446 .0288416 -2.76 0.006 -.136276 -.0232131
uebrigeagglozuerich .1092361 .0281709 3.88 0.000 .0540192 .1644529
uebrigeaggloostschweiz -.2959523 .0263461 -11.23 0.000 -.3475924 -.2443121
uebrigeagglozentralschweiz -.2480471 .0903192 -2.75 0.006 -.4250786 -.0710156
uebrigeaggloticino -.026594 .0574097 -0.46 0.643 -.1391209 .0859328
laendlichegebieteregionlemanique -.6078259 .1380412 -4.40 0.000 -.8783957 -.3372562
laendlichegebieteespacemittellan -.2972441 .072529 -4.10 0.000 -.4394056 -.1550826
laendlichegebietenordwestschweiz .117278 .0451615 2.60 0.009 .0287584 .2057975
laendlichegebietezuerich 0 (omitted)
laendlichegebieteostschweiz -.1898883 .0469917 -4.04 0.000 -.2819951 -.0977816
laendlichegebietezentralschweiz -.3263344 .0497438 -6.56 0.000 -.4238438 -.2288251
laendlichegebieteticino 0 (omitted)
MinergieStadt .1599734 .068482 2.34 0.020 .0257442 .2942026
_cons 5.216886 .126132 41.36 0.000 4.969659 5.464113

Tabelle F.6: Regressionsresultate des Regressionsmodells (2) mit zusatzlichem Interaktionsterm Minergie*Stadt.
Darstellung von Stata.
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Source Ss df MS Number of obs = 23440
F( 40, 23399) = 921.74
Model 9642.47217 40 241.061804 Prob > F = 0.0000
Residual 6119.51395 23399 .261528867 R-squared = 0.6118
Adj R-squared = 0.6111
Total 15761.9861 23439 .67246837 Root MSE = .5114
nettomietpreis_pro_m2_log Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
ratingqualitaetmikrolage .0591623 .0015214 38.89 0.000 .0561802 .0621444
nutzungbuero -.255291 .0305588 -8.35 0.000 -.3151884 -.1953937
nutzunglager -1.110926 .0307961 -36.07 0.000 -1.171289 -1.050564
nutzunghandel .1239406 .0309474 4.00 0.000 .0632817 .1845994
nutzunggewerbe -.9030742 .0310747 -29.06 0.000 -.9639826 -.8421658
quadratmeter log .0887842 .00327717 27.09 0.000 .0823598 .0952086
etage .0373299 .0021969 16.99 0.000 .0330238 .041636
alter0 5jahre -.1136959 .1211114 -0.94 0.348 -.3510822 .1236904
alter6_l0jahre -.1215318 .1197513 -1.01 0.310 -.3562522 .1131887
alterll 20jahre -.1345867 .1189712 -1.13 0.258 -.3677178 .0986047
alter2l 30jahre -.1866076 .1187939 -1.57 0.116 -.4194515 .0462363
alter3l 40jahre -.2139718 .1188017 -1.80 0.072 -.446831 .0188874
alterd4l 50jahre -.2450618 .1188233 -2.06 0.039 -.4779632 -.0121604
alter51_60jahre -.1817246 .1187832 -1.53 0.126 -.4145474 .0510982
alter_60jahre .0098026 .1186649 0.08 0.934 -.2227885 .2423936
vertragsdauer log -.0298877 .0026366 -11.34 0.000 -.0350556 -.0247198
gueltigper311214 -.0028274 .0066909 -0.42 0.673 -.0159419 .0102872
minergie .2116029 .0417125 5.07 0.000 .1298437 .2933621
zuerich .2163296 .0179973 12.02 0.000 .1810536 .2516055
luzern .0269632 .0285 0.95 0.344 -.0288987 .082825
