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Management Summary

Die vorliegende Machbarkeitsstudie wurde im Rahmen der Revision 2025 der Immobilienpreisstatistik
(IMPI1 2025) des Bundesamtes fur Statistik (BFS) erstellt. Ziel der Studie ist es, eine Erweiterung der
bestehenden Immobilienpreisstatistik um Preisindikatoren fur Rendite- und Gewerbeimmobilien zu pru-
fen. Angestossen wurde dieses Projekt durch das Interesse, welche die externe Begleitgruppe der Im-
mobilienpreisstatistik und verschiedene potentielle Nutzer einer solchen Statistik angemeldet haben.

Zu Beginn der Machbarkeitsstudie werden die einzelnen Segmente und Objekttypen der Rendite- und
Gewerbeimmobilien definiert und abgegrenzt. Dabei wird auf die Heterogenitat dieser Segmente einge-
gangen und aufgezeigt, wie die Objekte anhand des Eidgendssischen Gebaude- und Wohnungsregis-
ters (GWR) in verschiedene Teilsegmente unterteilt werden kénnen. Es werden die Objekttypen der
Mehrfamilienhauser, der Birogebaude, der Gross- und Einzelhandelsgebaude, der Industrie- und La-
gerbauten sowie unbebautes Land unterschieden. Dariliber hinaus werden unterschiedliche Indikatoren
betrachtet, die fir die Beobachtung und Analyse von Rendite- und Gewerbeimmobilienmarkten in
Frage kommen und als Commercial Real Estate Indicators (CREI) bezeichnet werden. Neben Preis-
und Mietpreisindizes sind dies Daten zu Transaktionszahlen und -volumen, Leerstdnden, Baugenehmi-
gungen und Bautatigkeit, Renditekennziffern sowie Bodenpreisen. Aufgrund der getatigten Analysen
sowie Abklarungen bezuglich bereits bestehender Indikatoren im In- und Ausland empfiehlt das Pro-
jektteam, sich auf die Implementierung von Transaktionspreisindizes zu konzentrieren und dabei die
Messung der Preisentwicklung von Mehrfamilienhdusern zu priorisieren. Dieses Segment weist deut-
lich mehr Transaktionen auf als die Ubrigen Kategorien der Rendite- und Gewerbeimmobilien und ist
zudem auch homogener.

Fir die Erstellung eines Transaktionspreisindex sind Informationen zu den stattgefundenen Transaktio-
nen sowie zu den Preisen der gehandelten Objekte erforderlich. Das BFS hat verschiedene mogliche
Datenquellen geprift. Dabei kristallisierte sich zum einen die Erhebungsvariante Gber die Hypothekar-
institute und institutionellen Investoren heraus. Als noch vielversprechender hat sich jedoch eine Erhe-
bung bei den Grundbuchdmtern erwiesen. Das BFS hat in den letzten Jahren bereits eine Grundbu-
cherhebung aufgebaut, anhand welcher die Immobilientransaktionen samtlicher Objekttypen identifi-
ziert und gezahlt werden kdnnen. Das heute noch fehlende Element fur die Erstellung eines Transakti-
onspreisindex fur Mehrfamilienhduser sind die Transaktionspreise. Kinftig mussten diese mit- oder
nacherhoben werden. Da das Universum aller Transaktionen von Mehrfamilienhdusern uberschaubar
ist und eine Mehrheit der Kantone Uber Transaktionspreise in digitaler Form verfugt, erachtet das BFS
eine solche Erhebung als umsetzbar und verhaltnismassig.

Erganzt werden konnte die Erhebung bei den Grundbiichern mit dem Auslesen von Transaktionsprei-
sen und transaktionspreisnahen Angaben aus den Jahresberichten der Immobilienfonds, Immobilien-
anlagestiftungen und Immobilienaktiengesellschaften. Zudem waren gegebenenfalls auch die Daten
des offiziellen Mietpreisindex des BFS sowie Informationen von Immobilienportalen von Nutzen, um die
korrekte Ableitung der Verkaufe von Mehrfamilienhausern aus den Grundbuchdaten zu plausibilisieren
und zu erganzen. Neben dem Transaktionspreis werden bei der Berechnung eines Preisindex auch
Informationen zur Bereinigung der qualitativen Unterschiede der gehandelten Objekte benétigt. Die An-
gaben zu den physischen Eigenschaften der Objekte knnen aus dem GWR bezogen werden. Die La-
gequalitadt kann aus o6ffentlich zuganglichen Geoinformationsdatensatzen hergeleitet werden. Die ei-
gentliche Qualitatsbereinigung geschieht anhand von hedonischen Modellen kombiniert mit einer
Stratifizierung der Beobachtungen in mehrere Untergruppen.

Abschliessend enthalt die Studie eine Empfehlung zum weiteren Vorgehen.
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1. Einleitung und Ausgangslage

Der Schweizerische Wohnimmobilienpreisindex (IMPI) ist die jingste Preisstatistik des Bundesamtes
fur Statistik (BFS). Sie wurde in Erfillung der Motion 11.3021 «Statistische Erfassung der Immobilien-
preise» des Nationalrats vom Marz 2011 und des Postulats 12.3003 «Machbarkeitsstudie zur statisti-
schen Erfassung der Immobilienpreise» des Standerats vom Januar 2012 im dritten Quartal 2020 neu
eingefihrt und wird seitdem quartalsweise publiziert. Gemessen wird dabei die Entwicklung der Trans-
aktionspreise fiir Einfamilienhduser und Eigentumswohnungen, die zu Wohnzwecken dienen'.

Neben Einfamilienhdusern und Eigentumswohnungen (Wohnimmobilien) werden auf dem Immobilien-
markt weitere Objekttypen gehandelt, die fur die Immobilienwirtschaft relevant sind, wie Mehrfamilien-
hauser, Einzel- und Grosshandelsgebaude, Industrie- und Lagerbauten, Buro- bzw. Verwaltungsob-
jekte, Gebaude fir Kultur- und Freizeitzwecke sowie das Bildungs- und Gesundheitswesen oder unbe-
baute Grundstiicke (vgl. Kapitel 2). Diese Objekttypen werden zu Investitionszwecken oder mit der Ab-
sicht, ein Gewerbe zu betreiben, gekauft bzw. erstellt. In der vorliegenden Studie werden sie unter dem
Titel «Rendite- und Gewerbeimmobilien» zusammengefasst. Im Vergleich zu den Wohnimmobilien ist
die Erstellung von Preisstatistiken bei den Rendite- und Gewerbeimmobilien aufgrund der relativ gerin-
gen Anzahl Transaktionen und einer grosseren Vielfalt an Objekttypen wesentlich anspruchsvoller.

Der letzten grossen Finanzkrise ging ein Boom auf dem amerikanischen Immobilienmarkt voraus, der
bei den Wohnimmobilien starker ausgepragt war als bei den Rendite- und Gewerbeimmobilien2. Als
Reaktion darauf haben viele Lander damit begonnen, offizielle Preisindizes fiir Einfamilienhduser und
Eigentumswohnungen zu erstellen3. Mittlerweile produzieren beinahe alle EU-Mitgliedsstaaten offizielle
Zahlen zur Preisentwicklung von Wohnimmobilien*. In den letzten Jahren stieg bei Zentralbanken,
Marktanalysten, politischen Entscheidungstragern und Investoren auch das Interesse an Preisindikato-
ren fur Rendite- und Gewerbeimmobilien stark an. Die Verlagerung des Fokus auf dieses Segment ist
nicht nur darauf zurtickzufiihren, dass sich die Preisindizes fir Wohnimmobilien inzwischen etabliert
haben. Sondern auch auf die Beobachtung, dass die Preise fur Rendite- und Gewerbeimmobilien ten-
denziell schneller auf Veranderungen der wirtschaftlichen Rahmenbedingungen reagieren als Preise
fir Wohnimmobilien®. Zudem haben Preisveranderungen bei den Rendite- und Gewerbeimmobilien
unmittelbaren Einfluss auf das Investitionsverhalten von wirtschaftlichen Akteuren®. Derzeit sind in ver-
schiedenen Landern und auch auf europaischer Ebene Bestrebungen zur Implementierung von
Preisindikatoren im Bereich der Rendite- und Gewerbeimmobilien im Gange’. Zudem ist hierzulande
die Erinnerung an die letzte Immobilienkrise, Anfang der 90er-Jahre, die von den Renditeliegenschaf-
ten ausging, bei den Marktbeobachtern immer noch waché.

Bis heute existiert in der Schweiz keine offizielle Statistik bezliglich der Preise von Rendite- und Ge-
werbeimmobilien. Bereits wahrend der Arbeiten zur Implementierung des Preisindex fir Wohnimmobi-
lien hat die Begleitgruppe® grosses Interesse an einem Preisindex fiir Rendite- und Gewerbeimmobi-

" Bundesamt fiir Statistik (2020). Schweizerischer Wohnimmobilienpreisindex (4Q 2019 = 100), Methodische Grundlagen.

2 Chaney et al. (2012). The Collateral Channel: How Real Estate Shocks Affect Corporate Investment, American Economic Review, 102(6), 2381—
2409.

3 Hill and Steurer (2020). Commercial Property Price Indices and Indicators: Review and Discussion of Issues Raised in the CPPI Statistical Report
of Eurostat (2017).

4 Eurostat. House price statistics.

5 Zhu (2005). The Importance of Property Markets for Monetary Policy and Financial Stability, in Real Estate Indicators and Financial Stability, Bank
for International Settlements, Vol. 21, 9-29.

6 Chaney et al. (2012). The Collateral Channel: How Real Estate Shocks Affect Corporate Investment, American Economic Review, 102(6), 2381—
2409.

7 Eurostat (2021). Progress report on commercial real estate statistics.
Eurostat (2023). Report on ongoing work on CRE indicators at the meeting of Real Estate Price Statistics Working Group in Luxembourg.

8 Finanz und Wirtschaft (17.11.2015). Die Schweizer Immobilienblase der Neunzigerjahre.

9 Dem Revisionsteam steht eine externe Begleitgruppe mit Vertretern aus der Wissenschaft, der Immobilienwirtschaft, von Datenlieferanten und
Nutzern der Statistik zur Seite. Intern wird die Revision durch einen Projektausschuss begleitet.
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lien geaussert. Das Projektteam des BFS musste sich zu diesem Zeitpunkt allerdings auf ein Themen-
gebiet konzentrieren und hat sich aufgrund des sehr bedeutenden Wohnimmobilienmarktes und der
einfacheren Umsetzbarkeit auf Indizes fir Einfamilienhauser und Eigentumswohnungen konzentriert.
Zugleich gab das Projektteam das Versprechen ab, die Thematik der Rendite- und Gewerbeimmobilien
nach der Implementierung des Wohnimmobilienpreisindex vertieft zu adressieren.

Im Rahmen der Revision 2025 der Immobilienpreisstatistik'® erstellt das Projektteam des BFS eine
Machbarkeitsstudie, in der die Erweiterung der Statistik um Preisindizes fir Rendite- und Gewerbeim-
mobilien gepruft wird. Ein Zwischenstand der Arbeiten wurde im September 2023 der Begleitgruppe
und dem Projektsteuerungsausschuss prasentiert und mit den beiden Gremien diskutiert. Dabei wurde
insbesondere eine Vorauswahl bezuglich der zu berticksichtigenden Indikatoren und Marktsegmenten
gemacht. Zudem wurden zwei Varianten fir die Datenerhebung skizziert. In einer zweiten Pro-
jektphase wurden die beiden Datenerhebungsvarianten weiter vertieft. Beim vorliegenden Dokument
handelt es sich um die definitive Version der Machbarkeitsstudie, welche neben der Variantenauswahl
auch eine Empfehlung seitens des Projektteams und eine Aufwandschatzung enthalt. Nach der Kon-
sultation der Begleitgruppe und des Projektausschusses wird der Mandant!' das weitere Vorgehen be-
stimmen.

2. Definition Rendite- und Gewerbeimmobilien

Fir die Erstellung einer Preisstatistik ist es unabdingbar, die betrachteten Giter und die Gegebenhei-
ten des Marktes auf dem sie gehandelt werden, genau zu kennen und zu beschreiben. In einem ersten
Schritt werden in diesem Kapitel Informationen Gber den Schweizer Markt und den Bestand von Ren-
dite- und Gewerbeimmobilien zusammengetragen. Ziel ist es dabei, das Segment der Rendite- und
Gewerbeimmobilien sowie die entsprechenden Teilsegmente zu definieren, von den Gbrigen Immobili-
enobjekttypen abzugrenzen und zu klaren, welche Objekttypen die Voraussetzungen fir die Produk-
tion eines Preisindikators erfllen.

2.1 Definition und Abgrenzung der Marktsegmente

Das Segment der Rendite- und Gewerbeimmobilien umfasst ein sehr breites und heterogenes Spekt-
rum an Immobilien und damit verbundenen Geschaftstatigkeiten'?. Rendite- und Gewerbeimmobilien
sind ein Sammelbegriff fir samtliche Liegenschaften, welche mit einer Investitionsabsicht oder zur
Ausubung einer gewerblichen Tatigkeit errichtet oder erworben werden. Die beiden Unterkategorien
unterscheiden sich zwar voneinander, weisen aber auch Uberschneidungen auf. So steht sowohl bei
den Rendite- als auch bei den Gewerbeimmobilien letztlich ein wirtschaftlicher Beweggrund im Vorder-
grund.

Als Renditeimmobilien werden in der Regel Liegenschaften bezeichnet, die in erster Linie mit der Ab-
sicht erworben oder erstellt wurden, durch Mieteinnahmen und/oder einen zukiinftigen Weiterverkauf
einen monetaren Ertrag zu erzielen'3. Es sind also Renditeliberlegungen, die fir dieses Segment pra-
gend sind. Die eigentliche Nutzungsart der Immobilie steht bei der Definition von Renditeimmobilien
nicht im Vordergrund. Bei den Gewerbeimmobilien ist die Nutzung hingegen entscheidend. In diese
Kategorie fallen grundsatzlich alle Objekte, die einem gewerblichen Zweck dienen. Im Gegensatz zu

'° Die Preisindizes des BFS werden alle fiinf Jahre Uberarbeitet. Ziel einer solchen Revision ist es, die Strukturen des Index zu aktualisieren, die
Erhebungstechniken zu modernisieren, konzeptionelle und methodische Verbesserungen vorzunehmen und die Produktions- und Publikations-
prozesses zu optimieren. Die Revision 2025 des Immobilienpreisindex ist die erste seiner Art und dauert von Oktober 2021 bis Dezember 2026.
Parallel dazu finden auch Revisionsprojekte beim Landesindex der Konsumentenpreise, bei den Import- und Produzentenpreisen und beim
Schweizerischer Baupreisindex statt.

