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Abstract

Da etwa die Halfte des schweizerischen Energieverbrauchs von Gebauden verursacht wird, beschéftigt
man sich im Immobiliensektor w@ehrt mit energiefreundlicheren Losungen. In der Schweiz wurde
deshalb unter anderem ein freiwilliges Nachhaltigkeitszertifikat fir Gebaude lanciert. Das Minergie
Label zertifiziert seit 1998 besonders nachhaltige Bauten, welche bestimmte Anforderungks an
Energieeffizienz und Geb&udequalitat erfullen. In diesem Kontext sind Investoren neuen Markt
bedingungen ausgesetzt. Da ein MinerB@u zusatzliche Investitionskosten bedingt, stellt sich die
Frage nach dem Ertragspotenzial solcher Immobilieninvesén. In der vorliegenden Arbeit wird
deshalb untersucht, ob MinergiBauten in der Schweiz im Vergleich zu einem Gebaude ohne Minergie
Label einen Aufschlag auf den Nettomietpreis besitzen, welcher sich aufgrund des Minergieaiertifik
ergibt. Hierfur verden die Metpreise von Minergie zertifizierten Gebauden mittels der hedonischen
Regressionsmethode mit denjenigen von Immobilien ohne Minergie Label verglichen. Zudem wird
analysiert, ob bestimmte Faktoren didinergieMietpramien starker beeinflussensahndere.

Die empirische Untersuchung wurde anhand eines durch die Organisation REIDA zur Verfiigung
gestellten Datensatzes mit 130'591 Vertragsobjekten fir Wohnimmobilien und 23'440 Vertrags
objekten fur kommerzielle Gebaude durchgefuhrt. Die Ergebnisgeizeine Nettomietpréamie von

1.78 Prozent fur Minergi®Vohnobjekte und eine Nettomietpramie von 13.2 Prozent fir kommerzielle
Minergie-Bauten. Diese Werte reprasentieren die jeweiligen prozentualen Aufschldge auf die Netto
mietpreise von Minergie zertifierten Objekten verglichen mit aliohen Objekten ohne Nachhaltig
keitslabel. Bei den Wohnimmobilien konnten die Stadte, die Hochpreisregionen der Schweiz, sowie
das Alter der Gebéaude als starkste Treiber der MinelPgéemie identifiziert werden. Im kommaellen
Immobiliensektor wirken die Stadte, sowie Lagergebdude und Gewerbeimmobilien wesentlich auf die
identifizierte Nettomietpramie von MinergiBauten ein.Die Untersuchung zeigt zudem, dass die
Nebenkosten von Minergi®bjekten als Indiz fur die Messg der Energieeffiziendieser Gebaude
keinen Einfluss auf didéhe der MinergieNettomietpramieausiben.
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1 Einleitung
1.1 Einflhrung in die Thematik

«Gebaude sind fiir ca. einen Drittel derE&missionen sowie 40 Prozent des Energieverbrauchs der
Schweiz verantwortlich(Bundesamt fur Unvelt BAFU, 2016, 2. Abschnitt).

Nicht nur in der Schweiz, sondern auch in anderen Landern wie beispielsweise WSdewder
Grossbritannienst einahnlichhoherEnergieverbrauchuf den Gebaudebereich zurlickzuflhregl.
Eichholtz Kok & Quigley, 201%. 50). Aufgrund dieses hohen Anteils gesamtenEnergieverbrauch
beschéftigt man sich im Immobiliensektor vermehrt mit energiefreundlicheren Losungen, kvesha
Begriffe wie «Green Building» oder «Nachhaltigkeitsbau bedeutenden Schlagwoértern geworden
sind. Der Wandel der Immobilienwirtschaft in Richtusiges nachhaltigeWirtschaftsmarktsstellt
heute eh wichtiges Themin Politik, Wirtschaft und Gesellschafar. Gemass Susanne Eickermann
Riepe, Partnerin bei PwC Deutschland im Bereich Real Estad# klares Umdenken zu erkennen
und «die Immobilienbranchdst bereit, starker in grine Bauten zu investiese(PwC,2016, 2.
Abschnitt).Als Reaktion aufie Bewegungden Energieverbrauch im Gebaudebereich zu reduzieren,
haben sich in vielebdndern dligatorische staatliche Vorschriften sowie freiwilllgdustriestandards
herausgebildet, wie beispielsweise das Nachhaltigkertifikat LEED in den USA oder BREEAM in
GrossbritannierfFuerst & McAllister2011a, S. 45Auchim Immobilienmarkt Schweiwird derFokus
vermehrt auf Nachhaltigkeitsaspekigelegt um Treibhausgasemissionen zu reduzieren und den
Energieverbrauch zu senken. Auf der regulatorischen Seite hat der Bund mit der Energiestrategie 2050
und dem damit zusammenhangenden Gebaudeprogrameiches Investitionen in energieeffiziente
Gebaude fordert, den Grundstein flr nachhaltiges Bauen g¢BgFU, 20164. Abschnift Im Zuge
dieser Entwicklung hat sich das freiwillige Nachhaltigkeitszertifikatergie in der Schweiz als
Standard Label €ir energieeffiziente Gebaude etabliettnmer mehr Neubauten werden heute mit
dem NachhaltigkeitszertifikatersehenMinergie, 2016, 1. Abschnitt).

In diesem Kontexdind dieAkteure im Immobilienmarkterdnderten Rahmenbedingungansgesetzt

welche gléchzeitig eine Chance, wie auch ein Risiko darstellen. Einerseits sind nachhaltige Strategien
im Markt gefragt, andererseits verursachen solche Nachhaltigkeitsbauten héhere Investitionskosten
als gewohnliche Bauten. Ausschlaggebend fur Immobilieninveststejedoch schlussendlich die
Rendite Es ist deshalb anzunehmen, dassrationaler Investorentweder hbhere Mietertrage fordert

oder ein geringeres Risiko eingeht, um fir die zusatzlichen Baukosten bei nachhaltigen Geb&uden
entschadigt zu werdenAus desem Grund beschéftigt man sieeltweit mit der Frage nach der
Rentabilitat von nachhaltigenmimobilieninvestitionen Falls sich der wirtschaftliche Nutzen von
Nachhaltigkeitsbauten tatsachlich in einer erhéhten Zahlungsbereitschaft von Mietemadtiraltige
Gebéaude niederschlagtpnnten Investoen die hdheren Baukosten ausgleichen und eventuell sogar
eine bessere risikadjustierte Rendite erwirtschaften.

Verschiedene empirische Studien, welche die Zahlungsbereitschaft von Mietern fir Immobilien mit
Nachhaltigkeitszertifikain den USA, Grossbritannien und Niederlanden untersucht haben, gelangen
zum Ergebnis, daddachhaltigkeitsmerkmaleines Gebaudeisn Durchschnitt zu h6heren Mietpreisen
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fuhren. Auch die Beratungsfirma PwC (2016, 4. Abschnitt) betdass sich bei der Vermietung von
nachhaltigen Immobilien zwischen 10 und 20 Prozent hohere Preise erwirtschaften lassen, was
vorwiegend auf den geringeren Energieverbrauch zurtickzufiihren ist.

ZumImmobilienmarkt Schweigind nur wenigeempirischeBeitrageverfligbar, welche die Zahlungs
bereitschaft von Mieternfur energieeffiziente Gebaude thematisierdfine Marktanalyse der ZKB von
2010 untersuche allfallige Aufschlage in den Mietpreisen von Minefdlehnhauseiin der Schweiz.

Die Autoren stellen fésdass Mieter bereit sind, eine Pramie von 6 Prozent auf die Nettomiete von
MinergieGebauden zlbezahlen(Salvi, Horehdjova & Nees&01Q S. 3).Dies zeigt, dass man im
Wohnmarkt mit einem Aufpreis entschadigt wird, wenn man in Nachhaltigkeitsbauterstiart.
Obwohl sich Minergi®auten in der Schweiz in den letzten Jahséark verbreitet habenbestehen
wenige empirische Nachweise, dass deren Mietpreise positiv durch die vorhandenen Nachhakigkeits
aspekte beeinflusst worden sind. Die Studie der dikBasst vorwiegend Immobilien aus dem Raum
Zirich und integriert lediglich Wohnimmobilien in die Analeine kommerziellen Gebaududem

ist nicht klar, auf welche Griinde eine allfallig erhéhte Zahlungsbereitschaft fir Mir@eiiaude
zuriickzufuhrenst. Eine Befragung von Immobilieninvestoren durch die Beratungsfirma Ernst & Young
(2012, S. 34) zeidteispielsweise dass ca. 40 Prozewter Befragtenbereit waren, eine hdhere
Nettomiete flr Nabhaltigkeitsbauten zu bezahleauchwenn diese nicht miniedrigeren Neben
kosten verbundenist. Demnach kann esein, dasssich eine zusétzliche Zahlungsbereitschaft fur
Minergie-Gebaudenicht nuraufgrundvon Einsparungen im Energieverbrauch ergibt.

1.2 Fragestellung und Zmtzung

Der obig angesprochene #sghlagauf die Nettomiete von Nachhaltigkeitsimmobiliewird in der
vorliegenden Arbeit im Fokus stehedittels empirischer Analyswird die Frage untersuchiob im
Gesamtmarkt Schweiz eine erhdhte Zahlungsbereitschaft fir Gebaude mit MiZengigkatbesteht
was die zuséatzlichen Investitionskostdacken wirde Zudem wird den Grinden fir eine allfallig
vorhandene Préamie nachgegangen. Die Mietpramien fir Mindtgieser werderfolgendsepaat fur
kommerzielle Immobiliesowie fir Wohnimmobilien untetsht Dieg Unterscheidung ist nétigla
private und kommerzielle Mieter unterschiedliche Zahlungsbereitschaften auswaisgmerschie
deneEinstellungen beziglich nutzenstiftenden Merkmalen besitzen.

Die vorliegende Arbeit soll folgende zentrale Frageantworten:

1) Sind Mieter bereit, fir kommerzielle Gebaudad Wohngebaudemit Minergie Labeln der
Schweiz eine Pramiauf die Nettomiete zu bezahlen im Vergleich zu einem ansonsten
identischen Gebaude mit denselben EigenschaftenzvBeAlter, Lage, Qalitat oder Grosse
jedoch ohne Nachhaltigkeitszertifikat? Falls ja, wie hoch sind diese Pramien fur kommerzielle
Gebaude und Wohnimmobilien?

2) Welches sind did@reiber, welche dieschweizweiterMietpramienam starksten beeinflussén
Dies konten einerseis gebaudespezifische Eigenschaften ééspielsweisadie Energie
effizienz sein, andererseits kommen hier auch regioAaispragungein Betracht.

2



Mietpramien von MINERGIEebauden im Immobilienmarkt Beeiz | Einleitung

Wenn eine positive Mietpramie identifiziert wird, soll in einem zweiten Schritt zusatzlich folgende
Frage mtersucht werdenwobei nur MinergieBauten in die Untersuchung einfliessen

3) WelcheEigenschaften treibeden Nettomietpreisvon MinergieObjektenam stérkstef?

Hierbei wirdanalysiert welche Faktoren den gréssten Einfluss auf die Mietpreise austibdasssich
erkennenlasstwodurchbesonders hohe Ertraggeneriert werdermit Nachhaltigkeitsbauten

Fur Investoren istudemwichtig, die Auswirkungen des verstarkten Fokos MinergieBauten auf
derenRentabilitat und Risiko zu verstehddas Zietler Arbeitist esdeshally anhand der Resultate der
empirischen Untersuchung Rickschlisse auf Rémtabilitdtund dasRisiko voninvestitionen in
MinergieBautenzu ziehen Zudem soll eingeschatzt werden, inwiefern sich die Ergebnissdiauf
Investitionsentsheidungen inSchweizer Immobilienmarlguswirken.

1.3 Darstellung der Methodik

Um die aufgefuhrte Fragestellung bestmdglich zarbeiten wurde fir die vorliegendeArbeit ein
guantitativesForschungdesign gewahlt. Die Arbeit bestetinerseitsaus einentheoretischen Teil,
welcher das Fundament fur die anschliessende Untersuchung darstellt, apdéeerseits augsinem
empirischen Teil, in welchem digagestellundpeantwortetwird.

Der theoretische Teilvird mittels einer Recherche von aktuellen undtéren Studien, Artikeln und
Literaturbeitrdgenerarbeitet Es erfolgt eine systematische Sichtung, Sammlung und Allokation von
relevanter Literatur. Die DatenbariBusiness Source Compld®&SCller Universitat St. Gallesowie

die \eroffentlichten Beitr@ge auf der Internetseite der jeweiligen Autorenstellen hierbei die
Hauptquellendar. Zusatzlich dazu werden Kapitel 4und 5 Informationen aus dem vorliegenden
Datensatz fur die empirische Untersuchung in die Beschreibung integriert.

Der empirische dil bezweckf die obig beschriebenen Fragen zu beantworten. Dies erfolgt unter
Anwendungder hedonischen Regressicgalyse Mittels dieser Methodik ist es mdglich, samtliche
Charakteristiken von Immobilienu isolieren und somitlen Einflussvon einer eizigen Gebaude
eigenschafauf denMietpreisdes Objek$ zu messenSo kann einpotentielle Mietpramie identifiziert
werden, indender Effekt des Nachhaltigkeitdlels Minergie auf den Nettomietpreimtersuchtwird.

Die empirischeAnalysewird anhandvon zwei vorliegendenDatengitzen mit Mietvertragsdatenzu
kommerziellenLiegenschaftensowie Wohngeb&udedurchgefihrt. Es werdenDaten verwendet
welchevon der FirmaREIDAzur Verfigung gestelivurden Die Daten enthalten Informationeruz
verschiedenen Mitvertrdgen und den dazugehoérigétigenschaften de®bjekts undsind gultig per
31.Dezember 2014éder31. Dezember 2015

Fur die Umsetzung des hedonischen Modells wendertiple Regressionen unter deferwendung
der Statistiksoftware tta durchgefuhrt.Es werden separate Regressionen fur den Wohnbereich und
den kommerziellen Sektor gemacHbie erste multiple Regressionsanalydezieht sich auf die
Unterschiede zwischeden Nettomietpreisenvon MinergiezertifiziertenImmobilien undGebauden
ohne NachhHigkeitszertifikat(Frage 1 & 2)Das Regressionsmodetl amalog zum Modell von Fuerst
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und McAllister (2011a, S. 59) aufgeltawvelche die Mietund Transaktionspramien fiir Nachhaitig
keitsimmobilien in den USA untersucht haben (siehe Kapitel 30ieB¥%hangge Variable des Modells
ist der Nettomietpreispro Quadratmeter Die wnabhangiga Variablen stellen die einzelnen hedo
nischen Eigenschaften der Immohilidar. Die Gebaude aus dem Datensatrden in25 regionale
Agglomerationereingeteilt, wobeijedem MinergieGeb&ude eia oder mehrerelmmobilien ohne
Zertifikatin derselben Umgebung zugetesind.Die Nettonietpreise werden schliesslich in Beziehung
zuden Eigenschafteder Immobilien gesetziittels verschiedenemnteraktionstermenist es zuegm
mdglich, dieEinflussfaktoren und Treiber dbfinergie-Pramie zu identifizieren.

Eine zweite multiple Regressionsanalyse sdiiliesslichdie Unterschiedewischen derNettomiet-
preiseninnerhalb derMinergie zertifizierten Immobilien erklarer{(Frage3). Hierfir werden die
Koeffizientender einzelnen Immobiliencharakteristikeuf Hohe undSignifikanz hin untersucht, um
deren Einfluss auf deMlietpreisvon MinergieGebauden zbeurteilen.

1.4 Strukturder Arbeit

Das erste Kapitefihrt in die vorliegnde Thematik einhebt die Fragestellung und das Ziel der
Masterarbeithervor undbeschreibt die verwendet®ethodik zur Beantwortung der Forschungsfrage
Im daraufolgendenTeilwerden wichtigeDefinitionenbesprochen, unmnformationen zu Konzepten
bereit zu stellenauf welche im Verlauf der ArbaiermehrtBezug genommen wir@as dritte Kapitel
soll dem Leseeinen Uberblick tiber didereits bestehenden literarischen Beige verschaffenDer
Literature Reviewbeinhaltet ene sorgfaltige Sichtung, Allkation und Zusammenstellungder
bisherigen Forschungsergebnisgam votiegenden Thema. Hierbei werden die Ergebnisse von
Studienzu Mietpramienvon Nachhaltigkeitsimmobilierin ausléndischen Immobilienméarkten -zu
sammengefasst. So wird das vorliegende Taem einen Forschungskontext eingebetiatd die
Relevanz der Thematik verdeutlichDer Hauptteil der vorliegenden Arbelieginnt mit einer
Beschreibung deMerkmaleund Eigenschaften deSchweizer Immobilienmarktauf wessen Basis
anschliessendHypothe®n fiir die empirische Untersuchurigrmuliert werden.Auf die Hypothesen
folgt die empirische Wersuchungder Mietprdmienvon SchweizeiMinergie-Objekten, sowie eine
Interpretation der Ergebnisse. Zum Schluss werde\di&wvirkungen der Ergebnisse aufdatitionen

im Schweizer Immobilienarktaufgezeigt.
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2 Definitionen

Im vorliegenderKapitel verden relevante Begriffe diskutienvelchedieser Arbeit zu Grunde liegen
und im weiteren Verlauvermehrtangesprochen werden.

2.1 Green Building

Die Bezeichnuren Green Buildingder Nachhaltigkeitsimmobilisind Schlagworter, dieine zentrale

Rolle in der Fragestellung einnehmen und deshalb immer wieder erwahnt welrdeitontext der
vorliegenden Arbeitwerden die beiden Begriffals Synonyme verwendet, da d&egriff Green
Buildinghaufig auch im deutschen Sprachgebrabemutzt wird. Da es keine einheitliche Definition

zum Begriff Nachhaltigkeitsimmobilie gibt, herrsthsicherheibeziiglich der genauen Eigenschaften
eines Green Buildings. Deshalb bedarfies éiner Klarungles 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 gewohnliche Gebaude. Zudem seien Greemg8uildin
kosteneffizient, weisen geringere Unterhaltskosten aus, schaffen einen gesunden Lebensraum und
tragen positiv zu Produktivitat und Wohlbefindder Mieter bei. Auch éner Befragung von Ernst &
Young (20125.10) zufolge stellen die Energieeffizienz wlett Ressourcenschuiichtige Punkte bei
Nachhaltigkeitsimmobilien dain der gegenwartigen Literatur ist man sich einig, dass ein Green
Building noch nicht als solchkkassifiziertwird, wenn einzig das Kriterium der Enesgjfezienz erfillt

ist. EineNachhaltigkeitsimmobilie umfasst weitere Aspekte wie beispielsweise die Gebéande
Thermalqualitat, C&Emissionen oder die Wiederverwendbarkeit von Baumaterialien. Aus diesem
Grund ist es notig, eine klare Unterscheidung vorzunehmen zwischen Gebaudkeme wnurs
energieeffizient sind und solchen, welche samtliche Anforderungen an ein Green Building erfiillen
(Bienert et al., 2015, S. 11).

Es ist Ublichdie Nachhaltigkeiteines Gebaudesnittels Zertifikat oder Gltesiegelauszuweisen
Mittlerweile gibt es eine Vielzahl von Nachhaltigkeitszertifikaten mit unterschiedlichen Zertifizierungs
stufen fiir verschiedene Gebaudetypen, wie zum Beispélabes LEERIN Energy Star in den USA
oder BREEAM in Grossbritannien. International betrachtet stellen LEED BREEAM die
marktfihrenden Labels d4dErnst & Young, 2012, S. 18). Wie bereits erwahnt, hat sich in der Schweiz
das Label Minergie als nationales Nachhaltigkeitszertifikat durchgesetzt. Seit 1998 witttkmveile
bereits knappt0'000 Gebaude mit dem idergieLabel verseherBei derBeurteilung der Nachhaltig

keit von Immobilienreprasentierendie beiden FaktorerEnergieeffizienz und Nutzerkomfodie
Hauptkriterien(Ernst & Young, 2012, S. 31; Minergie, 2)1& 4).

An dieser Stelle muss jedoch erwiéhlwverden, dasdNachhaltigkeibei einem Geb&aude filnvestoren
und Immobilienunternehmemichtimmer bedeutet, dass zwangslaufig eiretiizierungvorliegt Oft
reicht es auswenn die Anforderungen firein solchesZertifikat erfiillt sind oder weitere Nach
haltigkeitskriterien eingehalten werdedje im Einzelfalrelevantsind.In einer Befragung durch Ernst
& Young gebeischweizer Investorean, eine Immobiliein erster Linieals nachhaltigu betrachten,
wenn sie eine dem Risiko angepasste langfasiRendite Uber den gesamten Lebenszyklus der
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Immobilie verspricht. Erst an zweiter Stelle wird der Einsatz von umweltschonenden und energie
effizienten Ressourcen angegeben (Ernst & Young, 20121).

Obwohl die Zertifizierungicht der einzigéVeg ist,eine Immobilie als Green Building zuzb&hnen

ist es dennoch das am haufigsten verwendete Instrument um einem Gebaude Nachhaltigkeitsaspekte
nachzuweisen. Solche Nachhaltigkeitsausweise erhdhen die Transparenz sowohl fir Investoren, als
auch fur Mieter Aus diesem Grund werden in der vorliegenden Arbeit Geb&ude mit Nachhaltigkeits
zertifikat wie Minergie, LEED oder BREEAM als Green Buid#egchnet,um es von anderen
Gebauden zu unterscheideBo wird eine geeignete Komponente zur Untersuchung dbludgs
bereitschaft von Mietern fir Nachhaltigkeitsimmobilien geschaffen.

Wenn im weiteren Verlauf dieser Arbeit von Treatmémimobilien gesprochen wird, sind Gebaude
mit Nachhaltigkeitslabegemeint. Dem gegenuber steht der Begriff ControHimgnobilie wobei
hiermit Gebaude ohne Nachhaltigkeitszertifilatgesprochen werden.

2.2 Mietpramie

In der vorliegenden Fragestellung geht es daruwdhietpramien von Nachhaltigkeitsimmobilieim
Vergleich ziansonsten identische@ontrollinglmmobilien in der gletten Regiorzu untersuchen
Deshalb soll hier kutzeschrieberwerden, wieder BegriffMietpramiezu verstehen ist.

Mietpramien sind alsusatzlicher Ertragm Nettomietpreis einer Treatmerimmobilie anzusehen
welcher sich aufgrund der Existenz des Mgie Labels ergibt. i@ndsatzlichwerden Mietpramierauf

den Nettomietpreis pro QuadratmetdrezogenMan darfdiesenAufschlagm Mietpreisjedochnicht

mit einer Steigerungler Rendite gleichsetzenie bereits erwéhnt bedingt der Bau eines Green
Buildirgs hohere Investitionskosten im Vergleich zu einer Contrelfmgobilie. Diese zusatzlichen
Kosten beinhalten einerseits die Zahlungen an die Zertifizierungsstelle, welche das Gebaude-auf Nach
haltigkeit hin praft und andererseits auch die weiteren Baw#os die ndtig sind um samtliche
Anforderungen des Zertifizierungsstandards zu erfullBaim MinergieLabel sind diese baulichen
Mehrkosten auf 10 Prozent begrenzt (Ernst & Young, 2012, S. 31).

Bei der Mietpramie geht es ausschliesslich um die Ertragssess Investorsund nicht um die
Kostenseite. Im Kontext der vorliegenden Arbeit existiert eine Mietpramgien Mieter bereitsind,

einen Aufpreis auf didNettomiete einer Minergielmmobilie zu bezahlen welche abgesehen vom
Nachhaltigkeitszertifikatlie gleichen Eigenschafteaufweist wie eine Controllingmmobilie Mit
Eigenschaften sind beispielweise das Alter, die Qualitat, die Lage oder die Grosse gemeint. Miet
pramien existieren nur dann, wenn Treatmdnmmobilien den Mietern einen zuséatzlichen Nuize
bieten. Fuerst und McAllister (2011a, S. 49) geben an, dass solche Vorteile oft mit geringeren Neben
kosten aufgrund von Energieeinsparungen zusammenhaondensich beispielsweise auch aufgrund

der gesteigerten Produktivitat von Mitarbeitern oder stelignen Anreizen ergeben. Da die Mieter in

der Schweiz direkt betroffen sind von niedrigeren Nebenkosten, dirften Einsparungen im Energie
verbrauch durchaus einen monetaren Wert aufweisen. Auf diese Thematik wird im Verlauf der Arbeit
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naher eingegangen, irdn verschiedene Griinde fir eine potentiell vorhandéfieergieMietpramie
untersucht werden.

Nebst der Mietpramie wird in der bisherigen Literatur auch oft die Transakiiénse thematisiert

Die Transaktionspramie ist zwar nicht Bestandteil der vortidga empirischen Untersuchung, jedoch
wird der Begriff an dieser Steltiefiniert, da im folgenden Literature Review teilweise auch auf die
Transaktionspramie eingegangen wirlo wird ein umfassendeddberblick tiber die bisherigen
Forschungsergebnisggasentiert. Eine Transaktionspramie besteht, wenn &aufer bereitist, ein
Premiumfir ein Gebaudeu bezahlen aufgrundesvorhandenenNachhaltidceitszertifikats. Ekann

als prozentualer Aufschlag auf den Verkaufspreis einer ansonsten idemi€cheroling-immaobilie
interpretiert werden. Als mogliche Grinde fir die Existenz einer solchen Transaktionspramie
erwahnenFuerst und McAllister (2011a, S. 48 tieferen Holdingkosten aufgrund von geringeren
Leerstandsquotemund langfristiger Mieterbindung odeauch das geringere regulatorische Risiko im
Zusammenhang mit steigenden Anforderungen an den EnergieverbeinesGebaudes.

Je nachAuspragung derusatzlichen Investitionskosten flr den Bau einer Nachhaltigkeitsimmobilie
und der damit zusammenhangendeMietpramie wirddie Rentabilitat von Immobilieninvestithen
unterschiedlich beeinflussEur Investorenst es in erster Linievichtig zuwissen, ob Mietpamien in
der Schweiz generell existiereso dasglie zusatithen Investitionskostegedeckt werda kdnnten

2.3 Gebaudekategorie

In der vorliegenden Arbeit wird einerseits die Mietpramie fir Nachhaltigkeitsimmobilien im kommer
ziellen Sektor, und andererseits im Wohnbereighersucht Diese beiden Kategorien unterscheiden
sich grundsatzlich dadurcbass in Wohnimmobilien Privatpersonen als Mietparteigetragen sind
und in kommerziellen Gebauden private, sowie Offentliche Organisationen, Institutionen und
Unternehmen eingemietet sindln der vorliegenden Arbeitwerden lediglich Anlageimmobilien
betrachtet. Wohngebaude betreffen deshalb lediglistehrfamilienhduserund keine Einfamilien
hauser Mit kommerziellen Gebauda sind Geschafteamobilien gemeint. Diesé&usserrsich entweder

als BUrogebaude, Lagerraume, Retailgeschafte, Gewdérlmee (Industie) oder als Gastronomie
betriebe
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3 Literature Review

Im vorliegenden Kapitel werddfrgebnisseerschiedener literarischer Beitragen Wissenschaftlern
vorgestellt, welche sichit den finanziellen Aswirkungen von Nachhaltigkeiterkmalen i Immo

bilien beschaftigt hben. In den folgenden Abschnitten wird aufgezeigt, welche Resultate zum Thema
Mietpramien bei Nachhgbkeitsimmobilien bereits existieren, wobsowohltheoretischeals auch
empirische Literatueinbezogen wird Die Studienunterscheien sich grundsatzlichinsichtlich der
gebaudebezogenemutzungsart des geographischen Immobilienmarktend der jeweiligen Nach
haltigkeitsdefinition, welche sich durch unterschiedliche Zertifikategibt. Der folgende Literature
Review ist naclergebnisen pro Markt gegliedert wobei imUSamerikanischerMarkt bisher am
meistenForschung betrieben wurd@eifastallen Studien bildenddonische Regressionsmodelle die
Grundlage, undie MietprAmievon Green Buildings zu untersuchen.

3.1 Forschungseyebnissem Immobilienmarkt USA
3.1.1 Markt firGreen Buildings

Bereits seit einigen Jahren ist den USAein wachsender~okusauf Nachhaltigkeitsratings und
Zertifizierungssysteme erkennbar, welcher nicht nur von der Regierung sondern auch von der Industrie
vorangetrieben wird (Eichholtz, Kok ®uigley, 2010, S. 2492QRie USA Ubernimmt damitlie
Vorreiterrolle in der Verbreitung von Green Buildings, welche sich durchegonentielle
Wachstumsrate der Zertifizierungemierhalb deretzten zehn Jahren bestétigernst & Young, 2012

S. 16)Zu Beginn der Verbreitung war das Wachstum jedoch sehr verhalten. BisvB@de lediglich

ein kleiner Teil der Gebaude in den USA mit einem Zertifikat versehen. Das Wadlost@neen
Buidings begann erst, als di&trom und Erddlpreise2008 ihren Hohepunkt erreicten (McGrath,

2013, S. 348). Als Reaktion auf diese Ereignisse hat sich der Bestdyalchhaltigkeitsnmobilien in

den USA zwischen 2007 und 2009 drastisch erhoht. In einigen Metropolrediatsith das Angelo

an Green Blilings sogar mehr als verdoppelt (Eichholtz et al., 2013, SA&H)n in den Studien zum
Immobilienmarkt USA von Green Buildings gesprochen wird, sind Gebaude gemeint, die entweder mit
dem Nachhaltigkeitszertifikat Energy Star oder dem LaB&D versehen sind. Diese beiden Labels
bilden die dominanten Zertifizierungsprogramifie Green Budings in den USA.

LY WdzyA Hnnd 66dz2NRS RIFa 9y SNHE { i §RI[ NiznSd S IS NS doni
Birogebaude; verliehen Die Anzahl LEE®rtifizierter Immobilien féallt etwas kleiner aus, ist aber mit

HQTnc DSONdzZRSY RdzNOK I (EghhdiZeya$, 201G §. ZAORhsh@@NBegannys | K f
nochmals eine spirbare Wachstumsphase, so dass sich der Bestand an Gebauden mit Enebgy Star La
LISNI m® WdzyA Hnamc I dzZF HTQdHM ZRiytEelnstaikesachsim #r@di NJ | £ £ S
kennzeichnet Y mM® Wdzy A H n miziertél@ebaNde (Ene@gy Star, 2016 NSGBE, 2016).

3.1.2FreiwilligeNachhaltigkeitszertifikate

Als Refltion auf den Druck, die Umweltbelastung von Geb&uden zu reduzieren, haben sich im US
amerikanischen Immobilienmarkt einerseits obligatorische Vorschriften des Staates, sowie freiwillige
Zertifizierungen zur Messurer Nachhaltigkeientwickelt(Fuerst& McAllister, 2011a, S. 45Pas Ziel
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dieser freiwilligen Zertifizierungen ist es, Mietern und Investoren Informationen Uber das Mass der
Energieeffizienz und Nachhaltigkeit eines Gebaudes zu verm{Relichardt, Fuerst, Rottke & Zietz
2012, S. 99)n den USA gibeseine Vielzahl an Zertifizierungsprogrammen, welche die Nachhaltigkeit
einer Immobiliebeurteilen. Nebst den beiden meist verwendeten Labels LEED und Energy Star
existieren weitere Zertifizierungen wie beispielsweise Green Globes, Earth Adeamtler Building
Performance CompagMcGrath, 2013, S. 34d@per Marktanteil dieser Labels ist jedoch so klein, dass
in empirischen Untersuchungen fast ausschliesslich mit Entagp&r LEERertifizierten Gebauden
gearbeitet wird

Das Energy Star Rpamm wird gemeinsamon zwei staatliche Stellegefiihrt DieUS Environmental
Protection Agencynd dasDepartment of EnergyEnergy Star wurde 1992 mit der Absicht gegrindet,
ein freiwilliges Nachhaltigkeitslabel zur Identifikation und Férdemormgenengieeffizienten Produkten
bereitzwstellen DasLabel wird seit 1993 auch im Gebaudebereich angewendet, wobei die ersten
Nachhaltigkeitszertifikate fir Geschdfegienschaften im Jal999 verliehen wurderHjcholtz et al.,
2010, S. 2495)Das Energy Starahel betrachtetausschliesslicidie Energieperformance einer
Immobilie Wichtig hierbei ist, dass lediglich Geb&auade)che sich im obersten Quartil aller Gebaude
mit Antrag auf ein Zertifikabefinden, einen Anspruch aufire Energy Star Akkreditierung en
(Fuerst & McAllister, 2011a, S. 48). Das EnergyL&taistellt demnach eine Messung der relativen
Energieeffizienz und Umweltleistung dar.

Das Nachhaltigkeitslabel LEED wurde 1999 durch die private gemeinniitzige OrgatiSaténeen
Bulding Counit entwickelt,um die Verbreitung voiireen Buildinggu fordern. Die Anforderungen

fur eineZertifizierung nach LEED ist wesentlich komplexer als beim Label Energy Star (Eichholtz et al.,
2010, S. 2495Das Bewertungsprogramm besteht aus einer Reiheurirrschiedlichen Standards

fur die Einschatzung der nachhaltigen Bauwéiaerst& McAllister 2011aS. 47)Die Beurteilung fur

eine LEERZertifizierung erfolgt anhand eines Punktesystems. Eine Immobilie erhalt fur verschiedene
Kriterien wie Wassereffienz, Energie und Atmosphare, Innovation, nachhaltige Lage, Materialien und
Ressourcen, sowie Luftqualitat eine separate Bewertung. Abhangig von der Gesamtpumitizdrd
Immobilie anschliessend in eine der vier Kategorien des Labels eingeteilt.t@jeteCertifiedwird

bei einem Stand von 449 Punktenverliehen;bei 5059 Punkten erreicht das Gebaude die Kategorie
Silver Goldsteht fir Immobilien mit 66¥9 Punkten und ab 80 Punkten wird das Geb&ude mit dem
LabelPlatinumversehen (Reichardt et al 2012, S. 105Balviet al, 2010, S. 11

3.1.3ldentifizierte Mietpramien

Obwohl nicht ganz klar ist wie viel Prozent der Gebaude in den USA mittlerweile ein Naehhaltig
keitszertifikat vorweisen, sind sich verschiedene Autoren einig, dass die NachfiaaheGreen
Buildings das Angebot in den letzten Jahren eindeutigtitféen hat und sich deshalb das Wachstum
von Green Buildings weiterhin beschleunigen wivdl. Reichardt et al., 2012, S. 104). Dies lasst
vermuten, dass in den USA Mietpramien fur Naatigkeitsimmobilien existieren.

Aufgrund ar Verfligbarkeit von Daten und der vorliegenddarkttransparenz setzen viele Studien
Uber Mietpramien von Nachhaltigkeitsimmobilien ddrokusauf den Immobilienmarkt USA mit

9
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Schwerpunkauf die Zertifikate Engy Star undEED (Ernst & Young, 2082 17)Das Untersuchungs

design sieht bei allen Beitragen ahnlich aus. Meist werden-Mar Verkaufspreise von Immobilien
als Zielvariablen in Beziehung zu gebaudespezifischen Eigenschaften gesetzt, um stestiago

Pramie fur das Vorhandensein eines Nachhaltigkeliels identifizieren zu kénnen.

Eichholtz et al. (2010jabeneine Studie durchgefiihrt, wobei Vertragsmieten und Verkaufspreise von
tber 10'000 Gewerbeimmobilien Beziehung zu den jeweilig&igenschaften dieser Gebaude gesetzt
wurden. Die qualitativen und regionalen Charakteristikearden dabei isoliert(S. 2492)Um Unter
schiede in der Lage angemessen zu berlcksichtigen, wurde jedes zertifizierte Gebaude satDaten
denjenigen Contriting-lmmobilien 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 ddtElxertifizierten Gebauden zu idéfizieren. Bei den
Objekten mit Energy Star Zertifizierung hat sich eine Mietpramie von 3.3 Prozent ergeben. Die
Ergebnisse zeigerudem dass jingar Gebaude eine hbhere Pramégifweisen Als weiterer Treiber
identifizieren die Autoren die Lage, da gieozentuale Mietpramie fir Green Buildingskleineren

und ginstigeren Gegendeawvesentlichhéherausfallt(S.2493).

Fuerst und McAlliste(2011a)haben auf der Basis der Resultate von Eichholtz R@lL0)weitere
Untersuchungen durchgefiihrt, jedochitneiner leicht abgeanderten Vorgehensweisair Berilick
sichtigung vonregionalen Unterschieda der Gebaude.Die Studieuntersucht Preisunterschiede
zwischen Green Buildings (LEED und Energy Star) und Controftiodilien im kommerziellen
Immobiliensektor(S. 46). Die Preiseffekte werden sowohl fir Miet@isauch fur Transaktionspreise
analysiert. Im Gegensatz zur Studie von Eiithlet al. (2010) verwenden Fuerst und McAllister
tatsachlich bestehende Teilmarkte um den Treatmbnmobilien die dazugehiyen Cotrolling-
Immobilien zuzuordnenZur Berechung der Pramien wird ein &hnliches hedonisches Regressio
modell, sowie ein @hnlicher Datensatz verwendet wie bei Eithbt al. (Fuers& McAllister, 2011a,

S. 58). Wieder werden eine Vielzahl unteiedlicher Charakteristikemon Gebaudein Beziehung zu

den dazugehdérigeMiet- und Verkaufspreisen gesetzt, um den Einfluss jeder einzelnen Eigenschaft
auf den Preis zu testeNebst Faktoren wie Grosse, Alter, Hohe, Lage, Gebaudekategorie und \fertrags
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 Geb&ude
mit einem Nachhaltigkeitszertifikat versehen ist (S. 46).0aien fur die Untersuchung stammen von
CoStar, einer nationalen Immobili€atenbank in den US@uerst& McAllister, 2011aS. 60).Der
5Ld8yal Gl FRNNI RAS . SNBOKydzy3 RéNdlirghmEndblie\Nls7A Sy 6 S
LEExertifizierte Geb&ade, sowie 834 Immobilien mit dem Label Energy Star. Nach Bertcksichtigung
samtlicher Unterschiede in den Eigenschafténden die Autoren ein statistisch signifikanter
Mietaufschlag von 4 Prozent fur Ener8yar, sowie 5 Prozent fur LEBBbaude vergliche mit
Controllinglmmobilien im selben Teilmarkt (S. 63). Zudem stellen die Autoren in einer weiteren
Untersuchung Transaktionspramien in der Hohe vonliZdy. 26 Prozent fest (S. 65). Als mogliche
Erklarung fir die bedeutend héheren Transaktionspramigveg Fuerst und McAllister (2011a, S. 66)
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das Zusammenwirken von hoheren Mietertragen, geringeren Betriebskosten, weniger Leerstand,
Reputationsvorteilen und tieferen Risikopramien an.