basel -.0276496 .0205972 -1.34 0.179 -.0680215 .0127224
bellinzona -.3207366 .229461 -1.40 0.162 -.7704952 .1290221
chiassomendrisio .4607668 .3621896 1.27 0.203 -.2491484 1.170682
zZug .1831727 .0329344 5.56 0.000 .118619 .2477264
stgallen -.0759473 .0253772 -2.99 0.003 -.1256882 -.0262064
lugano 0 (omitted)
lausanne .0770149 .0232244 3.32 0.001 .0314935 .1225362
geneve .3912174 .021608 18.11 0.000 .3488643 .4335704
uebrigeaggloregionlemanique -.0477597 .0399924 -1.19 0.232 -.1261474 .0306279
uebrigeaggloespacemittelland -.1668338 .0238339 -7.00 0.000 -.2135498 -.1201177
uebrigeagglonordwestschweiz -.0848701 .0288264 -2.94 0.003 -.1413717 -.0283686
uebrigeagglozuerich .1090331 .0281657 3.87 0.000 .0538264 .1642398
uebrigeaggloostschweiz -.295613 .0263414 -11.22 0.000 -.3472439 -.2439822
uebrigeagglozentralschweiz -.2455248 .090302 -2.72 0.007 -.4225226 -.0685271
uebrigeaggloticino -.0270652 .0573982 -0.47 0.637 -.1395696 .0854391
laendlichegebieteregionlemanique -.608109 .1380173 -4.41 0.000 -.878632 -.3375861
laendlichegebieteespacemittellan -.2976481 .0725165 -4.10 0.000 -.4397853 -.155511
laendlichegebietenordwestschweiz .1190006 .0451528 2.64 0.008 .0304982 .207503
laendlichegebietezuerich 0 (omitted)
laendlichegebieteostschweiz -.26971 .0447268 -6.03 0.000 -.3573774 -.1820426
laendlichegebietezentralschweiz -.3266589 .0497395 -6.57 0.000 -.4241515 -.2291663
laendlichegebieteticino 0 (omitted)
MinergieHochpreisregion -.27883 .0757377 -3.68 0.000 -.4272809 -.1303791
_cons 5.205666 .1261066 41.28 0.000 4.958489 5.452843

Tabelle F.7: Regressionsresultate des Regressionsmodells (2) mit zusatzlichem Interaktionsterm Minergie*Hochpreisregion.
Darstellung von Stata.
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Source Ss df MS Number of obs = 23440
F( 45, 23394) = 818.77
Model 9640.72827 45 214.238406 Prob > F = 0.0000
Residual 6121.25785 23394 .261659308 R-squared = 0.6116
Adj R-squared = 0.6109
Total 15761.9861 23439 .67246837 Root MSE = .51153
nettomietpreis_pro m2_ log Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval
ratingqualitaetmikrolage .0590717 .0015226 38.80 0.000 .0560873 .0620561
nutzungbuero -.2551838 .0305679 -8.35 0.000 -.3150989 -.1952687
nutzunglager -1.11079 .0308049 -36.06 0.000 -1.17117 -1.05041
nutzunghandel .1230541 .0309557 3.98 0.000 .062379 .1837293
nutzunggewerbe -.9040234 .0310817 -29.09 0.000 -.9649455 -.8431013
quadratmeter log .0885646 .0032778 27.02 0.000 .0821399 .0949893
etage .0373639 .002198 17.00 0.000 .0330558 .041672
alter0_5jahre -.1013045 .124938 -0.81 0.417 -.3461912 .1435822
alter6_10jahre -.1297282 .1232037 -1.05 0.292 -.3712156 .1117592
alterll_20jahre -.1441813 .1223022 -1.18 0.238 -.3839016 .0955391