1 Mandant bzw. Auftraggeber des Revisionsprojekts 2025 der Immobilienpreisstatistik und damit auch der Machbarkeitsstudie ist der Leiter der
Abteilung Wirtschaft des Bundesamtes fiir Statistik. Er wird von einem internen Projektausschuss unterstitzt. Bei der Entscheidungsfindung
stltzt er sich auf die auf die Riickmeldungen und Stellungnahmen der Begleitgruppe und des Projektausschusses.

12 Eurostat (2017). Handbook on Commercial Property Price indicators - Commercial property price indicators: sources, methods and issues.

3 KPMG (2022). Investment property: IFRS® Standards vs US GAAP.
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den Renditeimmobilien werden Gewerbeimmobilien in der Regel selbstgenutzt. Falls sie jedoch zur Er-
zielung von regelmassigen Ertradgen weitervermietet werden, kbnnen Gewerbeimmobilien gleichzeitig
auch als Renditeobjekte bezeichnet werden.

Im Rahmen dieser Machbarkeitsstudie bilden Rendite- und Gewerbeimmobilien das Universum der zu
betrachtenden Objekte. Die Unterscheidung zwischen den beiden Teilsegmenten ist in diesem Zusam-
menhang jedoch nicht von zentraler Bedeutung. Rendite- und Gewerbeimmobilien werden ublicher-
weise als eine Ubergreifende Kategorie angesehen. Entscheidend ist vielmehr die Frage, welche Ob-
jekttypen in die Stichprobe aufgenommen werden und welche nicht. Sie unterscheiden sich nach
Struktur und Nutzung. Es existieren allerdings unterschiedliche Abgrenzungsarten. Je nach Sichtweise
wird das Spektrum mehr oder weniger weit gefasst'.

Es besteht weitgehend Einigkeit daruber, dass Blrogebaude, Industrie- und Lagergebaude sowie
Gross- und Einzelhandelsgebaude unabhangig davon, ob sie vom Eigentimer selbst genutzt oder ver-
mietet werden, zu den Rendite- und Gewerbeimmobilien zahlen. Hinzu kommen weitere Objekttypen
wie beispielsweise Gebaude des Verkehrs- und Nachrichtenwesens, Gebaude flr Kultur- und Freizeit-
zwecke, Gebaude des Bildungs- und Gesundheitswesens, Hotels und andere Gebaude zur kurzfristi-
gen Beherbergung oder landwirtschaftliche Betriebsgebaude, die im vorliegenden Dokument zusam-
men mit weiteren Teilsegmenten in die Sammelkategorie «Sonstige Nichtwohngebaude» fallen und
ebenfalls den Rendite- und Gewerbeimmobilien zugeordnet werden kénnen. Wahrend die aufgeliste-
ten Objekttypen in jedem Fall zu den Rendite- und Gewerbeliegenschaften gehoren, ist bei den
Wohnimmobilien zwischen selbstgenutzten und zu Anlagezwecken erworbenen Objekten zu unter-
scheiden.

Biro
Retail
Industrie

Biiro
Retail
Industiie

Wohnimmobilien Renditeimmobilien Gewerbeimmobilien

2] vermietet
[ ] selbstgenutzt

Abbildung 1: Abgrenzung Wohn-, Rendite- und Gewerbeimmobilien

Die Objekttypen der Einfamilienhauser und Eigentumswohnungen, die in der Regel selbstgenutzt wer-
den, sind bereits heute im offiziellen Wohnimmobilienpreisindex des Bundesamtes fir Statistik (BFS)
abgebildet. Obwohl einzelne Einfamilienhauser und Eigentumswohnungen zu Anlagezwecken bezie-
hungsweise zur Weitervermietung erworben werden, sind sie in der Regel vollstandig aus der Katego-
rie der Rendite- und Geschéftsliegenschaften ausgeklammert's. Bei der Abgrenzung der Einfamilien-
hauser fur den IMPI stutzt sich das BFS auf die Gebaudeklassen des Eidgendssischen Gebdude- und
Wohnungsregisters (GWR) des BFS. Dabei werden Gebaude mit einer oder zwei Wohnungen zur
Stichprobe der Einfamilienhauser gezahlt. Dementsprechend erscheint es sinnvoll, Gebdude mit drei
und mehr Wohnungen als Mehrfamilienhduser und damit als Renditeliegenschaften zu klassifizieren.
Auch wenn der Eigentumer allenfalls eine Wohnung selber nutzt, ist sichergestellt, dass die Liegen-
schaft zu einem grossen Teil auch zu Renditezwecken erworben wurde.

4 European Systemic Risk Board (ESRB) - Working Group on Real Estate Methodologies (2019). Methodologies for the assessment of real estate
vulnerabilities and macroprudential policies: commercial real estate.

15 Es existieren auch Definitionen bei denen das Buy-to-Let Segment im Bereich der Einfamilienh&user und Eigentumswohnungen zu den Rendi-
teimmobilien gezahlt wird. Unabhangig davon besteht ein gewisses Interesse an Subindizes, die zwischen selbstgenutzten sowie vermieteten
Einfamilienhausern und Eigentumswohnungen unterscheiden. Bereits heute erfasst das BFS im Rahmen der Erhebung fir den Wohnimmobili-
enpreisindex die Information, ob ein Objekt selbstgenutzt oder vermietet wird. Diese Angabe ist allerdings zum jetzigen Zeitpunkt noch nicht
flachendeckend vorhanden.
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Abschliessend kann in bestimmten Fallen auch der Erwerb von unbebautem Land in die Kategorie der
Rendite- und Gewerbeimmobilien fallen. Dies ist dann der Fall, wenn das unbebaute Grundstlick fir
gewerbliche Zwecke genutzt wird oder mit der Absicht erworben wird, darauf eine Rendite- oder Ge-
werbeimmobilie zu errichten. In der vorliegenden Machbarkeitsstudie werden untenstehende Katego-
rien von Rendite- und Gewerbeimmobilien unterschieden.

Mehrfamilienhduser

Burogebaude

Industrie und Lagergebaude
Gross- oder Einzelhandelsgebaude

Sonstige Nichtwohngebaude

YV V V V V V

Unbebautes Land

Wahrend es relativ einfach erscheint, die Segmente des Wohnimmobilienpreisindex (Einfamilienhauser
und Eigentumswohnungen) von den Rendite- und Gewerbeimmobilien abzugrenzen, sind die einzel-
nen Subsegmente der Rendite- und Gewerbeimmobilien schwieriger zu unterscheiden. Die Abgren-
zung der Teilsegmente kann namlich sowohl anhand von Struktur- als auch Nutzungskriterien erfol-
gen'®. Je nachdem wie diese gewichtet werden, fallt das Ergebnis unterschiedlich aus. So kann ein
klassisches Wohngebaude, welches von den baulichen Gegebenheiten als Mehrfamilienhaus klassiert
wurde, ohne grdsseren Aufwand auch als Burogebaude verwendet werden. Gebdude kdnnen zudem
Uber die Zeit auch umgenutzt werden und in Folge dessen das Teilsegment wechseln. Des Weiteren
gibt es viele Mischnutzungen, bei denen beispielsweise das Erdgeschoss fur den Detailhandel verwen-
det wird und die oberen Geschosse Wohnzwecken dienen. Ublicherweise werden Gebaude mit ver-
schiedenen Nutzungen gemass der dominierenden Nutzung eingeteilt. Diese wiederum kann anhand
verschiedener Kriterien wie den Flachenanteilen oder den jeweiligen Mieteinnahmen bestimmt werden.
Im Rahmen dieser Machbarkeitsstudie stltzt sich das BFS auf das Eidgendssische Gebaude- und
Wohnungsregister (GWR) als Quelle, um die Teilsegmente der Rendite- und Gewerbeimmobilien von-
einander zu unterscheiden und abzugrenzen'’.

2.2 Objekttypen gemiss Gebaude- und Wohnungsregister

Alle Gebaude in der Schweiz, unabhangig von ihrer Nutzung, missen im eidgendssischen Gebaude-
und Wohnungsregister (GWR) registriert werden'8. Das GWR weist trotz vereinzelter kleinerer Erfas-
sungslucken einen hohen Grad an Vollstandigkeit auf. Dies gilt insbesondere fiir die Wohngebdude,
bei denen der Erfassungsgrad nahe bei 100 Prozent liegt. Damit stellt das GWR eine hervorragende
und flachendeckende Datenbasis dar, die einen Uberblick tiber den schweizerischen Immobilienbe-
stand und damit auch Uber die Rendite- und Geschéaftsliegenschaften gewahrleistet. Im vorliegenden
Kapitel werden die Objekttypen des Gebaude- und Wohnungsregisters genauer angeschaut.

Die Einteilung der Gebaude im GWR erfolgt nach der Klassifikation der Bauwerke von Eurostat'®. Dies
geschieht hauptsachlich anhand der Variablen «Gebaudeklasse» und «Gebdudekategorie», welche
beide flr samtliche Gebaude obligatorisch zu erfassen sind. Verantwortlich fir die Erfassung sind die
jeweiligen Gemeinden. Die heute glltige Eurostat-Klassifikation umfasst insgesamt 21 Geb&udeklas-
sen. Das BFS hat fir die Schweiz 5 weitere Klassen erganzt. Die resultierenden 26 Klassen kénnen in
die beiden Gruppen Wohn- und Nichtwohnbauten unterteilt werden. In der vorliegenden Machbarkeits-
studie wird mit insgesamt 11 Gebaudeklassen gestartet. Im Wissen, dass sich die Gruppen bei den

6 Eurostat (2017). Handbook on Commercial Property Price indicators - Commercial property price indicators: sources, methods and issues.
(chapter 4.4. Classification of commercial properties).

7 Bundesamt fiir Statistik (2022). Merkmalskatalog Geb&ude- und Wohnungsregister — Version 4.2.

8 Schweizerische Eidgenossenschaft (2017). Verordnung tber das eidgendssische Geb&aude- und Wohnungsregister.

19 Eurostat (1997). Glossary: Classification of types of construction (CC).
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Nichtwohngebauden jeweils aus mehreren (teils sehr heterogenen) Gebaudeklassen zusammenset-
zen, die hier nicht im Detail abgebildet werden. Der Katalog mit samtlichen Gebaudeklassen kann im
Anhang (vgl. Kapitel 8.1) eingesehen werden.

Gebaudeklasse

11 Wohnbauten
1110 Geb&ude mit einer Wohnung
1121 Gebaude mit zwei Wohnungen

1122 Geb&ude mit drei oder mehr Wohnungen
1130 Wohngebéude fiir Gemeinschaften

12 Nichtwohngebéude

121 Hotels und &hnliche Gebé&ude

122 Blirogebéude

123 Gross- und Einzelhandelsgebéude

124 Gebéude des Verkehrs- und Nachrichtenwesens
125 Industrie- und Lagergebéude

126 Gebdaude fiir Kultur- und Freizeitzwecke sowie Bildungs- und Gesundheitswesen
127 Sonstige Nichtwohngebéude

Abbildung 2: Gebdudeklassen Gebdude- und Wohnungsregister

In der Gruppe der Wohnbauten werden Gebaude mit einer Wohnung, Gebaude mit zwei Wohnungen,
Gebaude mit drei oder mehr Wohnungen sowie Wohngebaude fir Gemeinschaften unterschieden.
Beim bereits existierenden Wohnimmobilienpreisindex des BFS werden Gebaude mit einer und Ge-
baude mit zwei Wohnungen zu den Einfamilienhausern gezahlt. Dementsprechend erscheint es sinn-
voll, Geb&dude mit drei und mehr Wohnungen als Mehrfamilienhduser und damit als Renditeliegen-
schaften zu klassifizieren. Auch wenn der Eigentimer allenfalls eine Wohnung selber nutzt, ist somit
sichergestellt, dass die Liegenschaft zu einem grossen Teil fur Renditezwecke erworben wurde. Offen
ist die Frage, ob allenfalls auch die Kategorie der Wohngebaude fir Gemeinschaften zu den Mehrfami-
lienhausern gezahlt werden kann.

Bei den Nichtwohngebauden sind insbesondere die Gebaudeklassen Blurogebaude, Gross- und Ein-
zelhandelsgebaude sowie Industrie- und Lagergebaude von Interesse fur das Segment der Rendite-
und Gewerbeimmobilien (vgl. Kapitel 2.1). Daneben kénnen auch die Gebaudeklassen Hotels und ahn-
liche Gebaude, Gebaude des Verkehrs- und Nachrichtenwesens, Gebaude fir Kultur- und Freizeitzwe-
cke sowie Bildungs- und Gesundheitswesen und Sonstige Nichtwohngebaude als Rendite- und Gewer-
beimmobilien taxiert werden. Aufgrund der grossen Heterogenitat dieser Gruppen werden sie im Rah-
men dieser Machbarkeitsstudie als restliche Rendite- und Gewerbeimmobilien zusammengefasst.

Die GWR-Variable «Gebaudekategorie» teilt die Gebaude nach ihrer vorwiegenden Nutzungsart in die
sechs Gruppen provisorische Unterkunft, Gebaude mit ausschliesslicher Wohnnutzung, Andere Wohn-
gebaude (Wohngebaude mit Nebennutzung), Gebaude mit teilweiser Wohnnutzung, Gebaude ohne
Wohnnutzung und Sonderbau ein. In Kombination mit der Variablen «Gebaudeklasse» dient die Ge-
baudekategorie vor allem zur Einteilung von Gebauden welche eine Mischnutzung aufweisen.

Bei den Wohnimmobilien macht es sicherlich Sinn samtliche Objekte mit ausschliesslicher Wohnnut-
zung zu berucksichtigen. Sie machen in allen vier Gebaudeklassen der Wohnimmobilien die grosse
Mehrheit der Objekte aus. Hinzu kommen Wohnobjekte mit Nebennutzung. In diesen beiden Katego-
rien gehoren somit sémtliche Objekte, welche vorwiegend eine Wohnnutzung aufweisen. Umgekehrt
gibt es auch bei den Nichtwohngebauden eine entsprechende Abstufung zwischen Objekten welche
keine Wohnnutzung aufweisen und solchen welche eine teilweise Wohnnutzung haben.
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Provisorische Gebaude gemass eidg. GWR-Verordnung Sonderbauten
Unterkunfte

Gebaude vorwiegend mit Wohnnutzung Gebaude vorwiegend ohne Wohnnutzung

Ohne Nebennutzung Mit Mit Wohnnutzung Ohne
Nebennutzung Wohnnutzung
1010 Prov. 1020 Gebéaude mit 1030 Andere 1040 Gebaude mit 1060 Gebaude 1080
Unterkunft ausschliessl. Wohngebaude teilweiser ohne Sonderbau
Wohnnutzung Wohnnutzung Wohnnutzung

Abbildung 3: Gebdudekategorien Gebdude- und Wohnungsregister

In der vorliegenden Machbarkeitsstudie werden sowohl Gebaude mit drei oder mehr Wohnungen mit
ausschliesslicher Wohnnutzung als auch solche mit Nebennutzung zu den Mehrfamilienhausern ge-
zahlt. Bei den Burogebauden, den Gross- und Einzelhandelsgebauden, den Industrie- und Lagerge-
bauden sowie den restliche Rendite- und Gewerbeimmobilien werden zu den Objekten ohne Wohnnut-
zung auch solche mit teilweiser Wohnnutzung mitgerechnet.