Die Studien von Eichholtz et al. (2010) und Fuerst und McAllistet§?@htersuchen Preispramien,
welche zu einem bestimmten Zeitpunkt bestehen. Mit dieser Methodik ist es jedoch nicht mdglich,
Preisdynamiken Uber einen langeren Zeitraum hinweg zlysiggien Diesen Aspekt haben Reichardt

et al. (2012) aufgegriffen undine Studie Uber die Entwicklung von Mietpramien kommerzieller
Birogebaude zwischen 2000 und 2010 veroffentlicht (SFR®)dieempirische Untersuchungenden
Reichardt et al. (20125. 10D dieDifferenz von Differenzen (DIBlethodikund FixedEffects Malelle

an. DieseVorgehensweisermoglicht es, auch uremerkte (aber relevante) Effekte zu berticksichtigen
und verringert somit potentielle Fehlschatzungen des Modells aufgrund von weggelassersdaieviari

Fur die empirische Untersuchung wurde ein Zeitrauom knapp zehn Jahren gewahlt, wobei fir jedes
einzelne Quartal Preisbeobachtungen vorhandemen Die Autoren nehmen an, dass die Mietpramie

fur Burogebaude mit Nachhaltigkeitslabel Uber den Zeitraum hinweg ein Wachstum verzeichnet hat,
was auf den stderen Fokus auf umweltbezogene Themen, hohere Olpreisematt Interessefiir
nachhaltigen Immobilien zurickgefuhrt werden kdnnte. Die Autoren betonen jedoch, dass die
schlechte Wirtschaftslage in 2007 hochst wahrscheinlich einen negativen Effekt auietiedkhien

in den folgenden Quartalen hatte (Reichardt et al., 2012, S. 100).

Die Daten fir die Untersuchung stammen ebenfalls aus der Datenbank do&t&ratensatz enthalt
7'140 Buroliegenschaften, wovon 1'768 mit einem Nachhaltigkeitslabel gekenneeidind.
Samtliche Gebaude befinden sich in einer der zehn grossten Stadte der USA (Reichardt et al., 2012, S.
106). Fir die empirische Analyse sind sdmtliche Mietpreise von Quartal 1 ibigGD0artal 4 in 2009
zusammegetragen worden$. 108. Die Ergbnisse des Fixedffects Modells zeigen, dass Gebaude
mit Energy Star Zertifikat im Durchschnitt Gber die gesamte Periode hinweg einen fdatiug von

2.5 Prozent aufweiserBei LEERertifizierten Gebaude existiert eine durchschnittliche Mietpramie
von 2.9 Prozent im gleichen Zeitraum. Des Weiteren zeigen die Resultatedidddgetpramien fur
Energy Starertifizierte Gebaude lber die Zeit erheblich schwanken. Wahrend der Mietaufschlag
zwischen 2005 und 2008 von 3.3 Prozent auf 7 Prozent steigteféhschliessend wieder auf 3.9
Prozent per Ende 200®R¢ichardt et al., 2012, S. 121). Uberraschenderweitgg gich bei Gebauden

mit LEEZertifikat genau das Gegentelier steigt die Mietpramie von 2.9 Prozent in 2006 auf 3.9
Prozent in 2009%S. 1B). Aufgrund dieserzweideutigenResultate empfehlen die Autoren, die
Entwicklung der Mietpramien weiter zu untersuchen.

In 2013 haberEichholtz et al. eine weitere Studie zur Dynamik der Preiseffekte von Green Buildings
veroffentlicht. Hierfir wurden dieUnterschiede zwischen den Mietpreisen von Treatmemmd
ansonsten identische@ontrollinglmmobilien im kommerziellen Sektor untersugginmal mit Daten

aus 2007 und einmal mit Informationen aus 2009 (Eichholtz et al., 2013, S. 51). Fir die Untgrsuchun
der Mietpramie in 200%tand eine Stichprobe von Qmy H . N N2 3 SEOMN@Eres Buildngs @92 y
mit Informationen zu Mietpreisen und weiteren Gebaudecharakteristiken zur Verfigung. Wiederum
wurde mit einem hedonischen Regressionsmodell gearbeitet, umelgehiedenen Eigenschaften der

Gebéaude zu isolieren und so die Pramie zu errechifi@ndie Analyse der Mietpramie in 2009 wurden
11
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die gleichen Immobilien als Stichprobe verwendet, jedoch mit aktualisierten Preisen und Geb&ude
eigenschaften (S. 523). De Resultate der beiden Untersuchungen zeigen, dass zwischen 2007 und
2009 trotz Wirtschaftskrise und Zerfall des Immobilienmarkts die Mieten fir Green Buildings zwar um
3 Prozent gefallen sind, aber nach wie vor eine statistisch signifikante MietpranNadtihaltigkeits
immobilien vorhanden ist. Vor dem Hintergrund der riickgéngigen Nachfrage nach Biroflachen und
gleichzeitiger Erhéhung des Angebots an Green Buildings etstgumicht, dass diese Mietpramie
jedoch leicht zurlickgegangen istach Bertcksitigung samtlicher Qualitatsunterschiede mittelisr
hedonischerMethodeist ersichtlich, dass Blrogebdude mit Energy Star oder LEED Zertifiziealng

mit einem Aufschlag von 3 Prozent vermietet werden (Eichholtz et al., 2013&36&3 Eichholtz et

al. (2013) gelangen somit zu ahnlichen 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. 6QJaist die Mietpramien bei LEED
zertifizierten Gebauden mit steigender Gesamtpunktzahl des Labels héher ausfallen. Dies zeigt, dass
Mieter von nachhaltigen Biroflachen die relative Unithegstung des Gebaudes in di&ahlungs
bereitschaft einbeziehen und mitbloss das Vorhandensein eines Labels ausschlaggebend ist.

Obwohl in zahlreichen Studien gezeigt wird, dass nachhaltige Gebaude eine gesteigerte- Energie
effizienz aufweisen, ist nicht eindeutig erwiesen ob dies auch zu niedrigstrebskostenfiihrt
(Szumilo & Fuerst, 2013, S. 94). Erst wenn dieser Zusammenhang ersichtlich ist, kann untersucht
werden, inwiefern tiefereBetriebskostereur Existenz von Mietpramien beitragen. Reichardt (2013)
hat hierzu eine Studie verdffentlicht, in welcher er bei derédg@hnung von Mietpramien zwischen
Brutto- und Nettomiete unterscheidet. In den USA gibt es zwei verschiedene Mietvertragsarten: die
Bruttomiete mit Rundumservice und die Nettomiét®eider Bruttoniete bezahlt der Mieter eine
Pauschalmiete, wobei der \faieter fiir 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 aufefdass ti
Betriebskostervon Green Buildings lediglidiei Nettomieten zu einer Pramie fuhren (2013, S. 418).

Fir die Untersuchung mittels der PropengityO2 NB aSGi K2 RS 6dz2NRS SAy 51 4GS
liegenschaften verwendet. Die Resultate der Analyseereiglass LEED zeridéide Geb&ude im
Durchschnitt %4 Prozent tiefere Betriebskosten ausweisen als vergleichbare Contritimgbilien.

Dem gegeniber stehen unerwartet hohaBetriebskosten im Umfang von®BProzent bei Energy Star
Gebauden. Hieraus sldsst Reichardt, dass tiefere Energiekosten nicht zwingend zu geringeren
Betriebskosten fuihren (2013, S. 426). Anhand der hedonischen Regressionsanalyse zur ldentifikation
von Mietpramien ist ersichtlich, dadsEEDzertifizierte Gebdude mit Bruttomietveragen keine
signifikante Mieprdmie 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 Pramisisezhen Brutteund Nettomiete; die Pramie liegt

hier bei 3.1 Prozent. Auch dieses Resultat ist nicht besonders Uberraschend, da die Betriebskosten bei
Green Buildings héher sind als bei Controfimgnobilien (S. 427). Um herauszufinden, ob die

1 «Full Service Gross Lease» als Begriff fiir die Bruttomiete und «NWeplecase» fur die Nettomiete.
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Betriebskatenvon nachhaltige Birogebauda ein Treiber der Mietpramie darstellehat Reichardt

(2013, S. 429) eine weitere Regression mit den gesamten Mietkosten als abh&angige Variable
durchgefiuhrt. Mit dieser Methodik reduziesich die Mietpramie bei LEEPrtifizierten Gebauden von

8.6 Prozent auf 4.8 Prozent, was ein Indiz daflr ist, dass Einsparungen in den Betriebskosten bei
Nettomietvertrdgen eine der Hauptquellen der Pramie darstellt. Reichardt betont, d#ss
Betriebskosten fur ca. die Halfte des Aufsgjsl auf die Nettomiete verantwortlich sind. Bei Energy
Star gekennzeichneten Gebauden verandert sich die Mietpramie durch die erweiterte Methodik nicht.
Hier ist die Mietpramie ausschliesslich aufgrund eines immateriellen Nutzens vorhanden (S. 429).

3.2 Forschungsergebnissen Immobilienmarkt Grossbritannien
3.2.1Markt fur Green Buildings

Die Metropole London stellt Grossbritann@ngrésster Immobilienmarkt dar. Bereits seit einigen
Jahren gelten die verbesserte Energieeffizienz und weitere Nagjiteitimerkmale als grundlegende
Eigenschaften von neuen und renovierten Gebauden in London. Die Konzentration auf Nachhaltigkeit
kann teilweise durch die gesetzlichen Rahmenbedingungen bezilglich Kohlenstoffreduzierung und
Energieeffizienz im Bauwesen erkld&erden, welche in den Rechtsvorschriften der EU verankert sind.
Immobilienbilden zudeneinenwichtigen Eckpfeilein der RichtlinieEnergy Performanaaf Building$

der Europdischen Union. Um die von der EU vorgegebenen Anforderungen zu erfillempset G
britannien mehrere Vorschriften beziglich der Energieeffizienz von Gebauden durchgesetzt. Es wurde
eine obligatorischéAngabe von Energieperformanertifikaten eingeflihrt, sowie eine Initiative fur
kohlenstofffreie Gebaude lancief€Chegut, Eidioltz & Kok, 2014, S. 23)

Parallel zu den regulatorischen Vorschriften im Gebaudebereigdtieren auch in Grossbritarer
freiwillige Nachhaltigkeitszertifikate wie beispielsweise BREEAM oder LEED (vgl. Kap. 3.2.2). Die Anzahl
Gebaude mit Zertifikat hatah in den vergangenesechsJahren 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 kommer@ebaude

mit einem Nachhaltigkeitszertifikat versehen (Chegut et al., 2014, S. 23). Bei Betrachtung der
Verteilung von Green Buildings féllt auf, das2014 knapp ein Viertel aller BREEAdrtifizierten
Biroliegenschéien in London zu finden ware(Chegit et al.,2014, S. 25)Die InternetseiteGreen
BookLivezeigt dasgdie Immobilien in Londoam 2. Juni 2016t einem Anteil von 27 Prozenbch
immereinen Grossteil davon dstellen(GreenBookLive, 2016).

3.2.2Gesetzliche Vorschriften und freillige Gebaudezertifikate

Im Januar 2003 implementiertdedEuropaische Union die bereits im Kapitel 3.2.1 erwéaRitatlinie

Energy Performance of Buildinggchfolgend als EPBD bezeichnet) mit dem Zielzdgamtenergie
effizienzvon Gebé&uden zu forder Die Richtlinie verdeutlicht eine zuldssige Methodik zur Berechnung
der Gesamteargieeffizienz von Gebauden umndacht Angaben zu Mindestanfordengen beziiglich

der Energieeffizienz von neuen Immobilien und grosseren Gebauden, welche einer massgeblichen

2Weitere Informationen zur Richlie 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 Inollie zu Verfigung zu stellerfWatson, 2010, S242). Im
Zusammenhang mit der EPBD verdéffentlichte die EU die GebaudeieR0i02/91/EG welche die
Offenlegung der Gesamtenergieeffizienz eines Gebaudes fiir alle Staaten der EU obligatorisch macht.
Wenn ein Geb&ude neu gebaut, vermietet oder verkauft wird, muss gemass dieser Richthmiergiy
Performance Certificatthachblgend EPC genanri)r die Gegenpartei erstellt werdefBrounen &

Kok, 2011, S. 166)wus diesem Grund wurde auch in Grossbritannien ein natiorzdesfikat fur die
Gesamtenergieeffizienz eines Gebaudes implementiert, sowohl fir Wohnimmobilien alsflauch
kommerzielle Gebaude wie Birogebaydxhulen oder Gesundheitseinrichtung@&rqunen & Kok,

2011, S. 168).Im Gegensatz ztreiwilligen Labels wieBREEAMder LEED liefert das EPC keine
Informationen Uber die tatsachlich benétegEnergie, um das Gelide zu betreiben oder zum damit
zusammenhangenden Niveau des@@sstosses. Das EPC stellt vielmehr eine intrinsische Messung
der Energieeffizienz dar. Es ist eine Beurteilung der potentiellen Gesamtenergieeffizienz eines
Gebaudes anstelle der wirkliché&mergieeffizienz (Fuerst, Van De Wetering & Wyatt, 2013, S. 374).
Um die Anforderungen der EU zu erfullemurde in Grossbritannien eine nationale Berechnungs
methodik entwickelt, mittels welcher siatas Resultatles EPC ermitteln lasst. Die Methodikthalt

vier zulassige Berechnungsmoglichkeiten, welche sich jeweils auf einen bestimmten Geb&udetyp
beziehen(Watson, 2010, S. 245n die Beurteilung des EPC fliessen Faktoren wie die Qualitat der
Warmedammung, Heizanlage oder das Raumklima ein. Das ResulBewertung der Energieindex

- spiegelt derpotentiellenEnergieverbrauch des Gebaudes wieder. Anhand der Héhe des errechneten
Energieindex wird das Gebaude in eine der Kategorien des EPC eingeordnet. Die Klassifikation reicht
von A++flir besonders mrergieeffiziente Gebaude bis zur Katego@dur Immobilien mit hochst
ineffizientem Energieverbrauch (Brounen & Kok, 2011, S. 169). Die Erstellung eines EPC beabsichtigt,
einer Gegenpartei vor Abschluss des Mimder Kaufvertrags Informationen zuandglichen 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 Féllen erst erstellt wird, wenn die
Vertragskonditionen bereits besprochend. Dies lasst vermuten, dass die Existenz eines EPC lediglich
einen begrenzten Einfluss auf den Mietpreis von Immobilien ausubt.

Im Mai 2010 veréffentlichte die EU eine Neuauflage der Rich@id@2/91/EG womit den Gebauden
bedeutend strengere Anfordangen im Energiebereich auferlegt wurden. Gemass neuer Richtlinie
2010/31/EUmussen alle Gebaude ab Dezember 2020 8kadrigstenergiestandard entsprechen.-EU
Staaten sind zudem dazu verpflichtet, finanzielle Anreize zu schaffen untilengen den Weg zum
gefordertenStandard zu erleichtern (EnDK, 2014, S. 16).

Wie bereits erwéhnt, existieren nebst gesetzlichen Vorschriften auch ins@itasinien freiwillige
Nachhaltigkeitszertifikate, welche durch die Labels BREEAM und LEED reprasentiert werden. Das
Buiding Research Establishmdmt im Jahr 1990 begonnen, die Umweltleistung von Geb&auden zu
beurteilen. In 1999 wurde schliesslich das erste Blirogebéutdem BREEAM Latmlsgezeichnet.

3 Zum Zeitpunkt der Verfassung dieser Masterarbeit war Grossbritannien noch ein Mitglied der Europaischen
Union, obwohl durch die die Brexdtbstimmung am 23. Juni 2016 der Austritt aus der EU bestummen wurde.
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Unter der Anwendung des in 2008 Uberarbeiteten Prograrkrnegien sartliche Geb&dude das BREEAM
Zertifikat, welche die Mindestanforderungen in acht Kerndisziplinen einhalten. Die Kerndisziplinen
betreffen unteranderem die Energieeffizienz, Wassereffizievaterialverbrauch oder die Gebaude
bewirtschaftung(Chegut et al., @14, S. 25). In jeder Kategorie werden Punkte vergeben. Basierend auf
der Gesamtpunktzahl erhalt ein Gebdude das BREEAM ZeRifikaGood VeryGood Excellenbder
Outstanding(BREEAM, 2046 3. Abschnitt)Nebst BREEAM ist auch das Label LEED insctegl
Immobilienmarkt vertreten (vgl. Kap. 3.1.2).

3.2.3ldentifizierte Mietpramien

Aufgrund derlangsamenVerbreitung von Green Buildings in Europa und der Vielzahlraer-
schiedlichen Labelst die Anzahl Studien zur Zahlungsbereitschaft von MiefigriNachhaltigkeits
aspekte bei Gebauden begrerigtok & Jennen, 2012, S. 489).

Fuerst und McAllister (2011b) haben die 6konomisciharswirkungenvon Energy Performance
Certificatesauf die Miet und Verkaufspreise, sowie Renditen von kommerziellen GadrdiinGross
britannien untersucht (S. 6608). Dabei stand die FrageZentrum ob das EPC einen messharen
Einfluss auf den Mietund Verkaufspreis eines Gebaudes ausia®nn Immobilien aus der gleichen
Region und mit identischen Eigenschaften verglickerden (S. 6611Xur Beantwortung dieser Frage
wurden hedonische Regressionsmodelle verwendet, um den Effekt jeder einzelnen Eigenschaft auf
den Preis und die Rendite der Immobilie zu identifizieren. Fur das Testen des Einflusses eines EPC auf
die abhangien Vaiablen wurden Dummy Variablen eingesetzielcheangebenob das Gebaude ein
Zertifikat der Kategorie A, B, C, D, E, F oder G besitzt (S. B@lDer empirischen Analyse sind
Informationen zu 708 kommerziellen Liegenschaftearwendet worden (S. ®10). Das Modell
betreffend Mietpreisen weist ein Erklarungsgehalt von 74 Prozent &sssind jedoch keine
signifikanten Einflisse auf die Mietpreise feststellbar, welche sich auf Unterscimeder EPC
Kategorie beziehenDas Regressionsmodell zu Traigmspreisen zeigt ein dhnliches Bild. Wenn
samtliche Eigenschaften konstant gehalten werden, ist bei den einzelnenR&MPGs kein
unterschiedlicher Einfluss auf den Verkaufspreis zu erkerfRearst & McAllister, 201115. 6612).
Basierend auf dieseneRultaten folgern Fuerst und McAllister (2011b, S. 6614), dass Energieeffizienz
Zertifikate keinen messbaren Einfluss auf die Migtd Verkaufspreise von Gebauden in Gross
britannien austiben. Dies ware hdchst wahrscheinlich anders, wenn solche Zertiikaddsachliche
Gesamtenergieeffizienz des Gebaudes angeben und jeweils vor Abschluss einesodéiet
Kaufvertrags bestlinden. So wirden die Zertifikate von Mietern und Kaufern als Faktor in die
Bestimmung der Preisbereitschaft einbezogen werdiEndieUntersuchung von Fuerst und McAllister

auf geschatzten Mietund Verkaufspreisenretelle voneffektiv bestehenden Vertragsdaten basier

und der Datensatz mit 708 Geb&auden eher klein auséittipfehlendie Autoren weitere Forschungs
arbeit imvorliegendenGebiet (2011b, S. 6614).

Aufgrund der insignifikanteBrgebnissén der Studie von kerst und McAllister (2011jaben Fuerst,
Van De Wetering und Wyatt (2013) eine weitémalysedurchgefihrt um zu testen, oBebaude mit
einem besseren EFRating(A-C) hdhere Mietpreisebesitzenals solche mit schlechteren Ratings (D
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G). Im Gegensatz zuvorangegangenen Studie verwenden Fuerst et(2013, S. 374gffektive
Vertragsnieten. Da das EPC lediglich die intrinsische Gesamtenergieeffizienz misst und kieirdésdb
tatsachlichen Energieverbrauchs darstellt, gehen Aligoren davon aus, dass bessere Hfings
nicht zu tieferen Nebenkosten filhren und deshalb Unterschiede in dei&RQorie keinen Einfluss
auf die Mietpramie austibe(S. 376)Die Daten fur & Untersuchung wurden von CoStar aBsoss
britannien zur Verfigung gestellt. Verglichen mit der Datenbasis in den USAawdhdin der
vorliegenden Studie verhaltnismassigenig Informationenzu Mietpreisen und Eigenschaften von
Gebauden in die Analysgnbezogenworden. Lediglich 817 Mietvertragér Blrogebauddiber eine
Periode von drei Jahren (20@810) wurden verwende{S. 376& 379). Die Methodik stellt sich
grundsétzlich gleich dar wiene in denbereits beschriebenen Studierlm den Einfluss desPE
Ratings auf die Mietpreise zuntersucherwird das klassische hedonische Modell angewendet. Dabei
reprasentieren die Vertragsmietedie abhéngige Variable und die einzelnen Charakteristiken der
Immobilien die unabhéngigen Variablé8. 377).Fur die léntifikation der EP®atings haben die
Autoren separate Dummy Variablen eingesetzt. Hierfiarden die Kategorien A, B und C; die
Kategorie Dsowie die Kategorien E, F und G in jeweils einer Dummy Varaséanmengefasst (S.
378).Das Regressionsmodetkéirt 63 Prozent der Schwankungen in ddietpreisen und zeigt eine
Mietpramie von 12 Prozent fir Gebaude in der energieeffizientesten Gruppe (Katege@Ggmie
Autoren geben an, dass inshesondere neue Buroliegenschaften in Verbindung mit einem ausser
ordentlich effizienten Energverbrauch fir diese hohe Pramie verantwortlich sind. Die-E&€gorie

D besitzt keine Mietpramie. Erstaunlicherweise lasst sich jedoch in der schlechitedtgorie(EG)
ebenfalls eine positive Mietpramie von 8.9 Prozesté$éellen. Die Autoren schlagen deshalb vor, diese
widerspriichlichen Ergebnisse mit Hilfe eimesfangreichererDatensatzes 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 beschafbigt Fokus der Studie liegt hierbei auf
Biroimmobilien in London (S. 24). Fur die empirische Untersigctiearwenden die Autoren ebenfalls

ein hedonisches Regressionsmod8ll 31)Die Daten bezuglich BREEAftifizierten Liegenschaften

in London stammen aus der Datenbank der Organis&iafding Research Establishmemélche die
Zertifizierungen auch vieiht. Diese Green Buildings wurden anschliessend mit einem Datensatz, der
Informationen zu Mietvertragen voi999 bis 200@nthalt, zusammengefiuhrDiese Vorgehensweise
fuhrte zu einem endgultigen Datensatz von 1'149 Miettransaktionen, wobei 64 VeBi#iggebaude

mit BREEAM Label betreffen. Maten beinhaltenschliesslickAngaben zu Umweltmerkmalen wie
beispelweise die BREEAMertifizierung, mehrere qualitative Faktoren, Adressen, Distanzen zu
offentlichen Verkehrsmitteln und Vertragskonditionen éght et al., 2014, S. 228). Als priméare
Erwartungen an die Untersuchung geben die Autoren an, dass jingere, grossere und renovierte
Birogebaude hdhere Mietpreise hervoiigen wirden, sowie dass BREE2évtifizierte Immobilien
hohere Vertragsmieten bewken als Controllingmmobilien (Chegut et al., 2014, S.-28). Bei
Betrachtung des Datensatzes wird ersichtlich, dass Gebaude mit BREEAM Label im Durchschnitt
hohere Vertragsmieten pro Quadratmeter besitzen und mehr Quadratmeter ausweisen. Zudem ist die
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durchschnittliche Dauetter Mietvertragein BREEAMertifizierten Blrgebauderum drei Jahre langer
als bei Controllingmmobilien(S. 29).

Bei der empirischen Untersuchung wenden Chegut et al. (2014, S. 31) die ProfensgyMethodik

an, um BREEAMzertfizierten Gebéuden vergleichbare Controllithgmobilien zuzuordnenDas
Regressionsmodell der Autoren erklart zid@ Prozent der Schwankungen in den Mietpreisen. Der
Koeffizient fur die Geb&udegrdsse ist positiv und signifikant, was den Erwartungefutiaen
entspricht. Die Annahme bezuglich des Alters kann ebenso bestatigt werden. Die Mietpreise fur
Gebaudea, die weniger als zehn Jahre alt sind, fallen um 27 Prozent hoher adi&jelsigen von
Gebaude, die alter sind als 40 Jahre (Chegut et al. 42@. 32). Die Haupterkenntnis der Studie ist
jedoch, das die Dummy Variable fur BREEAftifizierte Geb&ude auch positiv und signifikant ist.
Durch Isolation aller tbrigen Eigenschafiegigt die Regressioiass Mieter von Blrogebauden in
London durchehnittlich bereitsind, einen Aufpreis von 19.7 Prozent flir Gebaude mit BREEAM Label
in derselben Umgebung zu bezahl@ 33)Die Autoren stellen ebenfalls eine statistisch signifikante
Transaktionspramie von 14.7 Prozent €St 37).

Obwohl auch in @ssbritannien positive Mietpramiefiir Green Budingsidentifiziert worden sind

ist wenig bekannt Uberaten zusatzlichénvegitionskosten. Deshalb herrscht in Grossbritannien eine
hohe Unsicherheit beziiglich der Rentabilitéat von Investments in Greddlirig)s. Weitere Forschungs
arbeit ist nétig, um die Verbreitung von GreBaildingsvoranzutreiben (Chegut et al., 2014. S. 39).

3.3 Forschungsergebnisse niederlandischedmmobilienmarkt
3.3.1Markt fur Green Buildings

Die niederlandische Regieruhgt bereits im JahL965 Mindestanforderungen an die Warmeeffizienz

von neu erbauten Wohnimmobilien eingefiihrt. Die Vorschbiéinhaltet die maximale Hohe des
Warmeverlusts pro Quadratmeter in Wandedfenstern, Boden und Dachern. Wahrend der Olkrise in
1973 hat sich der Fokus auf die Energieeffizienz von Gebauden in den Niederlanden weiter verstarkt,
was sich unteanderem durch striktere Baunormen &usserte (Aydin, Brounen & Kok, 2015, S. 10).
Zudem ist dieNiederlande als Mitgliedstaat der EU ebenfallg 2909 dazu verpflichtetEnergy
Performance Certificate$EPC) fir samtliche Geale zu erstellen (vgl. 3.2.2Yrotz Fokus auf
Nachhaltigkeitsimmobilien hat sich die Verbreitung von Green Buildings in den Niederlanden tber die
Jahre hinweg eher schleppé entwickelt. Die Aufristung eines Gebaudes zur Vesbasng der
Energieeffizienz ist typischerweise mit einer bedeutenden finanziellen Investition verbunden. Zudem
besteht auch in den Niederlanden eine grosse Unentschlossenheit beziglich der Rendite von
Investitionen in Green Buildingdydin et al.2015, S. L

Die Agentschap NLeine Agentur des niederlandischen Wirtschaftsministeriums, registriert samtliche
EPCvon kommerziellen Gebauden in den Niederlanden. Die Datenbank der Agentur enth&lt Infor
mationen zur Energieleistung dieser Immobilisowie Adressenund verschiedene Gebaudeeigen
schaftenLY 5ST SYOSNJ nnmm 61 NBy SiGéla YSKNI fa& mnQnn
versehen, wobei Blroliegenschaften 68 Prozeptrasentierten(Kok & Jenner012, S. 491).
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Zusatzlich zum EPC gibt es auch in den Niederla@dbaude, walhedurch die OrganisatioBuilding
Research Establishmentit dem Zertifikat BREEAM)ekennzeichnetverden Am 2. JunR016 zeigt
Green Book Live&s6 Immobilien mit BREEARErtfikat in den Niederlanden (Gred8ookLive 2016b)

3.3.2Gesetzliche Vorschriften und freiwilliggebaudezertifikate

Um die Anforderungen der Richtlire@02/91/ECder EU(vgl. Kap. 3.2.2) zu erfullen, wurde dagergy
Performance Certificatigir Wohngéaudein den Niederlandebereits in2008eingefuhrt(Brounen &

Kok, 2011, S. 169ie Zertifikatewerden durch Branchenexperten ausgestellt, welche@ebdude

vor Ortin Bezug au€rosse, Struktudsolation oder Heizanlage inspizieren. Die Untersucldieger
Faktoren fiihrt zu einer Einschatzung der potentiellen Gesamtenergieeffizienz des Gebaudes, welche
sich wie in Grossbritannien in einer entsprechenden Zertifikatskategorié\wisG aussert (Aydin et

al., 2015, S. 5). Ein EPC wird nicht nur filzgaGebaude, sondern auch manchmal fur einzelne Teile
einer Immobilie erstellt. Die Voraussetzung hierflr ist, dass diese Teilbereiche separat verkauft oder
vermietet werden kdénnerfFuerstet al.,2013, S. 374Die Ausstellung eines EPC ist grundsatfiich

alle Wohngebaude obligatorisch, es sei denn die Immobilie ist nach 1999 gebaut worden oder gilt als
Denkmal. Zudem kann die Erstellung eines EPC durch eine Verzichtserklarung seitens des Kaufers oder
Mieters unterlassen werde(Aydin et al.2015, S. b

Nebst demgesetzlich vorgeschriebenen EPC ist in den Niederlanden das englische Label BREEAM das
meist genutzte Zertifikat, um Gebéuden Naahigkeitsaspekte nachzuweisen. BREEAM Zertifikate
werden in den Niederlanden durch die Organisafiarich Grea Building Counciterliehen, wobei ein
Lizenzvertrag mit der englischen BRE Global Ltd. besteht (BREEAM, 2016b, 4. Abschnitt). Die
Organisation agiert als sogenanntéational Schem@®peratorin den Niederlandemnd verfugt tber

die Erlaubnisdas interngionale Programm BREEAM auf eine Art und Waiseeranderndass es im
niederlandischen Immobilienmarkt verwendet werden kann. Dabei werden antégrem irrelevante
Beurteilungskriterien entfernt oder zusatzliche Zertifizierungsstufen eingefihrt, welehdRahmen
bedingungen des Marktes entsprech@REEAM, 2016b, 2. & 3. Abschnitt).

3.3.3ldentifizierte Mietpramien

Auch inden Niederlanden wurden die finanziellen Auswirkungen von verbesserter Energieeffizienz
und weiteren Nachhaltigkeitsmerkmalen awgrdPreis eines Gebaud#éematisiert Kok und Jennen
haben in 2012 eine erste empirische Studie verdffentlicht, in welcher die Autoren die Wirkung der
Energieeffizienz und Erreichbarkeit von niederlandischen Gewerbeimmobilien auf deren Mietpreis
untersuchen. Die Erreichbarkeit eines Gebaudes als Faktor der Nachhaltigkeit wird hierbei unter
anderem anhandder Distanz zum nachsten Autobahnzugang und dem néchsten Bahnhof beurteilt
(Kok & Jennen, 2018. 492)Wahrend es friher in den Niederlanden Ublich wdie Energiekosten

auf der Basis des Totalverbrauchs aller Mieter in einem Geb&ude zu verteilen, ist es heute mit
verbesserten Technologien und neuen Alternativen zur individuellen Messung des Energieverbrauchs
maoglich, dass einzelne Mieter ihre Nebenkastgezielt verringern kbénnen mittels energiesparendem
Verhalten (S. 491). Aus diesem Grikiohnte eine Verbesserung der Energieeffizienz bei Mietern zu

einer zusatzlichen ZahlungsbereitsftHéahren, wenn dafiir dieNebenkosten geringer ausfallen.
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Fir die enpirische Untersuchung wurden Daten der drei grossten Immobilienagenturen in den
Niederlanden zusammengetragen: CBRE, DTZ Zadelhoff und Jones Lang LaSalle. Der Mietpreis pro
Quadratmeter, die Grésse des Vertragsobjekts, die Vertragsart, das Transaktionsdatvie weitere
gebaudespezifische Eigenschaften wurden zur Verfigung gestellt. Diese Daten wurden anschliessend
mit Informationen zuEnergy Performance Certificatabgedichen, welche aus der Datenbank des
niederlandischen Wirtschaftsministeriums stamm Dieses Vorgehefiihrte zumfinalen Datensatz

YAG MQnTH aASGGNY yal | (402 PiSdéskripte/Statistikizeigt, dassiBara n mn 6
gebaude mit einem EPC der Kategorie D oder schlechter einen durchschnittlichen Mietpreis von 152
Euro pro Qadratmeterund Jahaufweisen. Im Gegensatz dazu besitzen Geb&ude mit einem Zertifikat

der Kategorie C oder besser eine hachnittsmiete von 166 Eurda jedoch gross€ualitats
unterschiedezwischen den einzelnen Gebaudbrstehen, kdnnen diese Preisécht direkt mit

einander verglichen werderzudem ewahnen die Autoren, dass die Erreichbarkeit von Autobahnen

und Bahnhdofen einen spirbaren Einfluss auf die Mietpreise ausiibt, da die Gehdistanz und der jeweils
erreichte Mietpreis positiv korreliert sindKok& Jennen, 2012, S. 493).

Auch Kok und Jennen (2012, S. 493) verwenden fir die empirische Analyse ein hedonisches
Regressionsmodell, um Unterschiede in der Lage und Qualitat angemessen zu bertcksibigigen.
Ergebnisse der Untersuchung zeigen, dasPiktanz zum nachsten Bahnhof eine wesentliche Rolle in
der Zahlungsbereitschaft fir ein Gebdude einnimmt. Immobilien, welche ndher an o6ffentlichen
Verkehrsmitteh liegen, verfiigen Gbemohere Mietpreise. Bei einem Kilometer zusatzlicher Distanz
zum nachten Bahnhof nimmt der Mietpreis einer Gewerbeimmobilie um 13 Prozent ab. Zudem wirkt
sich die Mdglichkeit, Restaurants oder Einkaufsldden vom Biro aus zu Fuss zu erpasitienauf

den Mietpreis aus. In Bezug auf die Energieeffizienz Iasst sich fiestsidass Biroliegenschaften,
welche ein Energiezertifikat der Kategorie D und schledbdsitzen ein Mietabschlag von 6 Prozent
gegenlber vergleichbaren Gebauden mit hdherer Energieeffizienz (KategeG¢radsweisen. Dies
zeigt, das®in EPMei niecerlandischen Biroimmobilien auch nach Berlcksichtigung von Qualitats
unterschieden eine erkennbare Auswirkuagf den Mietpreishat (Kok & Jennen, 2018. 494)Die
Studie von Kok und Jennen liefsdmitden ersten empirischen Nachweis zur finanziellarkgamkeit

von Energy Performance Certificates 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. Allerdibgsiehen sich beide empirisam&ntersuchungen

auf Transaktionspramien von Einfamilienhdusern und Wohnungen. Da in der vorliegenden Arbeit
jedoch die Mietprdmie von nachhaltigen Geb&uden im Fokus steht, wird an dieser Stelle lediglich kurz
auf die Resulta der jeweiligen Studien eingegangeBrounen und Kok (2011, S.6)6haben die
Auswirkungen von EPC auf die Hauserpreise von Wohnimmobilien in den Niederlanden untersucht.
Die Daten fir die Analyse wurden von damtch Association of Realtorsir Verfligunggestellt und
beinhalten Informationen zu Transaktionspreisen, Art der Transaktion, Adresse und verschiedene
DSONdRSOKE NI 1 (SNAAGA]ISY® Lyadsalyd AAYyR No6SNJ ow
worden (S. 169). Die Autoren stellen eine positiverédation zwischen der Energieeffizienz und dem
Transaktionspreis der Immobilie fest (S. 170nter Bericksichtigung der Qitdksunterschiede
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mittels hedonischer Regression lasst sich zudem eine positive Transaktionspramie von 3.6 Prozent fur
Gebaude miteinem EPC feststellerEine weitere Erkenntnis der Untersuchung ist, dassedi
Transaktionspramibeei Hausern mit besserer EfR@tegorie (A, B und @pher ausfallt Die Autoren
betonen, dass diese Unterschiede teilweise auf Einsparungen im Energiexgrbrartickgefuhrt
werden konnen (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, istelcher auf immariellen Vorteilen fir die
Eigentimembasiert(S. 7).

Aydin et al. (2015) haben eine empirische Untersuchung durchgefiihrt, um herauszufinden inwiefern
die Energieeffizienz und Einsparungen diesbeziiglich einen Einfluss auf diedtréégwmimmobilien
haben5 SNJ 5 6 Syal 41 SydGdKNtdG onQnoc 9AYTFI YAt ASYKNdza
Energy Performance Certificatersehen wurdenDie Informationen zu den Transaktionspreisen und
Eigenschaften der Gebaude wurden ebenfallsimhedonisches Regressionsmodell integriert (S. 6).

Die Ergebnisse der Untersuchung verdeutlichen, dass der Marktwert einer Wohnimmobilie bei einer
50-prozentigen Verbesserung der Energieeffizienz durchschnittlich um 11 Prozen{StE&)t Zudem

finden die Autoren heraus, dass diese Pramie hdher ausfallt als die zusatzlichen Kosten, die anfallen
um den Energieverbrauch des Gebaudes um 50 Prozent zu verringern (Aydin et al., 2015, S. 13).
Obwohl Aydin et al. (2015) eine Preissteigerung aufgrund deregseoung der Energieeffizienz fest
stellen, finden die Autoren in einer weiteren Analyse heraus, dabsder Kapitalisierungszinssatz fur

die Bewertung von Immobilien mit EPC im Vergleich zu solchen ohne Zertifikat nicht ddigiht.
deutet darauf hin, dss lediglich das Vorhandensein eirf&sergy Performance Certificakeine
Auswirkungen auf die Einschatzung der Energieeffizienz eines Gebdudes durch niederl&ndische
Hauseigentiimer hat. Die Energieeffizienz wird nicht zwingend verbessert, wenn ein G

(Aydin et al, 2015, S16 & 20). Ausschlaggebend fir die Transaktionspramiealiso die effektiv
vorhandeneEnergieeffizienz einer Immobili;mabh&ngig davon, ob ein EPC vorhanden ist oder nicht

(S. 20). Im Vergleich zu Brounen und Kok (20itden Aydin et al. (2015) keineusatzliche
Zahlungsbereitschafton Eigentumerrdiir Wohngebaudewelchemit einemEPC versehen si(8. 4).