alter2l 30jahre -.1933239 .1221029 -1.58 0.113 -.4326535 .0460057
alter31_40jahre -.2203532 .1221075 -1.80 0.071 -.4596919 .0189855
alterd4l 50jahre -.2517272 .1221219 -2.06 0.039 -.4910942 -.0123603
alter51_60jahre -.1883847 .1220777 -1.54 0.123 -.427665 .0508956
alter 60jahre .0034349 .1219588 0.03 0.978 -.2356123 .242482
vertragsdauer_log -.0298713 .0026378 -11.32 0.000 -.0350416 -.0247011
gueltigper311214 -.0027276 .0066938 -0.41 0.684 -.0158479 .0103927
minergie .108964 .5264195 0.21 0.836 -.9228526 1.140781
zuerich .2150911 .0179996 11.95 0.000 .1798108 .2503715
luzern .0268748 .0285076 0.94 0.346 -.0290021 .0827516
basel -.0279029 .0206031 -1.35 0.176 -.0682864 .0124807
bellinzona -.3208891 .2295184 -1.40 0.162 -.7707602 .1289819
chiassomendrisio .4601825 .3622799 1.27 0.204 -.24990098 1.170275
zug .1831119 .0329436 5.56 0.000 .1185403 .2476836
stgallen -.0691951 .0252824 -2.74 0.006 -.1187502 -.01964
lugano 0 (omitted)
lausanne .0768792 .0232307 3.31 0.001 .0313456 .1224129
geneve .3913628 .0216179 18.10 0.000 .3489902 .4337353
uebrigeaggloregionlemanique -.0477061 .0400026 -1.19 0.233 -.1261138 .0307015
uebrigeaggloespacemittelland -.1668662 .0238401 -7.00 0.000 -.2135943 -.1201381
uebrigeagglonordwestschweiz -.0816928 .0288452 -2.83 0.005 -.1382314 -.0251543
uebrigeagglozuerich .1092779 .028175 3.88 0.000 .054053 .1645028
uebrigeaggloostschweiz -.2959535 .02635 -11.23 0.000 -.3476012 -.2443058
uebrigeagglozentralschweiz -.2494821 .0903817 -2.76 0.006 -.4266361 -.0723281
uebrigeaggloticino -.0248066 .057429 -0.43 0.666 -.1373712 .0877579
laendlichegebieteregionlemanique -.6081248 .1380518 -4.41 0.000 -.8787153 -.3375343
laendlichegebieteespacemittellan -.2965257 .0725368 -4.09 0.000 -.4387026 -.1543488
laendlichegebietenordwestschweiz .1166128 .0451876 2.58 0.010 .0280422 .2051835
laendlichegebietezuerich 0 (omitted)
laendlichegebieteostschweiz -.2234381 .0444385 -5.03 0.000 -.3105405 -.1363358
laendlichegebietezentralschweiz -.3260997 .0497613 -6.55 0.000 -.423635 -.2285643
laendlichegebieteticino 0 (omitted)
MinergieAlter0_5 -.048013 .5303598 -0.09 0.928 -1.087553 .9915268
MinergieAlter6 10 .0402626 .5293156 0.08 0.939 -.9972305 1.077756
MinergieAlterll 20 .0837905 .52937 0.16 0.874 -.9538093 1.12139
MinergieAlter2l 30 0 (omitted)
MinergieAlter31_40 0 (omitted)
MinergieAlter4l 50 -.6225569 .7342414 -0.85 0.397 -2.061718 .8166043
MinergieAlter51 60 -.6857367 .7342334 -0.93 0.350 -2.124882 .7534088
MinergieAlter60plus -.204472 .5852788 -0.35 0.727 -1.351657 .9427128
_cons 5.214027 .1292599 40.34 0.000 4.960669 5.467385

Tabelle F.8: Regressionsresultate des Regressionsmodells (2) mit zusatzlichem Interaktionsterm Minergie*Alter. Darstellung
von Stata.