2.3 Bestand der Rendite- und Gewerbeimmobilien

Nach der Definition und Abgrenzung der Rendite- und Gewerbeimmobilien sowie deren Teilsegmente
soll in einem nachsten Schritt der Bestand der einzelnen Objekttypen erortert werden. Um einen robus-
ten Indikator erstellen zu kdnnen, ist es zentral, die Grosse des jeweiligen Samples zu kennen. Basis
hierfir ist wiederum das eidgendssische Gebaude- und Wohnungsregister (GWR) mit den im Kapitel
2.2 dargelegten Abgrenzungskriterien. Bei den Wohnbauten werden Objekte mit ausschliesslicher
Wohnnutzung als auch solche mit Nebennutzung mitgezahlt. Bei den Nichtwohngebauden werden alle
Objekte ohne Wohnnutzung sowie mit teilweiser Wohnnutzung bericksichtigt.

Betrachtet man die Anzahl der Objekte im GWR, so wird deutlich, dass allein das Segment der Einfa-
milienhauser gemass Definition, die beim Wohnimmobilienpreisindex angewendet wird2?, mit insge-
samt 1.38 Mio. Objekten fast gleich gross ist wie das gesamte Gefass der Rendite- und Gewerbelie-
genschaften. Zudem sind auch Eigentumswohnungen bzw. Wohnungen im Stockwerkeigentum in der
Stichprobe des Wohneigentumspreisindex enthalten. Diese Eigentumswohnungen dirften sich gross-
mehrheitlich in Gebauden mit drei und mehr Wohnungen befinden. Wie viele der rund 430'000 Mehrfa-
milienhauser im Stockwerkeigentum sind, war bis vor kurzem unbekannt. Das Projektteam des BFS
konnte diese Zahl aufgrund der Grundbucherhebung (vgl. Kapitel 4.2) erstmals anndherungsweise be-
stimmen. Insgesamt weisen rund 130'000 Gebaude mit mehr als 3 Wohnungen die Rechtsform Stock-
werkeigentum auf. Diese Gebaude bzw. die darin enthaltenen Wohnungen fallen dementsprechend in
das Sample der Eigentumswohnungen?' und miissen von den 430'000 Gebauden mit drei oder mehr
Wohnungen abgezogen werden, um auf die Anzahl Mehrfamilienhauser aus dem Sample der Rendite-
und Gewerbeimmobilien zu kommen. Es verbleiben dann noch rund 300'000 Objekte. Auch wenn die
Objekte, mit Eigentumswohnungen abgezogen werden, bleiben die Mehrfamilienhduser das mit Ab-
stand grésste Segment der Rendite- und Gewerbeimmobilien. Von den insgesamt 430'000 Gebauden
mit drei oder mehr Wohnungen sind knapp 350'000 Objekte ausschliesslich wohngenutzt und rund
80'000 Objekte weisen eine Nebennutzung auf.

20 Beim Wohnimmobilienpreisindex werden Geb&ude mit einer Wohnung sowie Gebaude mit zwei Wohnungen als Einfamilienh&user angesehen.

21 Eine Ausnahme ist die Situation, bei der samtliche Stockwerkseinheiten eines Mehrfamilienhauses auf einmal von einem einzelnen Kaufer er-
worben werden. In diesem Fall kdnnen die kumulierten Transaktionspreise auch als Transaktionspreise fiir das gesamte Objekt angesehen
werden. Somit ist nicht abschliessend geklart, ob die Transaktionen der Kategorie der Stockwerkeinheiten oder der Mehrfamilienhduser zuzu-
ordnen sind.
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Gebaudeklasse Anzahl Objekte

Wohnbauten 1'810°469
Gebaude mit einer Wohnung 1'150'243
Gebaude mit zwei Wohnungen 227'801
Gebaude mit drei oder mehr Wohnungen 427'212
Wohngebaude fir Gemeinschaften 5213
Nichtwohngebéude 1°433'540
Blrogebaude 29'085
Gross- und Einzelhandelsgebaude 16'871
Industrie- und Lagergebaude 197'702
Andere Nichtwohngebaude 1'012'527
Nicht klassifizierte Objekte 177'355
Total GWR 3'244'009

Abbildung 4: Anzahl Objekte nach Gebdudeklassen (GWR Stand 11.06.2024)

Die anderen Segmente der Rendite- und Gewerbeimmobilien, welche interessant fir Nutzer von Immo-
bilienpreisstatistiken sind, weisen deutlich weniger Objekte auf als die Mehrfamilienhauser. Insgesamt
existieren in der Schweiz rund 29'000 Burogebaude. Davon weisen rund 23'000 Objekte keine Wohn-
nutzung und knapp 6’000 Objekte eine teilweise Wohnnutzung auf. In der Gruppe der Gross- und Ein-
zelhandelsgebdude sind es deren 17'000 Objekte. Davon haben knapp 4'000 Objekte eine teilweise
Wohnnutzung. Die Kategorie der Industrie- und Lagergebduden umfasst rund 198'000 Objekte und ist
damit nach den Mehrfamilienhdusern das zweitgrosste Segment der Rendite- und Gewerbeimmobilien.
Bei genauerer Betrachtung zeigt sich allerdings wie heterogen dieses Segment ist. Es setzt sich aus
knapp 64'000 Industriegebauden sowie rund 134'000 Behaltern, Silos und Lagergebauden zusammen.
Die Industriegebaude beinhalten Gberdachte Bauten fir die Industrie, wie z.B. Fabriken, Werkstatten,
Schlachthauser, Brauereien, Montagehallen. Knapp 6’000 Industriebauten weisen eine teilweise
Wohnnutzung auf. Bei den Behaltern, Silos und Lagergebauden existieren hingegen praktisch nur Ob-
jekte ohne Wohnnutzung.

Auffallend gross ist die Kategorie der «Anderen Nichtwohngebaude». Dieses Segment ist allerdings
noch weniger homogen zusammengesetzt als die bereits genannten Segmente der Rendite- und Ge-
werbeimmobilien. In dieser Gruppe sind beispielsweise die Kategorien «Landwirtschaftliche Betriebs-
gebaude», «Andere landwirtschaftliche Gebaude», «Sonstige Hochbauten, anderweitig nicht ge-
nannty», «Gebaude fir die Tierhaltung», Gebaude fur Pflanzenbau», «Kirchen und sonstige Kultge-
baude», «Andere Gebaude fir die kollektive Unterkunft» und «Denkmaler oder unter Denkmalschutz
stehende Bauwerke» enthalten.
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B Gebaude mit einer Wohnung

® Gebaude mit zwei Wohnungen
36.8% Gebaude mit drei oder mehr Wohnungen (STWE)
Gebaude mit drei oder mehr Wohnungen (MFH)
Burogebaude

= Industrie- und Lagergebaude

m Gross- und Einzelhandelsgebaude

mAndere Gebaude

0.99 9
o 9.2% 3.9%

Abbildung 5: Anteil Gebédude nach Objekttyp (GWR Stand 11.06.2024)

2.4 Anzahl Kaufe von Rendite und Gewerbeimmobilien

Das BFS hat in den letzten Jahren eine Datenerhebung bei den kantonalen Grundbuchern aufgebaut
(vgl. Kapitel 4.2). Mittels der Daten aus den Grundblchern lasst sich die Gesamtzahl der Immobilien-
transaktionen ermitteln, klassifiziert nach Kaufen, Erbschaften, Schenkungen, Zwangsverwertungen,
Ehevertragen, Firmenfusionen etc. Unter Beizug des Eidgendssischen Gebdude- und Wohnungsregis-
ter (GWR) ist es zudem mdoglich, Aussagen zu Handanderungen verschiedener Objekttypen zu ma-
chen. Das BFS ist momentan daran, anhand der Grundbuchdaten eine schweizweite Handanderungs-
statistik aufzubauen.

Auch wenn in einigen Kantonen noch Lucken bei der Digitalisierung der Grundbuicher existieren (vgl.
Kapitel 4.2) und auch noch gewisse Abgrenzungsprobleme bestehen, konnte das BFS die ungefahre
Anzahl Transaktionen bzw. Kaufe der einzelnen Objekttypen im Segment der Rendite- und Gewerbei-
mmobilien bestimmen. Zur Qualitatssicherung hat das Projektteam des BFS seine Ergebnisse auch mit
Daten aus verschiedenen kantonalen Handanderungsstatistiken abgeglichen (vgl. Kapitel 4.2). Fur die
Auswertung kann mittlerweile auf die Daten der Jahre 2017 bis 2023 zurlickgegriffen werden. Spates-
tens ab 2020 kdnnen die Daten als relativ vollstandig angesehen werden. Da einige Kantone beim Er-
fassen der Geschéafte im Hauptbuch Verspatungen aufweisen, war beim Auswertungszeitpunkt das
Jahr 2023 noch nicht komplett. Die untenstehende Zahlung der Anzahl Kaufe pro Jahr in den verschie-
denen Segmenten der Rendite- und Gewerbeimmobilien basiert auf gerundeten Durchschnittswerten
der Jahre 2020 bis 2022.

» Mehrfamilienhauser: 6’000 Kaufe davon 80 Prozent mit ausschliesslicher Wohnnutzung

» Biroimmobilien: 350 Kaufe davon 80 Prozent ohne Wohnnutzung

» Gross- und Einzelhandelsgebaude: 200 Kaufe davon 70 Prozent ohne Wohnnutzung

» Industrie- und Lagergebaude: 3’000 Kaufe davon mehr als 95 Prozent ohne Wohnnutzung
Beim Wohnimmobilienpreisindex des BFS werden durchschnittlich 7’500 Transaktionen pro Quartal
und etwa 30’000 Transaktionen pro Jahr erhoben. Diese teilen sich weiter auf in die beiden Objektty-
pen der Einfamilienhauser und der Eigentumswohnungen, fiir welche separate Subindizes berechnet
werden. Zusatzlich werden auch Indizes fur funf verschiedene Gemeindetypen erstellt. Die Auswertung
der Grundbuchdaten zeigt, dass sicherlich gentugend Transaktionen vorliegen wirden, um ein- oder

zweimal pro Jahr einen robusten schweizweiten Preisindex im Segment der Mehrfamilienhauser zu be-
rechnen. Allenfalls ware sogar eine gewisse Regionalisierung der Ergebnisse moglich.
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Das Segment der Industrie- und Lagergebauden weist nach den Mehrfamilienhdusern am meisten
Transaktionen auf. Allerdings muss festgehalten werden, dass es sich um das deutlich heterogenste
Segment der Rendite- und Gewerbeimmobilien handelt (vgl. Kapitel 2.3). Von den ungefahr 3'000 Kau-
fen pro Jahr fallen nur 30 Prozent in die Unterkategorie der Industriebauten, wahrend 70 Prozent der
Kaufe in die Unterkategorie der Behalter, Silos und Lagergebaude gehoren. In den Segmenten der Bu-
roimmobilien sowie der Gross- und Einzelhandelsgebauden liegen nochmals deutlich weniger Transak-
tionen vor. Eventuell I1age fur diese Objekttypen ein jahrlicher, nationaler Index im Bereich des Mdgli-
chen. Hierfur misste aber zwingend eine flachendeckende Erhebung sémtlicher Transaktionen erfol-
gen.

2.5 Schlussfolgerungen

Im Segment der Rendite- und Gewerbeimmobilien werden Ublicherweise die Objekttypen der Mehrfa-
milienhauser, der Burogebaude, der Gross- und Einzelhandelsgebaude sowie der Industrie- und La-
gerbauten unterschieden. Daneben gibt es eine Reihe weiterer, sehr unterschiedlicher Rendite- und
Gewerbeimmobilien sowie das Segment der unbebauten Grundstucke. Aufgrund der relativ starken
Heterogenitat der verschiedenen Marktsegmente macht es wenig Sinn, einen Gesamtindikator fir alle
Teilsegmente der Rendite- und Gewerbeimmobilien zu erstellen. Vielmehr missen die einzelnen Seg-
mente separat adressiert werden. Die Auswertung der Anzahl der Objekte im eidgendssischen Ge-
baude- und Wohnungsregister sowie der Anzahl der Transaktionen in den verschiedenen Teilseg-
mente mit Hilfe der Grundbuchdaten zeigt, dass das Segment der Mehrfamilienhduser am erfolgver-
sprechendsten fir die Bildung eines Preisindikators ist. Dieses Segment weist gentigend Transaktio-
nen auf und ist zudem homogener als die anderen Segmente. Es erscheint daher sinnvoll, der Katego-
rie der Mehrfamilienhduser Prioritat einzuraumen. Auch die externe Begleitgruppe der Immobilienpreis-
statistik hat ihr Interesse an diesem Segment bekraftigt und sich mit dem Vorgehen bzw. der Priorisie-
rung der Mehrfamilienhduser einverstanden erklart?2.

3. Indikatoren und bestehende Statistiken

Aufgrund der Vielschichtigkeit und Komplexitat von Rendite- und Gewerbeimmobilien wird von ver-
schiedenen Institutionen und Experten empfohlen, das Segment und die dazugehdrigen Markte mit
mehreren unterschiedlichen statistischen Indikatoren zu erfassen und sich nicht auf einzelne Kennzah-
len zu beschranken?3. Diese Indikatoren werden gemeinhin unter dem englischen Begriff der Commer-
cial Real Estate Indicators (CREI) zusammengefasst. In diesem Kapitel werden die verschiedenen In-
dikatoren beschrieben, die im Rahmen der amtlichen Statistik zur Beobachtung und Analyse von Ren-
dite- und Gewerbeimmobilienmarkten herangezogen werden kénnen. Zudem wird aufgezeigt, welche
Statistiken in der Schweiz und im internationalen Umfeld bereits bestehen oder zurzeit im Aufbau sind.
Abschliessend soll in diesem Kapitel gepriift werden, ob ein Bedarf an Statistiken im Bereich der Ren-
dite- und der Gewerbeimmobilien besteht und welche Indikatoren gegebenenfalls priorisiert werden
sollten.