3.4 Zusammenfassung der Forschunggebnisse

Die meisten Ergebnisse der dargelegten Studien zeigen, dass Nagiditmlabels bei Immobilien
unter Bertcksichtigung von gebaudend lagespezifischen Eigenschaften eine zusatzliche Zahlungs
bereitschaft bei Mieterrauslésen Samtliche Studien zum Immobilienmarkt USA beziehen sich auf den
kommerziellen Sektor. Hierbeind sowohl fur Energy Star, als auch fir LEED zertifizierte Geb&ude eine
positive Mietpramie identifiziert. Hervorzuheben ist, dass die Prarfiie LEED zertifizierte Gebaude
in allen Untersuchungen hohausfallerals bei Gebduden mit Energy Star Zedifilbies konnteinter
anderem an den von Reichardt (2013)estgestellten hoheren Betriebskosten von Energy Star
Gebauden verglichen mit Controllihgnmobilien liegen. Demnach wirden sich die Pramien fur Energy
Star Gebaude vorwiegend auf immaterielle Vdeebeziehen. In Grossbritannien und den Nieder
landen sind die einzelnen Resultate der verschiedenen Studien teilweise widerspruchlich. Wahrend
Fuerst und McAllister (2011b) keine Auswirkengles EPC auf Mietind Verkaufgreisefeststellen
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geben FuerstVan De Wetering und Wyatt (2013) an, dass kommerzielle Gebaitideesseren ERC
Kategorien einen hoéheren Mietprelsewirken Jedoch sind auch diese Resultate mit Vorbehalt zu
betrachten, denn die Autoren stellen ebenso eine positive Mietpramie flr dideciateste EPC
Kategorie fest, was sich nicht mit den Erwartungen de&slech in den Niederlanden sind die Resultate
nicht eindeutig. Kok und Jennen (2012) zeigen, digsE£PC bei kommerziellen Gebauden keinen
Einfluss auf deren Mietpreise austiben. Zu léhen Ergebnissen kommen auch Aydin et al. (2015),
welche betonen, dass nicht das Zertifikat, sondern vielmehr die tatsdchliche Energieeffizienz eines
Gebaudes der Grund fir die zusatzliche Zahlungsbereitschaft von Mietern fur Wohnimmobilien
darstellt. Den gegeniiber stehen die Resatk von Brounen und Kok (2011), welche zeigen, dass fur
Wohnimmobilien mit EPC ein Aufschlag von 3.6 Prozent bezahlt wird.

Zusammenfassend kann festgehalten werden, dass Nachhaltigkeitsaspekte sowohl bei kommerziellen
Immobilienwie auch bei Wohngebauden einen Mehrwert schaffen. Die erhdhte Zahlungsbereitschaft

in der Nettomiete eines Gebaudes hangt stark mit der vorhandenen Energieeffizienz und den damit
verbundenen potentiellen Einsparungen in den Nebenkosten zusammendeienisse der einzelnen
Studien zeigen jedoch auch, dass diese Energieeinsparungen nicht der einzige Grund fiir die Existenz
einer Mietpramie sind. Weitere immaterielle Faktoren spielen eine Rolle.

Dieser Literature Review igicht abschliessend. Es beb&n zweifellosweitere Studien, welche die
Zahlungsbereitschaft fur Nachhaltigkeitsmerkmale von Immobilien untersuchen, beispielsweise im
Bereich der Transaktionspramien. Aufgrund des beschrankten Umfangs und der vorliegenden Frage
stellung dieser Arbeit isd an dieser Stellauf die Darstellung weiterer Studierrzichtet.

Die beschriebenerStudien wurden in die Arbeit integriert, da die vorliegende Fragestelmagdie

damit zusammenhéngende empirische Untersuchung ahnlich aufgabaute die Inhalte @ser
Studien. Grundsatzlich geht mssamtlichen Beitrdgen darum, ddaiswirkungernvon Nachhaltigkeits
zertifikaten auf dieMietpreisevon Gewerbeund Wohnimmobilierzu untersuchen, sowie Grindiér

die Existenz einer Pranmze identifizierenUm dieUntersuchung von Mietpramien im Schweizer Markt
durchzufiihren, ist es wichtig, die Methodik und Ergebnidisse Studien zu kennerie in den
meisten Beitragerwird die Fragestellung auch in der vorliegenden Arbeit mit Hilfe der hedonischen
Regressionsmetide beantwortet. Nach eingehender Beurteilung der verschiedenen Methodiken und
Regressionsfunktionen iktar, dasssichdas empirische Modell vaRuerst undVicAllister (2011a) am
besten alsnethodische Vorlagtir dieseArbeiteignet Sowohl in der Studieon Fuerst und McAllister,

als auch in der vorliegenden Untersuchusight die finanzielle Auswirkung von Geb&uden mit
freiwilligem Nachhaltigkeitszertifikat im Fokus. Die Studien zum englischen und niederlandischen
Immobilienmarkt beinhalten grdsstentsil Gebaude mit obligatorischenEnergy Performance
Certificate wobei zur Identifikation von Mietaufschlagen nicht zwischen Treatmerd Controlling
Immobilien unterschieden wird, sondemwischenverschiedena EPEKategori@. Zudem werden in

der Studie va Fuerst und McAllister (2011a) zertifiziehemobilienmit Gebauden ohne Zertifikat im
gleichen Teilmarkt verglichen. Da auch in der Schweiz grosse regionale Unterschiede bestehen, werden
die lokalen Gegebenheiten durclufteilung der Gebduden 25 verstiedene Teilmarkte bertick
sichtigt. Weitere Ausfiihrungen zur verwendeten Methosiikd in Kapitel 6.1 zu finden.
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4 Immobilienmarkt Schweiz

Das vorliegend&apitelthematisiertdie Eigenschafterdes Schweizer Immobilienmarki&s werden
regulatorischeEntwiklungen die Verbreitung vonSchweizer Nachhaltigkelisbels sowie preis

beeinflussendeEigenschaftervon Schweizer Immobilieerlautert. Inshesondere Letzteredtellt die

Grundlage fir di¢lypothesenbildung und dienschliessende empirische Untersuchuatagy dahierbei

Informationen zusammengetragen werdeaus denen sich ein moglicher Einfluss gmreiligen
Eigenschaft auf den Gebaudeprederdie MietprAmieableitenlasst.

4.1 Entwicklung desviarkts fur Nachhaltigkeitsimmobilien
4.1.1 StaatlicheRahnmenbedingungen

Diverse Auswertungeider schweizerischen Energiiftung SE&erdeutlichen dassder Energie
verbrauchvon Geb&uderis 2050 halbiert werden konnt6SES2016,1. & 3. Abschnit}. Dies kann
jedoch nur erreicht werdenyenngeeignete Rahmenlaingungen vorliegerkur die Ausarbeitung von
gesetzlichen Vorschriften im Gebaudebereich siath@ss Artikel 89 Absatz 4 der Bundesverfassung
primar die Kantone zustand{§nDK 2008, S. 13

DieNeuauflage deMustervorschriften der Kantone im Energiebih (MuKEnn 2008 kennzeichet

einen wichtigen Schritin der Entwicklung von regulatorischen Rahmenbedingungendidhhaltige
Gebaude Die Regelung formuliert strengere Anforderengan den Energieverbrauch von Hausamn

bisher. Gemass Vorschrift dén beispielsweise Neubautejiihrlich einen maximalen Energie
verbrauch vort,8 Liter Heizélaquivalent pro Quadratmeter Energiebezugsflaafveeisen, wobei fur
umfassend sanierte Immobilien ein maximaler Energieverbrauch von 9 Litern vorgeschrieBaresst.

der Ziele der MuKEn ist es, dass sich die Anforderungen bezliglich Energieverbrauch denjenigen des
Minergie Labels anndhern (EnDKQ20S. 13& 15). Wilest und Partner (2010, S. 62) betonen, dass
Neubauten mit dieser Verscharfung der Mustervorschrifteereits einen hohen Standard an Nach
haltigkeit erfillen, vor allem im Energiebereich.

Nach dem Unglickim Kernkraftwerk Fukushiman 2011 formulierte der Bundesat die Energie
strategie 2050welche eine umfassende Veranderwtes Energiesystems in d8chweizeinhaltet
Auch dieSteigerung der Energieeffizieman Gebaudenist in der EnergiestrategieorgesehenEin
erstesMassnahmepaket fir dielangfristigeSicherung der Energieversorgung wurde dem Parlament
am 4. September 2013 unterbreit§UVEK2016a, 2. & 3. Abschnitt). Eine der gebdudebezogenen
Massnahmen innerhalb der Energiestrategie 2050 ist die Revision der MUKED29@8neuerta
MuKEn 2014vurden am 9. Januaf015 verabschiedet, wobei die Inkraftsetzung der verscharften
Regelungen pe2020 geplant istEnDK 2015, S. 9HK Gebaudetechnik, 2015, 1. Abschnidie MuKEnN
2014 stellt striktere Anforderungen an den Energieverbrauch von Gebauwddoheim Einklang mit
der europaischenRichtlinie2010/31/EUstehen (vgl. Kap. 3.2.2). Fur Newlen giltab 2020das
Konzept einedNahezuNullEnergiegebaude®ies bedeutet, dass einer Immobilie von aussen madg
lichst wenig Energie zugeflulwierden darf, da die Warmeergie entweder auf dem Grundsttick oder
im Gebaude selbst produziert werden SpiK Geb&udetechnik, 2015, 3. AbschnBomit legn die
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MuKEn 2014inenhohen Wert auf eine gute Warnsolierung mit dichter Geb&udehdille und eine
effiziente Haustechnik. Ahnliche Aspekte stehen auch beim Minergie Label im Vordergrund (Minergie,
2015, 2. Abschnitt). Mit diesen Entwicklungen treiben die Kantonektiergieeffizienim Gebaude
bereich voran. Interessant hierbei ist, dass sich der EnergieverbrewcReubautenin der Schweiz

mit den Anforderungen der MuKEn 2008 nicht wesenthcdm Verbraub eines Geb&udes 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 potefida Mietpramie darstellt, da ControlliAignmobilien
ahnliche Energiewerte ausweisen.

Des Weiteren sind imler Energiestrategie2050 Massnahmernverankert, welche einen Anreizfur
Investitionenin die Energieeffizienz voBautensetzen Beispielsweise wusddasaus dem Jahr 2010
stammende Gebaudeprogramm zur Foérderungon energetischen Sanierungewverstarkt. Das
Programmwurde vom Bund in Zusammenarbeit mit den Kantorsmwickelt mit dem Ziel, den
Energieverbrauch von Schweizer Immobilierseaken.Dabeiwerden Investitionen in Sanierungen

von Geb&uden mit Baujahr vor 2008 schweizweit mit Fordergeldern unterstiutzt. Zusatzlich wird in den
meisten Kantonen der Einsatz von erneuerbaren Energien, die Optimierung der Gebaudetechnik und
die Abwarmenutzung finamal begunstigt(Das Gebaudeprogramm016, 1. Abschnitt) Das C®
Gesetz mit den darin festgehaltenen Abgaben auf Brennstoffe reprasentiert die Grundlage fiir das
GebaudeprogramnmGrundsatzlictwird ein Drittel der eingenommenen G@bgaben dem Gebaude
programm zugesprochen, was aktuell ungefa@ bis 36Millionen Franken pro Jahr ausmacbizé
Gebaudeprogramm, 2016a, 1. AbschniMlit der Energiestrategie 2050eabsichtigtder Bundesrat

das Gebaudeprogramauerweitern und noch bis zum Ende des Progmas in 2019 mehr finanzielle
Mittel zur Verflgungustellen. Zu diesem Zweck hat der Bundesrat das@f3etz revidiertwelches

seit 2013 in Kraft istDie finanziellen Mittel fir das Gebaudeprogramm sind jedoch erst seit 2014
gestiegen da auf diesen Zpunkt die C@-Abgabefir Brennstoffe vor86 auf 60Franken proronne

CQ angehoben wurdéBAFU, 20161. & 5. Abschnit}. In 2016 wurde deAbgabesatachliesslich auf

84 Franken pro Tonn€Q erhdht und die Gesamtsumme von Bund und Kantoiiemie Forergelder

des Gebauderogramms betrdgt neu ungeféahr 525 Millionen Frankeo Jahr(UVEK2016b, 1.
Abschnit). Aufgrunddes FokuslesSchweizer Staatemif Nachhaltigkeiist zu erwarten, dass die obig
beschriebenerRahmenbedingungelmvestitionenin die Energieeffizienzon mmobilienverstarken.

4.1.2FreiwilligeMinergie Zertifizierung

1998ist durch die Grindung der Marke Minergie ein neuer Standard fir Nachhaltigkeitsbawden in
Schweiz entstanderJnter anderem versuchte Minergienehr Transparez im nachhaltigen Immo
bilienmarkt zu schaffen und das Bewusstsein flr enaffji@ente Losungen zu verstarken (Kriesi,
2008, 3.& 4. Abschnitt) Minergie ist ein freiwilligedachhaltigkeitszertifikat, welches an Neubauten
sowie an sanierte Altbauten v@hen werden kan. Die Markegilt heute als Standardibelfir energie
effiziente nachhaltigelmmobilienin der SchweigMinergie, 201, 6. Abschnitt). Das Minergie Label
fokussiert sich auf den Komfort der Nutzerschaft. Wenn eine Immobilie mit dem NenZagtifikat
ausgezeichnet ist, verflglas Gebaude Uber eine gute Warmedammung beditztgleichzeitigein
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systenatisches Lufterneuerungssystem mit Hilfe eirkomfortliftung. Ausschlaggebend fir die
Minergie Bewertung isschliessliclier Energieverzatfir Heiz und Wasserwérme pro Quadratmeter
beheizter Wohnflache (Minergie2016b, 6 Abschnitt). Es wird zwischen drei verschiedenen
Zertifizierungstufen unterschiden: Minergie (NiedrigenergiebautenMinergie-P (Niedrigsenergie
bauten)und Minergie-A (Plusenergiebauten{sebdude mit Minergie Label weisen demnach nicht nur
einen effizienten Energieverbrauch aus, sondern generieren zuséatzlich autematischenLuft-
wechsel und bieten ein umfassend@salitatssysten (Minergie, 2018, 2. Abschnitt; SalMHorehajova

& Mri, 2008, S. 4).

Wenn man die Verbreitung der Minergie zertifizierten Gebaude in 2008 betrachtet, fallt auf, dass ein
Grossteil der Nachhaltigkeitsinohilien im Raum Zirich zu finden sind. Im September des genannten
Jahres waren ca. 2'400 Gebaude im Kanton Zurich mit demeriyle Label versehen. Diespré-
sentierte zu diesem Zeitpunkt knapp B8ozentdes gesamten MinergiBestands in der Schweiz. Der
landesweiteAnteil von MinergieGebauden bei Neubauten betrug damals rund 15 Praaé&rglichen

mit dem Wert in 2004 hat siched Anteil bereits verdreifach{Salvi et al., 2008S. 6 Salvi & Syz, 2010,

S. 6. Mittlerweile ist der schweizweite Anteil voklinergieNeubauten auf 25 Prozent gestiegen
(Kriesi, 20161. Abschniit Salvi und Syz (2010, S. 6) heben hervor, dass die Schweiz weltweit eine der
hdchsten Dichte an Green Buildings besitzt. B¥aetrationsratevon MinergieGebauden ist ungefahr
280-mal hoher als diejenige von LEED zertifizierten Geb&uden in den USA. Zusatzlich stellen die
Autoren fest, dass die Nachhaltigkeitsimmobilien in der Schweiz sehr heterogen verteilt sind. Die
meisten MinergieGebaude befinden sich im Norden und Nordosten Seinweiz. Auch 2010 ist eine
Konzentration von Minergi#lausern in Zirich vorzufinden. Die Westschweiz, der Jura und das Tessin
verfugen uber sehr wenige Minerg&ebdaude, mit Ausnahme der Stadt Genf (Salvi & Syz, 3060,

Eine Analyse der Grinde fiirede 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 Bauaktivitéat bezliglich Mindggisern grésseals in den
Ubrigen RegionefSalvi & Syz, 2018, 4)

Am 21. Juni 2016 waren in der Schweiz ge#@@93 Gebaude mit einem Minergie Label gekenn
zeichnet. Die Internetseite des Vereins Minergie zeigt jeweils eine aktuelle Liste aller Gebaude mit
Zertifikat (Minerge, 201&). RundB5 Prozentder Zertifikate beziehen sich aMeubauten imWohn
bereich und6 Prozentauf Modernisierungen im selben Bereich. Dem gegeniber stehen ledrglich
Prozent Neubauten inkommerziellenBereichund 2 Prozent Modernisierunge(EnDK2014, S. 5).
Heute wie damals stehen mit fast 9'000 Bauten die meisten Mindti@ieser im Kanton Zurich (ca.
22%). An zweiter Stelle steht der Kanton Aargau mit 5'475 Minergie zertifizierten Geb&auden, gefolgt
vom Kanton Bern mit 3'417 Greemilings (Minegie, 2016c)Da die jahrlichen Neubauten in der
Schweiz lediglich etwa 1.5 Prozent des Gebaudebestands ausmachen, begawéatmehr Minergie
Sanierungen um den Bestand an MinerBieutenbedeutendzu erh6éhen (Sahet al, 2010, S. B

Nach einer Anlgse der Verbreitung von Minergi@ebauden in der Schweiz ist es spannend zu
untersuchen welche Parteien sich fur eine Zertifizierung nach Minergie Standard interessiuen.
Anfangszeiten haben vorwiegemivate Bauherren ein Minergie Labletantragt. Es wurden fast
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ausschliesslich Einfamilienhduser und Eigentumswohnurzgetifiziert. Dies liegt unter rederem
daran, dass auch in der Schweiz Unsicherheit beziglich der Rentabilitat einer Investition 4in Nach
haltigkeitsmmobilien vorherrschte. Dies hat dazu gefiihrt, dass sich die Investitionstatigkeit von
institutionellen Investoren nur schleppend entwickelt hat. Erst mit der Verétffentlichung von ersten
Studien, welche den fanziellen Mehrwert von Minergi&ebauden verdeutlichersigheKap. 4.21)
begannen sich auch institutionelle Bauherren vermehrt fur Investitionen in Min&aigen zu
interessieren(Wiest & Partner 2010, S. 62). Der Anteil an institutionellen Investoren im gesamten
Minergie-Gebaudemarkt betrug 2008 etwas mehr als 10 Prog8alvi et al., 2008, S. 6). Dieser Anteil
hat sich seit diesem Zeitpunkt stetig erhéht, so dass in 2014 bereits ca. 25 Prozent aller Eigentimer
von MinergieBauten im institutionellen Bereich zu finden sind. Die restlichen 75 Prozent stellen
private Immdilieneigentimer dar. Di&konferenz Kantonaler EnergiedirektordenDKbetont, dass
institutionelle Investoren grundsatzlich umfassender sanieren als private HausbeBiezatralbwird
erwartet, dass sich die Anzahl Minerganierungen mit steigendem Antean institutionellen
Investoren im nachhaltigen Gebaudemabedeutenderhéhen 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 Minei@ebauda 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 3QJahren bis anfangs 2016 fast ausschliesslich erhéht haben (JLL, 2018uS.d®sem
Grund wird angenommen, dass sich auch die Preise fiir Minergie zertifizierte Immobilien erhéht haben.
Die Preisentwicklung hat in 2016 eine Wendung genommen. Erstindlslie Mieten in Zurich und

rund um den Genfersee gesunkdfs wird erwartet, dasdeubauwohnungen und Biroliegenschaften
tendenziellginstigerwerden aufgrund der immemnoch hohen Neubautétigkeit sowohl im kommer
zZiellen Bereich, als auch im Wohnsektbtaftel, 2016, 1. Abschnitt). Aufgrund deaktuellen wirt
schaftlichen Situation mit tiefen (und negativen) Zinsen geltemabilien weiterhin als attraktive
Anlagemaglichkeit trotz moderater Nachfrage nach Neuflaatherch Mieter Dies erhdht das Leer
stardsrisiko. Insbesondere insolchen Marktsituationen mit erhfhtem Leerstandsrisiko kdnnten
MinergieGebaude fir Investoren interessant sein, da die Vermietung aufgrund der vorhandenen
Qualitatsmerkmale weniger riskant sein konnte als bei Contrelfimgobilien.

4.2 PreisbeeinflussendeEigenschaftervon Immobilien

Nach einerkurzen Einfihrung in den Schweizer Immobilienmarkt werden in diesem Unterkapitel
verschiedene Eigenschaften von Geb&uden beschrieben, wekstem Breie zu beeinflussen ver
mogen.Es haba sich bereits einige Autoren mit der Fragach preisbestimmenden Eigenschaften
von Geb&uden beschéftigt und je nach Autor variieren die Einflussvari@ldeigemeinsame Nenner
findet sichmeistdadurch, dass umweltbezogertggenschaftengebaudespezifthe Merkmaleund
geografische Standortfaktoren in dd®wertung einfliessen(vgl. Salvi et al., 2010; Fuerst & McAllister
2011a;Eichholtz et al., 2093In der vorliegenden Arbeit wurdgnhand deraufgefuhrtenVariablenin
theoretischen Beitrdgen und derorhandenen Informationen im Datensatz fur die empirische Analyse
ein Bundel von preisbeeinflussenden Eigenschaften ausgewahlt, welche folgend erlautert werden. Es
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werden relevantelnformationen beschrieben die einen Hinweisauf einenmoglichenEinflussder
Eigenschafauf den Preisvon MinergieObjektenim vorliegenden Datensatizefern. Auf der Basis
diesesUnterkapitelswerdenanschliessentypotheserfir die empirisché\nalyseformuliert.

4.2.1 @baudespezifische Eigenschaften
Nachhaltigkeitszertifi&t

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 fihrt,
werden hier die Resultate von bereits bestehenden ®tudum Schweizer Immobilienmarkt erlautert.

Es gibt erst wenige Beitrage, welche die Preise von Minergie zertifizierten Immobilien untersuchen.
Zudem beziehen siatie meisten empirischen Studien auf den Wohnmarkt und nur wenige Analysen
liefern Nachweis@auf der Basis von effektiven Vertragsdaten.

2010verdoffentlichtenSalvi et aleinenempirischa Beitrag, welcher die Mietpramien von Minergie
Wohngebauderin der Schweizhematisiert Den Autoren stand eine Stichprobe von 13'000 Miet
vertragen fir neugebaute 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 Regnedgien
verdeutlichen, dass fir neue Minergie Wohnungegrglichen mit identischen Wohnungen ohne
Zertifikat Uber die gesamte Zeitperiode hinweg eine durchschnittliche Mietpramie von 6 Prozent
bezahlt wird. Dies betrifft die Nettomiete (ohne NebenkosteBgi erneuter Durchfihrung der
Untersuchung mit Bruttomietpreisen stellen Salvi et al. (2010, S. 15) immer noch eine Mietpramie von
4.9 Prozent fest. Die Nebenkosten kdnnen somit nicht als Hauptgrund fur die existierende Pramie in
der Nettommiete angesehen erden, da beden Bruttomietpreiserediglich eine leicht tiefere Pramie

fur Minergie Wohnungemesteht Die Ergebnisse dieser Studieutendarauf hin dass im Schweizer
Wohmmarkt eine zuséatzliche Zahlungsbereitschaft von Mietern fur die Marke Mineogrerrsait.

Im kommerziellen Immobiliensektagxistieren hauptséchlicBeitrage, bei welchen sich die Schiuss
folgerungen auf Umfrageergebnisse bezielemst & Youngeispielsweise hat in 2012 eine Umfrage
durchgefihrt, wobei Kreditinstitute, diverse Immaeiinvestoren, Projel@ntwickler, sowie Gross
mieter aus der Schweiz, Osterreich uneuBschland zum Thema Nachhakiitsimmobilien befragt
wurden. Interessant ist hier das Ergebnaéass in der Schweiz fast 50 Prozent der befragten Parteien
dazu bereit viaren, fur nachhaltige Immobilien eine hohere Miete zu bezahlen (Ernst & Young, 2012,
S. 3234). Im Vergleich zur qualitativen Umfrage von Ernst & Young hat Wiencke (2013) erstmals einen
Beitrag veroffentlicht, welcher die Zahlungsbereitschadh irmen fur Nachhaltigkebguten im
kommerziellen Marktuntersucht(S. 111).Die Studie basiert auf Dateaus einerBefragung von
Immobilierfirmen. Das Ziel der Umfrage war es, herauszufindenadhhaltigeGeb&ude eine Pramie
aufweisen im Vergleich zansonsten identischen Gebauden (S. 118). Hierfir wurden 145 Firmen aus
allen 26 Kantonen der Schweiz direkt gefragt, wie viel man fur ein Graketing bezahlen wirde im
Vergleich zu einem konventionellen Gebaude. Die Befragten wurden gebeten, eineegereis
pramie anzugeben (Wiencke, 2013, S.-129). 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 fur Nachhaltigkeitsimmobilien eaahlen (S. 121). Jedoch muss an dieser
Stelle erwahnt werden, dass viele befragte Parteien unsicher waren in déedtng der Antworten.

Da die Ergebnissauf Einschatzungen von Immobilienfirmen beruhen und nicht auf effektiven
Vertragsdaten, sind diedResultatemit Vorbehalt zu betrachten.

Energieeffizienz

Ahnlich wie beim U@&merikanischen Label LEED lasst sieh Ehergieeffizienz eines Minergie
Gebaudesanhand von verschiedenen Minerdgiertifikaten unterscheidenBeim MinergieLabelgibt

es drei erschieane Kategorien fir dieEnergieeffizienzDasZertifikat Minergie stellt die Stufe mit

dem hochsten Energieverbraudar. Seit der Einfuhrungn Jahr 1998vurden bereits mehr als 31 n n
Immobilien nach diesem BasB&andardzertifiziert. Die Keegorie reprasentiert demnach knapp 90
Prozent aller Minergi€&sebaude. Im Vergleich zu den gesetzlichen Vorschriften ist der Verbrauch fir
Heizung, Liftung, Kihlung und Warmwasser bei Minergie zertifizierten Bauten um mindestens 10
Prozent tiefer, ndmlichahrlich maximal 3.8 Litddeizofquivalentpro Quadratmete Energiebezug

flache (Minergie, 2016a, 1. Athnitt). Der Standard/inergieP existiert seit 2003 und zeichnet
Gebaude aus, welche einen tieferen Energieverbrauch als Immobilien mitMiaargie Zertifikat
besitzen. Bisher sind in der Schweiz etwas mehr als 3'000 Gebaude mit diesem Label versehen. Hier
sind die Anforderungen an den Energieverbrauch mit jahrlich 3 LiHerndiquivalentpro Quadrat

meter Energiebezudkiche als Obergrenze strikt@vlinergie, 2016a, 2. Abschnitt). Das dritte Energie
zertifikat Minergie-A existiert seit 2011. Gebaude in dieser Effizienzklasse weisen einen Energie
verbrauch von nahezu Null aus. Dies wird ermdglicht, wenn der gesamte Energiebedarf des Gebaudes
Uber denJahresverlauf hinweg durch erneuerbare Energien gedeckt ist. Moglich ist dies mittels
Sonnenenergie und Biomasse, sowie anhand von Erdwarme und Warme der Aussenluft. Bisher sind
knapp 500 Gebaude mit demMinergieALabel ausgzeichnet worder{Minergie, 2A.6a, 3. Abschnitt).

Es gibt nur wenig®eitrage, welchalie Zahlungsbereitschafton Mieternfiir verbesserteEnergie
effizienzeinesGebauds in der Schweiz untersucht habdder Beitragron Banfi, Farsi,ilppini und

Jakob (2008analysiert diese Themétifiir den Wohnbereich. Anhand einer telefonischen Befragung

von 163 Mietern und 142 Eigentimern 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 Zahlungsbereitschatft fir vorhandene Qualitdtkmale wie Warmekomfort, Luftqualitat

und La&rmschutz besteht. Je nach ausgewiesener Energieeffizienz identifizieren Banfi et al. sowohl fur
Miet- als auch fur Transaktionspreise eine Pramie zwischen 1 und 3 Prozent (2008584613

Nebenkosten

Da zu da Nebenkosten unteanderem auctKosten flr Energie und Warmwasgeihlen, konnen die
Nebenkosten einen bedeutenden Einfluss auf die Nettomietpreise von zertifizierten Immobilien
ausubenfalls eine gesteigerte Energieeffizienzgeringeren Nebenkosten filhrenvirde. Salvi et al.
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(2009, S. 24) gebdnierbeian, dass Minergielduser geringere Unterhaltskosten aufweisen und somit

die laufenden Betriebskosten fir Eigentimer sink®ies kann in tiefere Nebenkosten minden.
Minergie-Hauser besitzefedochnichtautomatischgeringere Nebenkosteaufgrund von verbesserter
EnergieeffizienzDie Energieeinsparungen hangen auch zu eigenssenTeil davon ab, wie sich die
Benutzerder Immobilie verhalten. Die Raumtemperatur, das Luften, sowie die Benutzung<iegen

nebst dem Heizsystem und der Gebaudehille einen wesentlichen Einfluss auf den Energieverbrauch
aus.Der vorliegende Datensatz zeigt, dass bei den Wohnimmobilien die durchschnitjéi¢hiichen
Nebenkosten pro Quadratmetebei MinergieHausern leicht geringer sind als bei Controlling
Immobilien (33.43 CHF vs. 35.99HF).Uberraschenderweise zeigt sich bei den kommerziellen
Gebauden ein umgekehrtes Bild. Hier sind die NebenkogterMinergie-Bautenmit 28.78 CHF pro
Quadratmetelim Jahrdeutlich héherals bei Controllingmmobilienmit einem Durchschnitton 20.47
CHFDa jedoch auch Reichardt (2013, S. 426) in den USA hohere Betriebskosten fir kommerzielle
Energy Star zertifizierte Gebautkstgestellthat, kdonnte es durchaus sein, dass Minergie fieigirte
Gebaude im kommerziellen Bechinicht zwingend tiefere Neb&osten bedingen. Eventuell sind in
dieser Gebaudekategorie die Benutzungszeiten tUbermassig hoefe das Liftungsverhalten nicht
angemessen. Dies lasst vermuten, dass die Nebenkostigglich den Nettomietpreis von Minergie
Wohnimmobilien beeinflussen, nicht jedoch die Preise von kommerziglirargie Gebauden.

Gebaudé&ategorie

Gemass Bundesamt fiir Statiggilbt es in der Schweiz ungefahr 2.3 Millionen Gebawdeon ca. 1.7
Millionen Wohngebauddarstellen(BFS, 2014 S. 9)Der Wohnbereich stellt folgliatlengrossten Teil

der Gebaud&ategorien darBeider Verteilung von Minergiglausernsieht es ahnlich aus. Gemass
Minergie Bestandliste sind 93 Prozender MinergieHauser Wohgebaude. B Ubrigen Bauten
werden den BereicheGewerbe und Retarlugeordne{Minerge, 2016c). Diekommerziellen Gebaude
kénnen verschiedene Nutzungsarten aufweisgigl. Kap. 2.3). ImvorliegendenDatensatzfir die
empirische Untersuchung istsichtlch, das$81 Prozent der kommerziellen MirgieVertrag®bjekte
Birogebaudesind. Lagerraume stehen an zweiter Stelle mit 26 ProBsitden Wohnimmaobiliesind

93 Prozent der Objekte Wohnungen, 4 Prozent Maisonette und die tibrigen gehdren zur Katefjorie Lo

Branche des Mieters

Die Brancheler eingemieteten Partaest grundséatzlich relevant bei ditentifikation von Mietpramien
kommerzielle Immobilien. Wiencke 2013 S. 111) untersuchteeth Einfluss von Firmencharakter
istiken wie Grdsse, Rechtsform uBtanche auf die Zahlungsbereitschaft fir nachhaltige Gebaude. Die
Resultate der Befragung zeigen, dass die Mietpramie fur Green Buildings je nach Branche zwischen
1.25 und 7.9 Prozent liegt (S. 122). Die Bauindustrie demonstriert die hochste ZahlurnigsbafteiEs

ist jedoch zu erwarten, dass Firmen aus dieser Branche ein starkeres Bewusstsein fir die Vorteile von
nachhaltigen Immobilien besitzen (Wiencke, 2013, S.&2&0). Firmen aus dem Finanzsektor und
Offentliche Behérden gben die zweithéchste Bmie fiir Nachhaltigkeitsimmobilien an (S. 1Z29.im
vorliegendenDatensatz keine Informationetber eingemietete Firmen zu finden sind, kadiese
Eigenschaftrotz Relevannicht in die empirische Untersuchung einbezogen warde
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Alter

Wie bereits in Kpitel 4.1.2 erwahntgibt es dasviinergieLabel erst seit 1998. Da Uiber 90 Prozent der
Minergie-Gebaude beim Neubau zertifizt werden besitzen vielelieser Immobilierein noch junges
Alter. Sanierungen mit anschliessender Minergie Zertifizierung Wetrdédiglich knapp 10 Prozent
des Minerge Bestands (Minergie, 2016®ervorliegende Datensatz bestatigt dies. Riaschschnitt
liche Alter von MinergieGebaudernist wesentlichgeringer als bei derControllinglmmobilien.

Grosse

Bei Wohimmobilienumfasst die Grisse als eine der wichtigsBneisdeterminanta von Immobilien
zweiDimensionenDie physische Grosse des Gebaudadche durch die Nettowohnflache definiert

wird, sowie die Anzahder Zimmer(Salviet al, 2009 S. 16)Bei kommerziellen Immalien ist die
Anzahlder Zimmerweniger bedeutend, da beispielsweise in einem Grossraumbiiro auch mit wenig
Zimmen eine grosse Arbeitsflache entstehen kann. Deshalb ist hier die physische Grésse wichtiger.
Gemass vorliegendematensatz sindlie Minergie Veragsobjekte bei Wohnimmobilieim Durch

schnitt grosserals die Controllinglmmobilien wohingegenkommerzielle MinergieObjekte kleiner

sind alssolche ohneéNachhaltigkeitszertifikat.

4.2.2 lagespezifisch&igenschaften
Region

Dass sichmmobilienpreige von Region zu Regioerheblich unterscheiden kénnen, ist bekannt. Im
Kontext dervorliegenden Arbeit ist es nun interessant zu beleuchtewjefern sich die Preise von
MinergieGeb&auderund Controllinggmmobilienin den einzelnen Regionen zueinanderhadten. Falls

es gewisse Regionen gibt, in denen die Preisunterschiede grésser sind, kénnten diese Gegenden als
Treiber der schweizweiten Mietpramie identifiziert werden.

Ein Indiz fur die Preiseon zertifizierten Gebauden ist die Verteilung und dasebog an Green
Buildings in verschiedenen Regionen, sowie deren Nachfrage. Wie bereits erlauteitjisardie-
Gebaude in der Schwedehr heterogerverteilt. Im KantonZirich befiidensichiber 20Prozent aller
MinergieBauten (Minergie, 2016c). Im Gegatisdazu stehen in den Regionen rund um den Genfer
see, im Jura und im Tessin jeweils weniger als zwei PraflentMinergie zertifiziertennhmobilien
(Salvet al., 2010S.9). MinergieBauten sind demnach vorwiegend in der Deussiiweiz zu finden,
wobei eine starke Ansammlung in Zirich vemrscht. Wenn neue Wohedpéaude errichtet werden, ist
der Anteil an MinergidNeubauten in den Stadten Genf und Zirich am hdchsten. Jede dritte neue
Immobilie wird mit den Minergie Label ausgezeichr(&alvi et al.2010, S. 8).Des Weiteren stellen
Salvi et al. (2010, S. 12) einpositiven Zusammenhang zwischéem Einkommae von Einwohnern
und Minergie-Wohnhausen im jeweiligenOrt fest. In einkommensstarkeren Gegendgind mehr
MinergieGebaude zu finden.

Aufgrunddes vorliegenden Datensatzes kbnnen zusatzlishesagen zur aktuellen Verteilung von
MinergieHausern gemacht werden, auch wenn nicht sdmtliche Minergie zertifizierten Liegenschaften
aufgefuihrt sind. Wenn man die vorhandenen Minef@iebaude in di&klassschenGrossregionen der
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Schweizeinteilt*, fallt auf, dassnoch immer eine ahnliche Verteilungon MinergieWohnhausern
besteht wievon Salvi et al. (2010beschrieben Bei den Wohnimmobilienm Datensatzweisen
MinergieGebaudein der Region Ziricleinen bedeutenden Anteil von 60 Prozent aus. In der
Ostschweistehen20 Prozent der Minergie Objekte und in déwrdwestschweiz2 Prozent. InTessin

und in der Genferseeregion sind keine Miner@iebaude zu findenBei denkommerziellen Imme

bilien reprasentert die Ostschweiz 75 Prozent aller Minergie Objekte, wohingegen in Zirich lediglich
20 Prozent zu finden sind. In d8entralschweizEspace Mittelland und Tessiind keine Datenzu
Minergie-Bautenvorhanden Dies liegt unter anderem daran, dass der Datd#z fir kommerzielle
Gebaude wesentlich kleiner ausfallt als bei den Wohnimmobilien.

Sprachraum

Die Schweiz besitzinit der Deutschschweiz, der Westschweiz und dem Tessin verschiedene
Sprachregionen, welche kulturell unterschiedlich gepragt sfindiem gibt es wenigedbiete in der
Schweizin denen Ratoromanisch gesprochen wird. Da jedtiehmeisten romanischen Orte mittler
weile zweisprachig sindst dieser Landesteil flir die empirische Untersuchimndie Deutschschweiz
integriert worden. Fir die vorliegende Arbeit ist es von Interesse, zu untersuchen ob sich die
kulturellen Unterschiede der Sprachregionerauch in den Migireisen von MinergieHausern
wiederspiegelnWie bereits im vorangegangendéischnitt bechrieben, istlas Angebot aMinergie
Wohngebaudenin der Deutschschweiz hoher als in der Westschweiz und im Tessin. Gemass Salvi et
al. (2010, S. 9) werden in der Deutschweiz etwa 20 Prozent aller Neubauten Wohnsektomit

dem Minergie Label gekeneizhnet wohingegen in der Westschweiz lediglich jedes 12. Wohn
gebdude und im Tessin jedes 14. Wohnhaus nach Min&tgiedard gebaut wird. Des Weiteren stellen
Salvi und Syz (2010, S. 16) fest, dés®ichte an Minergi€&sebauderin der Deutschchweiz m 76.2
Prozenthoher ist als in vergleichbaren Gemeinden in der Westschweiz und im TAssim.die
Minergie-Daten im vorliegendeatensatdeziehen sich fast aachliesslich auf die Deutsattweiz.
Lediglich ein Prozent aller Minergie Objekte befindi $n der Westschweiz urid der italienisch
sprachigen Schwesind keine Minergigsebaude vorzufinden.

Klimaregion

Die Schweiz wird gewdhnlich in ¥BrschiedeneKlimaregionereingeteilt (vgl. Schiiepp& Gensler,
1980)° Die Klimaregionen stelleBereichemit grundsatzlicheinheitlichen Klima dar, welches sich
jedoch vom Klima delachbarregionemunterscheidet (Begert et al., 2007, S. 2@). Kontext dieser
Arbeitstellt sich die Fragebdie Klimaregion ein bedeutenddreiber der Migpramie von Minergie
Gebéauden darstellt. Hierfur ist zu untersuchen, ob Unterschiede in den Pr&mealnerKlima
regionen vorherrschersalvi und Syz (2010, S. 8) halten fest, dass die Aussentemperatur die Nachfrage
nach energieeffizienten Geb&uddarchauseeinflussen kan. Der Energieverbrauch eines Gebaudes
hangt sehr stark vom Heizungsbedarf, alelcher ausdem Unterschiedzwischen der Innenund
Aussentemperatur restiert. Da inder Schweiz Temperaturunterschiede in grossem Zusammenhang

4 Genferseereipn, Espace Mittelland, Nordwestschweiz, ZliriZentralschweiz, OstschweiZT&ssin
5 Siehe Abbildund.1in Anhang A.
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mit der Hohenlagestehen, benuzen Salvi und Syz (2010, S. 8) die Anzahl Meter Uber Kleer
Messvariable,um die Nachfrage nach Minergigebduden in der Schweiz zu untersuchen. Die
Resultate zeigen, dass sich die Hohenlage positiv auf die NachfelgdinergieGebauden auswirkt
(Sali & Syz, 2010, S. 1§)b dies auch diMinergiePramie beeinflusst, wird sich zeigen.