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Source Ss df MS Number of obs = 23440
F( 42, 23397) = 880.96
Model 9656.03571 42  229.905612 Prob > F = 0.0000
Residual 6105.9504 23397 .260971509 R-squared = 0.6126
Adj R-squared = 0.6119
Total 15761.9861 23439 .67246837 Root MSE = .51085
nettomietpreis_pro_m2_ log Coef. Std. Err. t P>\t [95% Conf. Intervall]
ratingqualitaetmikrolage .0591224 .0015203 38.89 0.000 .0561426 .0621022
nutzungbuero -.2544383 .0305322 -8.33 0.000 -.3142834 -.1945932
nutzunglager -1.112765 .0307688 -36.17 0.000 -1.173074 -1.052456
nutzunghandel .1309874 .0309316 4.23 0.000 .0703595 .1916154
nutzunggewerbe -.9060784 .0310463 -29.18 0.000 -.9669313 -.8452256
quadratmeter log .0888236 .0032739 27.13 0.000 .0824065 .0952406
etage .0373124 .0021953 17.00 0.000 .0330095 .0416154
alter0 5jahre -.1026762 .1209936 -0.85 0.396 -.3398317 .1344792
alter6 _10jahre -.1156589 .1196522 -0.97 0.334 -.350185 .1188672
alterll 20jahre -.1252254 .1188891 -1.05 0.292 -.3582558 .1078049
alter2l 30jahre -.1777049 .1187019 -1.50 0.134 -.4103685 .0549586
alter3l_40jahre -.2051081 .1187102 -1.73 0.084 -.4377878 .0275716
alter4l 50jahre -.2366184 .1187272 -1.99 0.046 -.4693314 -.0039053
alter51 _60jahre -.1738567 .1186851 -1.46 0.143 -.4064873 .058774
alter 60jahre .0168195 .1185663 0.14 0.887 -.2155783 .2492173
vertragsdauer_log -.0298625 .0026347 -11.33 0.000 -.0350266 -.0246983
gueltigper311214 -.0028805 .0066838 -0.43 0.666 -.0159811 .0102202
minergie .1065447 .0543629 1.96 0.050 -.0000101 .2130995
zuerich .2159268 .0179758 12.01 0.000 .180693 .2511607
luzern .0266379 .0284702 0.94 0.349 -.0291656 .0824415
basel -.0275882 .0205756 -1.34 0.180 -.0679176 .0127413
bellinzona -.3189527 .2292168 -1.39 0.164 -.7682325 .1303271
chiassomendrisio .4600106 .3618038 1.27 0.204 -.2491484 1.16917
zug .1824027 .0328996 5.54 0.000 .1179173 .2468881
stgallen -.0653524 .0253028 -2.58 0.010 -.1149476 -.0157573
lugano 0 (omitted)
lausanne .0754552 .0232009 3.25 0.001 .02998 .1209304
geneve .3897139 .0215852 18.05 0.000 .3474055 .4320223
uebrigeaggloregionlemanique -.0500711 .0399511 -1.25 0.210 -.1283778 .0282356
uebrigeaggloespacemittelland -.1676755 .0238089 -7.04 0.000 -.2143425 -.1210085
uebrigeagglonordwestschweiz -.0902711 .0288426 -3.13 0.002 -.1468045 -.0337377
uebrigeagglozuerich .1085998 .0281358 3.86 0.000 .0534518 .1637478
uebrigeaggloostschweiz -.2961454 .0263138 -11.25 0.000 -.3477222 -.2445686
uebrigeagglozentralschweiz -.2431901 .0902107 -2.70 0.007 -.420009 -.0663711
uebrigeaggloticino -.029112 .0573397 -0.51 0.612 -.1415016 .0832776
laendlichegebieteregionlemanique -.6102996 .1378706 -4.43 0.000 -.880535 -.3400641
laendlichegebieteespacemittellan -.297981 .0724397 -4.11 0.000 -.4399676 -.1559944
laendlichegebietenordwestschweiz .1189371 .0451063 2.64 0.008 .0305258 .2073484
laendlichegebietezuerich 0 (omitted)
laendlichegebieteostschweiz -.2479264 .0435215 -5.70 0.000 -.3332314 -.1626214
laendlichegebietezentralschweiz -.3259231 .0496873 -6.56 0.000 -.4233135 -.2285326
laendlichegebieteticino 0 (omitted)
MinergielLager .2332836 .078366 2.98 0.003 .0796811 .386886
MinergieHandel -.3956113 .0840467 -4.71 0.000 -.5603484 -.2308742
MinergieGewerbe .2774607 .0866265 3.20 0.001 .1076671 .4472542
_cons 5.197622 .1260027 41.25 0.000 4.950648 5.444595

Tabelle F.9: Regressionsresultate des Regressionsmodells (2) mit zusatzlichem Interaktionsterm Minergie *Nutzungsart.