Auf europaischer Ebene sind seit ein paar Jahren umfangreiche Bestrebungen zur Einfihrung ver-
schiedener CRE-Indikatoren im Gange. Dazu gehort auch ein laufender Rechtssetzungsprozess?4, an
dessen Ende Preisindizes, Anzahl und Volumen der Transaktionen, Mietpreisindizes sowie Angaben
zu Baubewilligungen und Bautatigkeit fir die Objekttypen der Mehrfamilienhauser, der Buroimmobilien
und der Gross- und Einzelhandelsgebaude obligatorisch erklart werden dirften. Die Schweiz bleibt in
ihren Entscheiden unabhangig vom madglichen Ausgang des Rechtssetzungsprozesses innerhalb der

22 Begleitgruppe Revision Immobilienpreisstatistik 2025 (2023). Stellungnahme zum Detailkonzept.

2 Eurostat (2017). Handbook on Commercial Property Price indicators - Commercial property price indicators: sources, methods and issues.

European Systemic Risk Board (ESRB) (2019). Recommendation of the European Systemic on closing real estate data gaps.

Mehrhoff (2016). How should we measure residential property prices to inform policy makers?

24 European Commission (2024). Commission implementing regulation on Commercial Real Estate Indicators (CREI).
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Europaischen Union. Das BFS kann jedoch von den Expertendiskussionen auf europaischer Ebene
und von den Erfahrungen anderer Lander profitieren.

3.1 Preisindizes

Preisindizes gehdren zu den am haufigsten genannten und wichtigsten Indikatoren zur Abbildung des
Geschehens auf dem Rendite- und Gewerbeimmobilienmarkt. Mit Preisindizes im Allgemeinen wird die
Preisentwicklung gemessen, sei es von Immobilien oder anderen Gutern und Dienstleistungen. Im Ide-
alfall basiert die Berechnung auf den tatsachlich im Rahmen von freihdndigen Transaktionen gezahlten
Preisen. Ist diese Voraussetzung erfiillt, spricht man von sogenannten Transaktionspreisindizes. Sol-
che werden vom BFS bereits fur die Segmente der Einfamilienhduser und Eigentumswohnungen be-
rechnet und publiziert. Unabdingbar fir die Erstellung eines Transaktionspreisindexes ist des Weiteren
ein adaquates Qualitatsbereinigungsverfahren um, die qualitativen Unterschiede der betrachteten Ob-
jekte auszugleichen (vgl. Kapitel 5).

Fur die Erstellung eines Transaktionspreisindex ist es nicht zwingend erforderlich, das gesamte Univer-
sum der gehandelten Immobilien zu kennen. Es muss allerdings eine ausreichend grosse und repra-
sentative Stichprobe zur Verfugung stehen. Da vergleichsweise wenige Transaktionen von Rendite-
und Gewerbeimmobilien stattfinden, ist diese Hiirde dennoch relativ hoch. Aus diesem Grund wird bei
der Erstellung von Preisindizes haufig auf alternative Werte wie Angebotspreise oder Schatz- bzw.
Marktwerte zuriickgegriffen. Alle diese transaktionspreisnahen Elemente haben den Vorteil, dass sie
haufig auch dann zur Verfliigung stehen, wenn gar keine Transaktionen stattgefunden haben. Da sie
jedoch stark von den tatsachlich gezahlten Transaktionspreisen abweichen kénnen, sind Transaktions-
preisindizes sicherlich besser geeignet um die tatsachliche Inflation zu messen.

Auf internationaler Ebene existieren verschiedene offizielle Transaktionspreisindizes fiir die unter-
schiedliche Objekttypen der Rendite- und Gewerbeimmobilien. Die Bank fur Internationalen Zahlungs-
ausgleich (BIZ) veroffentlicht auf inrer Webseite insgesamt Gber 60 CREI-Zeitreihen aus verschiede-
nen Landern?5. Dazu gehoren auch mehrere Indizes aus europaischen Landern. Etliche weitere euro-
paische Lander haben zudem mit Vorbereitungsarbeiten zur Implementierung solcher Indikatoren be-
gonnen?. In der Schweiz werden ebenfalls ein paar Indizes fiir Rendite- und Gewerbeimmobilien publi-
ziert. Es handelt sich dabei vornehmlich um Indizes, die auf Marktwerten oder Performancezahlen ba-
sieren?’. Teilweise werden die transaktionsnahen Wertelemente auch mit Transaktionspreisen kombi-
niert?8. Daneben existiert mit dem SWX IAZI Investment Real Estate Price Index auch ein rein transak-
tionspreisbasierter Index fiir Renditeimmobilien (Wohnen und gemischt genutzt) 2°. Dieser weist eine
Zeitreihe auf, die bis 1987 zurlickgeht und basiert auf einem Gesamtpool von rund 7000 Transaktio-
nen. Wobei im letzten Jahr etwas mehr als 500 Transaktionen neu hinzukamen. Ein Transaktionspreis-
index fir Rendite- und Gewerbeimmobilien mit nahezu vollstandiger Abdeckung existiert bis anhin hin-
gegen nicht und wirde flr viele Nutzer einen grossen Mehrwert darstellen.

25 Bank of International Settlements (BIS). Commercial Property Price Indices.

26 Eurostat (2021). Progress report on commercial real estate statistics.

27 Wiest Partner. WUPIX-A (bérsenkotierte Immobiliengesellschaften), WUPIX-F (bérsenkotierte Immobilienfonds).
Konferenz der Geschaftsfiihrer von Anlagestiftungen (KGAST). KGAST Immo-Index (Immobilien-Anlagestiftungen).

SWX & IAZI / CIFI. SWX IAZ| Investment Real Estate Performance Index.

Wiest Partner & MSCI. Swiss Property Index.

2 Fahrlander Partner (2022). Marktindizes fiir Renditeimmobilien.

29 SWX & IAZI / CIFI. SWX IAZI Investment Real Estate Price Index.

30 Begleitgruppe Revision Immobilienpreisstatistik 2025 (2023). Stellungnahme zum Detailkonzept.
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3.2 Anzahl Transaktionen und Transaktionsvolumen

Neben den Preisindizes sind auch die Entwicklung der Anzahl Transaktionen und des damit verbunde-
nen, gesamthaften Transaktionsvolumens wichtige Indikatoren, um die Dynamik auf dem Immobilien-
marktes zu erfassen3!. Die Vergangenheit hat gezeigt, dass in einer Immobilienkrise nicht unbedingt
die Preise als erstes reagieren, sondern einfach die Transaktionen ausbleiben32. Fiir die Berechnung
dieser beiden Indikatoren reicht es nicht aus, Uber eine Stichprobe von Transaktionen zu verfugen, wie
dies z.B. bei Transaktionspreis- oder Mietpreisindizes notwendig ist. Vielmehr muss das gesamte Uni-
versum der Immobilientransaktionen abgedeckt werden oder zumindest eine verlassliche Quelle zur
Hochrechnung vorhanden sein.

In der Schweiz veréffentlichen einige Kantone wie Genf33, Ziirich34, Tessin, Basel-Stadt3¢, Basel-
Landschaft3”, Aargau3®8, Solothurn3® oder Thurgau° eine offizielle Handanderungsstatistik. Weitere
Kantone publizieren Angaben in anderer Form wie z.B. in einem Jahres- oder Rechenschaftsbericht
der Verwaltung. All diese Statistiken haben gemein, dass zumindest die gesamte Anzahl Handande-
rungen pro Jahr zur Verfliigung steht. Teilweise wird auch das Handanderungsvolumen oder Durch-
schnittspreise publiziert. Die wenigsten nehmen hingegen eine Aufteilung nach Objekttypen vor. Zwi-
schen den unterschiedlichen kantonalen Statistiken bestehen daher Unterschiede, die einen Vergleich
erschweren. Das BFS erarbeitet zurzeit eine landesweite Handanderungsstatistik. Es stutzt sich dabei
auf die bereits bestehende Erhebung bei den kantonalen Grundbuchamtern (siehe Kapitel 4.2). Ziel ist
es kunftig, die Anzahl Transaktionen aufgeteilt nach Handanderungsart (Kauf, Schenkung, Tausch,
Erbschaft, etc.) sowie nach Objekttyp (Einfamilienhduser, Eigentumswohnungen, Mehrfamilienhauser,
Biro, Einzel- und Grosshandel, Industrie, unbebautes Land etc.) einmal jahrlich zu veréffentlichen.

3.3 Mietpreisindex

Rendite- und Gewerbeimmobilien werden nicht nur gekauft und durch die Besitzer selbstgenutzt, son-
dern auch weitervermietet. Dabei kann entweder das gesamte Objekt oder einzelne Einheiten bzw.
Flachen separat vermietet werden, wie dies beispielsweise bei Mehrfamilienhausern der Fall ist. Miet-
preisindizes messen die Teuerung von Mieten. Etliche europaische Lander verfluigen bereits heute Gber
offizielle Mietpreisindizes fur einzelne Segmente der Rendite- und Gewerbeimmobilien oder sind zu-
mindest dabei, solche einzufiihren*!. Eurostat empfiehlt, neben den Mietpreisindizes auch die Entwick-
lung von durchschnittlichen Mieten zu publizieren2.

Ahnlich wie bei den Preisindizes gibt es auch bei den Mietindizes Indikatoren, welche auf tatsachlichen
Mieten basieren und solche die auf Angebotsmieten abstellen. Fir die Schweiz wird die Entwicklung
der effektiven Wohnungsmieten bereits heute im offiziellen Mietpreisindex des BFS abgebildet*3. Die
Entwicklung der Mieten fir Buro-, Verkaufs-, und Gewerbeflachen wird hierzulande von den privaten

31 Caplin and Leahy (1996). Trading costs, price, and volume in asset markets, The American Economic Review 86(2), pp. 192-196.

32 Casey and Tobin (2017). Developing a new commercial property statistical system (CPSS) for Ireland. Ottawa Group, 10-12 May 2017, Eltville.
33 Canton Genéve. Transactions et prix de I'immobilier.

34 Kanton Zirich. Immobilienmarkt — Handénderungsstatistik.

35 Repubblica e Cantone Ticino. Transazioni immobiliari.

3 Kanton Basel-Stadt. Grundstiickshandel.

37 Kanton Basel-Landschaft. Freihandk&ufe nach Art des Grundstiicks seit 1979.

38 Kanton Aargau. Handanderungen im Kanton Aargau.
39 Kanton Solothurn. Entwicklung der Geschéftslast.

40 Kanton Thurgau. Geschéftsfallstatistik Bereich Grundbuch.

41 Eurostat (2021). Progress report on commercial real estate statistics.

42 Eurostat (2017). Handbook on Commercial Property Price indicators - Commercial property price indicators: sources, methods and issues.

43 Bundesamt fiir Statistik. Mietpreisindex.
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Firmen Wuest Partner** und Fahrlander Partner Raumentwicklung*® anhand von Angebots- und Markt-
mietindizes verfolgt. Das BFS sieht daher derzeit keinen Bedarf fir zusatzliche Mietpreisindizes im
Segment der Rendite- und Gewerbeimmobilen.

3.4 Renditeindikatoren

Renditeindikatoren setzen den Marktwert einer Immobilie ins Verhaltnis zu den Ertragen aus der Ver-
mietung dieser Immobilie und werden daher vornehmlich fir vermietete und nicht fur selbstgenutzte
Objekte berechnet. Die Renditen basieren in der Regel auf dem von einem unabhangigen Gutachter
ermittelten Verkehrswert und den jahrlichen (Netto-)Ertragen aus der Vermietung der Immobilie. Der
Nettoertrag wiederum setzt sich aus den Sollmieteinnahmen zusammen, von denen eventuelle Erlos-
schmalerungen durch Leerstand sowie die Betriebs- und Instandhaltungskosten abgezogen werden.

Der grosste Nutzen von Renditeindikatoren liegt darin, dass sie die relative Attraktivitat von Investitio-
nen in Rendite- und Gewerbeimmobilien im Vergleich zu anderen Anlageklassen veranschaulichen?.
Insbesondere fir Investoren sind solche Kennzahlen von grosser Wichtigkeit. Fur die 6ffentliche Statis-
tik sowie fir die Nutzer ihrer Produkte sind im Bereich der Rendite- und Gewerbeimmobilien jedoch an-
dere Indikatoren von grésserer Bedeutung. Eurostat empfiehlt zwar grundsatzlich die Erstellung von
Renditeindikatoren, die Uberwiegende Mehrheit der EU-Mitgliedstaaten priorisiert jedoch die Implemen-
tierung von Preis- oder Mietpreisindizes. Auch in der zukiinftigen Eurostat-Regulierung*” sind die Ren-
diteindikatoren nicht vorgesehen. In der Schweiz werden zudem bereits verschiedene Angaben zu
Renditen und zu deren Entwicklung fur gewisse Segmente der Rendite- und Gewerbeimmobilien publi-
ziert*®. Folglich besteht in diesem Bereich kein Handlungsbedarf.

3.5 Leerstandszahlen und -quoten

Unter leerstehenden Immobilien versteht man Immobilien, die weder vermietet noch vom Eigentimer
selbst bewohnt oder genutzt werden. Leerstandsquoten geben an, welcher Anteil Immobilien in einem
Gebiet leer steht. Hohe Leerstandsquoten kénnen auf ein Uberangebot an Immobilien hinweisen, wah-
rend tiefe Leerstandsquoten auf eine Unterdeckung der Nachfrage hindeuten. Leerstandsquoten kén-
nen individuell fir verschiedene Objektarten berechnet werden. In der Schweiz verdffentlicht das BFS
Leerwohnungsziffern fir Wohnungen®. Verantwortlich fir diese Statistik ist die Sektion Konjunkturer-
hebungen. Offizielle Leerstandszahlen fur Buro-, Verkaufs- oder Industriegebdude werden nicht publi-
ziert. Verschiedene private Beratungsunternehmen veroéffentlichen jedoch in regelméassigen Abstanden
Angaben zu Leerstanden oder der Anzahl der ausgeschriebenen Objekte im Verhaltnis zum Gesamt-
bestand (Angebotsquoten) in diesen Segmenten®°.

4 Wiiest Partner. Angebotspreisindex fiir Biiro-, Gewerbe- und Verkaufsflachen.

45 Fahrlander Partner. Marktmieten fir Mietwohnungen und Biirofléchen.

46 Eurostat (2022). Draft Manual on commercial real estate indicators, chapter 4 - Indicators of CRE market.
47 European Commission (2024). Commission implementing regulation on Commercial Real Estate Indicators (CREI).

48 Fahrlander Partner. Marktindizes fiir Renditeimmobilien — Gesamtrendite von Mehrfamilienhéusern, Biiroimmobilien und gemischt genutzten
Immobilien.