Im vorliegenden Datensatz fieden sich fast alle Minergié/ohngebaude im Mittelland (87%Jedoch

liegen auch etwa 87 Prozent allerfasstenWohnmmobilienim Mittelland. Interessant ist, dassac

funf Prozent der Minergi®©bjektein der Region @ubundenliegen,der Anteil derVertragsdjekte

im gesamten Datensatz jedoch lediglich ein Prozent darstellt. Auch im Datensatz fur die kommerziellen
Gebaude reprasentieremimobilien in Graublinden lediglich ein ProzddieKlimaregiorweistjedoch

einen Anteilvon 38 Prozent bei den vorhandenbtinergieGeb&uden aus.

Stadt

Oft sind deutliche Preisunterschiede in landlichen und stadtischen Gegenden vorzuftheewéare
esinteressant zu untersucheob fir MinergieGebauddn Stadtenein héherer Aufpreis bestehisin
den Ubrigen Regionened SchweizDies hangtwiederummit der Nachfrage nacMinergieObjekten
zusammen. Hietzhalten Salvet al. (2010, S12) fest, dasslie MinergieDichte in Stadtemvesentlich
hoher istals in landlichen Gebiete®&dte wie Genf oder Zirichesitzeneine um 70 Prozent héhere
Minergie-Dichtealsandere RegionerkEs wirdvermutet, dass irStadten ein starkereBewusstsein fur
nachhaltigeund umweltbezogene Themédrerrscht was ein Hinweis auf eine hdhere Pramidestellt.

Um die Presunterschiede zwischen Minergigauten und Controllingmmobilien zu testen, werden
die Objekte aus dem Datensatz entweder in die Kateddtaeltoder Landeingeteilt. Vertragsobjekte,
welche sich in einer der 10 bevolkerungsreichsten Stadte der Sétheéiizden werden deKategorie
Stadt zugeordnet.Die restlichen Objekte werden in die Kategdr@ndintegriert, wobei hier auch
stadtische Aggloerationsgebiée enthalten sind. Im Datensatz der Wohnimmobilien befinden sich
etwa 47 Prozent aller Objekte in den Stadtebenso hoch ist der Anteil der Minergibjekte Bei den
kommerziellen Gebauden stehen 64 Prozent der Vertragsobjek&dten, der Anteil deMinergie-
Objekte betragt hier jedoch lediglich 45 Prozent.

Hochpreisegion

Die Regionen rund um den Genfersee, den Zugersee und den Zirichsee gelten als klassische
Hochpreisregionen (Credit Suisse, 2016).30Bwohidiese Regionen teurer siradls andee, muss dies

nicht zwangslaufig bedeuten, dass auch fur Mine@ebaude mehr bezahlt wird als fur vergleichbare
Objekte ome Nachhaltigkeitszertifikat. Um dies zu untersuchen, werdierYertragsobjekte aus den

obig genannten Regionen erneut in einer segtan Kategorie zusammengefadstese Kategorie wird

den restlichen Objekten gegenibergestellt. Der Datensatz zkigs bei den Wohnimmobilien ca. die

Hélfte der MinergieObjekte in Hochpreisregionen zu finden sind. Bei demrkerziellen Immobilien

ergbt sich ein verandertes Bild. Hier befinden sich zwar 57 Prozent aller Objékbehpreisregionen

aber nur 20 Ryzent der abgebildeten Minergi&ebéudesind in dieser Kategorie enthalten.

5 Gemass BFS (20168jirich, Gefy Basel, Bern, Lausanne, Luzern, St. Gallen, Lugano, Winterthur, Zug
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5 Hypothesen

Anhandder im vierten Kapitel beschriebenen Eigemhsdten von Schweizedimmobilienwerden nun
Hypothesen fur die empirische Untersuchuogmuliert. EswerdenlediglichHypotheseraufgestellt
welche einen Zusammenhang zur Forschungsfrage aufweigah sichsomit auf die relevanten
Ergebnisse demachfolgenden AnalysdeziehenDie zentralen Fragen der empirischen Untersuchung
beinhalten ob eine Mietpramie fur Minergi&lduser besteht und welches die bedeutendsten Treiber
einer solchen Pramidarstellen Zudem wird in einer weiterenalyseuntersucht, welbe Eigen
schaftenals starkstelreiber der Métpreise von Minergigsebauden geltenDa diese Themen durch
separateRegressionsmodelféir kommerzielle Immobiliennd fir Wohngebaude untersucht werden,
mussfir die Hypothesen eine UnterscheidumgchGebaugkategorievorgenommerwerden.

5.1 Untersuchung deMietpreise vonWohnimmobilien
Hypothese 1Existenz einer Mietpramie fur Minergi€&ebaude

Aufgrund derbestehendenempirischen Studien, welchanhand von tatséchlichen Vertragsdaten
positive Mietpramierfir MinergieWohnimmobilien in deiSchweizdentifiziert haben (vglSalvi et al.,
2009; Salvi et al2010), ist davon auszugehen, dass auch im vorliegenden Datesisakzfschlagn

der Nettomietevon MinergieGebaudervorhanden ist Die Pramidir die Mietpreisewird vermutet,
daein MinergieBau durch das Qualitatssystem défohnkomfort von Mietern erhdhtindem wert
volle Merkmale wie eine automatische Lufterneuerung oder erhdhter Larmschutz geboten werden.

C H1:Wohnimmobilienmit MinergieZertifikat weisen eingositiveNettomietpramie auf

Hypothese 2Treiber der Mietpramievon Minergie-Gebauda

Bei der Hypothese zu ddmedeutendsten Treiben einer potentiell vorhandenenMietpramie wird
eingeschéatztyelche Charakteristikemon Gebaudemesonders stark zur Existenz dehweizweiten
MinergiePramie beitragen. Es liegahe die Energieeffizienz als bedeutenden Treiber der Pramie zu
vermuten. Da jedoch geméass den geseteln Vorgaben in den MuKEn 2008, sowi@l4 alle
Neubauten in der Schweiz bereits sehr hohe AnforderuragedieEnergieeffizienz erfullen, ist gemass
Meinung der Autorin bei Minergielduserngrundsatzlichkeine hohere Zahlungsbereitschaft fur
verbesserte Eergieeffizienz vorhanderEskann jedoch einen positiven Einfluss auf die Hohe der
Nebenkosten haben. Wie im Datensatz ersichtlich ist, weisen Mingvgienimmobilien geringere
durchschnittliche Nebenkosten pro Quadratmeter auf als solche ohne Zertifigies wirdleshalb
vermutet, dassEigentimer dank tieferen Nebenkosten zulasten der Mieter dgieht hohere
Nettomietefur MinergieBautenverlangen knnen verglichen mit einem &hnlichen Objekt ohne Label.

Um abwéagenzu kdnnen, ob gewisse Regionen betdewule Treiber der Mietpramie flr Minergie
Wohnimmobilien darstellen, wird auf die Nachfrage nach solchen Geb&udenkgedidfen. Wie
bereits erwéhnt, haben Salvi et 42010, S. 12) festgestellt, dags der Schweizin positiverZu

sammenhang zwischeder Einkommenssituabn und der Nachfrage nach Minergi#ohnhausern
besteht. Deshalb werden Hochpreisregionen als mégliche Treiber derréimeigin Béracht gezogen.
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Wiuest und Partner (2@ S. 66jhaltenzudemfest, dass es in Hochpreisregionen wahrseheher ist,
einen héherenMietpreis fur eine Immobilie migesteigerterQualitat zu erzielen als in gunstigeren
RegionenDort seien die Mietpreisspektren nach oben beschrablgs Weitererwird angenommen
dass sich das verstarkte Bewusstsgin Mietern fir nachhaltige Themen uriie Gebaudequalitéin
stadtischen Gegendebedeutendauf die Mietpramie ausirkt. Zusatzlich wird vermutetjass die
Energieeffizienz eines Gebaudes wertvoller eingeschatzt windheren undkalteren Regionen als in
warmerenRegionen, wo der Unterschied zwischdar Innen und Aussentemperatur geringer idba
die Energieeffizienz von Controllirgmobilien jedoch wie bereits erwahnt mittlerweile annahernd so
gut ist wie bei einem Minergielaus, wird nicht erwartet, dass side MinergieMietpramien der
verschiedenen Klimaregionen voneinander unterscheid&ine Einschatzug zur Sprachregion als
Treiber ist nicht sinnvglbdalediglich Daten zubeutschschweizorhanden sind.

C H2 Stadtische Regionamd Hochpreisregionestellen die starksten Treiber der Nettéet-
pramie von MinergieWohnimmobilien dar.Zudem bewirken eringere Nbéenkosten bei
MinergieWohnhausern, dass Mieter bereit sireinen Aufschig auf den Nettomietpreigu
bezahlen

Hypothese3: Stakste Preistreibervon Immaobilien mit Minergie Label

Fur die Einschatzung der bedeutendstBreber der Nettonietpreise vonGreen Building&dnnen
samtliche erklarendevariablen aus dem Regressionsrathdn Betracht gezogen werdeiks wird
angenommen, dasiir Gebaudemit zinehmendem Alteein geringereMietpreis pro Quadratmeter
bezahlt vird. Je alter eine Immobilie ist, destgefer ist in der Regel ihr Preifies wird auch fir
MinergieWohngebaude vermutet. Zudem werden die Nebenkosten als relevanter Treiber zur
Erklarurg von hoheren Nettomietpreisen bei Minergigebauden angesehen, dgeringere Neben
kosten eine hohere Nettomiete bewirkeédnnten

Des Weiteremwird erwartet, dassauchdie regionalen Unterschiede im Einkommensnd Preisiveau
als Treibeder Nettomietpreise von MinergieHauserneine wichtige Rolleinnehmen.Hierbeihaben
Dippold, Mutl und Zietz (2014, S. 461) herausgefundess die Wahrscheinlichkedls Investolin
einen Nachhaltigkeitsbazuinvestieren grdsser ist in einkommsstarkeren Gegendenlsin tbrigen
Regionen. Die Autoren gebem weiteren Ausfilhrungemn, dassGemeinden mit weniger gutus
gebildeten Bewohnern weniger Interesse an nachhaltigen Immobilien zeAgsrdiesem Grundird
vermutet, dass die Hochpreisregionen der Schweiz dieieidreise sehr stark treiben. Damit
zusammenhangend wird auch angenommen, dass Stadtgebiete starke Preistreiber darstellen.

C H3: Das Alter der Minergi€eb&ude, die NebenkostdtochpreisregionesowieStadgebiete
stellen die wichtigsten Treibeder Netbmietpreise von Minergi®Vohngebauden in der
Schweiz dar.
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5.2 Untersuchung der Netpreise von kommerziellehmmobilien
Hypothese 4: Existenz einer Mietpramie fur Minergigebaude

Um eineEinschatzung zur Mietpramieei kommerziellen Minergi&ebauda vorainehmen wird

auch hier nochmals a@in bereits angesprochenes Ergebnis em@pirischenAnalysesingegangen.
Wiencke (2013nat die Zalungsbereitschaft von Firmen fur kommerzieNmchhaltigkeitshuten

mittels Befragung untersuchHierbei resuierte eine durchschnittliche Mietpramie von 3 Prozent fur
Gebaude mit Nachhaltigkeitslabel. Dies ist ein wichtiger Anhaltspunkt fir die Hypothese beziiglich der
Mietpramie von kommerziellen Immobilien im vorliegenden Datensatz.

Auch bei kommerziellen Minergi@ebauden besteht das Argument, dass die Benutzem erhdhten
Wohnkomfortprofitieren.Des Weiteren belegemehrereStudien, dassine gesteigerte Raumqualitét

von Green Blilingsdie Produktivitéat von Firmenangestellten erhdfvgl. Eichholtz et al.2010, S.
2494).Reiclardt et al. (2012 S. 102) betonen, dass die Mitarbeiterproduktivitat zwischen 2 und 10
Prozent steigen kann, wenn Firmen von einer Contrelimgnobilie in ein nachhaltiges Gebaude
wechselnHierbei muss jedoch erwahnt werden, dassieduktivitéat oftmals anhand verschiedener
Faktoren gemessen wird und somit keine allgemein glltige Aussage diesbezliglich gemacht werden
kann. Ein weiteres Argument fir die Existenz einer Mietpramie im kommerziellen Bereich kdnnte die
Reputation von Unternehmesein Ene Untersuchung durch Eichholtz, Kok und Qui¢&p9, S. 3)

im USamerikanischen Markizeigt beispielsweiseg dass die Mdglichkeit, hohere Mietpreise flr
Gewerleimmobilien zu verlangen untemderem stark von der Branche demgemietetenFirma
abhangt. Ein nehhaltiges Firmengeb&ude vermittelen Interessensgruppeden Eindruck, dass das
Unternehmen umweltbezogene Themen bewusst in die Gesamtstrategie intedies kdnnte sich
positiv auf das Firmenergebnis auswirken (Eichholtz e2@10,S. 2494)Es wird angenommen, dass
Reputationsgriinde audhei kommerziellen Gebaudén der Schweiz eine Rolle spielen.

C H4: Kommerzielle Immobiliemit Minergie Zertifikat weisen einepositive Nettomietpramie
auf. Zudem wird angenommen, dass diese Gebaudekategmréehdhere Pramie awkistals
Wohngebéaude.

Hypothese 5Treiber der Mietpramie von Minergigsebduden

Bei den kommerziellen Minergigauten werden ahnliche Treib&ir die Mietprdmie vermutet wie im
Wohnbereich. Auch hier wird angenommen, dass bei Mindtiiasern keine hdhere Zahlungs
bereitschaft fir verbesserte Energieeffizienz vorhanden ist und somit die Energieeffkaenz
wesentlicher Treiber der Mietdmie darsellt. Bei den Nebenkosten hat sich gezeigt, dass diese bei
kommerziellen Minergig€sebauden deutlich héher sind als bei ControHimgnobilien. Deshallwird
angenommen, dasauchdie Nebenkosten kaen Beitrag zur Erklarung von Nett@tpramien bei
nachhaltgen Gechéftsliegenschaften liefern.

Da inden Hochpreisregionegirichund Genfviele Geschaftsimmobilien stehen und gewisse Firmen
aus bereits erwdhnterGriindenwie beispielsweiseder Reputationeventuell bereit sind, einen
Aufpreis fur és Vorhandensaieines Minergiertifikats zu bezahlen, wird davon ausgegangen, dass
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InvestorendieseZahlungsbereitsdit ausnutzerund nachhaltige GeschaftsimmobilienHochpreis
regionenmit einem hoheren Aufschlag vermieten als in anderen Regionen der Scliveeirele
Firmen instadtischen Gegenderu findensind, ist davon auszugehen, dass sidsauchpositiv auf
die Mietpramie in Stadtgebietenauswirkt. Zuletzt wd bei kommerziellen Gebauden auched
Nutzungsart als Treiber der Mietimie angesehen.Verschiegne Nutzungarten bedingen unter
schiedlicheAnforderungen arein Geb&udeln kommerziellen Geb&udemerden sowohl Gegenstande
produziert oder gelagert, als auch Arbeiten am Schreibtisch oder Dienstleistungen ausdesivkirtd
erwartet, dass BlUrogebaude aufgrund der erhohten Gebaudaglitat in Verbindung mitder
gesteigertenProduktivitatvon Mitarbeitern die hdchste Mietpramie ausweisen. Es wnidht ange
nommen dass fur Lagerrdume oder Retaitgiude eine Minergi®ramie bezahlt wird.

C H5: Die Nettonetpramien sindin Zirich und Geném hdchsten, deshalb stellen Hech
preisregionen dietérksten Treiber der Mietpramigon kommerziellen Minergi&ebauden
dar. Zudem reprasentiererBlroliegenschafterweitere relevante Treiber derMinergie
Mietpramie. Des Witeren wird angenommen, dass die stadtischen Gebiete felten
wesertlich zur Pramievon kommerziellen MinergiBautenbeitragen.

Hypothese6: Stéarkste Preistreiber von Immobilien mit Minergie Label

Wie schon bei den Wohnimmobilien wird auch bei komnadlemn Gebaudemngenommen, dass das

Alter einen bedeutenden Einfluss auf den Preas Minergielmmobilien ausiibt. Es entsteheimmer

wieder neue Birokonzepte wie beispielsweise das sogena@men Spacém Grossraumbiro mit
flexiblen Arbeitsplatzen odeauch Coworkingals eher neues Phanomen. Das Konze&pbworking
bedeutet, dass Stanips oderanderekleinereUnternehmenzusammen iroffen gestalteterRaumen
arbeiten undsomitvoneinander profitiererknnen(JLL, 2016, S. 20)vestorenliefert diesesKonzpt

neue Moglichkeiten in der Flachenvermietung. Jiingere Geschaftsimmobilien haben den Vorteil, dass
diese Birokonzepte entsprechend umgesetzt werden kdnnen, was zusatzlichen Nutzen fir den Mieter
schafft und somit den Mietpreis positbeeinflussen kénnte

Dain 2015 im kommerziellen Immobilienmarkt am meisten in den Blrosektor investiert wakde
2016, S. 2B wird vermutet, dass Buroimmobilien attraktive Mietertragezielenund somitdiese

Liegenschaftsnutzungin wesentlicher Treiber von Mietpreisekommerieller MinergieGebaude
darstellt. Zudem wird auch bei kommerziellen Minergiembduden erwartetdass die regionalen
Unterschiede im Einkommensnd Preisiveau bedeutende Treibaefer Mietpreisedarstellen.

C Heé: Das Alter dekommerziellerMinergieGebéaude die Biiroimmobilie als Nutzungsamd
Hochpreisregionerstellen de wichtigsten Treiber fir die Nettomietpreise von Minergie
zertifizierten Immobilien der Schweiz dar.
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6 Empirische Untersuchung
6.1 Forschungsdesign

Die vorliegende Arbeit basteauf einem quantitativen Forschungsdesigm herauszufinden ob eine
Mietpramie bei Schweizer Geschéaftsind Wohnliegenschaftemit Minergie Zertifikat besteht und
inwiefern gewissé&igenschaften einen HEinss auf die Migtreise von Green Buildingsisuten.

6.1.1 Hedonisch&lethode

Immobilien sindheterogene Guter mit unterschiedlichen CharakteristikBres macht es schwierig,
denEinfluss einebestimmten Eigenschaft auf den Miegis cer jeweiligenimmobilie zu messen. Um
herauszufinderwie hoch die zsatzliche Zahlungsbereitschaft von Mietefirr die Existenz eines
Minergie Labels istwird wie in den meisteraufgefiihrten Studierdie hedonischeMethode ange
wendet. Das hedonische Modell stellt die Standardmethodik dar, um preisbestimmende Faktoren von
Immobilien zu untersuchefFuerst& McAllister 2011a, S. 58) und ist gemass S&005, S. 41)
besondersgeeignet,wenn Preise von heterogenen Gitewie Immobilienverglichen werden. Ver
breitet wurdedie hedonische Theorion Sherwin Rosen durch seimBeitrag aus dem Jah®74.Der
Grundgedanke@2y w2 aSy Qa ¢ A aaSy a daskhetérdgdnéPiko8ukiejeweitdaafl G 1 |
der Basis ihrer nutzenstiftenden Eigenschaften bewertet werdeder Eigenschaft, welche zum Wert
des Produkts beitragt, wirdiurch diese Methodik ein impliziterhgdoni¢ Preis zugeomkt. Der
Gesamtpreis dedeterogenenProduktssetzt sich schliesslicaus mehreren individuellen Preisen
zusammen, die jedockeine einzelnen Marktpreise darstellen, sondern ledigimplizit besehen
(Rosen, 1974, S. 34).

Rosen (1974, S. 36) benutzt fur die formale Beschreibung der Theorie den ¥&ktalas Gesamt
produkt, welchein Biindel aus individuellen Eigenschaften, 2, z, X, z, darstellt Der Preis dieses
Produktssetzt sich daliesslichaus den implizite®Preiserder dazugehdrige&igenschafteausammen
(Rosen, 1974, S. 3Wittels multiplen linearenRegressioneermaoglicht es die hedusche Methode,
die Auswirkungvon Veréanderungen einzelner Eigenschaftls Produkts auf derGesamtpreiszu
identifizieren.Wie bereits in Kapitel 4.2 angesprochaiellt eine Immobilieein Bindel ausiutzen
stiftenden Eigenschafterbestehend aus gebéudebezogenattributen, Lagtaktoren und Umwekt
charakteristiken darDa keinseparater Marktiir die einzelnen Eigeschaften existiert, ist eschwierig
deren Preise zu bestimmeAnhand vorRegressionsfunktionen ist es jedoch mdglich, herauszufinden
welchen Wert die Mieter von Immobilien den einzelnen Faktoren beimessen. Hierfiir werden diverse
vertraglich vereinbartePreise in Beziehung zu déeweiligen Attributen der Vertragsobjekte gesetzt
(De Haan& Diewert, 2013, S. 50pie Veranderung deeises, welche sich aufgrumter marginalen
Anderung einer Eigenschaft ergibtird alshedonischer Pris dieser Eigenschaft bezeichnet und durch
den geschatzten Regressionskfizientenreprasentiert(Salvi, 2005, S. 1&in kedonische Preis stellt
demnach dieusatzliche Kosteneiner Immobilie dar, welche eine Einheit mehr \@nerbestimmten
Eigenschft besitzt als ein ansonsten identisches Gebdude. Das Hauptinteresse liegt beim hedonischen
Modell somit in der Identifikation der Zahlungsbereitschaft flir eine marginale Verbesserung eines
individuellen Faktorsvenn samtliche verbleibenden preisbeeinffenden Eigenschaften konstant
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gehalten werder{CBA Builde2016 6. Abschnift Bei Immobilien als heteroges&ut ist die Isolation
einzelner Eigenschaften zwingendtig. Beispielsweise konnten hthere Mietpreise von Minergie
Gebauderauch lediglich aufessere Qualitatsmerkmale oder beliebtere Lagen zurlckgefihrt werden.
Hierauskam nicht gefolgertwerden, dasslasMinergie Labelselbsteinen Aufpreisam Markterzielt.

Aus diesem Grund werdemeitere Steuerungsgréssen wie die Regidas Alter, die Geldllequalitat
oder die Grosse irin Regressionsmodell integrieim den Einfluss eines Ndwitigkeitszertifikats

auf den Nettomietpeis zu messen (Salvi et 008, S. 8).

Ein bedeutender Vorteiller hedonischen Methodést der Einsatz von effektiverexragsdaten. So

wird mit den hedonischen Preisen auf eine tatsédchlich vorhandene Zahlungsbereitschaft Bezug
genommen, welche die Meinung der Marktteilnehmer reprasentiert (Salvi et al., 2009, S. 13). Wie bei
jedem Modell existierefjedoch auchhier gewise Schwachpunkte. Einerseits spielt die Wahl und die
Qualitat der unabhangigen Variablen, welche in das hedonische Regressionsmodell einbezogen
werden, eine zentrale Roll€alls relevante preisbestimmende Faktoren ausgelassen werden, kann
dies die restlichn Koeffizienten des Modells verfalschen. Da es in der Praxis jedoch fast unmaoglich ist,
samtliche Einflussvariablen von Immobilienpreisen zu berlcksichtigen, wird diese Schwachstelle im
Kontext der vorliegenden Arbeit akzepti€le Haan & Diewert, 2018, 51)Des Weiteren bendtigt

man fir eine hedonische Regressiondgsa idealerweise einen grosseeprasentativen Datensatz

mit heterogener Verteilung der Objekte im Gesamtmakktdem ist di&Existenz von Multikollinearitéat
grundsatzlicmicht optimalfiir die Durchfiihrung einer empirischen Analy€8A Builder, 20184. &

15. Abschnitt. Nicht zuletzt wird auch bei der hedonischen Methode ein gewisser Grad an-Daten
bereinigung nétig sein, um die Informationan Datensatzyezielt zu nutzen.

Trotz diese Defizite scheinsich die hedonische Methode anedten zu eignen fur die Durchfiihmg
der empirischen Analyse, daermit der exakte Beitrag eines Minergie Labels zum Mietpreis identi
fiziert werden kannDie Schwachpunkte werden bei detterpretation cer Resultate berticksichtigt.

6.12 Regressionsmodelind Vorgehen

Der Zusammenhang zwischdam Mietpreis eines Gebaudes und den dazugehdrigen Eigenschaften
des Objektdasst sichanhand einerRegressiorfsinktion darstellen Die am meisten verwendeten
Regessionstypen bei hedonischen Modellen sind die lineare und die logarithmische Regressions
funktion (De Haan& Diewert, 2013, S. 50Esgibt keineeindeutige Regetlie beschreibt welche Form
vorrangig zu behandeln ist. Dies muss im Einzelfall beurteiieve De Haan und Diewert (2013, S.
50) geben an, dassn Immobilienkontext die lineare Regressionsfunktion besser geeignet sei. Falls
jedoch keine Grundstiegrossen in das Modell integriert werdewjirden sich auch logarithmische
Funktioneneignen In de vorliegendenArbeit wirdmit einem logarithmischeModell gearbeitet um

die Ergebnisse als Elastizitdten zu interpretieusinl Heteroskedastitiit zu reduzierenDie Elasti
zitaten zeigendie prozentuale Veranderung demu erklarenden Variablewenn eire erklarende
Variable umein Prozent steigt oder sinkDie abhangige Variablsowie brtlaufende numerische
unabhangigevariablenwurdendeshalb vor der empirischen Analyse logarithmiert.
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Dieder Arbeit zu Grunde liegendeultiple Regressionsgleichurig wie folgt aufgebauf

o . . _ Kt . . _
InRT ¥ bE® YAl KSR2yA&SfSy t NBAaSY |

wobei P, den jahrlichen Nettomietpreis pro Quadratmetein einem Gebaudé darstelltund x einen
Vektor mit diversen preisbeeinflussend&igenschaftewvon Geb&audemeprasentiert Die Parameter
hundi stellen die zu schatzenden Koeffizienten dad reprasentierergleichzeitigdie hedonischen
Preiseder Variablen Zusatzlich wird ie Fehlerterms; in das Modell integriert, wobei erwartet wird,
dass dieser Term einer Normalverteil@figgt. Viele der unabhangigen Variablen sind nicht numerisch
aufgebaut, sondern beziehen sich auf eine bestimmte Kategorie. Diese Faktoren werdels mitte
Dummy Variablen beriskchtigt welche den Wert 1 annehmen falls eine betroffene Eigenschaft zur
jeweiligen Kategorie gehort und den Wera@derenfallsiDe Haan & Diewert, 2013, S. 58hhand

der vorhandenen Vertragstributen im Datensatz und eineMergleich dieser Informationen miten
Inhalten von bestehendeempirischenStudien wurdeschliessliclein Variadensetfiur die empirische
Analysefestgelegt.

Das erste hedonische Regressionsmodell erklarNditomietpreise von Wohnimmobilien
1) INPT ob 1QL+i WK+i3Zb 4InQMb s8b sAb 7IhVDb sGb oMi+i 10R +5;

Dieabhéargige Variablestellt den logarithmierten jahrlicherNettomietpreispro Quadratmetedar. Bei
den unabhangigevariablensteht QL fir die Quali&it der Lage innerhalb einer Region, was $ich
einemRatingvon 1 bis 9 aussert, wobei 9 die beste Legmrdsentiert WKist eine Dummyvariable
fur die Wohnkategorie, welchdie AuspragunyVohnung, Maisonette oder Loftufweist Z steht fir

die AnzahZimmer des Vertragsobjekts urf@V ist die logarithmierte Quadratmeterzahl.\@rkorpert
das Stockwerk des Objekts uidbezeichnet das Alter der Immobilielm das Alter der Gebaude
angemessen zu bertcksichtigemnirden menrere Alterskategorien gebildeDasAlter wird somitals
Dummy VariableingesetztLn VDreprasentiert die logarithmierte Vertragsdauer in Tagen seit Beginn
des Vertragsabschlusses bis heutek&bnzeichneeine Dummy Variable um zwischen der Gultigkeit
des Mietvertragger Ende 2014ind Ende 2015zu unterscheiderund M ist eineDummy Variable,
welcheden Wert 1 annimmt wenn das jeweilig@&baude Minergieaertifiziert ist.R stellt eine Steuer
variablefur 25 verschieden@gglomerationerdar, um regionale Unterschiedeu berticksichgen.

Das zweite bdonische Regressiamdell erklart die Nettomietpreiseonkommerzielle Immobilien
@) INRTI' o 1QLb NABL 3IhQMb 4+8b sAb slhVDb ;Gb sMib Rb | ¥

Auch in diesem Modell reprasentiette abhamgige Variableden logarithmierten Nettomietpreispro
Quadratmeterund Jahr Die unabhangige Variablensind grundséatzlich dieselbemie im Modell fur
die Wohnimmobilien Die AnzahZimmer unddie Wohnkategoriesind hier jedoch nicht enthalten. Als
zusatzliche ¥riable ist in diesem Modell die Nutzungsart des Gebaudes integriert, welche Nérch

7 Analog zum Modell von Fuenshd McAllister (2011a, S. 58). i
Bp 2 NI f GSNISAf dzyd YAGZ2aAlGiSt 6SNI n dzyR =k NA L yI
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beschrieben wird Die Nutzungsart enthaltdie Kategorien Buro, Lager, Handel (Retail), Gewerbe
(Produktion) und Gastronomie.

Fiur die Schatzung der entsprechenden Rsgionskoeffizienten wurde mit de®tatistikprogramm
Statagearbeitet,da das Programm eine benutzerfreundliche Anwendung bietetdie Resultate in
einer Ubersichtlichearstellungprasentiertwerden Die Schatzungn wurden mittels deMethode-
der-kleinsten-Quadrategemacht.Im Rahmen deempirische Untersuchung wurden verschiedenste
Regressionen durchgefiihrt. In erster Linie wurden die beiden soeben beschrieReggassios
funktionen angewendet, um Unterschiede in dbhetpreisen vonMinergie zertifizierten Vertrags
objektenund solchen ohne Zertifizierunfgstzustellen Dadurch kann die Frage beantworten werden,
ob in der Schweiz eingahlungsbereitschaft fur das Minergie Labesteht. Des Weiteren wurden die
beiden Regressiosfunktionen jeweilsmit unterschiedlichen Interaktionstermen erganaselche
immereine Multiplikationder Minergie Variablenit einer weiteren Eigenschaftarstelen. So wurden
verschiedene Modellenit wechselnden Minergidnteraktionstermen durchgefiihrtum potentielle
Treiberder schweizweiten Mietpramieu entdecken Beispielsweise wurden Interakticiesme mit
Klimaregionen, Nutzungsarten oder Hochpreisregionen gebilttadenBnflussder Nebenkosterauf
den Nettomietpreis zu testemvurde eineweitere Regression mien jéhrlichenBruttomietpreisenals
abhangige Variable durchgefihrt. Mittel&ergleich der Nettound Bruttomietpramieist ersichtlich,
welcher Anteil der Nettomietpramie auf dieeNenkosten zurtickgefuhrt werden kann.

Dartber hinausgibt ein hedonisches Regrésssmodell auch an, welche Eigenschaften eines
heterogenen Produkts den Preis am starksten beeinflussen. So ist es in der vorliegenden Arbeit
mdoglich, herauszufinden welche Charakteristiken von Mine@gbauden bedeutende Titeer der
Mietpreise darstellen Aus diesem Grund wurdezwei weitere Regressioen durchgefuhrt, um zu
testen inwiefern die einzelnen unabhéngigen Variablen den Mietpreis von MirBagieen beein
flussen. Diese Vorgehensweise soll Investoren aufzeigealche Aspekte vonlnvestitionen in
nachhaltige Immobilierin hohes Ertragspotenzial aufweisen. Das folgdRelgressionsmodethit nur
Minergiezertifizierten Vertragsobjekte gilt fir Wohnimmobilien:

(3) INRI" obb 1QLB 2WKb 3Zb 4lhQMb s&b sAb VDb sGb olnNb 10Rb 1l
STb 12HRb 13KL+5;

Die abhangigeVariable stellt wieder den jahrlichen Nettomietpreis pro Quadratmeterdar. Als
unabhangige Variablen sirzdisatzlich zu den bereits verwendetéaktorenDummy Variablen fir den
jeweiligen Klimaraum (K),. fir Hochpreisregioan (HR) und Stadte (S integriert worden.

Fur lommerziele MinergieGebaudegilt folgendes Regressionsmodell:

@ BRI ob 1QLb 2MAD sIhQMb 48§b sAb VDb 1Gb elhNb oR+i 10ST+
I 11HRb 1oKLb ;

9 Eine Ubersicht aller verwendeten Variablen inklusive Definition und Auspragungsvarianten befindet sich in
Tabelle B.1 i\nhang B.
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6.2 Daten
6.2.1Inhalt und Aufbereitungdes Datensatzes

Um die vorliegende Forschungsfrage zu beantworten wurde mit einem Datensatzyearbeitet,
welchea vonder OrganisatioiREIDA zur Verfligung gestellt wordsn REIDAst 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,
weshalbREIDAinter anderentir wissanschaftliche ArbeitekostenloseDatenanbietet Der schweiz

weite Datensatz von REIDA basiert auf Transaktionen und Vertragen zu AnlageimniSiiilioA,
2016, S. 2Der vorliegend®atensat£ir die empirische Untersuchuranthalt Informationerzu Miet
vertrédgen mitvereinbartenBrutto- und Nettometpreisen. Zuséatzlich dazu sind divens®tmationen
zuden einzelneertragsobjekenwie Ort, NutzungFlache Standortqualitat, StockwerkGrosseder
Abschlusszeitpunktorhanden.Der Datensatz ist aufgatein Wohnmmobilien und kommerzielé
Gebaude DieVertrag&onditionensindgultigper 31.Dezember 2014der 31. Dezember 2015.

Vor der Bearbeitung deDaten warenbei denWohnimmobilien7'504 Liegenschaften mit36830
Mietvertragsobjekterverfigbar, daonm W HMingrgieObjekte Im kommerzielen Datensatz standen
3'236 Liegenschaften mit p W Mietwertragsobjektenzur Verfigungdavon328 MinergieObjekte
Nach Erhalt des Datensatzes wurden die Informationen gesichtet, plausibilisiert und schivesslich
notig bereinigt Fur die Aufbereitung der Daten wurdererschiedeneKorrekturen vorgenommen.
Liegenschaftsund Vertragsdaten ohne Identifikationsmmem wurden entfernt, da die Region als
wichtiger Preistreiber nicht identifiziert werden konnte. Dieraf fast asschliesslich Gebaude von
1900.Fehlende Werte bei einzelnen Eigenschaftemden mittels é&r Durchschnittsmethode erganzt.
So konnten Liicken bei den Variabl@nalitat der LageStockwerkund Alter gefullt werden. Daten
welche nicht plausiel erschienenwurden erifernt. So sind beispielsweise bei den Wohngebauden
Vertragsobjekte unter 3@uadratmeterentfernt worden, genauso wie Objekte unter 10 Quadrat
meter im kommerziellen Bereich. Des Weiteren wurden mehrere Charakteristikarberdtet, dass
sie als unabhangigPummy Variablerverwendet werden konntenHierzuwurden diejeweiligen
Auspragungsvarianteginer Eigenschaftie beispielsweise das Alter separateSpalten eingetragen
und mit dem Wert 1 versehen, falls die jeweilige Adgjpng auf das Vertragsobjekt zutraf. Diagde
fur die VariablenWohnlategorig Alter, Glltigleit des Verags Nutzungsarf MS-Regionund Agglo
merationsgebiedurchgefuhrt.Zuséatzlich dazwurdendie Vertragsobjektenittels Dummy Variablen
in verschiedae Cluster eingeteilt, urim der empirischen Analysadégliche Treiber der Mietpramie zu
identifizieren. Es wurdeiClustergebildet fur die sieberGrossregioan der Schweizdrei Sprach
regioren und sechsKlima&ume. Zudem wurde ein separates Cluster fidgt, sowie Hochpreis
regionen erstellt.Bei den Sprachregionen wurde zwischen Deutsch, Franzdsisch und Italienisch
unterschiedenRatoromanisch sprechende Gemeindearden derDeutschschweizugeteilt.Bei den
stadtischenGebieten wurden die zehibevolkeungsreichsten Stadtgemass BF8en restlichen
ObjektengegenibergestelltAls Hochpreisregionersind jene Gebieteum den Genfersee, Zugersee
und Zurichsedestgelegtworden (vgl. Kap4.2.2) Die zwolfKlimaregionerder Schweiavurden ais
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Grinden deDatenverfiigbarkeitzu sech&limarauma zusanmengefasst’ Die Tabellerin AnhangC
zeigen die jeweiligéusammensetzunder einzelnen Cluster.

Wahrend der Plausibilisierung der Daten wurden keine Ausreesgeeckt, welche zu Gunsten der
Gute des Regressionsaells entfernt werden musste Nach der Bereinigung des Datensatzes
konnten schliesslich 7'411 Liegenschaften aus dem Wohnsektor fUr die empirische Untersuchung
BSNBSYRSUG 6SNRSyYy @ 5 Hragsofjekte RV nMioergie@bipikien enthaltend S
Fir die Analyse des kommerziellen Immobilienbereichs wuBs9Liegenschaften mi o W Mietn
vertragsobjekterinklusive293 MinergieObjekteeinbezogenMehrere Vertragsbjektewaren sowohl
mit Gultigkeitsdatum per Ende Dezember 2014 hinterlegtaalsh per Ende Dezember 2015ies
wurde mittels Dummy Variablerkontrolliert. Um auch die regionalen Unterschiededer Vertrags
objekte angemesserzu bertcksichtigen, wden sadmtlicheObjekte in einevon 25 Agglomerationen
eingeteilt. Die Agglomerationenreprasentiereneinerseits die grossten Stadtendererseits auch
Agglomerationsgebiete um diese Stadiierumund landliche GebietéMittels dieser Vorgehensweise
erma@glicht die hedonischiglethode, Preisunterschiede zwischen Minergieb&auden und Controlling
Immobilien in der gleichen Region unter Bertcksichtigungwerteren Qualitatsinterschiedenwie
Alter, Stockwerk, Qualitat der Lage oder Nutzungsaridentifizieren.

6.2.2 Deskriptive Statistik

Ein Vergleich derCharakteristika von Minergie zertifizieten Vertragsobjekten miDbjektenohne
Minergie Zertifikatbringt einige deutliche Unterschiede hervor.