Darstellung von Stata.
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Source Ss df MS Number of obs = 23440
F( 40, 23399) = 920.87
Model 9638.93282 40 240.973321 Prob > F = 0.0000
Residual 6123.05329 23399 .261680127 R-squared = 0.6115
Adj R-squared = 0.6109
Total 15761.9861 23439 .67246837 Root MSE = .51155
nettomietpreis pro m2_ log Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
ratingqualitaetmikrolage .059037 .0015222 38.78 0.000 .0560535 .0620206
nutzungbuero -.2548608 .0305686 -8.34 0.000 -.3147774 -.1949443
nutzunglager -1.110256 .0308057 -36.04 0.000 -1.170637 -1.049874
nutzunghandel .123191 .030957 3.98 0.000 .0625133 .1838687
nutzunggewerbe -.9039865 .0310855 -29.08 0.000 -.964916 -.8430569
quadratmeter_log .0885025 .003278 27.00 0.000 .0820774 .0949277
etage .0374042 .0021976 17.02 0.000 .0330968 .0417115
alter0_5jahre -.1151903 .1211961 -0.95 0.342 -.3527426 .122362
alter6_10jahre -.1261482 .1197851 -1.05 0.292 -.3609348 .1086385
alterll 20jahre -.1397816 .1189974 -1.17 0.240 -.3730243 .0934611
alter2l_30jahre -.1919636 .1188223 -1.62 0.106 -.4248632 .0409359
alter3l_40jahre -.219126 .1188321 -1.84 0.065 -.4520447 .0137927
alter4l_50jahre -.2507487 .118851 -2.11 0.035 -.4837044 -.0177931
alter51_60jahre -.1872845 .1188106 -1.58 0.115 -.420161 .045592
alter 60jahre .0044593 .1186939 0.04 0.970 -.2281886 .2371071
vertragsdauer_log -.0297869 .0026373 -11.29 0.000 -.0349562 -.0246176
gueltigper311214 -.0028258 .0066928 -0.42 0.673 -.0159442 .0102926
minergie .1294277 .0398178 3.25 0.001 .0513822 .2074733
zuerich .215213 .0180002 11.96 0.000 .1799315 .2504945
luzern .0272509 .0285082 0.96 0.339 -.0286271 .0831289
basel -.0276519 .0206032 -1.34 0.180 -.0680355 .0127317
bellinzona -.3205941 .2295274 -1.40 0.162 -.7704829 .1292946
chiassomendrisio .460395 .3622943 1.27 0.204 -.2497254 1.170515
zug .1830976 .032944 5.56 0.000 .1185251 .2476701
stgallen -.0650766 .0253432 -2.57 0.010 -.114751 -.0154023
lugano 0 (omitted)
lausanne .0771359 .0232311 3.32 0.001 .0316014 .1226704
geneve .3908338 .0216141 18.08 0.000 .3484688 .4331988
uebrigeaggloregionlemanique -.0475429 .0400039 -1.19 0.235 -.1259531 .0308674
uebrigeaggloespacemittelland -.1668022 .0238408 -7.00 0.000 -.2135317 -.1200726
uebrigeagglonordwestschweiz -.0821222 .0288322 -2.85 0.004 -.1386352 -.0256091
uebrigeagglozuerich .1089018 .0281741 3.87 0.000 .0536787 .1641249
uebrigeaggloostschweiz -.2956917 .0263491 -11.22 0.000 -.3473377 -.2440457
uebrigeagglozentralschweiz -.2465674 .0903282 -2.73 0.006 -.4236165 -.0695183
uebrigeaggloticino -.0277073 .0574159 -0.48 0.629 -.1402462 .0848316
laendlichegebieteregionlemanique -.6080598 .1380572 -4.40 0.000 -.8786609 -.3374586
laendlichegebieteespacemittellan -.2971872 .0725375 -4.10 0.000 -.4393655 -.1550089
laendlichegebietenordwestschweiz .1182102 .045167 2.62 0.009 .0296799 .2067405
laendlichegebietezuerich 0 (omitted)
laendlichegebieteostschweiz -.2358466 .0536332 -4.40 0.000 -.3409711 -.1307221
laendlichegebietezentralschweiz -.3264405 .0497546 -6.56 0.000 -.4239628 -.2289182
laendlichegebieteticino 0 (omitted)
MinergieKlimaraumNuMBuendEnga .0117196 .0822701 0.14 0.887 -.1495353 .1729744
_cons 5.212244 .1261313 41.32 0.000 4.965019 5.45947

Tabelle F.10: Regressionsresultate des Regressionsmodells (2) mit zusatzlichem Interaktionsterm Minergie*Klimaregion.