SWX & IAZI / CIFI. SWX IAZI Investment Real Estate Performance Index.

Wiest Partner & MSCI. Swiss Property Index.
4% Bundesamt fiir Statistik. Leerwohnungsstatistik.
50 Jones Lang LaSalle (2024). Biiromarkt Schweiz — 2024.

CBRE Switzerland (2024). Marktreports.
Stadt Zurich. Leerflachenzahlung.
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3.6 Baubewilligungen und -tatigkeit

Um die zukilnftigen Leerstandszahlen und -quoten abschatzen zu kénnen, lohnt es sich, einen Blick
auf die Entwicklung des Immobilienbestandes zu werfen. Dieser Bestand kann sich aufgrund von neu
erstellten, abgerissenen und allenfalls auch umgenutzten Objekten (z.B. von Biro- zu Wohnnutzung)
verandern. Ein Frihindikator fir die anstehende Bautatigkeit sind die Baubewilligungen. Die Sektion
Konjunkturerhebungen des BFS publiziert Angaben zur Bautétigkeit in der jahrlichen Bau- und Woh-
nungsstatistik®'. Die Bau- und Wohnbaustatistik umfasst sdmtliche im Berichtsjahr neu erstellten Ge-
baude mit Wohnungen, unabhangig von deren Nutzung. Sie umfassen reine Wohngebaude (Einfamili-
enhauser, Mehrfamilienhduser), Wohngebaude mit Nebennutzung sowie Gebdude mit teilweiser
Wohnnutzung. Zahlen zu neu erstellten Buro-, oder Industrieobjekten werden hingegen nicht publiziert.

3.7 Bodenpreise

Preisindizes werden nicht nur fur Objekttypen wie Einfamilienhduser, Eigentumswohnungen, Mehrfami-
lienhauser etc. berechnet. Sie kdnnen auch Transaktionen von unbebauten Grundstiicken umfassen.
Ein Projekt zur Erstellung eines schweizerischen Bodenpreisindexes wurde in den 1990er Jahren vom
BFS aus politischen Griinden aufgegeben®2. In der Schweiz gibt es keinen offiziellen Bodenpreisindex.
Einige Kantone verdffentlichen jedoch die Anzahl der Transaktionen oder Durchschnittspreise von un-
bebauten Grundstlicken (z.B. Zirich%3, Tessin®, Basel-Landschaft®, Thurgau®6). Mit der fortschreiten-
den Uberbauung von unbebauten Parzellen wird das Universum der Transaktionen von unbebautem
Land immer geringer. Eine Alternative zur Gewinnung von Bodenpreisen und damit zur Erstellung ei-
nes Bodenpreisindex ist die sogenannte Residualwertmethode, welche beispielsweise Fahrlander Part-
ner Raumentwicklung anwendet, um Indizes flr Bauland fir Einfamilienhauser, Mehrfamilienhauser
und Biroliegenschaften zu erstellen®”.

3.8 Schlussfolgerungen

Das Segment der Rendite- und Gewerbeimmobilien ist ein relativ komplexes mit verschiedenen Di-
mensionen, die am besten mit mehreren unterschiedlichen Ansatzen adressiert werden. Das von Eu-
rostat empfohlene Indikatorenset ist daher sicherlich eine sinnvolle Herangehensweise, um alle As-
pekte und Entwicklungen des Rendite- und Gewerbeimmobilienmarktes abzubilden. Nichtsdestotrotz
gilt es zu berucksichtigen, welche Zahlen bereits publiziert werden und welche Indikatoren seitens der
potentiellen Nutzer die grésste Nachfrage erzeugen. Zudem ist es aufgrund der begrenzten Ressour-
cen des BFS auch nicht moglich alles umzusetzen. Eine Priorisierung ist deshalb unabdingbar.

Die Abklarungen des Projektteams im Rahmen dieser Machbarkeitsstudie haben gezeigt, dass das Be-
dirfnis nach einem transaktionsbasierten Preisindex mit mdglichst vollstandiger Marktabdeckung deut-
lich am grossten ist%8. Zudem deckt sich die Erstellung von Preisindizes mit dem Grundauftrag der Sek-
tion PREIS des BFS. Damit verbunden sind Vorkenntnisse, welche flr die Implementierung eines sol-
chen Indikators von Nutzen sind. Die Wichtigkeit der Transaktionspreisindizes zeigt sich nicht zuletzt
auch dadurch, dass sie im CREI-Handbuch®® von Eurostat Prioritat geniessen und sie mit der klnftigen

51 Bundesamt fiir Statistik. Bau- und Wohnbaustatistik.
52 Bundesamt fiir Statistik (1996). Die schweizerische Bodenpreisstatistik - Detailkonzept.

Ruffy (1986). Motion 86.938, Bodenstatistik.

Bonny (1996). Interpellation 96.3326, Einflhrung einer schweizerischen Bodenpreisstatistik.
53 Kanton Zurich. Bodenpreise.

54 Repubblica e Cantone Ticino. Affitti e prezzi degli immobili.

5 Kanton Basel-Landschaft. Freihandkéufe Wohnbauland nach Gemeinden: Durchschnittlicher Quadratmeterpreis.

56 Kanton Thurgau. Bodenpreis-Basisdaten.

57 Fahrlander Partner (2016). Immobilien-Preisindizes von Fahrlédnder Partner - Methodenbeschrieb.

58 Begleitgruppe Revision Immobilienpreisstatistik 2025 (2023). Stellungnahme zum Detailkonzept.

59 Eurostat (2017). Handbook on Commercial Property Price indicators - Commercial property price indicators: sources, methods and issues.
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Eurostat-Regulierung®® zu den Indikatoren im Bereich der Rendite- und Gewerbeimmobilien fiir die Mit-
gliedstaaten als obligatorisch erklart werden sollen. Einige andere Indikatoren wie zum Beispiel Rendit-
eindikatoren oder Bodenpreise fehlen in der Regulierung hingegen ganzlich. Aus all diesen Griinden
erachtet es das Projektteam als sinnvoll, sich auf die Erstellung von Transaktionspreisindizes fiir Ren-
dite- und Gewerbeimmobilien zu konzentrieren. Zusatzlich wird das BFS in Zukunft auch eine Handan-
derungsstatistik publizieren, welche unter anderem auch Auskunft Gber die Anzahl der Immobilienk&ufe
aller Objekttypen gibt.

4. Potentielle Datenquellen

Fir die Berechnung eines Immobilientransaktionspreisindex werden verschiedene Arten von Daten be-
notigt. Wie in Kapitel 5 noch genauer erlautert wird, werden neben dem Preis zusatzliche Daten fiir die
Qualitatsbereinigung bendtigt. Hierzu gehéren physische Objektmerkmale (Strukturvariablen), aber
auch Angaben zur Nutzung (Nutzungsvariablen) und tber den Standort (Lagevariablen) der Immobi-
lien. Der Preis, zu welchem ein bestimmtes Objekt gehandelt wurde, bleibt aber der zentrale Bestand-
teil fir einen solchen Indikator.

Im vorliegenden Kapitel werden verschiedene Akteure vorgestellt, die in den Transaktionsprozess von
Rendite- und Gewerbeimmobilien involviert sind und als potentielle Datenquelle fur die Erhebung von
Transaktionspreisen in diesem Marktsegment in Frage kommen. Fir das Vorhaben der Erstellung ei-
nes Preisindikators im Bereich der Rendite- und Gewerbeimmobilien werden nachfolgend zwei Erhe-
bungsvarianten dargestellt und diskutiert. Dabei handelt es sich zum einen um den Weg via die Hypo-
thekarinstitute und institutionelle Investoren (vgl. Kapitel 4.1). Die zweite Variante sieht eine Erhebung
bei den Grundbuchamtern vor (vgl. Kapitel 4.2). Beide Erhebungsvarianten konnten durch alternative
Datenquellen wie die Jahresberichte von indirekten Anlagegefassen (vgl. Kapitel 4.3), Daten von Im-
mobilienportalen (vgl. Kapitel 4.5) oder der Datenbank des offiziellen Mietpreisindex des BFS (vgl. Ka-
pitel 4.4) erganzt werden. Diese alternativen Quellen kénnten zur Plausibilisierung der erhobenen
Transaktionen beigezogen werden. Sollte die gewahlte primére Erhebungsvariante Licken bei den
Transaktionspreisen aufweisen, kdnnten die Daten aus diesen ergédnzenden Quellen allenfalls auch
zur Schliessung dieser Liicken herangezogen werden. Dabei ist jedoch zu beachten, dass es sich bei
Angebotspreisen, Schatzwerten oder Gestehungskosten zwar um transaktionspreisnahe Werte han-
delt, diese aber stark von den gezahlten Preisen abweichen kdnnen.

4.1 Erhebungsvariante Hypothekarinstitute und institutionelle Investoren

Die Erhebung fur den bestehenden Wohnimmobilienpreisindex, der sich aus Subindizes flr Einfamili-
enhauser und Eigentumswohnungen zusammensetzt, stitzt sich auf die gréssten Hypothekarinstitute
des Landes ab. Es ist naheliegend, einen ahnlichen Ansatz fir das Segment der Rendite- und Gewer-
beimmobilien zu prufen. Die Stichprobe der Datenlieferanten fur den Wohnimmobilienpreisindex um-
fasst derzeit die 28 grossten Hypothekarinstitute. Darunter befinden sich insgesamt 25 Banken und 3
Versicherungen. Daneben konnen auch Pensionskassen als Hypothekarinstitute auftreten. Bislang er-
reichte allerdings noch keine das Mindestvolumen, um in die Erhebung fir den Wohnimmobilienpreis-
index aufgenommen zu werden. Fur eine neue Datenerhebung kdnnte zumindest bei den Banken und
Versicherungen auf teilweise bereits etablierte Datenerhebungsstrukturen zurtickgegriffen werden. Fur
die Erstellung eines Preisindikators im Bereich der Rendite- und Gewerbeimmobilien mussten jedoch
neben den 28 bestehenden, zusatzliche Hypothekarinstitute in die Stichprobe der Datenlieferanten auf-
genommen werden. Zu beachten gilt es ausserdem, dass insbesondere Pensionskassen auf dem
Markt fir Rendite- und Gewerbeimmobilien auch stark als «Cash Buyer» auftreten. Damit sind Kaufer
gemeint, welche bei einem Immobilienkauf keine Fremdmittel in Anspruch nehmen. Aus diesem Grund

60 European Commission (2024). Commission implementing regulation on Commercial Real Estate Indicators (CREI).
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mussten die Datenlieferanten nicht nur in ihrer Rolle als Hypothekarkreditgeber, sondern auch als insti-
tutionelle Investoren adressiert werden.

4.1.1 Banken

Banken kénnen auf dem Markt fiir Rendite- und Gewerbeimmobilien in verschiedenen Rollen auftreten:
als Hypothekarinstitut, Investor, Eigennutzer, Entwickler, Anbieter von Anlagevehikeln fir ihre Kunden
oder in einer Kombination dieser Rollen. Fir die Erstellung eines Preisindex ist die Rolle des Hypothe-
karinstituts am interessantesten. Tatsachlich sind Banken die Hypothekarkreditgeber mit den bei wei-
tem gréssten Marktanteilen. Dies zeigt sich beispielsweise auch daran, dass im Sample der Datenliefe-
ranten des Wohnimmobilienpreisindex Uberwiegend Banken vertreten sind. Sie sind aber auch in den
anderen Immobiliensektoren die gewichtigsten Kreditgeber.

Gemass der Kreditvolumenstatistik®! der Schweizerischen Nationalbank (SNB) standen im April 2024
Hypothekarforderungen im Umfang von 1'184 Mrd. CHF in den Blchern der Banken. Seit 1985 hat
sich das Volumen der Hypothekarforderungen mehr als versechsfacht (vgl. Abbildung 6). Ein Grossteil
des Hypothekarvolumens ist an private Haushalte vergeben (rund 860 Mrd. CHF). Die restlichen 324
Mrd. CHF an Hypothekarvolumen verteilen sich auf verschiedene professionelle Akteure, die in der
Bankenstatistik grob nach NOGA-Codes aufgegliedert werden. Die grosste Kategorie ist mit 197 Mrd.
CHF die Kategorie «Information und Kommunikation; Grundstiicks- und Wohnungswesen; Erbringung
von freiberuflichen, wissenschaftlichen und technischen Dienstleistungen; Erbringung von sonstigen
wirtschaftlichen Dienstleistungeny.
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Abbildung 6: Entwicklung Hypothekarvolumen Banken in CHF (Quelle SNB)

Eine Aufteilung der ausstehenden Hypothekarforderungen nach selbstgenutztem und vermietetem
Wohneigentum der privaten Haushalte oder gar nach Objekttypen ist auf der Basis der Bankenstatistik
der SNB leider nicht mdglich. Etwas detailliertere Informationen sind jedoch fiir die neu abgeschlosse-
nen Hypotheken verfligbar. So entfielen im ersten Quartal 2024 46 Prozent des Hypothekarvolumens
auf selbstgenutztes Wohneigentum privater Haushalte. 17.5 Prozent des Kreditvolumens wurden fir
vermietete Wohnimmobilien privater Haushalte und 17 Prozent fur vermietete Wohnimmobilien von Un-
ternehmen vergeben. Da keine Angaben Uber die Grosse der Objekte bzw. die Anzahl der Wohnungen
vorliegen, kann das Hypothekarvolumen des Segments der Mehrfamilienhauser nicht genau bestimmt
werden. Unter der eher Annahme, dass 25 Prozent des Hypothekarvolumens auf Mehrfamilienhauser
gemass Definition in Kapitel 2.1 entfallen, wirde das entsprechende Hypothekarvolumen jedoch be-
reits rund 300 Mrd. CHF betragen. Der verbleibende Anteil von 19.5 Prozent der Neuhypotheken im 1.
Quartal 2024 fallt in die Kategorie «Ubrige», welche in etwa dem Segment der Rendite- und Gewer-

61 Schweizerische Nationalbank (SNB). Bankenstatistik.
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beliegenschaften abziglich der Mehrfamilienhduser entspricht. Hochgerechnet auf den ganzen Be-
stand ergéabe sich daraus ein Hypothekarvolumen von rund 250 Mrd. CHF. Auch wenn mit den Anga-
ben der Bankenstatistik letztlich nicht genau beziffert werden kann, wie gross das Hypothekarvolumen
in den einzelnen Segmenten der Rendite- und Gewerbeimmobilien ist, so wird doch deutlich, dass bei
einer Erhebung bei den Hypothekarinstituten keinesfalls auf die Banken verzichtet werden kann.