Rating fur die

Bruttomietpreis ~ Nettomietpreis Nebenkosten S Anzahl Grosse Alter
Qualitat der ) ) Stockwerk .
pro m2 pro Jahr  pro m2 pro Jahr  pro m2 pro Jahr ) Zimmer in m2 in Jahren
Mikrolage

Alle
Mietvertragsobjekte
Durchschnitt 238,74 202,77 35,97 511 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 2,34 111 26,39 2,15 21,18
Anzahl Beobachtungen 130591 130 591 130591 130 591 130591 130591 130 591 130 591
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 35,99 513 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 2,34 111 26,40 2,16 20,93
Anzahl Beobachtungen 129 371 129 371 129 371 129 371 129 371 129 371 129 371 129 371

Tabelle 1:Deskriptive Statistikir Wohnimmobilien mit und ohne Minergieabel Eigene Darstellung.

In Tabelle 1 istrsichtlich, dass Minergi&/ohngebaude sowohtinen hdhererBruttomietpreis (+15%)
als aucheinen héheren Mttomietpreis (+19%Mbesitzen. DeMedian&aussert sich idhnlicher Weise
Des Weiterensind MinergieBauten mit 9.33 Jahremegeniber46.78 Jahrenbei Controlling

0Region 1: JuraRegior?: Mittelland, Regior8: AlpennordhangRegior: Nord- und Mittelbiindeninkl. Engadin
Regions: Wallis, Region 6: Alpensudseite
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Immobilien wie erwartet wesentlich junger im DurchschnitDer Median liegt bei den Minergie

Objekten mit 7 Jahren sogar noch tiefBiese extremen Werte liegen unter anderem daran, ahss

altestenControllingimmobilienim Datensatz daBaujahr 1900 aufweisen und siMinergie Label erst
in 1998 eingefuihrt wurdeZudem sieht man, daslie Nebenkostervon MinergieBautenleicht tiefer
sind als bei Controllingmmobilien. MinergieVertragsobjekte besitzen durchschnittlich knapp 94

Quadratmeter, wohingegen Gebaude ohnertdikat lediglich knapp 80 Quadratmeter aufweisen.

Interessant ist, dass MinergRauten im Durchschnitt an qualitativ schlechtereagen stehen als

Gebaudeohne Minergie Label. Dies entspricht nicht detuitiven Erwartungen und hangndglicher

weisedamit zusammen, dassgele attraktiveLagenbeim Bau eines Minergigausesereits besetzt

waren.In deranschliessenden empirischen Untersuchung wird kllanviinergieObjekteimmer noch

hdhere Nettomietpreise besitzewmennsamtlicheUnterschiede in den §enschafterisoliert werden.

Die folgendeTabellezeigteine Zusammenfassung deatenlageszonkommerzielle Vertragsobjekten.

Bruttomietpreis  Nettomietpreis ~ Nebenkosten  Rating fur die Qualitéat Grosse Stockwerk Alter
pro m2 pro Jahr pro m2 pro Jahr pro m2 pro Jahr der Mikrolage in m2 in Jahren
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 23 440 23 440 23 440 23 440 23 440 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 2541 2,31 407,69 1,94 28,35
Anzahl Beobachtungen 23 147 23 147 23 147 23 147 23 147 23 147 23 147

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

Beiden Brutto und Netobmietpreisenvon kommerziellen Gebauden zeigt sich genau das gegenteilige

Bild im Vergleich zu deWohnobjekten Hier weisen Minergi&sebaude durchschnittlickeine 21

Prozent tiefere Bruttomietaind eine 26 Prozent tiefere Nettomiete pro Quadratmeter amshin-

gegen die Nebenkostewon MinergieObjektenim Durchschnitt 40 Prozent hoher auséall Wenn

man jedoch den Median anschautind die Brutto- und Nettomietpreise vorMinergie Objekten

wieder hoher als bei konventionellen Objektdder Median der Nebakosten zeigt eine 96 Prozent

hohere Zahl bei Minergi®bjekten Bei den kommerzielleGebauden treten gréssere Unterschiede

zwischen denDurchschnitt unddem Medianauf als bei WohnimmobilierDies Knnte daran liegen,

dassbedeutend hohere Quadratmeterpise im kommerziellen Bereich vorhanden simchd die
Spannweite der Preise dadurch erheblich breiter ist. Auch in der Grésse zeigt sich ein Unterschied. Bei
den kommerziellen Immobilien sind die vorliegenden Minedggtragsobjekte durchschnittlich
kleiner als ControllingDbjekte Der Median ist jedoch geringer bei Gebduden ohne Zertifikat. Das
Rating fur die Qualitat der Mikrolage iarhalb einer Region ist leicht gerindssi MinergieGebauden.
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Aufgrund de tieferen Durchschnittspreise vavlinergie Objeken ist esspannend heraugzufinden ob
fur einMinergieLabel tatsachlickine Pramie bezahlt wird.

6.3 Ergebnissder empirischenUntersuchung

Die Berlcksichtigung von regionalen Unterschieden ist einer der wichtigsten Fiinlde Durch
fuhrung der enpirischen Analyse, da ohne angemessene regionale Aufteilung der Immobilien einzelne
beobachete Preisunterschiede von Objekten auch auf deren Lage zurtickgefuhrt werden kénnten und
nicht einzig aufgrund der jeweils betrachteten Eigenschaft des ObjektsHassten Grundegibt es
mehrere Mdoglichkeiten fur die regionale Differenzieruridan konnte die 106 MRegionen der
Schweiz einsetzen, welche gemass BFS (2016c, 1. Abschnitt)ilalsregionale Zwischenebene fiir
zahlreiche wissenschaftliche und regionatmahe Zwecke verwendet werderiese Regionen sind
auch im Datensatz von REIDA zu finden. Die Resultate der Regeadsamen jedoch gezeigt, dass
mittels diesedeinen Grads an regionaler Aufteiludg Nettomietpramie fir Minergi€bjektenicht

immer signifikantist (siehe Tabellen E.1& F.1im Anhang) Es kdnnte sein, dass dieses Moduwtl 106
MS-Regionenlberspezifiziert istda teilweise sehr wenige Objekte pro NRegion vorhandesind

Dies fuhrt zu einer potentiellen Verfalschung der Koeffizienten. Eine weitere Option ware digalegi
Aufteilung der Objekte idie sieben Grossregionen der Schwaitit dieser Vorgehensweisseigendie
Regressionsresultate zwar eigttistisch signifikante Nettomietpramigiehe Tabellen E2 & F.2im
Anhang) da jedochdiese Aufteilung eine sehr grobe Unéeheidung der regionalen @ebenheiten
darstellt, kdnnten in der identifizierten Pramauchweitere regionale Aspekte wie beispielsweise
stadtische Lagen eine Rolle spielen. Aus diesem Grund winde/eitere Regressionsvarianturch
geflihrt mit 25 Agglomerationen als Steuergrofisedie regionalen Unterschiede. Auch diese Gebiete
sind im Datensatz auffindbar. NEis dieser Methodik ist es gelungen, statistisch signifikante
Nettomietpramien fiir den Wohnsektor und den kommerziellen Bereich zu identifiziekahand
dieserAgglomeationen werden regionale Differenzen angemessen berticksichtigt und die Regionen
sind grundsatzlich gross genug, ganiigendObjekte in dereinzelnenRegionen vorZinden.*

6.3.1 Wohnimmobilien

Um dasRegressionsmodg(l) fir die empirische Untersuchung verwenden zu kénnen, miissen vorab
einige Modellannahmeriiberprift werden. Die Hestsatistik zeigt, dasslas Modell als Ganzes
signifikant ist. Der adjustiertBeterminationskoeffizient ist mit2l Prozent nicht sehr hoch, aber wie
bereits in der Beschreibung der Methodik erwahnt, ist es bei Immobilien als individuelle und
einzigartige Giter praktisch unmaoglich, sédmtliche preisbeeinflussende Faktoren in ein Modell zu inte
grieren. Beispieiseisesind im Datensatz keindngabe zur Ausstattung odedlem Ausbaustandard

der Gebaudeorhanden. Zudem spielt meist auch die personliche Einschatzanilieten eine Rolle

in der Preindung. Des Weiteren muss erwahnt werden, dass viele Mietvertrage aus demsbtten
schon seitvielen Jahren bestehen und deshatlie Beziehung zwischaen Gebaudeeigenschaften

und dem Preis nicht den aktuellen Markterwartungen entsprechdmnte. Ausdiesen Griinden kann

11 Eine Auflistung aller potentiellen regionalen Aufteilungen befindet sidralvell D.1 ilAnhang D.
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das verwendete Regressionsmodell nur 42 Prozent der Schwasmkumgen Nettomietpreisen durch

die unabhangigen Variablen erklaren. Da jedoch der Koeffizient der Minergie Variable von zentralem
Interesse ist, wird dies akzeptiert. Ditberpriifungder t-Teststatistik zeigt, dass sowatér Achsen
abschnitt,als auchannahernd alle Regressionskoeffizientggnifikant sindAuch dieVorzeichen der
Koeffizientenentsprechender intuitiven Erwartung. Der VIF liegt bei 1.7, waisht auf Multr
kollinearitéat hindeutet. Da die Teststatistik der Chiquadratverteilung einerehdWert ausweist,
wurde die Rgression zuséatzlich anhand destiRstMethode in Stata durchgefuh(siehe Tabelle B

im Anhang)um die vorliegende Heteroskedastizitat zu reduzieren. Die Resultate jedpah keine
gualitativen Verbesserungen, weshalb tethode-der-kleinstenQuadrate beibehalten wurde.

Sour ce SS df MS Nunmber of obs = 130591
F( 40, 130550) = 2382.00
Model 4879. 63567 40 121.990892 Prob > F = 0.0000
Resi dual 6685. 94994130550 .051213711 R- squar ed = 0.4219
Adj R-squared = 0.4217
Tot al 11565. 5856130590 . 088564098 Root MSE = . 2263
nettom etpreis_pro_n2_I og Coef . Std. Err. t P>|t] [95% Conf. Interval]
ratingqual itaetmn krol age . 0179191 . 0002775 64. 57 0. 000 . 0173751 . 0184631
kat egori ewohnung -. 0522958 . 0159514 -3.28 0. 001 -.0835603 -.0210313
kat egori emai sonette . 0337944 . 0166349 2.03 0. 042 . 0011902 . 0663986
anzahl zi nmer -. 0220807 . 0009396 -23.50 0. 000 -. 0239222 -. 0202392
quadr at met er _I og -.1885912 . 0032824 -57. 46 0. 000 -.1950245 -.1821578
et age . 0102644 . 000305 33. 65 0. 000 . 0096666 . 0108622
al ter0_5j ahre -.0812044 . 0170863 -4.75 0. 000 -. 1146931 -. 0477156
al ter6_10j ahre -. 09727 . 0168891 -5.76 0. 000 -.1303723 -.0641676
alter1ll_20j ahre -.1198576 . 01676 -7.15 0. 000 -.152707 -. 0870083
alter21_30j ahre -. 2007806 . 0167165 -12.01 0. 000 -. 2335446 -.1680166
al ter31_40j ahre -.2742928 . 0166883 -16. 44 0. 000 -.3070015 -.2415842
alter41_50j ahre -.2888623 . 0166557 -17. 34 0. 000 -.3215072 -.2562174
alter51_60j ahre -.2972381 . 0166708 -17.83 0. 000 -.3299125 -.2645637
al ter_60j ahre -.2562193 . 0166628 -15. 38 0. 000 -.2888781 -. 2235605
vertragsdauer_| og -. 0761506 . 0004607 -165.29 0. 000 -. 0770536 -. 0752476
guel tigper311214 -.0045473 . 0012531 -3.63 0. 000 -. 0070033 -. 0020912
m nergie . 0178159 . 0069398 2.57 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
bel I inzona -.1291769 . 014144 -9.13 0. 000 -. 1568989 -.1014549
| ugano 0 (omtted)
chi assonendri sio -.1026246 . 0279456 -3.67 0. 000 -. 1573975 -.0478518
| ausanne . 1667498 . 0073556 22. 67 0. 000 . 1523329 . 1811667
geneve . 251174 . 0073462 34.19 0. 000 . 2367757 . 2655724
uebri geaggl or egi onl emani que . 0875758 . 0081456 10. 75 0. 000 . 0716105 . 1035411
uebri geaggl oespacem ttel | and . 0269412 . 0073754 3.65 0. 000 . 0124856 . 0413968
uebri geaggl onor dwest schwei z . 0871286 . 0074915 11. 63 0. 000 . 0724454 .1018119
uebri geaggl ozuerich . 1597032 . 0079838 20. 00 0. 000 . 1440551 . 1753512
uebri geaggl oost schwei z . 0177287 . 0077341 2.29 0. 022 . 00257 . 0328875
uebri geaggl ozentral schwei z . 1538977 . 0132416 11. 62 0. 000 . 1279444 . 179851
uebri geaggl oticino . 1389085 . 0193363 7.18 0. 000 .1010098 .1768073
| aendl i chegebi et er egi onl emani que . 1639851 . 0159974 10. 25 0. 000 . 1326304 . 1953397
I aendl i chegebi et eespacem ttell an -.0153011 . 0123952 -1.23 0.217 -. 0395956 . 0089933
| aendl i chegebi et enor dwest schwei z . 0815995 . 010382 7.86 0. 000 . 0612511 . 101948
I aendl i chegebi et ezuerich . 072559 . 0334306 2.17 0.030 . 0070357 . 1380824
| aendl i chegebi et eost schwei z -.0297231 . 0100855 -2.95 0.003 -. 0494905 -.0099556
| aendl i chegebi et ezentral schwei z . 0459011 . 009695 4.73 0. 000 . 0268992 . 0649031
_cons 6. 699596 . 0279603 239.61 0. 000 6. 644795 6. 754398

Tabelle 3:Regressionsresultate fur dinalyseder MinergiePramie von WohnimmobilieDarstellung von Stata.
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Die Regression mit dem Basismod€l) weist eine positive Nettomietpramie fir Minergie
Wohngebéaude in der Sweiz in der Hohe von 1.78 Prozent aus, welche statistisch signifikant ist auf
dem 1%Niveau. Dies bedeutet,dassdie im Datensatz abgebildeteRinergieWohngebaude im
Vergleich zdhnlichenObjekten in derselben Regi@inen Aufschlag in dgahrlichenNettomiete pro
Quadratmeter von knapp zwei Prozent besitzen. Mieter in der Schweizssind bereit, eine 1.78
Prozenth6here Nettaniete zu bezahlen aufgrund der Existenz eines Minergie Labels. In der des
kriptiven Statistik wurde erwahnt, dass Minergdohnbauten durchschnittlich eine 19 Prozent
hohere Nettomieteaufweisen Nun ist jedoch ersichtlich, dass unter Bertcksichtigung samtlicher
Qualitatsmerkmale von Immaleen wie die Lage, die Grosse oder das Alter lediglichgermger
Aufpreis bezahlt wirdifr dasVorhanderein einedMinerge Zertifikats Die erste Hypothese hat sich
demnach bestatigt.

Die festgestellte Pramie in der empirischen Analyse ist wesentlich geringer als di#akoret al.,
(2010)identifizierte Nettomietpramie vorsechsProzent §ieheKap. 4.2.1). Diese Pramien kdnnen
jedoch nicht direkt miteinander verghen werden, d&alvi et allediglich Neubauwohnungen in die
Analyse einbezogen habé8. 14)Eine resultierende Pramigingtstets auchvon der Auspragung des
verwendeten Datensatzes abudem betonen Salvi et al. (2010, S. 15), dass die Mietprami/obn-
immobilien mit Minergie Labelin der Schweiz tendenziellnkien wird und die Preisunterschiede
zwischen MinergiBauten und Camolling-Immobilien immer geringer werden.

Die Koeffizienten der unabhangigen Varialbdias Modellsveisen die erwarteterYorzeichen aus und

fast alle sind statistisch signifikant. Bei Betrachtung des Ratings fur die Qualitat der Mikrolage ist
ersichtlich, das®ine Steigerung des Ratings um den Wert 1 einen 1.8 Prdddmren Mietpreis
bedingt.Es erscheint logisch, dassmfér eine bessere @alitétslage einen héheren Preis bezahlt. Die
Wohnkategori@ Maisonette und Wohnungverden mit deraugyelasseneriKategorielLoft verglichen.

Es zeigt sich, dass fiir eine Wohnung im Durchschnitt 5.2 Prozent weniger bezahlt wird ais fur ei
ansonsten vergleichbares Loft. Zudem nimmt der Mietpreis pro Quadratmeter bei Wohnimmobilien
mit mehr Zimmen, sowiemit einer héherenQuadratmeterahl des Vertragsobjekts ab. Aucter
steigende Mietpreis bei hoheren Stockwerken ist nachvollzielilial/orzeichen der Koeffienten fur

das Alter der Immobilien sinetwartungsgemass negatidies bedeutet, dass natinelhmendem Alter

der Gebaude ein geringer&fietpreis bezahltvird. Wie in der deskriptiven Statistik ersichtlich, ist das
Durchschrttsalter von MinergieGebauden wesentlich geringer, was ein Grund fiir die 19 Prozent
hohere Durchschnittsnettomiete von Minergigebauden darstelltDie Variable zur Vertragsdauer
sagt aus, dasder Nettomietpreis tiefer istje langer @r Mietvertrag bereits besta. Dies steht im
Einklang mit den strikten Schweizer VorschrifterMiatzinserhbhungn wahrend der Mietertrags
dauer.Bei derregiorelen Dummy Variableist die landliche Region Tessin aus Griinden der perfekten
Multikollinearitéat ausgelassen worden urdient somit als Referenariable Es zeigt sich, dass fur
vergleichbare Gebaude im Raum Zurich durchschnittlich 33 Prozent mehr bezahlinvdrdy 32.6
Prozent undn Genf 25 Prozent. Diese Orte stellen die teuersten Wefegden in der Schwedar.

In der folgenden Analyse von Treibern der Mpgimie wird sich zeigergb in diesenGebietenmit
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hohem Preisniveauauch eine héhereZahlungsbereitschaft fiir Minergi@ebaudeim Vergleich zu
ahnlichenControllinglmmobilienin derselben Umgebungprherrscht.

Wenn man die unabhangigen Variablen des vorliegenden Regressionsmodells mit denjenigen von
weiteren empirischen Studien vergleicht, falltfadass in anderen Modellen meist keine Variable flr

die Qualitat der Mikrolge zu finden ist. Um zu testsvie bedeuend diese Variable effektiv ist, wurde

eine neue Regression mitlenselben unabhéangigen Variablen durchgefiihrt, jedoch ohne den Faktor
Qualitat der Mikrolaggsiehe Tabelle Et im Anhang)Die Resultate zeigen, dass ohne ské/ariable

ein Abschlag von 2.1 Proz€iiir MinergieWohnhauser vorherrscht. & Ergebnis ist signifikant auf

dem 1%Niveau.Dieswtrde bedeutendass ohe Bertcksichtigung deérageualitat MinergieHauser

in der Schwei2.1 Prozengeringere Nettomietpreise bdgienalsansonsten vergleichbar®bjeke.

Dies legt héchst wahrscheinlich daradassdie Minergie Variable mit der Variable fur die Qualitat der
Lage korreliert ist und deshalb der Koeffizient fur die Identifikation der Mind?gienie verfalscht

wird. Wie in der deskriptiven Statistik ersichtlich, ret@ MinergieGebaude im Durchschnitt an
gualitativ schlechteren Lagemies kdnntebeispielsweise mit der Aussicht oddem Strassenlarm
zusammenhangen. Somit besteht der Abschlag von 2.1 Prozent grundsatzlich nicht aufgrund des
Minergie Labels, sondern grésstenteils wegen der schlechteren Lage inneitelliRegion. Deshalb

ist eszwingendnotwendig,diese Variablén das Regressionsmodeliintegrieren.

Nachdem eine positive Nettomietpramie fir Minergi¢ohngebaude in der Sakiz identifiziert
worden ist, sind mittels diverseklodellauspragungempotentielle Treiber dieser Pramie untersucht
worden. Diese werden in defolgenden Abschnittemahererlautert.?

Um den Einfluss der Energieeffiziend die Pramieu analysieren wuigeine separate Regression mit

den jahrlichen Bruttomietpreisen als abhangige Variable durchgeftietie Tabelle Ea im Anhang)

Die unabhangigen Variablen sind dabei nicht verandert worden. Es gibt grundsatzlich auch die
Moglichkeit, den Effekt der Energiffizienz anhand der vers@denen MinergieZertifizierungenzu
untersuchen. Da jedoch im Datensatz lediglich Minergie Zertifizierungen mit dem Basisstandard zu
finden sind, ist dies in der vorliegenden Arbeit nicht mdglich. Es wird jedoch angenommen, dass der
Energieverbrauch undessen Kosten in starkem Zusammenhang mit den Nebenkosten stelem

die Nebenkosten bei gesteigerter Energieeffizienz geringer ausfélienResultate der Regression
zeigen einestatistisch signifikanteBruttomietprdmie von 1.74 ProzenDie Mietpramie inklusive
Nebenkosten ist somit anndhernd gleich hoch wie die Nettomietpramie. Deshalb kann nicht gefolgert
werden, dass die Nebenkosten ein Treiber der Nettomietprdmie darstellen, da Mieter auch bei
Betrachtung detotalen Mietkosten bereit sind, eine Pramie fir die Marke Minergie zu bezahlen.

Um weitere Treiber zu identifizieren, ist das BasismadglausTabelle3 jeweils mit verschiedenen
Interaktionstermen ergénzt worden. Diese Vorgehensweise ermdgliclii@sfinergiePramieaufzu
splitten und somit die Pramidir eine bestimmteEigenschafaufzudeckenDie Interaktionsterme
bestehen jeweils aus der zu diskutierenden Eigenschaft und der Minergie Variable.

2 Die Ergebnisse der Regression mittels der Reblethode, sowie séntliche Resultate der verschiedenen
Regressionen befinden sichAmhang EDie visuelle Darstellung der Ergebnisse durch Stata wurde beibehalten.
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Zuerst wurde das Basismodell mit démteraktionstem Minergie*Stadtergéanzt,um die Stadte als
maogliche Treiber deinergie-Pramie ausfindig zu machéseheTabelle BB im Anhang)Die Regre
siongesultate verdeutlichendass die Nettomietpramie fiir Minergi@ebaude in den bevidérungs
reichsten Stadten der Schweiz 11.22 Prozent Inédngsfallt als in den Ubrigen Gegenden. Dieses
Resultat ist statistischignifikant auf dem 1%liveau.Die zehn grossterStadteder Schweizstellen
demnacheinen starken Treiber der seleizweiten MinergiePramie dar.

Des Weiteren wurde ein®kegression midem Interaktionsterm Minergie*Deutschschweidurch-
gefuihrt. Da sich jedoch alle Wohnobjekte aus dem Datensatz in der Deutschschweiz befinden, ist das
Ergebnis bezuglich der Minergiramie gleich wie im Basismodell. Der vorliegende Datensatz bietet
keine gue Ausgangslage, um die Mietpramien in verschiege8prachraumen zu untersuchekus
diesem Grund wurde die Analyse mit dem neuen Inteaaisterm Minergie*Hochpreisregion
fortgesetzt(siehe Tabelle E. im Anhang) Die Resultate zeigen, dass Hochpreisregionen eine um 4.66
Prozent hohee MinergiePramie in der Nettomiete besitzen als die Ubrigen Regionen dereszhw

denen ein Abschlag von 0.77 Prozent vorherrscht. Dieser Abschlag ist jedoch statistisch nicht
signifikant, wahrend die Pramie der Hochpreisregionen eine statistischiéil&igz auf dem 1%liveau

besitz. Die Hochpreisregionen siniin Wohnbereich demnach nicht nur generell teurer als andere
Regionen, sondern es herrschen ebenfalls hohere Nettomietpreise flr Middégiserim Vergleich
zuansonsterdhnlichenObjekten in @rselben Umgebung.

In einer weitererRegressiomurden die Interaktionsterne Minergie*Altereingesetztum den Einfluss
des Altersauf die Mietprdmie zwntersuchen(siehe Tabelle BB im Anhang) Die Ergebnisse dussern
sich wie folgt: Minergi€@bjekte zwische® und 5 Jahren werden mit einer Pramie von 3.7 Prozent
vermietet, wobei das Resultat statistisch signifikant ist auf deriNi¥éau. Im Vergleich dazu weisen
Minergie-Bauten zwischef und 10Jahren eine um 3.1 Prozent tiefere Pramie @astatistisch sigffi-
kant auf dem 5%Niveau.Das Alter der Minergi©bjekte kann somit al$reiber der schweizweiten
Nettomietpramie angesehen werden, da jingere MinerGiebaudesine hthere Pramibewirken.

Des Weiteren wurden auch die Klimaraume als mdgliche Treibeysaadl Hierfir wurde das
Regressionsmodell mit den Interaktionstermbfinergie*Klimaraumerganzt(siehe Tabelle B im
Anhang) Da nicht inallen Klimaaumen MinergieObjekte zu finden sind, wurden nur diejenigen
Regionen in die Regression integriert, bei welchechDaten zu Minerig-Gebauden vorhanden sind.
Die Nettomietpramie des Klimaraums Nendhd Mittelbiindeninkl. Engadinist mit 1.63 Prozent
unwesentlich geringer als die schweizweite Pramie, jedoch statistisch nicht signifikant. Die Pramie im
Klimaraum Mittelland ist um 0.Brozent hoher aldie erste Pramie, allerdings auch ohne Signifikanz.
DenResultaten kann somit nicht emmmen werden, dass die Nettomietpramie in kalteren Gegenden
der Schweiz héher ausfallt aufgrund eirstérkerenWertschdzung fur gesteigerte Energffizienz.

Die Pramie des Klimaraums Alpgrdhang, welchegemass Regressionsresultam 9.3 Prozent
geringer ausfallim Vergleich zunKlimaraum Nord und Mittelbiinden & Engadin, muss kritisch
betrachtet werden In diesem Klimaraum befinden sich ledigli86 Minergie-Objekte aus einer
einzigenLiegenschaft in der Region Innesvyz. Deshalb kanres sein, dass dieser Koeffizient
verfalscht ist.Beispielsweise kdnnte dieses Gebdude subventioroeler aus anderen Grinden
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gunstiger seinDerKlimaraum stellsomit kein Treiber deschweizweiterMietpramie dar.Dies liegt
moglicherweisedaran, dass samtliche Schweizer Neubautnen &ahnlich effizienten Energie
verbrauchvorweisenwie MinergieGebaude und deshalb die Vorteile deinergie Labelsnicht
zwingendin der Warmeisolatiomder in der Energieeffizierzu finden sind.

Abschliessend wurde eingeitere Regression mitlen Interaktionsternen Minergie*Agglomeration
ausgefihrtum zu testen ob gewisse Regionen die Mietpramie trefseme Tabelle ELOim Anhang)
Hier sind nur Interaktiortierme in dieRegression einbezogen worden, betlchen es auch Datezu
Minergie-Gebauden ipt. Die Basisvariable Minergisteht fir die landlichen Gebietder Ostschweiz.
Diese Variablevurde aus Grinden der perfekten Multikollinearitat nicht in das Mbatgegriert Die
Resultate der Regression zeigeime MinergiePramie in diesem Gebieton 1.63 Prozent, welche
jedoch keine statistische Signifikanz aufwdie Unterschiede in den Pramien fur die Stadte Zirich,
Bernund St. Gallen sind weder bedeutemibch signifikantSomit hat sich didnnahme, dass Ztrich
als einkommensstarke Gegend eine héhere Pramie aufwaddit bestatigt.Da im RaunZurichviele
Minergie-Daten vorhandensind, stellt dies ein aussagekraftigesgebnisdar und kdnntedeshalb
bestehen, dain Zirich aufgrund desnorm knappen Angebots an Wohnungeler Zusammenhang
zwischen Immobiliecharakteristiken und dem Mietpreis unterschiedlich ausfallt. Zudem mussen
mehrere Koeffizienten mit Vorbehalt betrachtet werden, da in einigen Regisahr wenige Minergie
Objekte erfasst wurden. Beispielsise zeigt die Regression aitietabschlagron 64.3 Prozerfiir das
CGebiet Espace Mittelland, was sehr fragwirdig ist. Da nur ein einziges Mirgefp@ude fir diese
Regionm Datensat aufgefiihrt istjst dieser Koeffizient hdchst wahrscheinlich verfalscht

Bei der zweiten Hypotheskonntendie Annahmen beziglich stadtischen Regionen und Hochpreis
regionen als bedeutende Treiber der Nettomietpramwégifiziert werden DasskiihlereRedonenkeine
hoherePramie auswisen als andere Klimaregionbkat sichauchbestétigt DieNebenkosten konnten
nicht als Faktor zur Erklarung der existierenden Mietpramie identifiziert werden. Jedoch kahltedas
der Gebaude als weiterer Treiber der scluveeiten Mietpramie festgehalten werden.

Mit demweiterenRegressionsmod€(B), welches lediglich Minergi¢ertragsobjekte enthalt, wurden
Unterschiedein den Nettometpreisen innerhalbzertifizierter Immobilien untersucht Damit soll
analysiert werden, wiche Nachhaltigkeitsvestitionenein besonders hohes Ertrsggotenzial auf
weisen.Fur diese Regression wurden lediglich Variablen verwendet, bei welchen MiDextge vor
handenwaren Mittels den Ubriggebliebenerunabhangigervariablenkénnen knapp 7®rozentder
Schwankungen in den Nettomietpreisen v@chweizer Minergi®Vohrhausernerklart werden'?

Die Koeffizienten verdeutlichen, welckggenschaften den Nettomietpreis von Minergdjekten am
starksten treibenDie Regressionsresultate zeigen, daaispielsweise eine Maisonette Wohnurmit
Minergie Labekinen 5.5Prozent héheren Nettometpreis erzielt als @ivergleichbares Minergikoft.
Derstatistisch signifikante Abschlag von OR®zentim Nettomietpreis fiur 1 Prozent mehr Quadrat
meter im \értragsobjektrat, eher in kleinere Minergi®©bjekte zu investien. Der Wert ist jedoch
nicht bedeutend Auch das Alter wirkt sich nicht besondeatark auf dieNettomietpreise aus, was

B Die Ergebnisse der Regression (3) befinden sich in Anhang E, Tabelle E.11.
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womdglich daran liegt, dass die meisten MinerGiebaude eher neu sinundim Datensatz deshalb
nochkeine grossen Unterschied@mrherrschen Der positive Koeffizient der Nebenkosten deuaet
dassbeieiner Steigerungler Nebenkosten urh Prozentauch der Nettomigpreis durchschnittlich um

0.15 Prozentsteigt. Das Resultaist jedoch statistisch nicht signifikanDie Koeffizienterder ver
schiedenerRegimen zeigen, dass beispielsweis&iirich, Bern odein denuibrigen Agglomeratioen

der Nordwestschweizine 60 bis’0 Prozenththere Nettomieteerzielt werdenkann vergkthen mit

den landlichen Gebieten in der Ostschweiz. Da dies jedoch auf das erhéhte Preisniveau in diesen
Gegenden zurlckzufuhren ist, bestehen dort mdglicherweise auch héhere Investitionskosten fir den
Bau oder Kauf eines Minergi®ohnhausesDes Weitererzeigt die Regression, dass3tadterfir ein
Minergie-Objekt ein 15 Prozent hoherer Nettomietpreis verlangt vétsifir vergleichbare Minergie
Bautenin landlichen Gegenden, wohingegen die Nettomiete MinergieGebaudenn Hochpreis
regionen 17 Prozarhdher ist als irden tbrigen Orten der Schweiz.

Die Hypothese, dass dadter und die NebenkostebedeutendeTreiberder Nettomietpreise von
MinergieWohngebéuden in der Schweiz ddellen muss widerlegt werderStattdesserkonnten die
Hochpreisregionemnind Stadtgebietesowie dieWohnung als Wohnkategorie als bedeutende Treiber
der Nettomietpreise von Minergi#Vohnhausern identifiziert werden.

6.3.2 Kommerzielldmmobilien

Auch fur die kommerziellen Gebaude wurde ein Regressionsmodell mit 25 Aggliomensdls Steuer
grosse fur regioale Unterschiede verwendet. DRegressiorf2) reprasentiert das Basismodégligl.

Kap. 6.1.2)und ist mit Ausnahme einzelner unabhangigen Variablen gleich aufgebaut wie das
Regres®namodell fir den Wohnbereich.

Bei der erprifung der Modellannahmen zeigt dieTEststatistik,dassdas gesamte Regressiens
modellsignifikant istMit dem vorliegenden Modell werden (ibéd Prozent @&r Schwankungen in den
Nettomietpreisen von kommerziellen Gebauden erklart. tPieststatistidasst erkennendass sowohl
der Achsenabschnitt, als auch die meisten Regressionskoeffizistagstisch signifikant sind. Ledi
glichdie Dummy Variablen furad Alter der Gebaude sind grésstentaéiisignifikant, sowieesinige
Regionen. Dies hangidglicherweisedlamit zusammn, dass das Alter bei kommerziellemmobilien
weniger entscheidendst fur die Preisfestlegunagls bei Wohnimmobilien. Zudem ist die Dabesis
wesentlich geringeals beiden Wohrobjekten Dies macht es schwierigesignifikante Effekt@auszu
weisen Fur dieUbemprifung der Multikollinearitat wurden di&/orzeichen der Koeffizienteange
schaut. Dies@erhalten sich grundsatzliaggntsprechendder intuitiven Erwartung und sind gréssten
teils signifikant. Allerdings liegt der VIF bei 2.49, was auf Multikoiitd¢dindeutet. Indemjedoch
die Minergie Variable im Zentrum der Untersuchung stelmid nicht nach einerbestmdglich@
Erklarung der Zusamensetzung des Nettomietpreisgesucht wird wird aufdie weitere Entfenung
von Variablen verzichtet. Da das StatistikprograrutiemjeweilsdiejenigenVariablenm Zusammen
hang mitKollinearitatentfernt, wird mit dem Ausgangsmodell weitergearbeit&tichdie Teststatistik
der Chiguadratverteilungveist eineneher hohen Wert aus. Deshallurde die Regressiomie schon
bei den Wohnimmobilien zuséatzlich anhand debBstMethode in Stata durchgefuh(siehe Tabelle
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F.3im Anhang)um die vorliegende Heteroskedastizitat zu reduziei@ie. Resultate zeigedass der
adjustierte Determinationskoeffizient, sowie die einzeliéreffizientenunverandertbleiben Da sich
das Modelhierdurchnicht verbessert, wird di&#ethode-der-kleinsterQuadrate beibehalter?

Sour ce SS df %S Number of obs = 23440

F( 39, 23400) = 944.52

Model 9638. 92751 39 247.151988 Prob > F = 0.0000

Resi dual 6123. 0586 23400 .261669171 R- squar ed = 0.6115

Adj R-squared = 0.6109

Tot al 15761. 9861 23439 . 67246837 Root MSE = .51154

nettometpreis_pro_n2_log Coef . Std. Err. t P>| t| [95% Conf. Interval]

ratingqual i taetm krol age . 0590434 . 0015215 38.81 0.000 . 0560612 . 0620256

nut zungbuer o -.2548986 . 0305669 -8.34 0.000 -.3148116  -.1949856

nut zungl ager -1.110293 .0308039 -36.04 0.000 -1.170671  -1.049915

nut zunghandel . 1231487 . 0309549 3.98 0.000 . 0624751 . 1838224

nut zunggewer be -.904047  .0310819 -29.09 0.000 -.9649696  -.8431244

quadrat met er _I og . 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_10j ahre -. 1259879 . 1197773 -1.05 0.293 -. 3607593 . 1087834

alter1l_20jahre -.1397608 .1189948 -1.17  0.240 -. 3729984 . 0934768

alter21_30j ahre -.1918519  .1188173 -1.61 0.106 -. 4247415 . 0410377

al ter31_40j ahre -.2189896 . 1188258 -1.84 0. 065 -. 4518959 . 0139167

al ter41_50j ahre -. 2506295 . 1188455 -2.11 0.035 -. 4835745 -.0176845

alter51_60jahre -.1871794  .1188058 -1.58 0.115 -. 4200465 . 0456878

alter_60j ahre . 0045819 .1186883 0.04 0.969 -. 2280549 . 2372188

vertragsdauer _| og -.0297903 .0026372 -11.30 0.000 -.0349593  -.0246213

guel tigper311214 -.0028239 . 0066927 -0.42 0.673 -.015942 . 0102941

m nergie . 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

zug . 1830875 . 0329433 5.56 0.000 . 1185165 . 2476584

basel -.0276571 . 0206027 -1.34 0.179 -.0680398 . 0127257

stgal l en -. 0654277 . 0252225 -2.59 0.009 -.1148656  -.0159899

bel l'i nzona -.32061  .2295226 -1.40 0.162 -. 7704892 . 1292693
| ugano 0 (omtted)

chi assomendri sio . 4603997 . 3622867 1.27 0.204 -. 2497059 1.170505

| ausanne .0771349 . 0232306 3.32  0.001 . 0316013 . 1226684

geneve . 3908248 . 0216135 18.08  0.000 . 3484609 . 4331887

uebri geaggl or egi onl emani que -. 047545 . 040003 -1.19 0.235 -. 1259536 . 0308635

uebrigeaggl oespacem ttel |l and -.1668 . 0238403 -7.00 0.000 -.2135286  -.1200714

uebri geaggl onor dwest schwei z -. 0822099 . 028825 -2.85 0.004 -.1387089 -. 025711

uebri geaggl ozuerich .1089186 . 0281733 3.87 0.000 . 0536971 . 1641401

uebri geaggl oost schwei z -.2957036  .0263484 -11.22 0.000 -. 3473483 -. 244059

uebrigeaggl ozentral schwei z -. 2466132 . 0903257 -2.73  0.006 -. 4236575 -. 069569

uebri geaggl otici no -. 027653 . 0574134 -0.48 0.630 -. 140187 . 0848811

| aendl i chegebi et er egi onl emani que -.6080583 .1380543 -4.40 0.000 -.8786538  -.3374628

| aendl i chegebi et eespacemi ttell an -.2971656 . 0725358 -4.10 0.000 -.4393406  -.1549906

| aendl i chegebi et enor dwest schwei z . 118153 . 0451643 2.62 0.009 . 029628 . 2066779
| aendl i chegebi et ezuerich 0 (omtted)

| 'aendl i chegebi et eost schwei z -.2313796 . 0435098 -5.32  0.000 -.3166615 -.1460976

| aendl i chegebi etezentral schwei z -.3263998 . 0497527 -6.56  0.000 -.4239184  -.2288811
I aendl i chegebi eteticino 0 (omtted)

_cons 5.212186 . 126128 41.32 0.000 4.964967 5. 459406

Tabelle 4:Regressionsresultate fur dinalyseder MinergiePramie von kommerziellen ImmobilieDarstellung vorstata.