Darstellung von Stata.
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Source SS df MS Number of obs = 23440
F( 43, 23396) = 857.52
Model 9643.31936 43 224.263241 Prob > F = 0.0000
Residual 6118.66675 23396 .261526191 R-squared = 0.6118
Adj R-squared = 0.6111
Total 15761.9861 23439 .67246837 Root MSE = .5114
nettomietpreis _pro_m2_ log Coef. Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
ratingqualitaetmikrolage .0592136 .0015233 38.87 0.000 .0562277 .0621994
nutzungbuero -.2557096 .0305606 -8.37 0.000 -.3156105 -.1958088
nutzunglager -1.111326 .0307987 -36.08 0.000 -1.171694 -1.050959
nutzunghandel .123759 .0309494 4.00 0.000 .0630962 .1844218
nutzunggewerbe -.9033577 .031077 -29.07 0.000 -.9642707 -.8424447
quadratmeter log .08879 .0032778 27.09 0.000 .0823652 .0952147
etage .0373301 .0021971 16.99 0.000 .0330236 .0416365
alter0_5jahre -.1114614 .1212459 -0.92 0.358 -.3491113 .1261886
alter6 10jahre -.1222975 .1199206 -1.02 0.308 -.3573496 .1127546
alterll 20jahre -.1364259 .1191662 -1.14 0.252 -.3699995 .0971476
alter2l 30jahre -.1873522 .1189786 -1.57 0.115 -.4205581 .0458537
alter31l 40jahre -.214489¢6 .1189823 -1.80 0.071 -.4477027 .0187236
alter4l 50jahre -.2454578 .1189981 -2.06 0.039 -.4787019 -.0122136
alter51_60jahre -.1823151 .1189517 -1.53 0.125 -.4154681 .050838
alter 60jahre .0092879 .1188297 0.08 0.938 -.2236261 .2422019
vertragsdauer_ log -.0299436 .0026374 -11.35 0.000 -.035113 -.0247742
gueltigper311214 -.0028047 .0066909 -0.42 0.675 -.0159193 .0103098
minergie .1996927 .1315357 1.52 0.129 -.0581258 .4575112
zuerich .2162347 .0179975 12.01 0.000 .1809585 .2515109
luzern .0267861 .0285001 0.94 0.347 -.0290759 .0826482
zug .1831395 .0329344 5.56 0.000 .118586 .247693
basel -.027708 .0205973 -1.35 0.179 -.06808 .0126641
stgallen -.0810467 .0257708 -3.14 0.002 -.1315592 -.0305342
bellinzona -.3209309 .2294599 -1.40 0.162 -.7706873 .1288255
lugano 0 (omitted)
chiassomendrisio .4608108 .3621877 1.27 0.203 -.2491008 1.170722
lausanne .0769557 .0232243 3.31 0.001 .0314345 .1224769
geneve .3917324 .0216117 18.13 0.000 .3493721 .4340928
uebrigeaggloregionlemanique -.0478435 .0399924 -1.20 0.232 -.1262313 .0305442
uebrigeaggloespacemittelland -.166829 .0238338 -7.00 0.000 -.2135449 -.1201131
uebrigeagglonordwestschweiz -.0846362 .0290823 -2.91 0.004 -.1416394 -.0276329
uebrigeagglozuerich .109245 .028166 3.88 0.000 .0540378 .1644522
uebrigeaggloostschweiz -.2956618 .0263414 -11.22 0.000 -.3472928 -.2440309
uebrigeagglozentralschweiz -.2460733 .0903085 -2.72 0.006 -.4230838 -.0690627
uebrigeaggloticino -.0260839 .0574018 -0.45 0.650 -.1385952 .0864275