Ahnlich wie beim Wohnimmobilienpreisindex verfiigen die Banken lber entsprechende Preisinformatio-
nen zu den Rendite- und Gewerbeimmobilien, die sie mit einem Hypothekarkredit mitfinanzieren. Dies
wurde in verschiedenen Gesprachen mit Bankenvertretern bestatigt. Die grossten Banken sind sich
zudem bereits gewohnt, entsprechende Daten an das BFS oder die Schweizerische Nationalbank® zu
liefern. Die Datenpflege durfte allerdings nicht ganz so homogen wie bei den Objekttypen der Einfamili-
enhauser und der Eigentumswohnungen sein.

4.1.2 Versicherungen

Wie die Banken kénnen Versicherungen auf dem Rendite- und Gewerbeimmobilienmarkt die Rollen
des Hypothekarinstituts, des Eigennutzers oder des Entwicklers ibernehmen. Daneben treten sie aber
auch als Investor auf. Im Sample des Wohnimmobilienpreisindex sind insgesamt drei Versicherungen
enthalten. Gemass Versicherer-Report 2021 der FINMA®3 sind seit 2008 die Anteile der Immobilien
(2008: 6.5%; 2021: 7.7%) und der Hypotheken (2008: 4.7%; 2021: 6.3%) im Vergleich zu den restli-
chen Anlagekategorien von Versicherungen leicht gestiegen. Insgesamt halten die Versicherungen Hy-
potheken im Umfang von rund 38 Mrd. CHF. Im Jahr 2008 waren es noch 27 Mrd. CHF. Wie bei den
anderen Hypothekarinstituten dirften diese Hypotheken vor allem Einfamilienhduser und Eigentums-
wohnungen betreffen. Im Vergleich zu den Banken handelt es sich jedoch um ein deutlich kleineres
Marktvolumen (vgl. Kapitel 4.1.1). Den grossten Anteil am Hypothekarvolumen der Versicherungen
halten die Lebensversicherungen (33 Mrd. CHF), gefolgt von den Schadenversicherungen (5 Mrd.
CHF).
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Abbildung 7: Entwicklung der Anlagekategorie Hypotheken aufgeteilt nach Versicherungstyp (Quelle: FINMA)

Demgegenuber schlagen Anlagen in Immobilien mit 49 Mrd. CHF zu Buche. Dies ist ungefahr ein Vier-
tel des Anlagevolumens der Pensionskassen (vgl. Kapitel 4.1.3). Auch hier wurde in den letzten 15
Jahren ein Anstieg verzeichnet (2008: 35 Mrd. CHF). Dabei fallt auf, dass ein Grossteil der Immobili-
eninvestitionen von Lebensversicherungen getatigt werden (42 Mrd. CHF im Jahr 2021). Schadensver-
sicherer weisen ein Anlagevermdégen von ca. 6 Mrd. CHF auf wahrend Riick- und Krankenversicherun-
gen einen verschwindend kleinen Anteil halten. Eine Aufteilung in direkte und indirekte Anlagen (vgl.

62 Schweizerische Nationalbank (SNB). Erhebung neue Hypotheken.
63 Finanzmarktaufsicht (FINMA). Versicherer-Report.
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Kap. 4.3) ist anhand der Versicherer-Reports leider nicht méglich. Es gilt aber festzuhalten, dass das
Volumen an Immobilienanlagen von Versicherungen im Vergleich zu jenem von Pensionskassen deut-
lich geringer ist.

Aus den Abbildungen 7 und 8 wird deutlich, dass sowohl die Daten zu Immobilientransaktionen als
auch zu Hypotheken im Versicherungssektor vor allem bei den Lebensversicherern zu suchen sind.
Hinzu kdmen einige Schadenversicherungen. Eine Detailbetrachtung der FINMA-Erhebung zeigt zu-
dem, dass der Versicherungsmarkt im Bereich der Immobilien und Hypotheken deutlich konzentrierter
ist als im Pensionskassenmarkt (Kapitel 4.1.3). Wahrscheinlich wiirde es gentgen, die grossten Le-
bens- und Schadenversicherer in die Erhebung einzubeziehen. Um eine gute Abdeckung zu erreichen,
miussten aber dennoch etwas mehr als die drei Versicherer, die heute Daten fiir den Wohnimmobilien-
preisindex liefern, in das Sample aufgenommen werden.
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Abbildung 8: Entwicklung der Anlagekategorie Immobilien nach Versicherungstyp (Quelle: FINMA)

4.1.3 Pensionskassen

Auch Pensionskassen konnen in unterschiedlichen Rollen auf dem Immobilienmarkt tatig sein. Wie
Banken und Versicherungen treten sie als Hypothekargeber auf. Allerdings gilt es zu vermerken, dass
im Sample des Wohnimmobilienpreisindex keine einzige Pensionskasse vorhanden ist. Mit insgesamt
rund 25 Mrd. Franken Hypothekardarlehen®* ist der Anteil der Pensionskassen am gesamten Hypothe-
karmarkt (ca. 1'200 Mia CHF)® verglichen mit anderen Akteuren gering. Sehr viel ausgepragter ist bei
den Pensionskassen jedoch die Rolle als Anleger bzw. Investor auf dem Rendite- und Gewerbeimmo-
bilienmarkt.

84 Bundesamt fiir Statistik (2022). Pensionskassenstatistik - Kennzahlen 2017-2021.

55 Schweizerische Nationalbank (SNB). Monatliche Bankenstatistik Mé&rz 2023, Hypothekarkredite und brige Kredite (Beniitzung und Limiten) nach
In- und Ausland fiir ausgewahlte Bankengruppen.
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Abbildung 9: Entwicklung der Anlagekategorien von Pensionskassen zwischen 2004 und 2021 (Quelle: BFS)

Sowohl absolut als auch relativ gesehen ist die Kategorie der Immobilienanlagen bei Pensionskassen
in der Zeitspanne von 2004 bis 2021 am starksten gewachsen. Im Jahr 2004 wurden insgesamt 69.7
Mrd. CHF (Schweiz: 67.6 Mrd. CHF; Ausland: 2.1 Mrd. CHF) von Pensionskassen in Immobilien inves-
tiert. Dies entsprach damals 14.4 Prozent des gesamten Investitionsvolumens von Pensionskassen.
Bis 2021 ist der Investitionsbetrag von Pensionskassen im Immobilienbereich auf 242.4 Mrd. CHF an-
gewachsen (Schweiz: 204.1 Mrd. CHF; Ausland: 38.3 Mrd. CHF). Damit ist mittlerweile mehr als jeder
finfte Franken der Pensionskassen in Immobilien (20.9%) und insgesamt 17.6 Prozent der Gelder in
Schweizer Immobilien investiert.

Das Investitionsvolumen im Immobilienbereich kann mit Hilfe der Pensionskassenstatistik weiter unter-
teilt werden in direkte und kollektive Vermdgensanlagen bzw. in direkte und indirekte Investitionen. Seit
2004 hat sich das Verhaltnis von direkten und kollektiven Vermégensanlagen innerhalb der Anlageka-
tegorie der Schweizer Immobilien bei den Pensionskassen stark verandert. Der Anteil der kollektiven
Vermodgensanlagen ist zwischen 2004 und 2021 von 22 auf 55 Prozent angestiegen und entspricht
heute einem Investitionsvolumen von 111.5 Mrd. CHF. Dieser Betrag ist in indirekte Anlagegefasse wie
Immobilienanlagestiftungen und Immobilienfonds investiert. Auch wenn der relative Anteil der Direktin-
vestitionen deutlich zuriickgegangen ist, hat sich das Direktinvestitionsvolumen seit 2004 dennoch von
52.6 Mrd. CHF auf 92.5 Mrd. CHF erhoht. Das Direktinvestitionsvolumen der Pensionskassen durfte
einen erheblichen Teil des gesamten Bestandes an Rendite- und Gewerbeimmobilen abdecken. So-
wohl direkte als auch kollektive Immobilien-Vermdgensanlagen von Pensionskassen weisen demzu-
folge ein Gewicht auf, welches es unmdglich macht, bei der Erstellung eines Transaktionspreisindex
auf eines der beiden Segmente zu verzichten.

Machbarkeitsstudie Preisindikator fiir Rendite- und Gewerbeimmobilien 21/36



200 Mia. CHF
150 Mia. CHF

100 Mia. CH

lMaCHFIIIIIIII|III“‘|||

50 Mia. CH
2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021

T

T

m Direkte Vermégensanlagen m Kollektive Vermogensanlagen

Abbildung 10: Direkte und kollektive Vermdgensanlagen in der Anlagekategorie Immobilien Schweiz (Quelle: BFS)

Die Immobilientransaktionen, welche von Anlagevehikeln wie Immobilienfonds, Immobilienanlagestif-
tungen und Immobilienaktiengesellschaften getatigt werden, mussten dementsprechend auch an die-
sen Stellen oder allenfalls bei den entsprechenden Hypothekarinstituten, mit denen Erstere zusam-
menarbeiten, erhoben werden. Bei den direkten Investitionen ist die Sachlage eine andere. Diese Ob-
jekte werden von den Pensionskassen selber gekauft oder erstellt. Wenn Pensionskassen Immobilien
erwerben, tun sie dies iiblicherweise ohne Fremdkapital bzw. Hypotheken®. Gesetzlich ist den Pensi-
onskassen der Einsatz von Fremdkapital zur Finanzierung von Immobilienkaufen nur voriibergehend
erlaubt. Immobilientransaktionen, welche direkt von Pensionskassen getatigt werden, kbnnen deshalb
nicht bei anderen Hypothekarinstituten erhoben werden.

Stichprobenartige Konsultationen der Geschaftsberichte von verschiedenen Pensionskassen und Er-
kenntnisse aus der Erhebung der Pensionskassenstatistiké” zeigen, dass sich das Marktvolumen auf
zahlreiche Akteure verteilt. Aus diesem Grund musste eine Erhebung des Direktinvestitionsvolumen
bei den Pensionskassen sehr breit abgestiitzt sein. Es durfte nicht wie bei den Versicherungen ausrei-
chen, ein paar wenige Institute in die Erhebung zu integrieren (siehe Kapitel 4.1.2). Da Pensionskas-
sen Ublicherweise ihre Immobilienkaufe nicht im Geschéftsbericht oder anderweitig publizieren, miisste
eine Direkterhebung durchgefiihrt werden.

4.2 Erhebungsvariante Grundbuchamter

Grundbucher garantieren das Grundeigentum in der Schweiz und fiihren wortwoértlich Buch, nicht nur
Uber den Besitzstand, sondern auch iber samtliche Eigentiimerwechsel von Boden jeder Beschaf-
fungsart, bebaut oder nicht. Gegenulber den Hypothekarinstituten besteht der grosse Vorteil der Grund-
bicher als Datenquelle darin, dass sie sdmtliche Liegenschaftskaufe erfassen, also nicht nur die kredit-
finanzierten, sondern auch die ganzlich aus eigenen Mitteln finanzierten. Die Grundblcher sind damit
die einzige Institution, die eine nahezu flachendeckende Erhebung von Immobilientransaktionsdaten in
der ganzen Schweiz ermoglicht®®. Die Grundbuchdaten gehdren den Kantonen. Diese missen fiir Ver-
mogensverluste aufgrund von Fehlern im Grundbuch geradestehen. Die Mindeststandards der Grund-

86 Schweizerische Eidgenossenschaft (1984).Verordnung iiber die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge (BVV), Art. 54b184
Begrenzung bei der Anlage in einzelne Immobilien und bei deren Belehnung.

87 Bundesamt fiir Statistik. Pensionskassenstatistik.

68 Einzige Ausnahme bilden sogenannte share deals, bei denen Anteile von Gesellschaften gehandelt werden, deren Zweck es ist, Eigentlimer
einer Immobilie oder eines Immobilienportefeuilles zu sein. Solche Transaktionen hinterlassen zwar Spuren im Handelsregister, nicht aber im
Grundbuch, in dem der Eigentiimer unverandert bleibt, wahrend die Gesellschaft in neue Hande gelangt ist.
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buchflihrung sind aber eidgendssisch geregelt. Das Eidgenossische Amt fir Grundbuch- und Boden-
recht (EGBA), welches beim Bundesamt fiir Justiz (BJ) angesiedelt ist, wacht Uber deren Einhaltung.
All dies garantiert ein Hochstmass an Glaubwurdigkeit und Verlasslichkeit der Daten im Grundbuch.

Neben der Erhebung bei den Hypothekarinstituten hat das BFS fiir den Schweizerischen Immobilien-
preisindex in den letzten Jahren eine zweite Erhebung aufgebaut, eine bei den kantonalen Grundbu-
chern. Das BFS nutzt hierfur die technische Infrastruktur, die das Bundesamt fur Justiz (BJ) fur die so-
genannte Langzeitsicherung (LZS) der Grundbuchdaten aufgebaut hat. Die kantonalen Grundbucha&m-
ter fUhren einmal jahrlich einen Gesamtexport ihres Hauptbuches durch und Gbermitteln diesen tber
die Plattform «eGRIS» an das BJ, welches die Daten dann an das Bundesarchiv weiterleitet. Dort wer-
den sie als Rickversicherung bei einem Totalverlust der Daten im Katastrophenfall aufbewahrt. Das
BFS liess in Absprache mit den Grundbichern und dem EGBA auf der Plattform «eGRIS» elektroni-
sche Filter installieren, welche aus den Ubermittelten Hauptbuchdaten die fir die Statistik bendétigten
Daten extrahieren. Die Filterdaten werden auf der Plattform paketiert und via Sedex® an das BFS
Ubermittelt.

Die erhobenen Daten werden vom BFS fiir zwei verschiedene Statistiken verwendet. Bereits heute
wird mit ihnen die Eigentliimertypstatistik’® publiziert. Im Bereich der Immobilienpreisstatistik steht die
Erstellung einer Schweizweiten Handanderungsstatistik im Fokus. Bis heute gibt es gesamtschweize-
risch nur Schatzungen zur Gesamtzahl und zum Gesamtvolumen des Immobilienmarkts. Einige Kan-
tone publizieren Zahlen zu den Immobilientransaktionen und -preisen in ihrem Hoheitsgebiet: z.B.
Genf, Zurich, Tessin, Basel-Stadt, Basel-Landschaft, Aargau, Solothurn oder Thurgau. Es sind jene
Kantone, die mittels Daten aus ihren kantonalen GrundbUlchern eigene Handanderungsstatistiken her-
stellen. Weitere Kantone publizieren Angaben in anderer Form wie z.B. in einem Jahres- oder Rechen-
schaftsbericht der Verwaltung. Bei der Handanderungsstatistik wird sich das BFS nicht nur auf die Ob-
jekttypen Einfamilienhauser und Eigentumswohnungen begrenzen. Anhand der erhobenen Grund-
buchdaten kdnnen auch die Transaktionen von Mehrfamilienhdusern oder den weiteren Segmenten
der Rendite- und Gewerbeimmobilien eruiert werden.