1 Die Resultate der Regressiorittels der RobusMethode, sowie samtliche Ergebnisse der verschiedenen
Regressionen zur Identifikation von Treibern der Miétmie befinden sich in Anhang F
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Die Regressionsresultate fur kommerzielle Immobilien zeigen eine auf dehivE#u statistisch
signifkante MinergiePramie von 13.19 Prozent. Dies bedeutet, dass basierend auf dem vorliegenden
Datensatz kommerzielle Minergiéertragsobjekte in der Schweiz Uber 13 Prozent teurer vermietet
werden als vergleichbare Controlli@pjekte in derselben RegionieDdentifizierte Nettomietpamie

ist wesentlich héher als im Wohnsektor (vi§ap.6.3.1).Folglich sind Firmen bereit, eindmhen
Aufschlag zu bezahlen fir das Qualitditsmerkmal Minergier dem Hintergrund der bedeutend
tieferen durchschnittlicheMietpreise von kommerziellen Minergkeauten(vgl. Kap. 6.2.2t 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 Idenitifikainer
Mietpramie fur MinergieGeb&ude ist. Besonders Faktoren wie @i®ssedas regionale Preisniveau

und dieQualitat der Lagbewirken diese Unterschiede in den Nettomietpreisen

Tabelle 4zeigt dass digkoeffizienten der unabhangigen Variablgmndsatzlictdie erwarteten Vor
zeichen auseisenund der Grossteil davostatistisch signifikanist. Bei Betrachtung des Ratings fir
die Qualitat der Mikrolage ist ersichtlich, dasse Erhdhung des Ratings um den Weeirienknapp
sechs Prozent hoheren Nettoetpreis ewirkt. Diese Steigerung ist wesentlich hdher im Vergleich zu
den WohnimmobilienDie Koeffizienterfiir die verschiedenemutzungsartenerscheinen ebenfalls
passend Verglichen mit derausgelassenen Referenzvariable Gastronomie besitzen Birogebaude
einen 25 Praent geringeren Nettometpreis, Gewerbkegenschaften generieren eine 90 Prozent
tiefere Miete undLageraume weisen einen hohen Abschlag von 111 Prozent aus im Vergleich zu
Gastronomieliegenschaften. Dem gegentber verfligen Retailgebaude Uber eine 18tRhidlzere
Nettomiete als die Vergleichsvariabl&mtliche Koeffizienten fur die Nutzungsasind statistisch
signifikantauf dem 1%Niveau Auch nachvollziehbar ist dgrossereNettomietpreis beihdheren
StockwerkenWas jedoch etwas erstaunt, ist der gtieg des Nettomietpreisgzro Quadratmeterum

0.09 Prozent bei einer Zunahrder Quadratmeter uml Prozent. Dies steht nicht im Einklang mit den
meisten empirischen Studien

Bei den Dummy Variablen zur Beriicksichtigung von regionalen UnterschiedenRstgion Bern aus
Grunden der perfekten Multikollinearitat ausgelassen worden und dient somit als Vergleichsbasis. Es
zeigt sich, dass fir ahnliche Gebaude in Genf 39 Prozent und in Zirich durchscl2iit8iéhrozent

mehr bezahlt wird, sowie 18 Prozemt Zug. Der preisliche Zuschlag von 46 Prozetthiassaund
Mendrisio muss mit Vorbehalt betrachtet werden, & dieseRegion nurein einzigeObjektim
Datensatz aufgeflihrt 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 gunstiger als Bern, mit Ausnahme
eines Zuschlag von 10.9 Prozenin der Agglomeration Zirich untll.8 Prozent in den landlichre
Regionen der Nordwestschweizi8e Resultate sind statistisaignifikant autdem 1%Niveau.

Die hedonische Regressiamalysehat es ermoglicht, den separaten Einfluss des Minergie Labels auf
den Nettomietpreisronkommerzellen Immobilien zu messen. Indem eine positiPedmiefestgestellt
wurde, kann die Hypothese 4 bestétigt werden. Zudem ist die Mietpramie wie angenommen hoher als
diejenige im Wohnsektor. In der Schweiz hath keine Studie empirisch nachweisen kénnen, dass
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eine Pramie im kommerziellen Bereich aufgrund der Reputation von Firmen besteht. Da jedoch
zahlreiche Beitragbezuglichdes USamerikanischen Immobilienmaik{vgl. Eichholtz et al., 2009, S.

3) zeigen dass die Reputation von Unternehmen eine wichtige Rolle in der Preisbestimmung von
kommerziellen Minergigsebauden einnimmt, wird angenommen, dass die in der vorliegenden Arbeit
identifizierte MinergiePramie ebenfalls teilweise auf Reputationsgrinde zkriéiihren 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 Nettqméatie fur MinergieGebaude identi
fiziert wurde, werden in einem nachsten Schritt potentielle Treiber dieser Pramie erlautert. Um den
Einfluss der Energieeffizienz auf die Pramieegtenwurde genauso vorgegangen wie bei der Analyse
der Wohnimmobilien Auch im Btensatz der kommerzielleneBaudeliegenlediglich Objekte mit
BasisMinergie Zertifizierungor. Deshalb wurde wieder eine Regression mit den Bruttomietpreisen
durchgefihrt(siehe Tabelle F.5 im Anhgn®ie Resultate ddRegressiotassen eine MiergiePramie

fur die Buttomiete in der H6he von 16.Brozent erkennen, welche statistisch signifikant ist auf dem
1%Niveau. Da die PrAmie sogar héher ist als die Nettgrdenie, kann nicht gefolgert werden, dass
die Nebenkosten ein Treibeler Nettometpramiesind.

Um weitere Treibeder Nettomietpramie im kommerziellen Bereizh erforschenist das Basismodell
(2) ebenfallsmit verschiedenen teraktionstermen ergéanzt worden

Die Regressiomit dem InteraktionstermMinergie*Stadt(siehe TabelleF.6im Anhang)eigt,dass die
MinergiePramie firkommerzielleImmobilien in derzehngrdssten Stadtelknapp 16Prozent hdoher
ausfalltals in den UbrigeRRegionen der Schweiz. Dieses Resultat ist statistisch signifikant auf dem 5%
Niveau. Die Minergi®ramie in den lbrigen Agglomeratiggebieten und landlichen Gegenden liegt
bei4.5 Prozent. Allerdings weist diese keine statistische Signifikanz aus. Unternehmen in Stadten sind
folglich bereit, einen Aufschlag von 20.5 Prozent fur das Minergie Label zu bezahlen im Vergleich zu
einem ahnichen kommerziellen Objekt derselben Region, jedocine NachhaltigkeitszertifikaDie

Stadte stellerdemnachbei kommerziellen Gehdlen einen starken Treiber détinergie-Pramie dar.

EineRegression mitlem InteraktionstermMinergie*Deutschschweiltefert auch im kommerziellen
Bereich keine aussagekraftigen Ergebnisse, da sich gemass vorliegendem Datensatz mehr als 99
Prozent der Minergi®bjekte im @utschsprachigen Raum befinden. In einer weiteren Regression
wurde derinteraktionstermMinergie*Hochpeisregiorverwendet, um die hochpreisigen Gebietad

um den Genfersee, Zugersee und Zurichsee als mogliche TdeibdinergiePramiezu untersuchen
(sehe Tabelle F.7m Anhang)Das Ergebnis hierbei ist vollig unerwartet. Die MineRyi@mie fir die
Nettomiete von kommerziellen ®&uden in Hochpreisregionen ist um 27.8 Prozeefer als die
Pramie in denibrigen Gebieten der Schweirelche21.2 Prozentarstellt Die Koeffizientenbeider
Variablensindstatistisch signifikant auf dem 1Bliveau.Gemass diesen Resultaten waren Nietto-
mietpreise flr MinergieObjektein Hochpreisregionen um 6.Prozent geringer als fur vergleichbare
kommerzielle Gebauda derselben Umgebundies erscheint fragwirdidda lediglich 20 Prozent
aller MinergieObjekte in die Kategorie der Hochpreis@mn gehdren wird dieses Ergebnimit

Vorbehaltbetrachtet Durch die geringBatenbasikonnte derKoeffizientfiir die Hochpreisregionen
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verfalscht sein und das Ergebnis bestinde somit lediglifgrund eineZufalk. Beispielsweise ist fur
die Region Genf lediglich einMinergie-Liegenschafivorhanden was nicht mit derschweizweiten
Verteilung von Minergi@Bauten Ubereinstimmt. Dierestlichen MinergieObjekte im Datensatz
befinden sichrund umden Zirichsee. Es kdnnte sein, dass dieedjieBautenam Zirichseeius
unbekannten Griunden deutliaeringereNettomietpreise besitzemls der regionale Durchschnitt.

Die Regression mit ddnteraktionstermen Minergie*Alter (sSehe TabelleF.8im Anhanghat gezeigt,
dass das Alter der Minergidauser die Nettomietpramie imoknmerziellen Bereich nicht spirbar
beeinflusst. Samtliche Minergiateraktionsterme mit den verschiedenen Dummy Variablen fir die
Alterskategorien der Gebéaude siimsbignifikant

Im Datensatz fir die kommerziellen Gebaude sind Angaben zur NutzungsaangerhSamtliche
Nutzungsarten bis auf die Gastronomie verfiigen Uber Mine@pgekte. Aus diesem Grund wurde
eine zusatzlich&egression mien InteraktionstermemMinergie*Nutzungsargemachtsiehe Tabelle
F.9im Anhang) Um die Pramien fiur die einzelnen Nutzungsarten zu ideigitn, wurden Minergie
Biroliegenschaften als Referenzvariable genutzt und aus Griinden der perfekten Multikollinearitat
nicht als Interaktionsternin das Modell integriert, sondardurch die allgemeine Minergiariable
dargestellt. Die Resultate der Reggsion lassen wesentliche Unterschiede in den Mietpramien
erkennen.Es zeigt sich, dass Minerddéirogebaude eine Mietpramie von Y0Prozent besitzenm
Vergleich zu ahnlichen Biiegenschaften in der gleichen Regiddas Resultat ist statistisch sifin
kant auf dem 5%\iveau.Lagegebaudemit Minergie Labelweisn eine um 23.3 Prozent héhere
Mietpramie auf alsMinergieBlUrogebaude,was insgesamtein knapp 34prozentige Minergie
Aufschlagergibt im Vergleich zu einem &hnlichen Lagghaude ohne Minergie Zertifikat Der
Koeffizient flr den Interaktionsterm weist eine statistische Signifikanz auf deiNitéau ausEin
moglicherGrund fur diese hohe Pramie kdnnte die kontrollierte Luftzirkulation MinergieBauten
darstellen.Da in einem Lager WareiirflangereZeiteingelagert werdenspielen die Qualitatsfaktoren
des Minergie Labeksventuelleine bedeutenderdRolle als in einem Blirogebaude. Fur die Nutzungsart
Lager sindm DatensatZ5 Vertragsobjekte vorhandemjas etwa einen Viertel aller MineegDbjekte

im kommerziellen Bereich darstellt. Das Ergebnis wird demnach nicht als zuféllig betrachtet. Dem
gegeniber weist die Regression Rietailgebaude eine 39.6 Pent tiefere MinergiePramie ausls

fur Burdiegenschaften (signifikant auf dem A9eau) was insgesamt zu eineMinergie-Abschlag
von 29 Prozentihrt. Die MinergieGebaude im Handel scheindwolglich bedeutendweniger Netto
miete pro Quadratmeter zu erzieleals ahnlicheControllinglmmobilien in derselben RegioBieser
Abschlag repréastiert einen extrem hohenWert, welcher nicht erwartet wurde und hinterfragt
werden mussDeshalbsind dieMinergie-Retailgebdude im vorliegend@atensatz nochmals genauer
untersucht worden. Es sind 60 Vertrabgekte vorhanden, was etwas mehr als 20 Beat der
MinergieObjekte ausmacht. Im Ganzen sind es 16 Liegenschaitgche sich in Genf, Altstetten,
Dietikon, St. Gallen und Sargans befindBratz heterogener Verteilung in der Schweiz ist es schwer
vorstellbar, dass bei Retailgebauden mit Minelgibel tatséchlich ein Abschlag von 29 Proreder
Nettomiete vorherrscht Des Weiteren erstaunt auchalPramievon Gewerbeliegenschaften in der
Hohe von38.4 Prozent, welche signifikant ist auf dem-li#¢eau. Dies konnte ebenfallslamit
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zusammenhangendassbestimmte Qualitasaspekteder Marke Minergieeine stérkere Bedeutung
einnehmen. Es wird jedoch nicht angenommen, dassutomatischer Luftwechskei der Produktion

von Gutern eine sdhohe Zahlungsbereitschaft auslést. Ein finanzieller Mehrwefgrand des ver
besserten Larmschutzes ist eher denkbar. Auf der Basis des vorliegenden Datensatzes kdnnen folglich
die beidenNutzungsarten Gewerbe und Lagdsstarke Treiber der schweizweiten Nettoetpramie

fur kommerzielle MinergieGebéaude identifizie werden. Es wird jedoch empfohlen, dies anhand einer
grosseren Datenmenge erneut zu validieren.

Des Weiteren wurde einRegression mitlen Interaktionsternen Minergie*Klimaaum durchgefihrt,

um zu testerob im kommerziellen Bereich eitinuss derKlimaregionauf die Mietpramiebesteht
(siehe TabelleF.10im Anhang) Im vorliegenden Datensatz sind lediglich in Nenmad Mittelbiinden
inkl. Engadin, sowie im Mittelland Minergi@bjekte zu finden. Fir diese beiden Klimaregionen wurden
Minergie-Interaktionsterme gebildet und in die Regsion integriertDie allgemeine Minergiea¥iable
reprasentiert die Nettmietpramie fir MinergieGebaude im MittellandDiese ist mit 18 Prozent
leichtgeringer als die schweizweite Prarmmaler Héhe vori3.2Prozentund statistischsignifikant auf
dem 1%Niveau.Die MinergiePramie im Klimaraum Nordind Mittelbtndeninkl. Engadin istm 1.2
Prozent héher als im Mittellanda dieser Unterschied sehr gering ist und das Resultat statistisch nicht
signifikant ist, kann die Klimaregion nicht als Treider schweizweiten Mietpramie angesehen
werden. Das Resultat hatte auch zufallig entstehen kénnen.

Zum Abschluss wurde ein@egression mitlen Interaktionsternmen Minergie*Agglomerationaus
gefuihrt, um den Effekt von einzelnen Regionen auf die Nettoméetipe von konmerziellenMinergie-
Gebauden zu teste(siehe TabelleF.11im Anhang)Die Interaktionsterme werden zur Basisvariable
bestehend aus defibrigen Agglomerationsgebiateder Nordwestschweiz verglicheDie Resultate
der Regression zeigen, dass die Minefigmie in diesem Gedti knapp 20Prozent darstellt
allerdingskeine statistische Signifikanz aufweBie Stadt St. Galldpesitzt eine 4.9 Prozetitbhere
Pramie, jedoch ist auch dies&weffizientstatistischnicht signifikantUnerwartetist, dass die beiden
Stadte Zurichund Genf jeweils eineMinergie Abschlagron 54.6 Prozeniind 5.2 Prozentaufweisen,
wobei beide Werte statistisch signifikasind auf dem 10%liveau.Dies muss jedoch stark hinterfragt
werden. Da beispielsweise in Genf lediglich eine Liegenschaft mirle Label edsst ist, ist dieser
Koeffizientwahrscheinlich verfalscht. Obwohl fur die Statirich 62 Vertragsobjekte in 15 Liegen
schaftenaufgefiihrt sind, erscheint das Ergebnis trotzdsemrfragwirdig. Es wird empfohlen, diese
Effekte anhanetinergrésseren Datenbase&neut zu testen.

Die Annahme der funften Hypothese, dasschpreisregionen die &tksten Treiber der Mietpramie
von kommerziellerMinergieGeb&uden daatellen, wird auf der Basis des vorliegenden Datensatzes
widerlegt. Zudemwurden aistelle derBiroliegenschaftenlie Nutzungsarten Lager und Gewerbe als
starkere Treiber deMinergie-Mietpramie identifiziert. Eskannjedochbestétigt werden, dasStadte
wesentlichzur Nettorietpramie von kommerzien MinergieBauten beitragen.

Auch imkommerziellen Bereltwurde anhandlesRegressionsmodel{g) mit nur MinergieObjekten
untersucht, welche Eigenschaften die Preise am stérksten treiben. Mittels den unabh&ngigen Variablen

konnen knapB8 Prozentder Schwankungen in den Nettomietpreisesnkommerziden Minergie
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Gebauden in der Schweiz erklart ien.*> Da jedoch nur wenige kommerzieMinergie-Objekte im
Datensatzvorhanden sind, ist die Datenbasishseklein. Die 293aufgeflhrten Vertragsobjekte
betreffen lediglich 2 verschiedene Liegschaften undein Grossteil der Koeffizientdst statistisch
nicht signifikant Dies macht eschwierig,aussagekraftig®esultate zigenerieren.

Die Regressionsresultate zeigen, dass beispielsweise die kommereikngie Retailgebédude eine
82 Proent hohere Nettomiete erzielen algergleichbare Minergi€&astronomiebjekte. Auch Bure
liegenschaftersind starke Treiber der Mietpreise von Minergieb&udenmit 70 Prozent hohene
Preisen als GastronomiegebaudeBeide Koeffizienten sind statistisch gfd@ant auf dem 1%\iveau.
Das Alterder Gebaude UbkeinenbedeutendenEinfluss auf den Nettomietpreis der kommerziellen
MinergieGebaudeaus. Dies kdnnte wiederum daran liegen, dass die meisten MinEigjiekte ein
tiefes Alter aufweisenAuch die Grosseées Objektdat keinen Effekt auf den Nettomietpreis.

Die Koeffizienterder Regionen sin@twasinteressanter. Al8asisvariablgeltendie Ubrigen Agglo
merationsgebieteder Nordweststiweiz. Im Vergleich daaueisendhnlichekommerziele Minergie

Hause in Ziurich 10 Prozergeringere Nettomietpreise ausyasjedochkein signifikantes Resultat
darstellt. Aufgrund der geringen Datenbasis ist eine solche Feststellung mit Skepsis zu betrachten. Es
ist schwer vorstellbar, dass Minergigebaude in Zirich ta&shlich ginstiger sind als in den Agglo
merationsgebieten der Nordwestschwe@emass vorliegendem Datensatellen die Stadt St. Gallen

und die landlichen Gebiete rund um die Ostschwaie starksten Treiber der Nettomietpreise von
MinergieObjekten darBeide Koeffizientersind statistisch signifikant auf dem I%veau

Die Resultate dieser Regression liefar@nige neueErkenntnisse, welche zudem teilweise nicht den
intuitiven Erwartungen entsprechen. Einzelne Koeffizienten sind durch die geringebBsitehdchst
wahrscheinlich verfalscht worden, so dass keine giiltigen Aussagen diesbeziiglich gemacht werden
kénnen.SamtlicheAnnahmen in Hypothese 6 kdnnen deshalb nicht verifiziert werden.

6.4 Kritische Wurdigung der Ergebnisse

Die erlauterten Ergebnise basieren auf effektiven Mietvedgsdaten, was eine grosse Starke der
vorliegendenempirischen Untersuchung darstellt. Jeddudiiten die Resultate durch den Einbezug
weiterer relevanter Variablen noch genauer sein kdnnen. Beispielswtindenkeine Irformationen

zur Vertragspartei, der Ausstattung oder des Zustands der Immobilie zur Verfiigung. Des Weiteren
waren in einigen der 25 Agglomerationen nur wenige Objekte vorhanden. Zudem stellen Immobilien
sehreinzigartige Guter dar, was eine rein objektinschatzung des Mietpreisesschwert.

Auf der Basis desgorliegenden Datensatzdsonnten statistisch signifikante Nettomietpramieir
MinergieGebaude im kommerziellen Bereich undWohnsektor identifiziert werderBei den Wohn
immobilien haben sichor allem dieStadteund Hochpreisregionen als starkeeiber der Mietpramie
entpuppt.Zudem ist festgestellt worden, dass jingdtmergie-Gebaude eine hthere Mietgamie auf
weisen als altere, weshalb das Alter der Vertragsobjekte ebenfalls als Treitgghfgisen wird.Bei
den kommerziellen Gebauden sind ebenfdiks Stadtealsstarker Treiber der Mietpramiigentifiziert

5 Die Ergebnisse der Regsam (4) befinden sich in Anhang F, Tabelle F.12.
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worden. Zudem stellen auch die beiden Nutzungsarten Gewerbe und badeutendeTreiber dar.
Im Gegensatzu den Wohnimmobilieschenen Hochpreisregioneedocheinen Minergie-Abschlag
Zu besitzerund auch dag#\lter reprasentiert hier kein Treiber d&ettomietpramie.

Die Identifikation von Mietpramien und deren Treibern erklart allerdings nicht, weshalb eine Minergie
Pramie bestehtUber dietatsachlichenGriindekann nur spekuliert werden, derdie identifizierten
Aufschlagein der Nettomiete reprasentieregrundsatzlicheine tatsachlichePramie fir die Marke
Minergie und kann mit keiner unabhangigen Variable aus dem Regressidakbegrindetwerden.

Eine mdgliche Erklarurigr die Prasender Nettomietpramie fur MinergieObjektesindEinsparungen

in der Energieeffizienand damit verbundene tiefere Nebenkosteies ware der Fall, wenn die
Mietpramie fir die gesamten Mietkosten (Nemmiete und Nebenkosten) geringer ausfallen wirde. So
kénnte die zusétzliche Zahlungsbereitschaft von Miefiéimdie Nettomiete teilweise auf geringere
Nebenkosten zurtickgefuhrt werden. Die Regressionsresultate haben jedoch verdeutlicht, dass dem
nicht soist. Auch die Interaktionsterme bestehend aus der Minergie Variable und den Klimaregionen
liefern keine Hinweise, dass die EnergieeffizmnzPramie voMinergieObjektenbeitragt. Die in der
hedonischen Regressionsanalyse identifizierten Nettomietpeanvon MinergieGebauden kdnnen

als Aufpreis auf die Nettomiete eines Geb&audes in derselben Region uiti@ntischerEigenschaften
(ausser der Existenz des Minergie Labels) interpretiert werden. Das heissthei den festgestellten
Mietpramien jeweilsGebaude mit gleicherlter verglichen wurden. Dies deutet darauf hinsdadie
Energieeffizienz von Gebauden ohne Minergie Label derjenigen von gleichaltrigen M{Bebgiaden

nur geringunterlegen istMoglicherweise ist in der durch Salvi et al. (20id)ntifizierten Nettomiet
pramie im Wohnbereich vof Prozent eingrossererTeil auf die Energieeffizienz zurtickzufiihren. Da
Salvi et al. Neubauobjekte zwischen 2002 und 2009 verwendet haben, kénnte der Unterschied
zwischen der Energieeffizienz von MirierGebauden und Controllin@bjekten grosser gewesen sein

als bei den vorliegendeaten aus 2014 und 20181it den MuKEn 2008, welche die Anforderungen

an die Energieeffizienz von Neubautdanjenigendes Minergie Standards passt reduziert sich
dieserUnterschied.Dass die Energieeffizienz kevesentlicherGrund fur dievorliegendeMinergie
Pramiedarstellt, steht nichtrin Widerspruch mit der durch zahlreiche Studien festgestellten Tatsache,
dass eine verbesserte Energieeffizienz tendenziell mit sefeNebenkosten verbunden ist und
deshalbzu einer zuséatzlichen Zahlungshigsehaft in der Nettomiete fihren kanfvgl. Banfi et al.,
2008). Jedochist diese finanzielle Wertschatzung nicht in déimergie-Pramienvon nachhaltigen
Gebauden zu finden, daalExistenz eines Minergie Labels im Vergleich zu einem &hnlichen Gebaude
ohne Zertifikat nicht bedeutet, dass der Energieverbrauch des zertifizierten Gebaudes effizienter ist.

Die festgestellterMietpramien bestehen folglich aufgrund von immateriellenduachwemessbarae
Faktoren Ein moégcher Grund kénnte die umweltbewusste Einstellung sein. Salvi und Syz (2010, S. 9)
stellen diesbeziglich fest, dass Regionen mit einem hohen Anteil an Bewohnern, welche «griine» Ideen
unterstitzen, eher bereit sind, eineAufpreis fur nachhaltige Immobilien zu bezahlen. Zudem finden

die AutorenanhandeinerMessung deSreenhdexSorevon Regioneheraus, dass die zehn grossten
Stadte mit Ausnahme von Lugano zu déersten10 Prozenmit héchstemGreen Index Scogehden

(S. 10). Da die empirische Analyse ergeben hat, dass in Stadten eine héhere Minéngjie existiert
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als in den ubrigen Gegenden der Schwiednin angenommen werden, dadas Umweltbewusstsein
einer derbedeutendsten Grind&ir dieidentifiziertenMinergie-Pramien reprasentiert.Des Weiteren
wird angenommen, dass der erhéhte Wohnkomfafgrund des Minergie Qualité&gstems im
Wohnsektor eine wichtige Rolle spielt und somit zur Zahlungsbereitschaft fir Mir@hjidte
beitragt. Nebst der automatiscimeLufterneuerung wird der verbesserte Larmschutz als besonders
wertvoll fr die Mieter angesehenlm kommerziellen Bereich konnte zm die gesteigerte
Mitarbeiterproduktivitat ein weiterer Grund fiir dieoch héhereMietpramie darstellenZusatzlich
wird vermutet, dass sich di¥orteile des verbesserten Raumklindigrch kontrollierte Liftungauch

bei Lagerund Gewerberaumen mit Minergie Lalpsitiv auf die Mietpramie auswirkt.

Daruiber hinaus konnteri kommerziellen Bereictiie Reputation von Firmensabeitere Erklarundur

die Existenz deMietpramie herangezogen werden. Wie bereits erwéhnt, sind einige Branchen bereit,
einen Aufpreis flir nachhaltige Immobilien zu bezahlen, da dies ein klares Signal an die Interessens
gruppen sendet und verdeutlichdass Nachhaltigkeitsaspekte nicht vernachléassigt werden. Eine gute
Reputationkann helfen, hohere Preisau verlangen odequalifizierte Mitarbeiter anzuziehe(vgl.
Eichholtz et al., 2010, 8494) Leider sind imvorliegendenDatensatz keine Informatiomezu den
eingemieteten Firmen und Branchen vorhandemshalblediglichVermutungen aufgestellt werden
kénnen Aufgrund der vielen Studien, welche die Reputation als Grund fur Pramien im kommerziellen
Sektor identifiziert haben, istnwahrscheinlich, dasdies in der Schweizeine Bedeutung hat
Biroliegenschafterweisen beispiebweise eine Minergid’ramie von 10 Prozent auksist anzu
nehmen, dass diesicht nur aufgrund der erhdhten Mitarbeiterproduktivitesteht.

Abschliessend wird empfohlen, dasstz statistisch signifikanter Resultate ein wenig Skepsis bewahrt
wird. Die vorliegende Untersuchung reprasentiert die erste empirische Saudi8chweizeMiet-
pramien von kommerziellen Minergi@eb&auden auf der Basis von Vertragsdaten. Zugitnesauch

im Wohnsektor erst wenige Beitrdge, welche MinefBigmien anhand von Vertragsdaten unter
sucten. Daim Datensatz jedocfast ausschliesslich alle Minergiertragsobjektezur Deutschschweiz
gehdren stellt dies vielmehr eine Analyse der deutschschergzhen MinergidPramie darZudem
konnten die Resultate weitereempirischen Untersuchungen von denjenigen in der vorliegenden
Arbeit abweichen, daie MinergieObjekte im Datensataur einen Teil aller bestehenden Minergie
Bauten darstellen. Vor allenmi kommerziellen Bereich ist die Minergbatenbasis vergleichsweise
gering, was zu potentiell verfalschten Koeffizientéhren konnte Beispielsweise sollten die Erkennt
nisse, dass Minergi&ebaude ider Region Zurich und in Hochpreisregionen im Veriglei ahnlichen
ControllingObjekteneinen Abschlag Is#tzen anhand eines grdsseren Datensatzes tberprift werden.
Zudem weisen auch die verschiedenen Nutzungsarten sehr hohe Mietpradmien auf. Es ist zu bezweifeln,
dass fur Minergid_agergebaude und MinergiGewerbémmobilien tatséchlich zwischen 34 und 38
Prozent mehr bezahlt wird als fur vergleichbare Objaitme Minergie LabeDes Weiteren ist es
schwierig, aussagekraftige Resultate zu erzeugen, wenn in einzelnen Regionen lediglich ein-Minergie
Objekt ader gar keines vorhanden idDa bei einigen Regionen sehr wenige Mineflgekte im
Datensatzu finden warenwird empfohlen, die Analyse bei Vorliegen einer grésseren und heterogen
verteilten Datenbasisrneut durchzufihren.
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7 Auswirkungen der Ergebsse aufinvestitionen

Um flr die zusatzlichen Investitionskosten eines Green Buildings entschadigt zu werden, fordern
rationale Investoren entweddn6here Mietetrage, Einsparungem denzukuinftigenkostenoder ein
tieferesRisikom Zusammenhang miter Investition. Diesvird im vorliegenderKapiteldiskutiert.

7.1 Rentabilitat voninvestitionen inGreen Buildings

Die identifizierten Nettomietpramien von 1.78 Prozent im Wohnbereich und 13.2 Prima&atmmer

Ziellen Sektor zeigerdass die Nettomietertrégyvon Nachhaltigkeitsbauten um diesen Wert héher
ausfallen als bei &hnlichen Gebauden ohne Minergie Label. Trotz zuséatzlichem Ertrag bedeutet dies
nicht zwangslaufig, dass sich dadurch die Rentabilitat der Investgidiessert, da auch die Baukosten

eines MinergieGebéaudes hdher sinBie Rentabilitdt konnte beispielsweise aufrecht erhalten bleiben,
falls sich parallel zu den héheren Investitionskosten fir ein Mingbgiedude wesentlichElrzungen

in denlaufendenBetriebs oder Unterhalt&osten ergeberwirden. Da im voliegenden Datensatz

keine Informationen zu den eigentiimerlastigen Kosten aufgefihrt sind, kann dies fir die vorhandenen
Minergie-Bauten nicht analysiert werden. Wiest und Partner betonen jedaass«eine hohere
Energieeffizienz Mehrkostebeim Bau bedeuten und mit héheren Unterhaltsleistungen fir die
haustechnischen Systerne Lasten des Eigentumersbunden istX2010, S. 62). Allerdings wird auch
beschrieben, dass durch die Reduktion im Energieverbrauch meist eine hohere Nettomiatgter
werden kann, was schlussendlich zu einem Nullsummenspiel fiihrt (Wlest & Partner, 2010, S. 62). Da
jedoch die Zusakostenbei einem MinergiegGebaudenicht nur wegenInvestitionen in dieEnergie
effizienzdesObjektsbestehen sondern auch beispielswseaufgrund des Einbaus einkontrollierten

Liftung kann nicht gefolgert werden, dass durch héhere Nettomieten die zusatzlichvestitions

kosten von MinergieBauten gedeckt sind.

Salvi et al. (2009, S. 24) habim ihre Untersuchungn 2009eine Sinulation der Entwicklung der
Gesamtrenditevon Wohnimmobilierin der Schweitiber 30 Jahre hinweg durchgefiihrt und heraus
gefunden, dass MinergieObjekte eine hohere Nettomietrendite (4.25 Prozent) als Controlling
Immobilien (4 Prozent) erwirtschaften aufond der tieferen Unterhaltskosten. ize Objekte, anhand
dessen die Studie durchgefiihrt wurde, woméglich noch gréssere Unterschiede in der Energieeffizienz
von MinergieObjekten und solchen ohne Minergie Label ausgewiesen haben, ist ein Teil dieser
hoéheren Rendite von MinergiBautenwahrscheinlichauf Einsparungen in den Olkosten zuriiekzu
fiihren. Da sich der Olpreis im Juli 2008 147,50 Dollapro Barrell (159 Liter) auf dem Hohepunkt
befand (Hock, 2015, 1. Abschnitt), sind die Kosten fiir den Energrewuch eines Minergi&lauses
deutlich geringer ausgefallen als diejenigen von Gebauden mit héherem Energieverbrauch. Mit der
Angleichung der Energieeffizienz von Neubauten an diejenige des Minergie Standards und dem starken
Riickgang des Olpreiseann ncht abschliessend festgestellt werden, méueMinergieGebaude eine
hohere Rendite erzielen als Controlligmobilien aufgrund von Einsparungen in d&striebskosten.

Kosteneinsparungebei MinergieWohnbauten kénnen sicauchanhand weiterer Faktorenrgeben.
BeispielsweisexistierenFoérdergelder fur Investitionen in nachhaltige Gebaude durch das Gebaude
programm giehe Kap. 4.1.1). Zudem unterstitzéBankenden Bau von Minergielausern mittels
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gunstigen Zinsvereinbarungen bei Hypotheken (8aki, 2010, S. 9). Trotz dieser Anreize stellen Salvi
und Syz (2010, S. 20) fest, dagdere Subventionszahlungen fir Miner@auten nicht mit einer
wachsenden Anzahl an Minergie Zertifizierungen verbunden ist. Die Autoren geben an, dass die
Subventionen ledigch 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
Gebaude im Wohnbereich und damit verbundenen zds#ten Investitionskosten von bis zu 10
Prozent fur MinergieBauten(vgl. Kap. 2.2keine eindeutige Aussage bezlglich der Rentabilitét von
Investitonen in Minergie zertifizierte Wohmimobilien gemacht werden kann. Da auch die
Fordergeldekeinen Anreizir Investitionen in nachhaltige Bauten darstellen, ist fragwurdig, ob sich
im Wohnbereich mit MinergidBautenbessere Renditeerzielenassen als mit ControllinGebauden.

Im kommerziellen Bereichst die Nettomietpramie von Minergi&ebduden mit 13.2 Prent
wesentlich hoher als im Wohnsektddies kdnnte daran liegen, dass das Umweltbewusstsein einer
Firma mit dem Unternehmenserfolg zusammenhangt. |Biegrationvon Nachhaltigkeitsaspekten in
die Strategie und das Geschaftsmodell ist vor dem Hintergdesdvorherrschenden Klimawandels
umsobedeutender geworden. Zudem tragen die Qualitatsmerkmale von Min&gigen zuiProdik-
tivitatssteigerungvon Mitarbeitern bei und sorgen fiir zugdichen Komfort. Da die Mehrkosten fir
den Bau einesMinergieGebauds in der Schweizauf 10 Prozent beschrankt sind, kénnten
Investitionen in kommerzielle Minergi®auten folglich eine gesteigerte Rentabilitat bewirken.
Besondern in Stadterwo die MinergiePramie bei Uber 20 Prozent lieggnnsicheine Investitionin

die Marke Minergie lohnenAllerdingsmuss bedacht werden, dass die identifizierte Pramie im
kommerziellen Bereich auf einem Datensatz basiert, bei welchem nicht samtliche MiBengien der
Schweiz aufgefuhrt sind. Zudem existiert noch keine empirischeéieStwelche eine Transaktions
pramie fir kommerzielle MinergiBauten in der Schweirachweist. Aus diesem Grund ist nicht
bekannt, wie hoch die zusatzlichen Investitionskosten fur Mine@gbaude tatsachlich sind, wenn
anstatt eines MinergidNeubaus irein bereits bestehendgMinergieHausinvestiert wird. Wenn die
bezahlte Transaktionspramie durch den Investor hoher ausféllt als die damit verbundene Mietpramie,
wirkt sich dies negativ auf die Rentabilitat dieser Investition aus.

7.2 Risiko von Investitioen in Green Building

In diesem Kapitel werden sowohl objektbezogene Risikenaadhr marktbezogene Risiken von
Investitionenin nachhaltige Immobilieangesprochen.

Im Beitrag vortErnst& Young (2012, S. 16jird erlautert,dass bei Investitionen in MergieGebaude

nicht nur hohere Mietertrage einen Mehrwert schaffen, sondern weitere Vorteile bestehen, welche
das Ertragsrisiko von Investoren reduzieren. Beispielsweise werden MiBagten mit einer tieferen
Fluktuationder Mieter assoziiert. Zudem seit MinergieObjekten eine schnellere Vermietung von
Leerstanden mdoglichAuch Fuerst und McAllister betonen, dass das Risiko im Zusammenhang mit
zertifizierten Gebauden in den USA tiefer sei als bei konventionellen Immobilien aufgrund des héheren
Auslasungsgrads, weniger Leerstéanden und dem geringeren regulatorischen Risiko (2011a, S. 55).
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In Bezug auf das Leerstandsrisiko in der Schweiz erklart JLHjedalssiellewirtschaftliche Situation

mit tiefen Inflationsprognosen dasVachstumvon kommerzie#n Mietpreisen abschwéche. Dies
«reduziert das Mietzinspotentiahderhdht das Leerstandrisiko von Bestantsobilien und Neubau
projekten»(2016, S. 27). Bei vorherrschendem Leerstandsrisiko kénnten die Qualitatsmerkmale von
MinergieBauteneinen Vorteilfir die Vermietungbedeuten.Auch Eichholtz et al. (2010, S. 2494)
betonen, dass Investitionen in kommerzielle, energieeffiziente Nachhaltigkeitsbauten eine tiefere
Risikopramie besitzen. Als Griinde geben die Autamater andereman, dass das Risiko von
technischer und regulatorisché&tberalterung hierbei geringer sé@usatzlicthalten Salvi et al. (20009,

S. 24) fest, dass der Abschreibungsbedarf von Minddgigen aufgrund der nachhaltigen Bau
substanz um 0.2 Prozent niedrigeei als bei konventionedin GebaudenDer Wert eines Minergie
Gebaudes bleibt folglich besser erhalten als bei Contrelibfgkten.

Das reduzierte Ertragsrisiko, sowd& weiteren soeben beschriebenen Vorteile Zusammenhang
mit MinergieGebauden flhreischliesslich zu einerfieren Kapitalisierungsrate flieden Bewertung
und verbesserdasRisikeRenditeVerhaltnis der Investitiomn MinergieBauten.

7.3 Implikationenfur Investitionsentscheidungen

Gemass den Ausfihrungen in den beiden vorangegangenen Unterkapiteln kegehédten werden,

dass das Risiko von Minergiebauden im Vergleich zu Immobilien ohne Minergie Label tendenziell
geringer ausfallt. Bezlglich der Rentabilitat ist zu betonen, dass sowohl im Wohnsektor, als auch im
kommerziellen Bereich h6here Nettomietenit MinergieGebauden erlielt werden. Da jedoch auch

die Investitionskosten von nachhaltigen Gebauden héher sind und wenig Informationeffektiven
Kostensituation vorliegen, kann die Rentabilitdt von Investitionen in Minébgiedude nicht ab
schliesend beurteilt werdenFest stehjedoch dass mit einer Nettomietpramie von 1.78 Prozent im
Wohnbereich die Mehrertrage von Minerg@bjekten gering sind. Bei maximalen Mehrkosten von 10
Prozent fir den Bau eines Minergigebdudes lohnt sich eine Invegiit in MinergieBauten vielmehr

im kommerziellen Bereichyo eine zusatzliche Zahlungsbereitschaftn 13.2 Prozenbesteht.