laendlichegebieteregionlemanique -.6080897 .1380168 -4.41 0.000 -.8786117 -.3375677
laendlichegebieteespacemittellan -.2975 .0725162 -4.10 0.000 -.4396365 -.1553634
laendlichegebietenordwestschweiz .1186593 .0451559 2.63 0.009 .0301509 .2071677
laendlichegebietezuerich 0 (omitted)
laendlichegebieteostschweiz -.2359371 .0536174 -4.40 0.000 -.3410307 -.1308434
laendlichegebietezentralschweiz -.3263687 .0497404 -6.56 0.000 -.4238631 -.2288744
laendlichegebieteticino 0 (omitted)
MinergieStGallen .049082 .1409094 0.35 0.728 -.2271096 .3252736
MinergieGenf -.7463735 .3851822 -1.94 0.053 -1.501356 .0086088
MinergieZuerich -.2515046 .1462152 -1.72 0.085 -.5380959 .0350867
MinergieLandOstschweiz -.0574601 .1491109 -0.39 0.700 -.3497273 .234807
_cons 5.206717 .1263097 41.22 0.000 4.959142 5.454292

Tabelle F.11: Regressionsresultate des Regressionsmodells (2) mit zusatzlichem Interaktionsterm Minergie*Agglomeration.
Darstellung von Stata.
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Source Ss df MS Number of obs = 293
F( 16, 276) = 132.35
Model 59.0184157 16 3.68865098 Prob > F = 0.0000
Residual 7.6924306 276 .027871125 R-squared = 0.8847
Adj R-squared = 0.8780
Total 66.7108464 292 .228461803 Root MSE = .16695
nettomietpreis pro m2 log Coef. std. Err. t P>|t] [95% Conf. Interval]
ratingqualitaetmikrolage -.0154838 .009293 -1.67 0.097 -.033778 .0028104
nutzungbuero .7025554 .0474199 14.82 0.000 .6092048 .7959061
nutzunglager 0 (omitted)
nutzunghandel .8188075 .0390645 20.96 0.000 .7419053 .8957096
nutzunggewerbe .5157665 .0443159 11.64 0.000 .4285263 .6030067
quadratmeter_ log .0428191 .0154248 2.78 0.006 .0124539 .0731843
etage .0281168 .0096096 2.93 0.004 .0091993 .0470343
alter0_5jahre .0598218 .0858784 0.70 0.487 -.1092381 .2288817
alter6_l0jahre .0739643 .0847403 0.87 0.384 -.0928551 .2407837
alterll 20jahre .0828275 .0847206 0.98 0.329 -.0839531 .2496081
vertragsdauer_log .0029049 .0134929 0.22 0.830 -.0236572 .0294669
gueltigper311214 .0333669 .0200982 1.66 0.098 -.0061984 .0729322
zuerich -.1035973 .1498315 -0.69 0.490 -.3985551 .1913605
stgallen .9356472 .1181605 7.92 0.000 .703037 1.168257
geneve 0 (omitted)
laendlichegebieteostschweiz .5721298 .0724987 7.89 0.000 .4294091 .7148505
sprachregiondeutsch 0 (omitted)
klimaraumnumbuendenengadin 0 (omitted)
stadt -.1362385 .0679408 -2.01 0.046 -.2699865 -.0024906
hochpreisregion 1.017773 .1884594 5.40 0.000 .6467728 1.388774
_cons 3.707123 .1496868 24.77 0.000 3.41245 4.001796

Tabelle F.12: Regressionsresultate des Regressionsmodells (4). Darstellung von Stata.
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