Zum jetzigen Zeitpunkt existieren noch gewisse Lucken bei der Digitalisierung des Grundbuchwesens.
So sind in den Kantonen Wallis und Zirich noch zu wenige Objekte digitalisiert, um Aussagen Uber
den kantonalen Bestand bei der Eigentimertypstatistik zu machen. Da Objekte im Zuge einer Transak-
tion Ublicherweise auch gleich digitalisiert werden, sind hingegen relativ zuverlassige Aussagen Uber
die Anzahl Transaktionen fir Zurich méglich. Im letzten Jahr hat das BFS Tests mit den Daten der kan-
tonalen Statistiken der Kantone Genf, Zirich, Tessin, Appenzell-Innerrhoden durchgefiihrt. Der Ab-
gleich mit diesen Statistiken kann als erfolgreich bezeichnet werden. Auch wenn in allen kantonalen
Statistiken ein paar wenige Transaktionen mehr vorlagen als in den Grundbuchdaten des BFS, deckte
die Grundbucherhebung des BFS in allen Kantonen deutlich Gber 90 Prozent der Transaktionen aus
den kantonalen Statistiken ab. Besonders positiv ist, dass dies auch im Kanton Zrich der Fall ist, wo
immer noch Uber 20 Prozent der Objekte nicht im digitalen Grundbuch abgebildet sind. Anscheinend
betreffen die Licken mehr den Bestand als die aktuellen Transaktionen. Abgesehen davon, hat der
Abgleich zwischen den Handanderungen, die das BFS aus den Grundbuchdaten filtert und den kanto-
nalen Statistiken zu wertvollen Erkenntnissen fiir die bessere |dentifikation der Transaktionen gefiihrt.

Das BFS ist zur Einschatzung gelangt, dass die angetroffenen Hirden im Rahmen der Erstellung eines
zunachst jahrlichen Mehrfamilienhauspreisindex anhand der Grundbuchdaten mit der nétigen Sorgfalt
Uberwunden werden kdnnen. Bereits heute ist es in der Lage, die Transaktionen in allen Segmenten
der Rendite- und Gewerbeimmobilien in den 24 Kantonen, in denen die Informatisierung der Grundbu-
cher abgeschlossen ist, anhand der Grundbuchdaten zu bestimmen. Das fehlende Element fir die Er-
stellung eines Preisindikators fur Rendite- und Gewerbeliegenschaften allein auf der Basis der Grund-
buchdatenerhebung ist der Transaktionspreis. Dies rihrt daher, dass die Grundbucher zwar laufend
Buch uber das Eigentum an bebautem und unbebautem Boden in der Schweiz flhren. Dafur verlangen

69 Sedex steht fiir secure data exchange und ist eine Dienstleistung des BFS. Die Plattform ist fiir den sicheren asynchronen Datenaustausch zwi-
schen Organisationseinheiten konzipiert. www.sedex.ch.

70 Bundesamt fiir Statistik. Statistik zu Eigentimertypen von Wohngebduden.
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sie auch Einsicht in die Kaufvertrage. Diese dienen den Grundblichern jedoch nur als Rechtsgrundaus-
weis fur den Eintrag ins Grundbuch, die Transaktionspreise finden keinen Eingang in das Hauptbuch.
Und nur Letztes ist Bestandteil der Datenlieferung an die Langzeitsicherung und damit an das BFS.
Nichtsdestotrotz ist der Transaktionspreis dem Grundbuchamt bekannt und liegt an vielen Orten in digi-
talisierter Form vor. Dies ist insbesondere in den Kantonen der Fall, die eine kantonale Handande-
rungsstatistik erstellen. In vielen Kantonen ist der Preis die Basis zur Berechnung einer Handande-
rungssteuer, zudem erfolgt vielerorts die Meldung der Transaktion und damit auch des Transaktions-
preises an die Steuerverwaltung auf automatisiertem Weg, nicht zuletzt fliesst er in jahrliche Rechen-
schafts- und Geschaftsberichte der Verwaltung ein. Damit misste das BFS die Preise zu den im abge-
laufenen Jahr verkauften Mehrfamilienhausern zwar nachtraglich erfragen. Der Mehraufwand fir die
Kantone wirde sich aber angesichts der relativ geringen Transaktionszahlen und des vorhandenen Di-
gitalisierungsgrades in engen Grenzen halten.

4.3 Ergdanzende Quelle: Jahresberichte indirekter Anlagegefasse

In den Immobilientransaktionsprozess sind unterschiedliche Stellen involviert, welche Kenntnis des
Preises oder anderer Wertangaben der gehandelten Objekte haben. Verglichen mit dem Segment der
Wohnimmobilien (Einfamilienhduser und Eigentumswohnungen) handelt es sich bei Rendite- und Ge-
werbeimmobilien teilweise um andere Akteure”'. Es kann zwischen direkten und indirekten Immobili-
eninvestitionen unterschieden werden. Bei direkten Investitionen kaufen Investoren die Immobilien
selbst. Entweder finanzieren sie dabei den gesamten Kauf durch Eigenmittel oder nehme hierzu eine
Hypothek auf. Bei einer direkten Immobilenanlage wird der Investor als Besitzer in das Grundbuch ein-
getragen und ist in der Verantwortung beztiglich der Verwaltung der Objekte.

Bei indirekten Immobilieninvestitionen wird hingegen in Finanzkonstrukte investiert, welche Immobilien
besitzen und deren Verwaltung Ubernehmen bzw. verantworten. Wahrend in Einfamilienhduser und
Eigentumswohnungen Ublicherweise direkt investiert wird, erfreuen sich indirekte Anlagegefasse im
Segment der Rendite- und Gewerbeimmobilien immer grosserer Beliebtheit. Im Bereich der indirekten
Immobilieninvestitionsgefasse wird zwischen Immobilienfonds, Immobilienaktiengesellschaften und Im-
mobilienanlagestiftungen unterschieden. In allen drei Kategorien missen die Akteure periodische Be-
richte erstellen und veroéffentlichen und Uber Neuakquisitionen und Verkaufe von Immobilien informie-
ren’2.

Das BFS hat fur das Jahr 2022 die Jahresberichte sdmtlicher Schweizer Immobilienfonds und Immobi-
lienanlagestiftungen angeschaut und ausgewertet. Auf diese Weise kamen insgesamt rund 500 Trans-
aktionen von Anlagestiftungen und rund 200 Transaktionen von Immobilienfonds zusammen. Darliber
hinaus hat es stichprobenartig auch einige Jahresberichte von bdrsenkotierten Immobilienaktiengesell-
schaften konsultiert. Im Vergleich zu den Immobilienfonds und den Immobilienanlagestiftungen ist die
Marktkapitalisierung der gréssten borsenkotierten Immobilienaktiengesellschaften eher gering”s. Zu-
dem setzen sich ihre Portfolios viel starker aus kommerziellen Objekten (Blro, Retail und Industrie) zu-
sammen als diejenigen der Immobilienfonds, die ausgepragt in Wohnimmobilien investieren’. Folglich

™ European Systemic Risk Board (ESRB) - Working Group on Real Estate Methodologies (2019). Methodologies for the assessment of real estate
vulnerabilities and macroprudential policies: commercial real estate.

Eurostat (2022). Draft Manual on commercial real estate indicators, chapter 4 - The functioning of the commercial real estate (CRE) market.

72 Schweizerische Eidgenossenschaft (2006). Bundesgesetz (iber die kollektiven Kapitalanlagen (KAG).
Finanzmarktaufsicht (FINMA) (2014). Verordnung der Eidgendssischen Finanzmarktaufsicht Gber die kollektiven Kapitalanlagen.

Schweizerische Eidgenossenschaft (1984). Verordnung tber die berufliche Alters-, Hinterlassenen- und Invalidenvorsorge (BVV). Artikel 47,
Abschnitt 1.

Konferenz der Geschaftsfiihrer von Anlagestiftungen (KGAST) (2024). KGAST-Richtlinie Nr. 1 - Berechnung und Publikation der Kennzahlen
von direkt in der Schweiz investierenden Immobilien-Anlagegruppen.

SIX Exchange Regulation AG (2021). Richtlinie betreffend Rechnungslegung, Artikel 17.

SIX Exchange Regulation AG (2022). Kotierungsreglement.
73 Wiiest Partner (2024). Marktkapitalisierung WUPIX-A ® WUPIX-F® und K-GAST Immo-Index.

74 Migros Bank (2018). Immobilienaktien oder -fonds: Welche Anlageform bevorzugen?
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haben die Geschaftsberichte der (borsenkotierten) Immobilienaktiengesellschaften als erganzende
Quelle fur die Erstellung eines Mehrfamilienhauspreisindex weniger Relevanz als die Berichte der bei-
den anderen Anlagevehikel.

Bei einem Grossteil der aus Jahresberichten erhobenen Observationen handelt es sich um den Ver-
kauf von Wohnimmobilien bzw. Mehrfamilienhausern. Es finden sich aber auch Bliroimmobilien, Ge-
werbeobjekte oder gemischt genutzte Objekte darunter. Verglichen mit einem Universum von ungefahr
6000 Transaktionen von Mehrfamilienhausern pro Jahr, das das BFS anhand der Grundbuchdaten de-
finiert hat, ist die Zahl der aus den Jahresberichten zusammengetragenen Transaktionen eher gering.
Zudem liegen nicht fur alle Observationen aus den Jahresberichten der Immobilienfonds und Immobili-
enanlagestiftungen der wirkliche Transaktionspreis vor, sondern z.B. Marktwerte oder Gestehungskos-
ten. Die Jahresberichte der indirekten Anlagegefasse kdnnen deshalb nicht als flichendeckende
Quelle fir einen Transaktionspreisindex im Bereich Rendite- und Gewerbeimmobilien verwendet wer-
den. Die publizierten Jahresberichte konnten allerdings punktuell als erganzende Datenbasis oder zu
Plausibilisierungszwecken genutzt werden.

4.4 Ergdanzende Quelle: Daten Mietpreisindex

Das BFS berechnet quartalsweise einen schweizweiten Mietpreisindex. Dieser misst die Entwicklung
der Nettomieten der dauerhaft zu Wohnzwecken vermieteten Wohnungen in der Schweiz. Das Resul-
tat fliesst direkt in den Landesindex der Konsumentenpreise (LIK) ein, der die Teuerung der Waren und
Dienstleistungen in der Schweiz misst. Die Wohnungsmiete (Nettomiete) macht rund 16% der Haus-
haltsausgaben aus und stellt damit den grossten Ausgabenposten des LIK dar. Die Entwicklung der
Mietpreise hat einen entsprechend grossen Einfluss auf die Ergebnisse des LIK. Die Mietpreiserhe-
bung wird vierteljahrlich anhand von Online- und Papier-Fragebogen bei den Vermietern sowie elektro-
nischen Datenaustausch bei einer Immobilienverwaltungen durchgefiihrt. Die Miete der ausgewahliten
Wohnungen wird wahrend maximal zwei Jahren quartalsweise erhoben. Die Stichprobe umfasst rund
10’000 Wohnungen. In jedem Quartal wird ein Achtel der Stichprobe ausgetauscht. Die Adressen der
Wohnungen werden per Zufallsprinzip aus dem SRPH”® gezogen.

Neben den Nettomieten liegen dem BFS auch Informationen Uber die physischen Objekteigenschaften
der Wohnungen bzw. Gebaude vor. Dabei handelt es sich um Variablen wie Baujahr, Zimmerzahl,
Wohnflache, Stockwerk, Gebaudetyp, Anzahl Parkplatze, Attika, Maisonette, Loft, Anzahl Badezimmer,
Anzahl separate Toiletten, Art des Aussenbereichs, Lift, Minergie-Zertifikat, Renovation. Hinzu kom-
men Angaben zum Mietvertrag wie das Jahr des Mietvertragsabschlusses oder der Eigentimertyp. All
dies sind Informationen, welche zur Plausibilisierung der erhobenen Transaktionsdaten oder der Quali-
tatsbereinigungsvariablen herangezogen werden koénnten. Es ist jedoch darauf hinzuweisen, dass die
Uberlappung der Stichprobe des Mietpreisindex mit den Transaktionen von Mehrfamilienhdusern nicht
all zu gross sein durfte. Nichtsdestotrotz sind die Daten des Mietpreisindex im BFS bereits verfligbar
und verdienen zumindest eine Prifung.

4.5 Ergéanzende Quelle: Inmobilienportale

Auf den gangigen Immobilienportalen wie Immoscout, Homegate oder Comparis werden Immobilienin-
serate verodffentlicht. Dabei handelt es sich vor allem um Annoncen fir Mietobjekte, sowie fir Einfamili-
enhauser und Wohnungen, die zum Verkauf ausgeschrieben sind. Allerdings gibt es durchaus auch
Mehrfamilienhduser sowie Blro-, Gewerbe-, Industriebauten oder gemischt genutzte Objekte, die auf
den genannten Plattformen zum Kaufen angeboten werden. Bei den Objekten, die auf Immobilienpor-
talen ausgeschrieben sind, durfte es sich allerdings um spezifische Teilsegmente des Immobilien-
markts handeln, die nicht das ganze Spektrum abdecken. Tendenziell richten sich die Inserate eher an

5 Bundesamt fur Statistik. Stichprobenrahmen fiir Personen- und Haushaltserhebungen basierend auf Daten der Einwohnerregister und des Ge-
b&aude- und Wohnungsregisters.
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private Kaufer als an grosse institutionelle Investoren. Dementsprechend werden auf Immobilienporta-
len vor allem die kleineren Rendite- und Gewerbeimmobilien publiziert. Grosse oder luxuriése Immobi-
lien, die Interesse bei institutionellen Investoren wecken, sind hingegen kaum vertreten.

Fir die Machbarkeitsstudie hat das Projektteam stichprobenartig die beiden Portale Immoscout und
Homegate ausgewertet. Es hat sich gezeigt, dass kaum Mehrfamilienhauser Gber 10 Mio. CHF inse-
riert werden. Zudem wiesen an den verschiedenen Stichtagen die landlich gepragten Kantone verhalt-
nismassig viele Inserate von Mehrfamilienhdusern auf. Die stadtischen Kantone wie Zurich und Genf
waren hingegen mit nur wenigen Objekte vertreten. Ahnlich verhalt es sich bei den Kategorien der
Biro-, Gewerbe- und Industriebauten oder den gemischt genutzten Immobilien. Da gewisse Segmente
der Rendite- und Gewerbeimmobilien untervertreten sind, eignen sich die Immobilienportale nicht als
alleinige Quelle fur die Erstellung eines Preisindex fur Rendite- und Gewerbeimmobilien. Hinzu kommit,
dass der auf den Plattformen inserierte Preis nicht zwingend der Kaufpreis ist. Offerierte Preis werden
im Verlauf des Transaktionsprozess in der Regel nachverhandelt. Fur die Erstellung eines Preisindex
sind Angebotspreise héchstens eine Second-Best Option. Fir die Plausibilisierung der erhobenen
Transaktionsdaten kénnten die Daten allenfalls aber doch von Nutzen sein. Zum jetzigen Zeitpunkt ist
allerdings noch unklar, ob die Daten der Immobilienportale einen wirklichen Mehrwert darstellen wiir-
den. Die Daten missten zudem separat beschafft werden, entweder direkt beim Provider oder via
Webscraping.