Obwohl die von Salvi et al. (2009, S. 24) durchgefiihrte Simulation der Entwicklung der Rentabilitéat von
MinergieWohngebaude gezigt hat, dass Minergi®©bjekte mit einer Wahrscheinlichkeit von knapp

70 Prozentiber 30 Jahre hinwelgesser rentieren als konventionelle Wohnbauten, muss dies mi Vor
behalt betrachtet werden. Wie bereits erwahnt, ist ein Teil dieses finanziellen Metsdies Minergie

Labels auf die verbesserte Energieeffizienz bezogen. Mit heute anndhernd gleich hohen-Energie
verbrauchswerten von konventionellen Neubauten stellt dies mdglicherweise keinen Vorteil mehr dar.

Trotzdem hat die empirische Analyse gezeaigtssdie Nettomietpramien in bestimmten Bereichen
hoher ausfallen und somit Investitionenmadhaltige Bauten attraktiver sind. Die Untersuchung von
Wohnimmobilien hat gezeigt, dass die Nachfrage nach Mindsgigduden in Stadten grosser ist als in

den tbrigen Gebieten der Schweiz. Auch die Bereitschaft, einen Aufpreis fir das Minergie Label zu
bezahlen, ist wesentlich héher in den Stadtés.soll folglich dort investiert werden, wo das Umwelt
bewusstsein und das Interesse an nachhaltigen Themen begéMiaim hochsten ist. Zudem kann es

sich im Wohnbereich lohnen, Minergigauten in Hochpreisregionen hauen. In Bezug auf die
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Wohnungskategorie hat die Regressionsanalyse mit nur Min&fgiiragsobjekten gezeigt, dass eine
Investition in MinergieNohnungn ein hoheres Ertragspotenzial besits ein Loft oder eine
Maisonette.

Bei kommerziellen Geb&uden stellen die Stadte ebenfalls die bedeutendsten Treiber der Nettomiet
pramie von MinergieBauten dar. Aufgrund der festgestelltdfinergiePramie von tbe20 Prozent

wird empfohlen, in kommerzielle Gebaude in Stadten zu investieren. Zudem hat die empirische
Andyse gezeigt, dass nicht nur in Buiroliegenschaften investiert werden soll, sordis=s
insbesondereLagegebaude und Gewerbeflachen hohe Minerg&mien hervorbringen. Falls dies
tatsachlich der Fall ist, stellen diese Optionen die attraktivsten finanziellen Investitionen dar.

7.4 Entwicklung desiachhaltigenimmobilienmarkts

Wie schonerwahnt habenbereits einige Autoren festgestellt, dass sicke dMietpreise von Nach
haltigkeitsbauten im Laufe der Zeit immer mehr denjenigen eines vergleichbaren Cont@iiiekts
angleichenSalvi et al. (2010, S. 15) haben beispielsweise festgestellt, dass sich die Mietpramie fur
Minergie-Neubauwohnungen, wel&hzwischen 2002 und 2005 in der Schweiz zur Erstvermietung
ausgeschrieben wurden, um lber 12 Prozent hdher war als die Mietpramie von MiNagiguten,
welche von 2006 bis 2009 neu vermietet wurd&a sich aufgrund der MuKEn 2008 und 2014 alle
Neubautenenergietechnisch an Minergi®bjekte annédhern, wirdermutet, dassder Anteil an den
Minergie-Pramien, welcher auf die Energieeffizienz zurickzufihren ist, langfristig komplett ver
schwinden wird Zudem betonerFuer$ und McAllister (2011a, S. 55), dasden USAnsbesondere

die Zahlungsbereitschaft aufgrund von Reputationsvorteilen bei zertifizierten Geb&aderen geht

da nachhaltige Objekte immer mehr zum Standard werden. Gemass Fuerst und McAllister wird sich
die Mietpramie in den USA langfristigf ein Niveau serdn, welches nur noch die Kostinsparungen

im Zusammenhang mit dem Nachhaltigkeitslabel widerspiegelt.

Um in der Schweiz die finanzielle Wertschatzung fir die Marke Minatdiechtzu erhaltenhat der

Verein Minergie dieStrategieMinergie 2020lanciert. Im Jahresbericht 2014 wird betont, dass mit
dieser Strategie nebsteiteren Verbesserungen bezuglich der Energieeffizienz von Gebauden vor
allem Qualitatsverbesserungelpeim Bau eines Minergi®bjekts sowie die Forderungon Modemi-
sierungen im Fokus steen. Der Verein Minergie erlautertlass sich die Marke Minergie von den
gesetzlichen VorschriftenMuKEn 2008, MuKEnN 2014) insofern unterscheidet, dass die Miu¢Em

ihren Fokus auf die Energieeffizienz von Gebaukigine Anforérungenan die Verbesserung der
Qualitatvon Neubauten stellen (Minergie, 2015b, S. 18). Deshalb weisen neue konventionelle Bauten
beispielsweise kein automatisches Lufterneuerungssystespweshalb die Marke Minergie weiterhin

ein wertvolles Qualitatssgel darstellt.

Die Strategie Minergie 202@epréasentiert 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 Zertifiziegsstufe MinergieA wesentlich ver&dndern. Zudem wird der
Bereich dePhotovoltaikweiter vertieft (Minergie, 2015b, S. 25littels diesen Fortschrittebezweckt

der Verein Minergie, die Zahlungsbereitschaft fir das Minergie Label weiterhin abzuschdpfen.
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8 Fazit

8.1 Zusammenfassung der Ergebnisse

In der vorliegenden Arbeit steht die Zahlungsbereitschaft von Mietern flr das Nachhaltigkeitslabel
Minergie imFokus Das Ziel war emnerseits herawszufinden obsowohl im Schweizer Wohnsektals

auch im komrarziellen Bereich eine Nettomietpramie fur Minergie=baude verglichen mit &hnlichen
Bauten ohne Nachhaltigkeitslabel existiert. Des Weiteren sollte untersucht werden, welche Treiber
sich am starkstenauf diese MinergiePramienausvirken. Zudem stellte siti die Frage nach den
bedeutendsten preisbeeinflussenden Eigenschaften von MinésgieiudenFur die Beantwortung
dieser drei Forschungsfragen wurde die Methodik der hedonischen Regremsadyseangewendet.
Gegemtand der empirischen Untersuchung war alarch die Organisation REIDA zur Verfligung
3SadGStfdSNI 5 Sy atlagsdbjekrediin Wanoinmmbipligozy & A 8 Miéhérirays
objekten fir kommerzielle Geb&ude. Die hedonische Methode hat es ermdgiighifikante und
aussagekraftigéntworten auf obige Fragen &rzeugen.

Die empirsche Wtersuchundhat gezeigt, dass basierend auf dem vorliegenden Datensatz eine-Netto
mietpramieftr Minergie-Objekte in der Schweiz in der Holhen 1.78 Prozent im Wohnbereich, sowie
13.2 Prozent im kommerdlen Sektor bestehtZudem wurde durch diverse Interaktionsterme
festgestellt, dass bei den Wohnobjekten die zehn bevdlkerungsreichsten Stadte der Schweiz die
identifizierte Mietpramie am starksten treiben. Des Weiteren wurde im Wohnbereich dasdéter
Gebaude sowie die Hochpreisregionen der Schweiz als bedeutende Treiber identirigregen den
Erwartungen wurde erkannt, dass die Energieeffizienz kdieeleutendenEinfluss auf die Minergie
Pramie ausubt. Auch die verschiedenen Klimaregionen haeme knterschiedlichen Auswkungen

auf die Nettanietpramie von MinergiaNohngebauden erkennen lassen. Unter den Minefggeiten
beeinflussen die #&egorie Wohnung, die Stadte und Hochpreisregionen deren Nettomietpaais
starksten. Die Analyse derelbber von kommerziellen Minergiéertragsobjekten hat gezeigt, dass
nebst den Stadten vor allem die beiden Nutzungsarten Lager und Gewerbe starke Treiber der Netto
mietpramie von Minergigsebauden darstellerDas Alterdie Klimaregionemnd die Energieffizienz

uben keinenwesentlichen Einfluss auf die MinergiBramie aus. Uberraschenderweise hat die
empirische Untersuchung ergeben, dass auf der Basis des Datensatzes in der Region Zirich, sowie in
den Hochpreisregionen der Schweiz ein Abschlagkéimmerzelle Minergie-Vertragsobjekteim
Vergleichmit &hnlichen Objekten in derselben Region bestEme weitere Regression, mittels welcher

die starkstenpreisbeeinflussenden Eigenschaften von Mineiggiten untersucht werden sollten, hat
keine aussagekraftige Resultate erzeugtlediglich Retailgebdude und Biroliegenschaftenit
Minergie Label wurdeals bedeutende Treiber der Nettomietpreigkentifiziert.

Anhand der Resultate degmpirischen Untersuchungiurden abschliessen®ickschlisse auf die
Rentabilitat und das Risiko von lastitionen in MinergieObjekte gezogen und auf dieser Basis
eingeschéatzt, welche Implikationen sich fiinvestitionsentscheidungen im Schweizer Immobiien
marktergeben. Es wirdngenommendass daRisikovon Investitionen in Minelig-Gebaude aufgrund
einer tieferen Mieterfluktuation,einer schnelleren Vermietung von Leeflachen, dem geringeren
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regulatorischen Risiko, sowie aufgrund derbesseten Werterhaltung tiefer ausféllt als bei einer
Investition in konventionelle ImmobilieBeziiglich deRentabilitatkbnnen keine genauen Schluss
folgerungen gezogen werden. Da die MinefBigmie im Wohnbereich lediglich 1.78 Prozeatstellt

und die Investitionskosten bei einem Minergdau bis zu 10 Prozehther sein kbnnen, hangt die
realisierte Rendite stark von den zukinftigen Kosteneinsparungen im Zusammenhang mit dem
Minergie-Objekt ab. Einénvestitionim kommerziellen Bereich lohnt sich eher, da die Pramie von 13.2
Prozent héher ausfallt als die gesetzlich vorgeschriebenaximalenMehrkostenfir den Bau eines
Minergie-Gebaudes. Da digahlungsbereitschaftir das Minergie Label bei Firmaresentlichgrosser

ist als im privaten Sektor, wird empfohlen, nebst kommerziellen Birogebauden auch in Lagerraume
und Gewerbeflachen zu investieren. Zudesrden Investitionen in stadtischen Gebieten nahegelegt.

8.2 Grenzenund Implikationen fir die zukinftige Forschung

Im Hinblick auf die Ergebnisse der empirischen Untersuchung miissen einige Aspekte beachtet werden,
welche die Aussagekraft der Resultateseimrarken kdnnten. Zumiaen wurde bereits wahrend der
Uberprufung der Modellamhmen festgestellt, dass beim Regreasimodell fiir die kommerziellen
Gebaude moglicherweise Multikollinearitatvorherrscht Dies kdnnte zu einer Verféalschung von
Koeffizientengefuhrt haben.DesWeiteren ist nicht klgrob mit den eingesetzten unabhangigen
Variablen eine angemessene Beriicksichtigung der qualitativen Unterschiede von Immaivliegt.
Falls weitere Eigenschaften fiir die untersuchten Nettomietpreise relevathsamit nit der Minergie
Varible korreliert waren, wirde dies den Koeffizienten fur die Identifikatitem MinergiePramie
nachteilig verandern.Nicht zuletzt ist auch die Menge und Qualitdt der verfligbaren Daten
entscheidend, um die Gite der Ergebnigaebeurteilen. Dies ist vor alleim Bezug auf den Datensatz
fur die kommerziellen Vertragsobjekte ein wichtigspekt, da dieser Datensatz eher gering ausfallt.
Insbesondere der Abschlag fir Minergdjekte in Zirich und in den Hochpreisregionen istrseh
fragwirdig. Auch die Regression mitr kommerziellen Minergigsebauden deutet an, daséinergie-
Immobilien in Zlrich gunstiger sind als in den Agglomerationsgebieten der Nordwestschweiz.

Aus diesen Grinden wird empfohlen, die Resultate im HinblickiauXlettomietpreisevon kommet
Ziellen MinergieBauten in Zirich und dedochpreisregionen mittelginer groseren Datenmenge zu
validieren.Zudem sollen die hohen Koeffizienten bei den kommerziellen Nutzungsarten tberprift
werden. Des Weiteren wird darauhingewiesen, dass der Einfluss der Energieeffizienz auf die
MinergiePramie mittels unterschiedlichen Minergie Zertifizierungsstufen noch genauer analysiert
werden konnte, da die Nebenkosten lediglich ein Indiz fur die Energieeffizienz eines Gebaudes
dargellen. Falls die verschiedenen Zertifikatsstufen unterschiedliche Pramien ausweiseie dies
die Energieeffizienz als Treiber der schweizweiten MindPgénie identifizierenZudem konnte
anhand einer grosseren Datenmengebei in allen 25 Agglomeiahen MinergieObjekte vorhanden
sind,der Einfluss der Klimaregion auf die Minergig€imie akkurater bestimmt werden. Falls in Zukunft
zusatzliche Daten zu Minergi@bjekten in der Westschweiz und im Tessin vorhanden wéren, wird
empfohlen, auch den Einflgs des Sprachraums auf die Nettomietpramie von Mine@hgekten
erneut zu testenDadieseArbeit lediglich die Mietpreise voimmobilienuntersucht,sollen dartber
hinaus kinftig ebenfalldie Transaktionspramien von Schweizer Minefg@itenanalysiertwerden.
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Anhang A: Klimaregionen der Schweiz
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Abbildung A.1Kimaregionen der Schweiz geméass Schiiepp & Gensler (X986)e:Begert et al., 2007, S. 23
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Anhang B: Definition der verwendeten Variablen

Variable Variablencode Einheit Mdogliche Auspragung Definition
Nettomietpreis P CHE Jéhrlicher Nettomietpreis pro Quadratmeter eines Mietvertragsobje
ohne Nebenkosten.
Bruttomietpreis BP CHE Jéhrlicher Bruttomietpreis pro Quadratmeter eines Mietvertragsobj
mit Nebenkosten.
Nebenkosten N CHF Jahrliche Nebenkosten pro Quadratmeter eines Mietvertragsobjeki
Rating fur die Mikrolage des Gebé&udes innerhalb einer MS Region
s Wert 1 beschreibt die ungiinstigste Lage und 9 die glinstigste Lage
Qualitat der Lage QL ) 1-9 Ermittlung des Ratings erfolgte auf Basis von Informationen in
Mietinseraten.
Wohnung Dummy Variablen fur Unterkategorien von Wohnimmobilien. Falls
Wohnungskategorie WK - Maisonette Auspragung auf das Vertragsobjekt zutrifft, nimmt es den Wert 1 al
Loft ansonsten den Wert 0.
Buro
Lager Dummy Variablen fir die Nutzungsart von kommerziellen Immobili
Nutzungsart NA - Gewerbe (Produktion) Falls die Auspragung auf das Vertragsobjekt zutrifft, nimmt es den
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 Zahl
Stockwerk S - Stockwerk, in welchem sich das Mietvertragsobjekt befindet
-3 bis -1
0 bis 5
6 bis 10 Anzahl Jahre seit dem Bau des Gebé&udes, ausgedriickt mittels Du
11 bis 20 Variablen. Negative Werte beziehen sich auf Geb&ude im Bau ode
Alter A Jahre 21 bis 30 geplante Objekte mit bereits abgeschlossenem Mietvertrag.
31 bis 40 Falls die Auspréagung auf das Vertragsobjekt zutrifft, nimmt es den
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,
nach hinterlegter Glltigkeit des Vertrags.
Gilltigkeit G ) 31.12.2014 Stichtag der Erhebung der Daten. Reprasentiert die Gltigkeit eine
31.12.2015 Mietvertragsobjekts, ausgedrickt in einer Dummy Variable.
. . Dummy Variable fir Minergie Zertifikat: 1 = Vertragsobjekt mit
Minergie M ) 10 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
1 an, ansonsten den Wert 0.
Genferseeregion
Espace Mittelland
Nordwestschweiz Dummy Variablen fur sieben Grossregionen der Schweiz.
Grossregion GR Grossraum Zurich  Falls die Auspragung auf das Vertragsobjekt zutrifft, nimmt es den
Ostschweiz 1 an, ansonsten den Wert 0.
Zentralschweiz
Tessin
Deutschschweiz ~ Dummy Variablen fir drei Sprachregionen der Schweiz. Falls die
Sprachregion SR Westschweiz Auspragung auf das Vertragsobjekt zutrifft, nimmt es den Wert 1 al
Tessin ansonsten den Wert 0.
Jura
Mittelland
Alpennordhang ~ Dummy Variablen fiir sechs Klimaregionen der Schweiz.
Klimaregion KL Nord- und Mittelbiinder Falls die Auspréagung auf das Vertragsobjekt zutrifft, nimmt es den
inkl. Engadin 1 an, ansonsten den Wert 0.
Wallis
Alpensiidseite
Dummy Variable fur Stadtgebiete: 1 = Objekt befindet sich in einer
Stadt ST 10 10 bevélkerungsreichsten Stéadte, 0 = andernfalls.
Hochpreisregion Hp 10 Dummy Variable fur Hochpreisregionen: 1 = Objekt befindet sich ir

einer Hochpreisregion, 0 = andernfalls.

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

Klimaraum MS Region Klimaraum MS Region KlimaraumMS Region Klimaraum MS Region Klimaraum MS Region |Klimaraum MS Region
Jura Jura bernois Mittelland  Zdrich Thal Alpen- Oberes Emmental Nord- und Mittel-  Sarganserland |Wallis Goms Alpensiid- Mesolcina

Laufental Glattal-Furttal Solothurn nordhang Aaretal biinden inkl. EngadinChur Brig seite Tre Valli
Basel-Stadt Limmattal Schaffhausen Schwarzwasser Prattigau Visp Locarno
Unteres Baselbiet Knonaueramt St.Gallen Thun Davos Leuk Bellinzona
Oberes Baselbiet Zimmerberg Toggenburg Saanen-Obersimmental Schanfigg Sierre Lugano
La Chaux-de-Fonds Pfannenstiel Wil Kandertal Mittelbiinden Sion Mendrisio
Val-de-Travers Zircher Oberland Aarau Oberland-Ost Viamala Martigny
Jura Winterthur Brugg-Zurzach Entlebuch Surselva Goms

Weinland Baden Uri Engiadina Bassp Brig

Zurcher Unterland Mutschellen Innerschwyz Oberengadin Visp

Bern Freiamt Einsiedeln Leuk

Erlach-Seeland  Fricktal March Sierre

Biel/Bienne Thurtal Sarneraatal Sion

Oberaargau Untersee Nidwalden Martigny

Willisau Oberthurgau Glarner Unterland

Burgdorf Lausanne Glarner Hinterland

Grenchen Morges La Gruyere

Luzern Nyon Appenzell A.Rh.

Sursee-Seetal Vevey Appenzell I.Rh.

Zug Gros-de-Vaud Linthgebiet

La Sarine Yverdon Rheintal

Sense La Vallée Werdenberg

Murten/Morat La Broye Aigle

Glane-Veveyse Genéve Pays d'Enhaut

Olten Neuchétel Monthey

TabelleC1: Einteilung der MS Regionen in sechs KlimaradereSchweizEigene Darstellung.
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Sprachregion MS Region Sprachregion MS Region Sprachregion MS Region
Deutsch Zirich Sursee-Seetal Linthgebiet Franzodsisch  Jura bernois Italienisch Mesolcina
Glattal-Furttal Willisau Toggenburg La Sarine Tre Valli
Limmattal Entlebuch Wil La Gruyére Locarno
Knonaueramt Uri Chur Sense Bellinzona
Zimmerberg Innerschwyz Prattigau Murten/Morat Lugano
Pfannenstiel Einsiedeln Davos Glane-Veveyse Mendrisio
Zurcher Oberland  March Schanfigg Lausanne
Winterthur Sarneraatal Mittelblinden Morges
Weinland Nidwalden Viamala Nyon
Zurcher Unterland  Glarner Unterland ~ Surselva Vevey
Bern Glarner Hinterland  Engiadina Bassa Aigle
Erlach-Seeland Zug Oberengadin Pays d'Enhaut
Biel/Bienne Olten Aarau Gros-de-Vaud
Oberaargau Thal Brugg-Zurzach Yverdon
Burgdorf Solothurn Baden La Vallée
Oberes Emmental Basel-Stadt Mutschellen La Broye
Aaretal Unteres Baselbiet  Freiamt Sierre
Schwarzwasser Oberes Baselbiet  Fricktal Sion
Thun Schaffhausen Thurtal Martigny
Saanen-Obersimmer Appenzell A.Rh. Untersee Monthey
Kandertal Appenzell I.Rh. Oberthurgau Neuchatel
Oberland-Ost St.Gallen Goms La Chaux-de-Fonds
Grenchen Rheintal Brig Val-de-Travers
Laufental Werdenberg Visp Geneve
Luzern Sarganserland Leuk Jura

TabelleC.2 Einteilung der MS Regionendrei Sprachrdume der SchwekEigene Darstellung
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MS Region: Stadt

MS Region: Ubrige Agglomerations- und landliche Gebiete

Zurich

Bern
Luzern

Zug
Winterthur
Basel-Stadt
St.Gallen
Lugano
Lausanne
Genf

Glattal-Furttal Sursee-Seetal

Limmattal Willisau
Knonaueramt Entlebuch
Zimmerberg Uri
Pfannenstiel Innerschwyz
Zircher Oberland Einsiedeln
Weinland March

Zurcher Unterland Sarneraatal
Erlach-Seeland Nidwalden

Biel/Bienne Glarner Unterland
Jura bernois Glarner Hinterland
Oberaargau La Sarine
Burgdorf La Gruyere
Oberes Emmental Sense

Aaretal Murten/Morat
Schwarzwasser Glane-Veveyse
Thun Olten
Saanen-Obersimn Thal

Kandertal Solothurn
Oberland-Ost Unteres Baselbiet
Grenchen Oberes Baselbiet
Laufental Schaffhausen

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

Chur

Prattigau
Davos
Schanfigg
Mittelbunden
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-Fondyg
Val-de-Travers
Jura

TabelleC.3 Eintdlung der MS Regionen in Stadte und Ubrige Agglomeratioms landliche Gebiete der Schweiz. Eigene Darstellung.
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MS Region: Hochpreig

MS Region: Ubrige Regionen

Zurich
Limmattal
Knonaueramt
Zimmerberg
Pfannenstiel
Zug
Lausanne
Morges
Nyon
Vevey

La Vallée
Genéve

Glattal-Furttal Willisau

Zircher Oberland Entlebuch
Winterthur Uri

Weinland Innerschwyz
Zurcher Unterland Einsiedeln

Bern March
Erlach-Seeland Sarneraatal
Biel/Bienne Nidwalden

Jura bernois Glarner Unterland
Oberaargau Glarner Hinterland
Burgdorf La Sarine

Oberes Emmental La Gruyére
Aaretal Sense
Schwarzwasser Murten/Morat
Thun Glane-Veveyse
Saanen-Obersimn Olten

Kandertal Thal
Oberland-Ost Solothurn
Grenchen Basel-Stadt
Laufental Unteres Baselbiet
Luzern Oberes Baselbiet

Sursee-Seetal

Schaffhausen

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

Chur

Préttigau
Davos
Schanfigg
Mittelbunden
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
Neuchéatel

La Chaux-de-Fonds

Val-de-Travers
Jura

TabelleC.4 Einteilung der MS Regionen in Hochpreisregionen und ubrige Gebiete der Schweiz. Eigene Darstellung.
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Anhang D: Regionale Aufteing der Vertragsobjekte
Grossregion Agglomeration MS Region Grossregion  |Agglomeration MS Region
Region Lémaniqudausanne Lausanne Zirich Zurich Zurich
Genf Morges Ubrige Agglomerations- |Glattal-Furttal
Ubrige Agglomerationsgebieiéyon gebiete Zirich Limmattal
Region Lémanique Vevey Landliche Gebiete Ziurich{Knonaueramt
Landliche Gebiete Region |Aigle Zimmerberg
Lémanique Pays d'Enhaut Pfannenstiel
Gros-de-Vaud Zurcher Oberland
Yverdon Winterthur
La Vallée Weinland
La Broye Zircher Unterland
Sierre March
Sion Ostschweiz St. Gallen Glarner Unterland
Martigny Ubrige Agglomerations- |Schaffhausen
Monthey gebiete Ostschweiz Appenzell A.Rh.
Goms Landliche Gebiete Ost- [Appenzell I.Rh.
Brig schweiz St.Gallen
Visp Rheintal
Leuk Werdenberg
Genéve Sarganserland
Espace MittellandBern Bern Linthgebiet
Ubrige Agglomerationsgebie{®©lten Toggenburg
Espace Mittelland Biel/Bienne Wil
Landliche Gebiete Espace |Jura bernois Chur
Mittelland Thun Prattigau
Aaretal Thurtal
Schwarzwasser Untersee
Neuchatel Oberthurgau
La Chaux-de-Fonds Thal
Val-de-Travers Davos
Jura Schanfigg
Erlach-Seeland Mittelblinden
Burgdorf Viamala
Oberes Emmental Surselva
Saanen-Obersimmentgl Engiadina Bassa
Kandertal Oberengadin
Oberland-Ost Zentralschweiz |Luzern Luzern
Grenchen Zug Sursee-Seetal
Solothurn Ubrige Agglomerations- |Willisau
La Sarine gebiete Zentralschweiz |Entlebuch
La Gruyere Landliche Gebiete Zentrglri
Sense schweiz Innerschwyz
Murten/Morat Einsiedeln
Glane-Veveyse Sarneraatal
Nordwestschweiz|Basel Oberaargau Nidwalden
Ubrige Agglomerationsgebieféaufental Glarner Hinterland
Nordwestschweiz Basel-Stadt Zug
Landliche Gebiete NordwestiUnteres Baselbiet Tessin Bellinzona Tre Valli
schweiz Oberes Baselbiet Lugano Locarno
Aarau Chiasso-Mendrisio Bellinzona
Brugg-Zurzach Ubrige Agglomerations- |Lugano
Baden gebiete Tessin Mendrisio
Mutschellen Landliche Gebiete TessinMesolcina
Freiamt
Fricktal

Tabelle D.1DreiMdglichkeiten fir die regionale Aufteilung der VertragsobjeBigene Darstellung.
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Anhang E: Regressionsresultate der empirisciigralysevon Wohnimmobilien

Sour ce SS df Ms Number of obs = 130591
F( 97,130493) = 1274.21
Model 5625. 88013 97 57.9987642 Prob > F = 0.0000
Resi dual 5939. 70548130493 . 045517426 R- squar ed = 0.4864
Adj R-squared = 0.4861
Tot al 11565. 5856130590 . 088564098 Root MSE = .21335
nettom etpreis_pro_nm2_| og Coef . Std. Err. t P>|t] [95% Conf. Interval]
ratingqualitaetm krol age . 0220388 . 0002763 79.77 0. 000 . 0214973 . 0225803
kat egori ewohnung -.0321937 . 0152846 -2.11 0. 035 -.0621512 -.0022362
kat egori emai sonette . 0337887 . 015921 2.12 0.034 . 0025838 . 0649935
anzahl zi nmer -.0097467 . 0009055 -10.76 0. 000 -.0115215 -.0079719
quadr at met er _| og -.2173238 . 0031357 -69.31 0. 000 -. 2234696 -. 2111779
et age . 0077757 . 0002939 26. 46 0. 000 . 0071998 . 0083517
al ter0_5j ahre -. 0425585 . 0162107 -2.63 0. 009 -.0743311 -.0107858
al ter6_10j ahre -.0631432 . 0160585 -3.93 0. 000 -.0946175 -.0316688
al ter11_20j ahre -.0877486 . 0159547 -5.50 0. 000 -.1190195 -.0564778
al ter21_30j ahre -.1657654 . 0159186 -10.41 0. 000 -.1969656 -.1345652
al ter31_40j ahre -. 2406965 . 0158779 -15.16 0. 000 -.2718168 -.2095761
al ter41_50j ahre -. 2508457 . 0158485 -15.83 0. 000 -.2819085 -.2197829
al ter51_60j ahre -. 2776412 . 0158579 -17.51 0. 000 -.3087224 -. 2465601
al ter_60j ahre -.2732781 . 0158487 -17.24 0. 000 -.3043411 -.242215
vertragsdauer _| og -.0769932 . 0004358 -176.67 0. 000 -.0778474 -.0761391
guel tigper311214 -. 0040159 . 0011815 -3.40 0.001 -. 0063316 -. 0017001
m nergie . 0064196 . 0067003 0.96 0.338 -.0067128 . 019552
regi onr hei ntal . 0899289 . 0400788 2.24 0. 025 . 011375 . 1684827
regi onwer denber g . 0773267 . 0376971 2.05 0. 040 . 0034411 . 1512123
regi onsarganser | and . 1342585 . 0385387 3.48 0. 000 . 0587233 . 2097936
regi onlinthgebi et . 249535 . 0367861 6.78 0. 000 . 1774349 . 3216351
regi ont oggenbur g -.0947874 . 0496359 -1.91 0. 056 -.1920728 . 0024981
regi onwi | . 0691091 . 0367711 1.88 0. 060 -.0029615 . 1411797
regi onchur . 2385254 . 0366403 6.51 0. 000 . 1667111 . 3103397
regionpraettigau . 2122267 . 0518895 4.09 0. 000 .1105243 . 3139291
regi ondavos 0 (omtted)
regi onschanfigg 0 (omtted)
regionm ttel buenden 0 (omtted)
regionvi amal a 0 (omtted)
regi onsursel va 0 (omtted)
regi onengi adi nabassa 0 (omtted)
regi onober engadi n 0 (omtted)
regi onnesol ci na 0 (omtted)
regi onaar au . 1376348 . 0357204 3.85 0. 000 . 0676235 . 2076462
regi onbruggzur zach . 2545719 . 0372665 6.83 0. 000 . 1815302 . 3276136
regi onbaden . 3133349 . 0358503 8.74 0. 000 . 2430689 . 3836009
regi onmut schel | en . 1872361 . 0361462 5.18 0. 000 . 1163902 . 2580821
regi onfreiant . 2479356 . 0365208 6.79 0. 000 . 1763555 . 3195158
regi onfricktal . 2266798 . 0358868 6.32 0. 000 . 1563423 . 2970173
regi onthurtal . 1351887 . 0364712 3.71 0. 000 . 0637057 . 2066717
regi onunt ersee . 1204461 . 0381473 3.16 0. 002 . 045678 . 1952142
regi onober t hurgau . 0547008 . 03631 1.51 0.132 -.0164661 . 1258678
regiontrevalli 0 (omtted)
regi onl ocar no . 2645222 . 0394405 6.71 0. 000 . 1872196 . 3418249
regi onbel li nzona -.017862 . 0374296 -0.48 0. 633 -.0912233 . 0554993
regi onl ugano . 1078238 . 0361915 2.98 0.003 . 036889 . 1787586
regi onnendri sio . 0073615 . 0437695 0.17 0. 866 -.0784259 . 0931489
regi onl ausanne . 2862743 . 03568 8.02 0. 000 . 2163421 . 3562066
regi onnor ges . 4089296 . 0367369 11.13 0. 000 . 3369259 . 4809334
regi onnyon . 3357763 . 0361404 9.29 0. 000 . 2649417 . 4066109
regi onvevey . 2953785 . 0359747 8.21 0. 000 . 2248688 . 3658882
regionaigle . 0512915 . 0467135 1.10 0.272 -.040266 . 1428491
r egi onpaysdenhaut 0 (omtted)
regi ongr osdevaud . 3735764 . 0485767 7.69 0. 000 . 2783669 . 4687859
regi onyverdon . 2027279 . 0378332 5.36 0. 000 . 1285756 . 2768802
regionlavall e 0 (onmitted)
regi onl abroye . 118095 . 0374567 3.15 0. 002 . 0446806 . 1915093
regi ongons 0 (onmitted)
regionbrig . 1774086 . 0417351 4. 25 0. 000 . 0956086 . 2592086
regionvi sp 0 (onmitted)
regi onl euk 0 (onmitted)
regionsierre 0 (onmitted)
regi onsi on . 032851 . 0374232 0.88 0. 380 -.0404978 . 1061999
regi onmartigny -.0655471 . 0386326 -1.70 0. 090 -.1412663 . 0101722
regi onnont hey . 041202 . 0387561 1.06 0. 288 -.0347594 . 1171633
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regi onneuchat el . 15226 . 0359756 4.23 0. 000 . 0817486 . 2227715
regi onl achauxdef onds -. 080391 . 0428765 -1.87 0.061 -.1644281 . 0036461
regi onval detravers 0 (omtted)
regi ongenve . 3650056 . 0356759 10. 23 0. 000 . 2950814 . 4349298
regi onzuerich . 5536701 . 0356306 15. 54 0. 000 . 4838347 . 6235055
regionglattal furttal . 3427306 . 0356884 9.60 0. 000 . 272782 . 4126793
regionli matt al . 3789119 . 0357215 10.61 0. 000 . 3088985 . 4489254
regi onknonauer ant . 2804679 . 0364748 7.69 0. 000 . 2089778 . 3519579
regi onzi mer berg . 4556256 . 035686 12.77 0. 000 . 3856817 . 5255696
regi onpf annensti el . 5408176 . 0358034 15. 11 0. 000 . 4706436 . 6109916
regi onzuer cher ober| and . 3140331 . 0357502 8.78 0. 000 . 2439633 . 3841029
regi onwi nterthur . 2793481 . 0358892 7.78 0. 000 . 209006 . 3496902
regi onwei nl and . 1173869 . 0518565 2.26 0.024 . 0157491 . 2190247
regi onzuer cherunterl and . 2140489 . 0358701 5.97 0. 000 . 1437441 . 2843536
regi onbern . 2689584 . 0357817 7.52 0. 000 .1988268 . 3390899
regi onerl achseel and . 1462521 . 0399441 3. 66 0. 000 . 0679624 . 2245417
r egi onbi el bi enne . 2108164 . 0359904 5.86 0. 000 . 1402759 . 2813568
regi onj urabernois 0 (omtted)
regi onober aar gau . 1656904 . 037303 4. 44 0. 000 . 0925771 . 2388037
regi onbur gdor f . 1328177 . 0373825 3.55 0. 000 . 0595488 . 2060867
regi onober esenment al 0 (omtted)
regi onaar et al . 0066341 . 0378337 0.18 0.861 -.0675192 . 0807875
regi onschwar zwasser 0 (omtted)
regi ont hun . 144131 . 0367249 3.92 0. 000 . 0721509 . 2161111
regi onsaanenober si ment al 0 (omtted)
regi onkandert al 0 (omtted)
regi onober | andost . 1163475 . 0389963 2.98 0.003 . 0399155 . 1927795
regi ongrenchen . 0367534 . 0378823 0.97 0. 332 -. 0374952 . 1110021
regi onl auf ent al . 2337918 . 0370716 6.31 0. 000 . 1611321 . 3064516
regionluzern . 2744472 . 03579 7.67 0. 000 . 2042995 . 3445948
regi onsur seeseet al . 0866776 . 0373468 2.32 0. 020 . 0134786 . 1598767
regionwi | | isau . 0276668 . 0398169 0. 69 0. 487 -.0503736 . 1057072
regi onent | ebuch 0 (onmtted)
regionuri . 1790381 . 0389645 4.59 0. 000 . 1026683 . 2554079
regi oni nnerschwyz . 2370624 . 0381486 6.21 0. 000 . 1622919 . 3118329
regi onei nsi edel n . 0429534 . 0711415 0. 60 0. 546 -.0964826 . 1823894
regi onmarch . 3775081 . 036121 10. 45 0. 000 . 3067115 . 4483046
regi onsar ner aat al . 2681706 . 037723 7.11 0. 000 . 1942341 . 3421071
regi onni dwal den . 2854314 . 037495 7.61 0. 000 . 2119418 . 358921
regi ongl arnerunterl and . 123876 . 0405691 3.05 0. 002 . 0443612 . 2033908
regi ongl arner hi nterl and 0 (omtted)
regi onzug . 438521 . 0360802 12.15 0. 000 . 3678046 . 5092375
regi onl asarine . 1097842 . 0359773 3.05 0.002 . 0392693 . 1802991
regi onl agruyere . 0573046 . 0366417 1.56 0.118 -.0145125 . 1291218
regi onsense . 1351448 . 0412748 3.27 0. 001 . 054247 . 2160427
regi onnmur t ennor at . 1667429 . 0466699 3.57 0. 000 . 0752707 . 2582151
regi ongl aneveveyse . 2231793 . 0485187 4.60 0. 000 . 1280835 . 3182752
regionol ten . 1310854 . 0364143 3.60 0. 000 . 059714 . 2024569
regi ont hal 0 (omtted)
regi onsol ot hurn . 1203207 . 0373956 3.22 0.001 . 0470259 . 1936155
regi onbasel st adt . 3303603 . 0357373 9.24 0. 000 . 2603158 . 4004047
regi onunt er esbasel bi et . 3574714 . 035698 10. 01 0. 000 . 287504 . 4274389
regi onober eshasel bi et . 2212281 . 0361973 6.11 0. 000 . 150282 .2921742
regi onschaf f hausen . 0497566 . 0364853 1.36 0.173 -.0217539 . 121267
regi onappenzel | arh . 0115266 . 0387763 0.30 0.766 -.0644743 . 0875275
regi onappenzel lirh 0 (omtted)
regionstgal | en . 1493034 . 0357501 4.18 0. 000 . 0792339 . 2193729
_cons 6.617865 . 0439913 150. 44 0. 000 6.531642 6.704087

Tabelle E.1Regressionsresultate furaAnalyse der Minergiframie von Wohnimmobiliemit 106 MS Regionen fur die
Beriicksichtigung von regionalen UnterschiedParstellung von Stata.
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Sour ce SS df MS Number of obs = 130591
F( 23,130567) = 3701.99
Model 4565. 14935 23 198. 484754 Prob > F = 0.0000
Resi dual 7000. 43626130567 . 053615663 R- squar ed = 0.3947
Adj R-squared = 0.3946
Tot al 11565. 5856130590 .088564098 Root MSE = .23155
nettom etpreis_pro_n2_~g Coef . Std. Err. t P> t] [95% Conf. Interval]
ratingqualitaetm krol age . 0181051 . 0002785 65. 01 0. 000 . 0175593 . 0186509
kat egori ewohnung -. 0532571 . 0162532 -3.28 0. 001 -.0851131 -.0214011
kat egori emni sonette . 0368969 . 0169518 2.18 0. 030 . 0036716 . 0701222
anzahl zi nmer -.0180768 . 0009288 -19. 46 0. 000 -.0198972 -.0162563
quadr at met er _| og -.1960885 . 0032833 -59.72 0. 000 -.2025238 -.1896533
et age . 0112936 . 0003092 36. 53 0. 000 . 0106876 . 0118996
al ter0_5j ahre -. 0775689 . 0174584 -4.44 0. 000 -. 1117871 -.0433507
al ter6_10j ahre -.0885312 . 0172402 -5.14 0. 000 -.1223216 -.0547408
al ter11_20j ahre -.1169504 . 0171012 -6.84 0. 000 -.1504685 -.0834324
al ter21_30j ahre -.2069683 . 0170574 -12.13 0. 000 -. 2404004 -.1735362
al ter31_40j ahre -.2674217 . 0170247 -15.71 0. 000 -.3007898 -.2340536
al ter41_50j ahre -.2799584 . 0169918 -16. 48 0. 000 -.313262 -.2466548
al ter51_60j ahre -.2893616 . 0170031 -17.02 0. 000 -.3226874 -.2560357
al ter_60j ahre -.2397346 . 016995 -14.11 0. 000 -.2730445 -.2064246
vertragsdauer _| og -.0750649 . 0004707 -159. 46 0. 000 -.0759875 -. 0741422
guel tigper311214 -.004188 . 0012821 -3.27 0. 001 -. 0067009 -.0016752
m nergie . 0186937 . 0070473 2.65 0. 008 . 0048812 . 0325062
regi onl emani que . 2086825 . 0059631 35. 00 0. 000 . 1969949 . 2203702
espaceni ttel |l and . 071991 . 0060976 11.81 0. 000 . 0600397 . 0839423
nor dwest schwei z . 1757769 . 0059615 29. 49 0. 000 . 1640924 . 1874614
zuerich_grossregion . 336612 . 0058454 57.59 0. 000 . 3251551 . 3480689
ost schwei z . 0361777 . 0062364 5. 80 0. 000 . 0239545 . 0484009
zentral schwei z . 1887839 . 0064827 29.12 0. 000 . 176078 .2014899
_cons 6. 685424 . 0281048 237.87 0. 000 6. 630339 6. 740509

Tabelle E.2Regressionsresultate fir die Analyse der Minefji@mie von Wohnimmobiliemit siebenGrossre@nen fir
die Berucksichtigung von regionalen Unterschiedearstellung von Stata.
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Li near regression Nunber of obs = 130591
F( 40, 130550) = 2464.74

Prob > F = 0.0000

R- squar ed = 0.4219

Root MSE = . 2263

Robust HC2
nettom etpreis_pro_n2_| og Coef . Std. Err. t P> t] [95% Conf. Interval]
ratingqualitaetm krol age . 0179191 . 0002825 63.43 0. 000 . 0173654 .0184728
kat egori ewohnung -. 0522958 . 0164451 -3.18 0. 001 -.084528 -. 0200637
kat egori emni sonette . 0337944 . 0172476 1.96 0. 050 -. 0000106 . 0675993
anzahl zi mer -. 0220807 . 0011222 -19.68 0. 000 -.0242801 -.0198813
quadr at meter _| og -.1885912 . 0043279 -43.58 0. 000 -.1970738 -.1801086
et age . 0102644 . 0003212 31.96 0. 000 . 0096349 . 0108939
al ter0_5jahre -.0812044 . 0145793 -5.57 0. 000 -.1097796 -.0526291
alter6_10j ahre -. 09727 . 0144695 -6.72 0. 000 -. 1256299 -. 06891
al ter1l1_20j ahre -.1198576 . 0144499 -8.29 0. 000 -.1481792 -. 0915361
al ter21_30j ahre -.2007806 . 0144144 -13.93 0. 000 -.2290325 -.1725286
al ter31_40j ahre -.2742928 . 0143867 -19. 07 0. 000 -.3024905 -. 2460952
al ter41_50j ahre -.2888623 . 0143791 -20.09 0. 000 -.3170451 -. 2606795
al ter51_60j ahre -.2972381 . 0144183 -20.62 0. 000 -.3254977 -.2689786
al ter_60jahre -.2562193 . 0144295 -17.76 0. 000 -.2845009 -.2279377
vertragsdauer _| og -.0761506 . 0005404 -140.91 0. 000 -.0772098 -.0750914
guel tigper311214 -.0045473 . 0012529 -3.63 0. 000 -.007003 -.0020916
m nergie . 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
stgal | en . 0336295 . 0070959 4.74 0. 000 . 0197216 . 0475373
bel l'inzona -.1291769 . 0104628 -12.35 0. 000 -. 1496837 -.1086701
| ugano 0 (omtted)

chi assomendri si o -.1026246 . 0192992 -5.32 0. 000 -. 1404508 -. 0647985
| ausanne . 1667498 . 0069765 23.90 0. 000 . 153076 . 1804237
geneve . 251174 . 007204 34.87 0. 000 . 2370543 . 2652938
uebri geaggl or egi onl emani que . 0875758 . 0079463 11. 02 0. 000 . 0720011 . 1031504
uebri geaggl oespacem ttel |l and . 0269412 . 0067885 3.97 0. 000 . 0136358 . 0402466
uebri geaggl onor dwest schwei z . 0871286 . 0071507 12.18 0. 000 . 0731134 .1011439
uebri geaggl ozuerich . 1597032 . 0071691 22.28 0. 000 . 1456519 . 1737544
uebri geaggl oost schwei z . 0177287 . 0070897 2.50 0.012 . 003833 . 0316245
uebri geaggl ozentral schwei z . 1538977 . 0106654 14. 43 0. 000 . 1329937 . 1748017
uebri geaggl oti ci no . 1389085 . 0182008 7.63 0. 000 . 1032352 . 1745819
I aendl i chegebi et er egi onl emani que . 1639851 . 0157057 10. 44 0. 000 . 1332022 . 1947679
| aendl i chegebi et eespacenmittel |l an -.0153011 . 0092987 -1.65 0. 100 -.0335264 . 0029242
I aendl i chegebi et enor dwest schwei z . 0815995 . 0085677 9.52 0. 000 . 064807 . 0983921
| aendl i chegebi et ezuerich . 072559 . 0541906 1.34 0.181 -.0336537 . 1787717
I aendl i chegebi et eost schwei z -.0297231 . 008774 -3.39 0. 001 -.04692 -.0125262
| aendl i chegebi et ezentral schwei z . 0459011 . 0089669 5.12 0. 000 . 0283262 . 0634761
_cons 6.699596 . 0297168 225.45 0. 000 6.641352 6. 757841

Tabelle E.3Regressionsresultatdes Regressionsmodells (1) mittels der Rofddsthode. Darstellung von Stata.
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Mietpramien von MINERGIEebauden im Immobilienmarkt Schweiz | Anhang

Sour ce SS df Ms Number of obs = 130591
F( 39,130551) = 2263.91
Model 4666. 14232 39 119. 644675 Prob > F = 0.0000
Resi dual 6899. 44329130551 . 052848644 R- squar ed = 0.4035
Adj R-squared = 0.4033
Tot al 11565. 5856130590 . 088564098 Root MSE = .22989
nettom etpreis_pro_n2_| og Coef . Std. Err. t P> t] [95% Conf. Interval]
kat egori ewohnung -.057534 . 0162038 -3.55 0. 000 -.0892932 -. 0257747
kat egori emai sonette . 0268408 . 016898 1.59 0.112 -.006279 . 0599607
anzabhl zi mmer -. 0249504 . 0009534 -26.17 0. 000 -.026819 -.0230818
quadr at meter _| og -.1717504 . 0033238 -51.67 0. 000 -.178265 -.1652358
et age . 0091387 . 0003093 29.54 0. 000 . 0085324 . 0097449
al ter0_5j ahre -.0762448 . 0173567 -4.39 0. 000 -.1102635 -.042226
alter6_10j ahre -.0950402 . 0171565 -5.54 0. 000 -.1286667 -.0614137
al ter11_20j ahre -.120964 . 0170254 -7.10 0. 000 -.1543336 -. 0875945
al ter21_30j ahre -.2014631 . 0169812 -11.86 0. 000 -.234746 -.1681802
al ter31_40j ahre -.2773287 . 0169525 -16. 36 0. 000 -. 3105552 -. 2441021
al ter41_50j ahre -.292845 . 0169194 -17.31 0. 000 -.3260067 -.2596834
al ter51_60j ahre -.2974234 . 0169348 -17.56 0. 000 -.3306153 -.2642316
al ter_60j ahre -.2480963 . 0169262 -14. 66 0. 000 -.2812713 -.2149213
vertragsdauer_| og -.0761412 . 000468 -162.69 0. 000 -.0770585 -.0752239
guel tigper311214 -.0043379 . 0012729 -3.41 0.001 -.0068328 -.0018429
m nergie -.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
bel l'i nzona -.1385247 . 0143672 -9.64 0. 000 -.1666842 -.1103652
| ugano 0 (omtted)
chi assonendrisio -.0833822 . 0283865 -2.94 0. 003 -.1390193 -.0277451
| ausanne . 1391363 . 0074595 18. 65 0.000 . 1245159 . 1537568
geneve . 2443229 . 0074617 32.74 0. 000 . 2296981 . 2589478
uebri geaggl or egi onl emani que . 0521123 . 0082558 6.31 0. 000 . 0359311 . 0682935
uebri geaggl oespacem ttel | and . 0153437 . 00749 2.05 0.041 . 0006635 . 0300239
uebri geaggl onor dwest schwei z . 0907796 . 0076099 11.93 0. 000 . 0758642 . 1056949
uebri geaggl ozuerich . 1533976 . 0081096 18.92 0. 000 . 1375029 . 1692923
uebri geaggl oost schwei z . 0216801 . 0078564 2.76 0. 006 . 0062818 . 0370785
uebri geaggl ozentral schwei z . 1505668 . 0134512 11.19 0. 000 . 1242027 . 1769309
uebri geaggl oticino . 0931484 . 0196293 4.75 0. 000 . 0546753 . 1316215
| aendl i chegebi et er egi onl emani que . 1098926 . 0162285 6.77 0. 000 . 0780851 . 1417001
| aendl i chegebi et eespacemittel | an -. 0000774 . 0125892 -0.01 0.995 -.0247521 . 0245973
| aendl i chegebi et enor dwest schwei z . 0757096 . 010546 7.18 0. 000 . 0550397 . 0963796
| aendl i chegebi et ezuerich -.0037261 . 0339388 -0.11 0.913 -.0702455 . 0627934
I aendl i chegebi et eost schwei z -.0519939 . 0102393 -5.08 0. 000 -.0720626 -. 0319251
| aendl i chegebi et ezent ral schwei z . 0232177 . 009842 2.36 0.018 . 0039275 . 0425079
_cons 6.748252 . 0283927 237.68 0. 000 6.692603 6.803901

Tabelle E.4Regressionsmailtatedes Regressionsmodells (1) ohne die Varighlalitét der MikrolageDarstellung von
Stata.
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Mietpramien von MINERGIEebauden im Immobilienmarkt Schweiz | Anhang

Sour ce SS df MS Nunmber of obs = 130591
F( 40, 130550) = 2441.99
Model 3712. 53447 40 92.8133617 Prob > F = 0.0000
Resi dual 4961. 85275130550 .038007298 R- squar ed = 0.4280
Adj R-squared = 0.4278
Tot al 8674.38722130590 . 06642459 Root MSE = .19495
bruttom etpreis_pro_n2_I og Coef . Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
ratingqual i taetm krol age . 0139519 . 0002391 58. 35 0. 000 . 0134833 . 0144205
kat egori ewohnung -. 0810675 . 0137417 -5.90 0. 000 -.1080009 -.054134
kat egori emai sonette -.0120002 . 0143305 -0.84 0. 402 -.0400878 . 0160873
anzahl zi mer -.0058484 . 0008094 -7.23 0. 000 -.0074348 -.004262
quadr at meter _| og -.2266348 . 0028277 -80. 15 0. 000 -.232177 -.2210927
et age . 0083004 . 0002627 31.59 0. 000 . 0077854 . 0088153
al ter0_5j ahre -.0698652 . 0147193 -4.75 0. 000 -.0987148 -. 0410156
al ter6_10j ahre -.0817756 . 0145495 -5.62 0. 000 -.1102923 -. 0532589
al ter1l_20j ahre -.104652 . 0144383 -7.25 0. 000 -. 1329507 -. 0763532
alter21_30j ahre -.1668423 . 0144008 -11.59 0. 000 -.1950676 -.1386171
al ter31_40j ahre -.2215531 . 0143764 -15.41 0. 000 -.2497307 -.1933756
al ter41_50j ahre -. 242446 . 0143484 -16. 90 0. 000 -.2705686 -.2143233
alter51_60j ahre -.2486376 . 0143614 -17.31 0. 000 -.2767856 -.2204896
al ter_60j ahre -.2068586 . 0143545 -14.41 0. 000 -.2349932 -.178724
vertragsdauer _| og -. 0650649 . 0003969 -163.94 0. 000 -.0658428 -.0642871
guel tigper311214 -. 005189 . 0010795 -4.81 0. 000 -.0073048 -.0030732
m nergie . 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
stgal l en . 0100906 . 0067903 1.49 0.137 -.0032182 . 0233994
bel l i nzona -.1010022 . 0121846 -8.29 0. 000 -.1248839 -. 0771205
| ugano 0 (omtted)
chi assonmendri sio -.1161785 . 0240743 -4.83 0. 000 -.1633637 -. 0689933
| ausanne . 1172324 . 0063367 18. 50 0. 000 . 1048127 . 1296521
geneve . 174113 . 0063285 27.51 0. 000 . 1617093 . 1865168
uebri geaggl or egi onl emani que . 0319385 . 0070172 4.55 0. 000 . 0181849 . 0456921
uebri geaggl oespacem ttel | and -.0032018 . 0063537 -0.50 0.614 -.0156548 . 0092513
uebri geaggl onordwest schwei z . 0373832 . 0064537 5.79 0. 000 . 024734 . 0500324
uebri geaggl ozuerich . 1137342 . 0068778 16. 54 0. 000 . 1002539 . 1272145
uebri geaggl oost schwei z -. 010269 . 0066627 -1.54 0.123 -.0233278 . 0027899
uebri geaggl ozentral schwei z . 1059405 . 0114072 9. 29 0. 000 . 0835825 . 1282985
uebri geaggl oti ci no . 0662253 . 0166576 3.98 0. 000 . 0335766 . 098874
| aendl i chegebi et er egi onl emani que . 0875272 . 0137813 6. 35 0. 000 . 0605161 . 1145383
| aendl i chegebi et eespacem ttell an -.0431316 . 0106781 -4.04 0. 000 -. 0640605 -.0222026
| aendl i chegebi et enor dwest schwei z . 0217315 . 0089438 2.43 0. 015 . 0042019 . 0392611
| aendl i chegebi et ezueri ch -.0084283 . 0287995 -0.29 0.770 -.0648747 . 0480181
I aendl i chegebi et eost schwei z -.0833435 . 0086884 -9.59 0. 000 -.1003726 -.0663145
| aendl i chegebi et ezentral schwei z . 0187695 . 0083519 2.25 0. 025 . 0023999 . 0351391
_cons 6.972127 . 0240869 289. 46 0. 000 6.924917 7.019337

Tabelle E.5Regressionsresultatdes Regressionsmodells (1) mit Bruttomietpreisen als abhéngige Vabeaellung von
Stata.
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Mietpramien von MINERGIEebauden im Immobilienmarkt Schweiz | Anhang

Sour ce SS df MS Number of obs = 130591
F( 41,130549) = 2326.93
Model 4883. 33951 41 119.105842 Prob > F = 0.0000
Resi dual 6682. 24611130549 . 051185732 R- squar ed = 0.4222
Adj R-squared = 0.4220
Tot al 11565. 5856130590 . 088564098 Root MSE = .22624
nettom etpreis_pro_n2_| og Coef . Std. Err. t P> t| [95% Conf. Interval]
ratingqual itaetm krol age . 0179805 . 0002776 64.78 0. 000 . 0174365 . 0185245
kat egori ewohnung -.0628113 . 0159949 -3.93 0. 000 -. 094161 -. 0314616
kat egori emai sonette . 0245243 . 0166661 1.47 0. 141 -.0081409 . 0571895
anzabhl zi mrer -. 022005 . 0009394 -23.43 0. 000 -.0238461 -. 0201639
quadr at met er _| og -.1891514 . 0032821 -57.63 0. 000 -.1955843 -.1827185
et age . 010263 . 0003049 33.66 0. 000 . 0096653 . 0108606
al ter0_5j ahre -.0823543 . 0170821 -4.82 0. 000 -.115835 -.0488737
al ter6_10j ahre -. 0986762 . 0168853 -5.84 0. 000 -.1317711 -. 0655814
alter11_20j ahre -.121345 . 0167564 -7.24 0. 000 -.1541871 -.0885028
al ter21_30j ahre -. 2023965 . 016713 -12.11 0. 000 -.2351537 -.1696393
al ter31_40j ahre -.2757588 . 0166846 -16.53 0. 000 -.3084603 -.2430573
al ter41_50j ahre -.2904141 . 0166522 -17. 44 0. 000 -.3230521 -.2577762
alter51_60j ahre -.2988208 . 0166672 -17.93 0. 000 -.3314883 -.2661533
al ter_60j ahre -.2577616 . 0166592 -15. 47 0. 000 -.2904134 -.2251098
vertragsdauer_| og -.0761043 . 0004606 -165.22 0. 000 -.0770071 -.0752015
guel ti gper311214 -. 0045219 . 0012528 -3.61 0. 000 -. 0069773 -. 0020666
m nergie -.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
stgal |l en . 031697 . 0078833 4.02 0. 000 . 0162459 . 0471481
bel linzona -.1291481 . 0141401 -9.13 0. 000 -.1568625 -.1014336
| ugano 0 (omtted)
chi assomendri sio -.1027545 . 027938 -3.68 0. 000 -.1575124 -. 0479966
| ausanne . 1667878 . 0073536 22.68 0. 000 . 1523748 . 1812008
geneve . 2510805 . 0073442 34.19 0. 000 . 236686 . 2654749
uebri geaggl or egi onl emani que . 0875983 . 0081434 10. 76 0. 000 . 0716374 . 1035592
uebri geaggl oespacem ttel |l and . 0269581 . 0073734 3.66 0. 000 . 0125064 . 0414098
uebri geaggl onor dwest schwei z . 0882586 . 0074907 11.78 0. 000 . 073577 . 1029401
uebri geaggl ozuerich . 1596627 . 0079816 20.00 0. 000 . 144019 . 1753065
uebri geaggl oost schwei z .0176884 . 007732 2.29 0.022 . 0025338 . 032843
uebri geaggl ozentral schwei z . 1582727 . 013248 11.95 0. 000 . 1323069 . 1842384
uebri geaggl oti ci no . 1389961 . 019331 7.19 0. 000 .1011076 . 1768845
I aendl i chegebi et er egi onl emani que . 1641478 . 0159931 10. 26 0. 000 . 1328017 . 1954939
I aendl i chegebi et eespacem ttell an -.0153942 . 0123918 -1.24 0.214 -.039682 . 0088936
I aendl i chegebi et enor dwest schwei z . 0814964 . 0103791 7.85 0. 000 . 0611535 .1018393
I aendl i chegebi et ezueri ch . 0728632 . 0334215 2.18 0. 029 . 0073577 . 1383686
I aendl i chegebi et eost schwei z -.023436 . 0101098 -2.32 0.020 -.0432511 -.003621
I aendl i chegebi et ezentral schwei z . 0459454 . 0096923 4.74 0. 000 . 0269487 . 0649422
M ner gi eSt adt . 1122031 . 0131903 8.51 0. 000 . 0863504 . 1380558
_cons 6.713149 . 027998 239.77 0. 000 6.658273 6.768024

Tabelle E.6Regressionsresultatdes Regressionsmodells (1) mit zusatzlichem Interaktionskéimargie*Stadt.
Darstellung von Stata.

83



Mietpramien von MINERGIEebauden im Immobilienmarkt Schweiz | Anhang

Sour ce SS df MS Nunmber of obs = 130591
F( 41, 130549) = 2324.40
Model 4880. 26589 41 119.030875 Prob > F = 0.0000
Resi dual 6685. 31972130549 .051209276 R- squar ed = 0.4220
Adj R-squared = 0.4218
Tot al 11565. 5856130590 . 088564098 Root MSE = .22629
nettom etpreis_pro_n2_| og Coef . Std. Err. t P>| t] [95% Conf. Interval]
ratingqual i taetm krol age . 0179769 . 000278 64. 66 0. 000 . 017432 . 0185218
kat egori ewohnung -. 0573658 . 0160161 -3.58 0. 000 -.088757 -. 0259746
kat egori emai sonette . 0291352 . 0166872 1.75 0. 081 -.0035714 . 0618417
anzahl zi mrer -.0220822 . 0009395 -23.50 0. 000 -.0239236 -. 0202407
quadr at met er _| og -.1888317 . 0032829 -57.52 0. 000 -.1952662 -.1823972
et age . 0102416 . 0003051 33.57 0. 000 . 0096437 . 0108395
al ter0_5j ahre -.0815226 . 0170858 -4.77 0. 000 -.1150104 -.0480348
alter6_10j ahre -.0982791 . 0168908 -5.82 0. 000 -.1313848 -. 0651734
al ter11_20j ahre -.1210736 . 0167629 -7.22 0. 000 -.1539285 -.0882186
al ter21_30j ahre -.2018965 .0167188 -12.08 0. 000 -.234665 -.169128
al ter31_40j ahre -.2753326 . 0166902 -16. 50 0. 000 -.3080451 -.2426202
al ter41_50j ahre -.2899344 . 0166578 -17.41 0. 000 -.3225834 -.2572854
al ter51_60j ahre -.2983198 . 0166729 -17.89 0. 000 -.3309984 -.2656412
al ter_60j ahre -.2572972 . 0166649 -15. 44 0. 000 -.2899601 -.2246343
vertragsdauer_|l og -.0761344 . 0004607 -165.25 0. 000 -.0770374 -.0752314
guel tigper311214 -.0045312 . 0012531 -3.62 0. 000 -.0069871 -.0020752
m nergie -.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
stgall en . 0344328 . 0078852 4. 37 0. 000 . 018978 . 0498875
bel i nzona -.129143 . 0141434 -9.13 0. 000 -.1568638 -.1014222

| ugano 0 (omtted)
chi assomendri sio -.1027331 . 0279444 -3.68 0. 000 -.1575036 -. 0479626
| ausanne . 1668132 . 0073553 22.68 0. 000 . 1523969 . 1812295
geneve . 2512036 . 0073459 34. 20 0. 000 . 2368059 . 2656014
uebri geaggl or egi onl emani que . 0876457 . 0081453 10. 76 0. 000 . 0716811 . 1036104
uebri geaggl oespacem ttel |l and . 0269673 . 0073751 3.66 0. 000 . 0125123 . 0414223
uebri geaggl onor dwest schwei z . 0876472 . 0074927 11.70 0. 000 . 0729617 . 1023327
uebri geaggl ozuerich . 1596809 . 0079834 20. 00 0. 000 . 1440335 . 1753282
uebri geaggl oost schwei z . 01769 . 0077338 2.29 0. 022 . 0025319 . 0328481
uebri geaggl ozentral schwei z . 1559504 . 0132539 11.77 0. 000 . 1299729 .1819278
uebrigeaggl oti ci no . 1390022 . 0193355 7.19 0. 000 . 101105 . 1768993
| aendl i chegebi et er egi onl emani que . 1641822 . 0159968 10. 26 0. 000 . 1328287 . 1955357
| aendl i chegebi et eespacem ttel | an -.0153895 . 0123947 -1.24 0.214 -.039683 . 0089039
| aendl i chegebi et enor dwest schwei z . 0814283 . 0103816 7.84 0. 000 . 0610805 .1017761
| aendl i chegebi et ezuerich . 0727806 . 0334292 2.18 0. 029 . 00726 . 1383012
| aendl i chegebi et eost schwei z -.0266423 .0101233 -2.63 0. 008 -. 0464837 -. 0068009
| aendl i chegebi et ezentral schwei z . 0459475 . 0096945 4.74 0. 000 . 0269464 . 0649486
M ner gi eHochpr ei sregi on . 0466454 . 0132965 3.51 0. 000 . 0205845 . 0727062
_cons 6.706391 . 0280261 239. 29 0. 000 6. 65146 6.761321

Tabelle E.7Regressionsresultatdes Regressionsmodells (1) mit zusatzlichem Interaktionskéimargie*Hochpreisregin.
Darstellung von Stata.
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Mietpramien von MINERGIEebauden im Immobilienmarkt Schweiz | Anhang

Sour ce SS df MS Number of obs = 130591
F( 42,130548) = 2268.70
Model 4879. 84838 42 116.186866 Prob > F = 0.0000
Resi dual 6685. 73723130548 .051212866 R- squar ed = 0.4219
Adj R-squared = 0.4217
Tot al 11565. 5856130590 .088564098 Root MSE = . 2263
nettom etpreis_pro_nm2_| og Coef . Std. Err. t P>[t] [95% Conf. Interval]
ratingqualitaetm krol age . 0179186 . 0002775 64. 56 0. 000 . 0173746 . 0184625
kat egori ewohnung -. 0520936 . 015952 -3.27 0.001 -. 0833592 -. 0208279
kat egori enmi sonette . 034113 . 0166359 2.05 0. 040 . 0015068 . 0667191
anzahl zi mmer -. 0220873 . 0009396 -23.51 0. 000 -.0239289 -. 0202457
quadr at meter _| og -.188615 . 0032824 -57.46 0. 000 -.1950485 -.1821814
etage . 0102677 . 000305 33. 66 0. 000 . 0096699 . 0108655
al ter0_5j ahre -.0822257 . 0170936 -4.81 0. 000 -.1157287 -.0487226
alter6_10j ahre -.0944665 . 0169529 -5.57 0. 000 -.127694 -.061239
alter11_20j ahre -.1181251 . 0167884 -7.04 0. 000 -.15103 -.0852202
alter21_30j ahre -.1992562 . 0167335 -11.91 0. 000 -.2320535 -.166459
al ter31_40j ahre -.2727723 . 0167052 -16. 33 0. 000 -.3055141 -.2400305
al ter41_50j ahre -.2873447 . 0166726 -17.23 0. 000 -.3200226 -. 2546667
al ter51_60j ahre -.295726 . 0166875 -17.72 0. 000 -.3284332 -.2630188
al ter_60j ahre -.2547388 . 0166788 -15. 27 0. 000 -.2874289 -.2220486
vertragsdauer_| og -.0761544 . 0004607 -165.30 0. 000 -.0770574 -.0752514
guel tigper311214 -.0045738 . 0012532 -3.65 0. 000 -. 00703 -.0021176
m nergie . 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
stgal l en . 0335851 . 0078822 4.26 0. 000 . 0181362 . 0490341
bel linzona -.1291738 . 0141439 -9.13 0. 000 -.1568955 -.101452

| ugano 0 (omtted)
chi assonmendri si o -.1026226 . 0279454 -3.67 0. 000 -.157395 -.0478502
| ausanne . 1667529 . 0073556 22.67 0. 000 . 1523362 . 1811697
geneve . 2511621 . 0073461 34.19 0. 000 . 2367639 . 2655604
uebri geaggl or egi onl emani que . 087557 . 0081456 10. 75 0. 000 . 0715919 . 1035222
uebri geaggl oespacem ttel |l and . 026945 . 0073753 3.65 0. 000 . 0124895 . 0414005
uebri geaggl onor dwest schwei z . 0870547 . 0074916 11.62 0. 000 . 0723713 .1017381
uebri geaggl ozuerich . 1597053 . 0079837 20. 00 0. 000 . 1440573 . 1753532
uebri geaggl oost schwei z . 0177152 . 0077341 2.29 0. 022 . 0025565 . 0328738
uebri geaggl ozentral schwei z . 1530448 . 0132484 11.55 0. 000 . 1270782 . 1790114
uebri geaggl oti ci no . 1389097 . 0193361 7.18 0. 000 .1010113 . 1768082
I aendl i chegebi et er egi onl emani que . 1638556 . 0159975 10. 24 0. 000 . 1325007 . 1952104
I aendl i chegebi et eespacem ttell an -. 0154655 . 0123955 -1.25 0.212 -.0397604 . 0088294
| aendl i chegebi et enor dwest schwei z . 0818631 . 0103832 7.88 0. 000 . 0615122 . 1022141
| aendl i chegebi et ezuerich . 072583 . 0334303 2.17 0. 030 . 0070602 . 1381059
| aendl i chegebi et eost schwei z -. 0298644 . 0100876 -2.96 0. 003 -. 0496359 -.0100929
| aendl i chegebi et ezentral schwei z . 0459419 . 009695 4.74 0. 000 . 0269399 . 0649439
M nergi eAl ter6_10 -. 0307984 . 0156985 -1.96 0. 050 -.0615671 -. 0000297
M nergi eAl terll_20 -.0264451 . 0185226 -1.43 0. 153 -. 062749 . 0098588
_cons 6. 698038 . 027972 239. 45 0. 000 6. 643214 6. 752863

Tabelle E.8Regressionsresultatdes Regressionsmodells (1) mit zusatzlichem Interaktionskéimargie*Alter. Darstellung
von Stata.
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Mietpramien von MINERGIEebauden im Immobilienmarkt Schweiz | Anhang
Sour ce SS df MS Nunmber of obs = 130591
F( 42,130548) = 2268.78
Model 4879. 93677 42 116.188971 Prob > F 0. 0000
Resi dual 6685. 64885130548 .051212189 R- squar ed = 0.4219
Adj R-squared = 0.4218
Tot al 11565. 5856130590 . 088564098 Root MSE = .2263
nettom etpreis_pro_n2_|og Coef . Std. Err. t P>t [95% Conf. Interval]
ratingqual i taetm krol age . 0179324 . 0002777 64.57 0. 000 . 0173881 . 0184767
kat egori ewohnung -.0526384 . 016501 -3.19 0. 001 -.0849801 -.0202968
kat egori emai sonette . 0332583 . 0171587 1.94 0. 053 -. 0003724 . 066889
anzahl zi nmer -. 0220645 . 0009396 -23.48 0. 000 -.0239061 -.0202228
quadr at met er _| og -.1886134 . 0032832 -57.45 0. 000 -.1950485 -.1821783
et age . 0102663 . 000305 33. 66 0. 000 . 0096685 . 0108641
al ter0_5j ahre -.0829528 . 0171029 -4.85 0. 000 -.1164741 -.0494314
alter6_10j ahre -.099523 . 0169153 -5.88 0. 000 -.1326768 -.0663692
al ter11_20j ahre -.1219795 . 0167828 -7.27 0. 000 -.1548735 -.0890854
al ter21_30j ahre -.2028867 . 0167391 -12.12 0. 000 -.2356951 -.1700783
al ter31_40j ahre -.2763591 . 0167104 -16.54 0. 000 -.3091111 -.2436071
al ter41_50j ahre -.2909181 . 0166775 -17. 44 0. 000 -.3236057 -.2582305
alter51_60j ahre -.2992898 . 0166924 -17.93 0. 000 -.3320066 -.2665731
al ter_60j ahre -.2582562 . 0166842 -15.48 0. 000 -.2909569 -.2255555
vertragsdauer _| og -.0761609 . 0004607 -165.31 0. 000 -.0770639 -.0752578
guel tigper311214 -.0045431 . 0012531 -3.63 0. 000 -.0069991 -.0020871
m nergie . 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
stgall en . 0335205 . 0078825 4.25 0. 000 . 0180709 . 0489701
bellinzona -.1291935 . 0141438 -9.13 0. 000 -.1569151 -.1014719
| ugano 0 (omtted)
chi assomendri sio -.1026549 . 0279452 -3.67 0. 000 -. 157427 -.0478829
| ausanne . 1667583 . 0073555 22.67 0. 000 . 1523416 . 181175
geneve . 2511579 . 0073461 34.19 0. 000 . 2367598 . 2655561
uebri geaggl or egi onl emani que . 087593 . 0081455 10. 75 0. 000 . 071628 . 1035581
uebri geaggl oespacem ttel |l and . 0269342 . 0073753 3.65 0. 000 . 0124788 . 0413896
uebri geaggl onor dwest schwei z . 0870422 . 0074917 11.62 0. 000 . 0723586 . 1017258
uebri geaggl ozuerich . 1597041 . 0079837 20. 00 0. 000 . 1440563 . 175352
uebri geaggl oost schwei z . 017714 . 007734 2.29 0. 022 . 0025555 . 0328726
uebri geaggl ozentral schwei z . 1620977 . 0136695 11. 86 0. 000 . 1353056 . 1888898
uebri geaggl otici no . 1389169 . 019336 7.18 0. 000 .1010186 . 1768151
| aendl i chegebi et er egi onl enani que . 1640499 . 0159972 10. 25 0. 000 . 1326956 . 1954042
I aendl i chegebi et eespacem ttel | an -.0153017 . 0123951 -1.23 0.217 -. 0395958 . 0089924
| aendl i chegebi et enor dwest schwei z . 0815314 . 0103819 7.85 0. 000 . 0611831 .1018797
| aendl i chegebi et ezuerich . 0725795 . 0334301 2.17 0. 030 . 0070571 . 1381019
| aendl i chegebi et eost schwei z -.0295266 . 0104055 -2.84 0. 005 -. 0499212 -.009132
| aendl i chegebi et ezentral schwei z . 0459006 . 0096948 4.73 0. 000 . 0268989 . 0649023
M nergi eKlimaM ttel | and . 0047005 . 0235184 0.20 0. 842 -.0413952 . 0507961
M ner gi eKl i maAl pennor dhang -.0927871 . 0454948 -2.04 0. 041 -.181956 -.0036182
_cons 6. 702054 . 0283124 236.72 0. 000 6. 646562 6. 757546

Tabelle E.9Regressionsresultatdes Regressionsmodells (1) mit zusatzlichem InteEnagterm Minergie*Klimaregion

Darstellung von Stata.
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Mietprdmien von MINERGIEebauden im Immobilienmarkt Schweiz | Anhang
Sour ce SS df %S Nunber of obs = 130591
F( 46,130544) = 2071.77
Model 4880. 40767 46 106. 095819 Prob > F = 0.0000
Resi dual 6685. 17794130544 . 051210151 R- squared = 0.4220
Adj R-squared = 0.4218
Tot al 11565. 5856130590 . 088564098 Root MSBE = .2263
nettom etpreis_pro_n2_| og Coef . Std. Err. t P>| t] [95% Conf. Interval
ratingqual i taetm krol age . 0179278 . 0002778 64.53 0. 000 . 0173833 . 0184724
kat egori ewohnung . 0526118 . 0165007 -3.19 0. 001 -.0849529 -.0202708
kat egori emmi sonette . 0332966 . 0171585 1.94 0. 052 -.0003337 . 0669269
anzahl zi mrer . 0220643 . 0009397 -23.48 0. 000 -. 0239061 -.0202225
quadr at met er _I og . 1885842 . 0032832 -57.44 0. 000 -.1950193 -.1821492
et age . 0102678 . 0003051 33. 66 0. 000 . 0096699 . 0108657
al ter0_5j ahre . 0828058 . 0171059 -4.84 0. 000 -.1163331 -.0492786
alter6_10j ahre . 0990969 . 0169208 -5.86 0. 000 -.1322614 -.0659324
alter11_20j ahre . 1216092 . 0167896 -7.24 0. 000 -.1545164 -.088702
al ter21_30j ahre . 2025402 . 0167446 -12.10 0. 000 -.2353592 -.1697212
al ter31_40j ahre -.276012 . 0167156 -16.51 0. 000 -.3087742 -. 2432498
al ter41_50j ahre . 2905655 . 0166829 -17.42 0. 000 -.3232637 -.2578673
al ter51_60j ahre . 2989383 . 0166977 -17.90 0. 000 -.3316654 -.2662111
al ter_60j ahre . 2579131 . 0166892 -15. 45 0. 000 -.2906236 -.2252026
vertragsdauer _| og -.076161 . 0004607 -165.31 0. 000 -.077064 -.075258
guel tigper311214 . 0045353 . 0012531 -3.62 0. 000 -.0069913 -.0020793
m nergie . 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
bel I'i nzona . 1291981 . 0141435 -9.13 0. 000 -.1569191 -.101477
| ugano 0 (omtted)
chi assonmendri si o . 1026479 . 0279446 -3.67 0. 000 -.1574189 -.047877
| ausanne . 1667535 . 0073554 22.67 0. 000 . 1523371 . 1811699
geneve . 2511536 . 0073459 34.19 0. 000 . 2367557 . 2655515
uebri geaggl or egi onl emani que . 087584 . 0081454 10. 75 0. 000 .0716192 . 1035488
uebri geaggl oespacem ttel | and . 0270095 . 0073752 3.66 0. 000 . 0125543 . 0414647
uebri geaggl onor dwest schwei z . 0867383 . 0075013 11.56 0. 000 . 0720358 . 1014408
uebri geaggl ozuerich . 1597043 . 0079835 20. 00 0. 000 . 1440568 . 1753518
uebri geaggl oost schwei z . 017715 . 0077339 2.29 0.022 . 0025567 . 0328733
uebri geaggl ozentral schwei z . 1621267 . 0136693 11. 86 0. 000 . 135335 . 1889183
uebri geaggl oti ci no . 1389098 . 0193356 7.18 0. 000 .1010123 . 1768072
| aendl i chegebi et er egi onl emani que . 1640272 . 015997 10. 25 0. 000 . 1326735 . 195381
I aendl i chegebi et eespacem ttel |l an . 0153068 . 0123948 -1.238 0. 217 -.0396005 . 0089868
| aendl i chegebi et enor dwest schwei z . 0815611 . 0103818 7.86 0. 000 . 0612129 . 1019092
| aendl i chegebi et ezueri ch . 0725646 . 0334294 2.17 0. 030 . 0070434 . 1380857
| aendl i chegebi et eost schwei z . 0295364 . 0104053 -2.84 0. 005 -. 0499306 -.0091421
| aendl i chegebi etezentral schwei z . 0459013 . 0096946 4.73 0. 000 . 0269 . 0649026
M ner gi eZueri ch . 0028551 . 0239872 0.12 0. 905 -.0441593 . 0498695
M nergi eBern . 0071833 . 0397897 0.18 0. 857 -.0708038 . 0851703
M nergi eSt Gal | en . 0031052 . 0306068 0.10 0.919 -. 0568835 . 063094
M ner gi eAggl oEspaceM ttel | and . 6591376 . 2274356 -2.90 0.004 -1.104907 -.2133679
M ner gi eAggl oNor dwest schwei z . 0182849 . 0291129 0.63 0.530 -. 0387758 . 0753455
M ner gi eAggl oZentral schwei z . 0926965 . 0454939 -2.04 0. 042 -.1818637 -. 0035292
_cons 6.701571 . 028315 236. 68 0. 000 6.646075 6. 757068

Tabelle E.10Regressionsresultaides Regressionsmodells (1) mit zusétzlichem Interaktionskdimergie*Agglomeration

Darstellung von Stata.
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Mietpramien von MINERGIEebauden im Immobilienmarkt Schweiz | Anhang

Sour ce SS df MS Number of obs = 1220
F( 20, 1199) = 165.66

Model 24.9164373 20 1.24582186 Prob > F = 0.0000
Resi dual 9.01682253 1199 .007520286 R- squar ed = 0.7343
Adj R-squared = 0.7298

Tot al 33.9332598 1219 .027836965 Root MSE = .08672

Tabelle E.11Regressionsresultatdes Regresionsmodells (3)Darstellung von Stata.
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