4.6 Verworfene Erhebungsvarianten

In der ersten Projektphase wurden neben den zwei favorisierten und oben beschriebenen Erhebungs-
varianten bei den Hypothekarinstituten und institutionellen Investoren einerseits und den Grundb-
chern andererseits auch weitere potentielle Quellen wie die Notare, die Steuerverwaltungen oder be-
reits bestehende Datenbanken als mogliche Datenlieferanten geprift. Das BFS hat diese Méglichkei-
ten aus verschiedenen Grinden verworfen. Die Informationen sind entweder zu disparat, zu wenig
standardisiert, nur sehr verzdgert verfugbar und alles in allem nur mit einem unverhaltnismassigen Auf-
wand zu beschaffen und verarbeitbar. Im Gegensatz zu den Hypothekarinstituten und den Grundbi-
chern kann bei diesen verworfenen Erhebungsvarianten zudem nicht auf eine bereits funktionierende
Erhebungsstruktur zurtickgegriffen werden.

4.6.1 Notare

Notare beglaubigen den Vertrag, den Verkaufer und Kaufer ausgehandelt haben, und besiegeln damit
die Handanderung. Bei Immobilientransaktionen ist der Notar in der Regel um eine zeitnahe Anmel-
dung beim Grundbuchamt bemuht. Das gilt unabhéangig vom Kanton in der ganzen Schweiz. Die
Marktabdeckung der Handanderungen via Notare betragt theoretisch 100 Prozent. Bei der Erstellung
des Wohnimmobilienpreisindex wurde allerdings auf die Einbindung der Notare als Quelle verzichtet.
Zu kompliziert ware die Implementierung einer solchen Erhebung gewesen. Gegen die Notare als
mogliche Datenlieferanten spricht ihre Heterogenitat: Ihr wirtschaftlicher Aktionsradius ist in jedem
Kanton anders geregelt. Es gilt zudem zu beachten, dass die Handanderungen von den Notaren neu
hatten erfasst werden missen. Angesichts der Tatsache, dass im Nachgang an die Beurkundung
durch den Notar das Grundbuchamt die Transaktion in ihren Systemen erfasst, waren damit Doppel-
spurigkeiten geschaffen worden. Bei den Rendite- und Gewerbeimmobilien verhalt es sich grundsatz-
lich gleich. Deshalb werden die Notare als Quelle fir einen Transaktionspreisindex im Bereich der
Rendite- und Gewerbeimmobilien ausgeschlossen.

4.6.2 Steuerverwaltungen

Nach einer Immobilientransaktion veranschlagt die kantonale Steuerverwaltung oder das Gemeinde-
steueramt die Grundstiickgewinnsteuer. Etliche Kantone kennen ausserdem eine Handanderungs-
steuer. Fur die Berechnung dieser Steuern bendétigen die Steuerverwaltungen auch den Kaufpreis der
einzelnen Liegenschaften. Dieser wird der Steuerverwaltung Ublicherweise vom zustandigen Grund-
buchamt zugestellt. Bei der Erstellung des Wohnimmobilienpreisindex wurde jedoch darauf verzichtet,
die Steuerverwaltungen als Quelle heranzuziehen. Zu kompliziert ware die Implementierung einer sol-
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chen Erhebung gewesen. Die Daten sind nicht in allen Kantonen zentralisiert zu finden. Fur die unter-
schiedlichen Steuern sind nicht nur verschiedene Abteilungen zustandig. Zum Teil werden die Steuern
auch von den Gemeindesteueramtern erhoben. Es gilt auch zu beachten, dass die Verzégerung, mit
der die Informationen bei den Steuerverwaltungen behandelt werden, relativ gross sein kann. Da die
vom BFS bendtigten Daten bereits bei den Grundbuchamtern erfasst werden, macht es mehr Sinn die
Informationen dort abzugreifen. Folglich werden die Steuerverwaltungen auch als Quelle fir einen
Transaktionspreisindex im Bereich der Rendite- und Gewerbeimmobilien ausgeschlossen. Bei der Er-
hebungsvariante der Grundbicher ist es jedoch denkbar, in gewissen Kantonen die Transaktionsdaten
an der elektronischen Schnittstelle zwischen den Grundbuchamtern und den Steuerverwaltungen zu
erheben. Dadurch kénnte die Erhebung der Transaktionsdaten automatisiert werden.

4.6.3 Bestehende Datenbanken

Das BFS hat im Rahmen dieser Machbarkeitsstudie auch geprift, ob es allenfalls schon bestehende
Datenbanken gibt, welche als Basis fur die Erstellung eines Preisindikators im Bereich der Rendite-
und Gewerbeimmobilien dienen kdnnten. In der Schweiz kdme insbesondere die Datenbank der Real
Estate Investment Data Association (REIDA) in Frage. REIDA ist eine nicht profitorientierte Organisa-
tion, welche zum Ziel hat, laufend die Marktdatenlage und das Marktwissen zu verbessern und bei der
auch das BFS Mitglied ist. REIDA bietet einen schweizweiten Immobiliendatensatz an, der auf Liegen-
schaftsabrechnungen, Transaktionen und Vertragen von Anlageimmobilien mit der Nutzung Wohnen,
Biro, Verkauf, Gewerbe und Lager basiert’®. Die entsprechenden Daten werden von verschiedenen
Mitgliedern, welche im Immobilienanlagebereich tatig sind, eingeliefert. Die dem BFS vorliegenden In-
formationen zum REIDA-Datenpool’” haben gezeigt, dass zu wenige Transaktionsdaten vorhanden
sind, um daraus einen schweizweiten Transaktionspreisindex zu erstellen. Die Verwendung des
REIDA-Datenpools wird deshalb zum jetzigen Zeitpunkt ausgeschlossen.

4.7 Schlussfolgerungen

Der Transaktionspreis ist der zentrale Bestandteil eines Preisindikators. Das Projektteam des BFS
sieht grundsatzlich zwei gangbare Wege, diese Information fur das Segment der Rendite- und Gewer-
beimmobilien zu erheben. Fir beide Erhebungsvarianten verfugt das BFS Uber die notwendige, rechtli-
che Grundlage’. Die naheliegendste Option ware, die Transaktionsdaten wie beim Wohnimmobilien-
preisindex bei den grossten Hypothekarinstituten des Landes zu erheben. Im Unterschied zum Markt
fur Einfamilienhauser und Eigentumswohnungen treten auf dem Markt der Rendite- und Gewerbeim-
mobilien und insbesondere fir Mehrfamilienhauser aber auch Kaufer auf, welche die Transaktion ohne
Fremdmittel finanzieren. Dazu zahlen insbesondere die Pensionskassen. Der Teilnehmerkreis der Er-
hebung misste massiv vergrossert werden. Es wirde eine breit gefacherte Erhebungsstruktur mit wo-
moglich deutlich tber hundert Datenlieferanten nétig, von denen im Unterschied zum Wohnimmobilien-
preisindex jeder nur eine jeweils geringe Anzahl Transaktionen einliefern wirde.

Die zweite Variante baut auf der bereits bestehenden Grundbuchdatenerhebung auf. Anhand dieser
Grundlage ist es bereits heute mdglich, die Anzahl der Transaktionen in den verschiedenen Segmen-
ten der Rendite- und Gewerbeimmobilien zu bestimmen und die einzelnen Transaktionen zu identifizie-
ren. Die einzige Komponente, die fur die Erstellung des Rendite- und Gewerbeimmobilienpreisindex
anhand der Grundbuchdaten noch fehlt, ist der Transaktionspreis. Die heutige Grundbuchdatenerhe-
bung baut auf dem Gesamtexport des Hauptbuches im Rahmen der jahrlichen sogenannten «Langzeit-
sicherung» auf. Der Preis ist nicht Bestandteil davon und musste daher nach der Identifikation der

76 REIDA (2024). Webseite.
7 Neben anderen Quellen: REIDA (2016). Broschire Wissen statt glauben.
REIDA (2020). Factsheet Transaktionsdaten.

8 Schweizerische Eidgenossenschaft (1992). Statistikerhebungsverordnung. Anhang — Liste der statistischen Erhebungen: Nr. 200. Schweizeri-
scher Immobilienpreisindex.

Probst (2024). Gutachten Zugang des Bundesamts fiir Statistik zu Grundbuchdaten fiir statistische Zwecke.
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Transaktionen in einer zweiten Runde bei den Grundbuchamtern nacherfasst werden. Abklarungen ha-
ben ergeben, dass der Export der Kaufpreise fir viele Kantone mit relativ geringem Mehraufwand mog-
lich ware. Die Mehrheit der Kantone pflegen die Transaktionspreise in digitalisierter Form in ihren IT-
Systemen. Der verbleibende Aufwand fir die Grundbuchamter mit weniger fortgeschrittener Digitalisie-
rung durfte aufgrund der kleinen Stichproben der Transaktionen ebenfalls Giberschaubar bleiben. Die
betroffenen Kantone kénnten zudem vom BFS bei der Aufbereitung der Transaktionspreise unterstutzt
werden.

Erganzt werden konnte die Erhebung bei den Grundbichern mit dem Auslesen von Transaktionsprei-
sen und transaktionspreisnahen Angaben aus den Jahresberichten der Immobilienfonds, Immobilien-
anlagestiftungen und Immobilienaktiengesellschaften. Zudem wéaren gegebenenfalls auch die Daten
des offiziellen Mietpreisindex sowie Informationen von Immobilienportalen von Nutzen, um die korrekte
Ableitung der Verkaufe von Mehrfamilienhausern aus den Grundbuchdaten durch das BFS zu plausibi-
lisieren und zu ergénzen. Sowohl das Projektteam als auch die Begleitgruppe™ erachten die Erhe-
bungsvariante bei den Grundbuchamtern als erfolgversprechender und mit weniger Aufwand fur die
Datenlieferanten als auch fir das BFS verbunden als die Erhebung bei den Hypothekarinstituten.
Hinzu kommt, dass das BFS gesetzlich verpflichtet ist, Erhebungen wenn immer mdglich bei 6ffentli-
chen bzw. administrativen Quellen durchzuftihren und die Privatwirtschaft und insbesondere Privatper-
sonen nach Mdoglichkeit zu schonen®0.

Neben dem Transaktionspreis werden auch Informationen zur Qualitatsbereinigung benétigt (vgl. Kapi-
tel 5). Die Angaben zu den physischen Eigenschaften der Objekte kdnnen aus dem Eidgendssischen
Gebaude- und Wohnungsregister (GWR) bezogen werden. Die sogenannten Lagevariablen kbnnen
aus Offentlich zuganglichen Geoinformationsdatensatzen extrahiert werden.

5. Berechnung und Qualitatsbereinigung

Bei der Berechnung eines Preisindex gilt es, neben den Preisen auch die Qualitat der Guter zu beriick-
sichtigen. Tatsachlich ist es so, dass ein Teil des beobachteten Preisunterschieds zwischen den ver-
schiedenen Perioden nicht auf eine reine Preisveranderung, sondern auf die ungleiche Qualitat der
Guter zurickzufuhren ist. Immobilien sind ein dusserst heterogenes Gut, bei dem sich die einzelnen
Objekte aufgrund zahlreicher Eigenschaften voneinander unterscheiden. Aus diesem Grund ist die Ge-
fahr einer Qualitatsverzerrung bzw., dass nicht Gleiches mit Gleichem verglichen wird, bei einem Im-
mobilienpreisindex stark akzentuiert. Damit es trotzdem mdglich ist, die Preise von verschiedenen Lie-
genschaften miteinander zu vergleichen, werden sogenannte Qualitatsbereinigungsverfahren ange-
wendet. Beim Wohnimmobilienpreisindex kommen eine Stratifizierung sowie ein hedonisches Modell
des Typs Hedonic Repricing zur Anwendung®'.

Bei der Methode der Stratifizierung werden die Transaktionen in einzelne Untergruppen, sogenannte
Schichten oder Straten aufgeteilt. Fir samtliche Unterkategorien werden Subindizes (bzw. Elementar-
indizes) berechnet, die anschliessend gewichtet zu einem Gesamtindex aggregiert werden. Anhand
der Schichtung wird die Heterogenitat verringert und eine Qualitatsbereinigung entlang der gewahlten
Stratifizierungskriterien durchgefiihrt. Weil allerdings bei einer einfachen Ex-Post Stratifizierung nicht
alle preisbeeinflussenden Variablen berlicksichtigt werden kdnnen, ist es mit diesem Verfahren nicht
mdglich, samtliche Qualitatsunterschiede zu bereinigen. Aus diesem Grund wird die Stratifizierung
beim IMPI zusatzlich mit einem hedonischen Modell kombiniert. Dabei werden die Preisveranderungen
in den einzelnen Straten durch das Entfernen von Qualitatsunterschieden purifiziert. Hierzu wird fir

79 Begleitgruppe Revision Immobilienpreisstatistik 2025 (2023). Stellungnahme zum Detailkonzept.

80 Schweizerische Eidgenossenschaft (1992). Bundestatistikgesetz, Artikel 4 Absatz 2 (Grundséatze fir die Datenbeschaffung): «Sind die von der
Bundesstatistik tiber Dritte benétigten Daten bei Stellen der Kantone oder Gemeinden oder bei anderen juristischen Personen des éffentlichen
Rechts verfiigbar, so sind die Daten bei ihnen zu erheben (Indirekterhebung).»

81 Mehr Informationen zu der Funktionsweise des Qualitatsbereinigungsverfahrens finden Sie unter: Bundesamt fiir Statistik (2020). Schweizeri-
scher Wohnimmobilienpreisindex: Qualitatsbereinigungsverfahren.
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jede Zelle der Stratifizierung ein Index fir die Preisveranderungen sowie ein Index flr die Qualitatsver-
anderungen berechnet. Der Quotient dieser beiden Indizes entspricht anschliessend der qualitatsberei-
nigten Preisveranderung. Der Index der Qualitdtsveranderungen wird anhand einer hedonischen Glei-
chung ermittelt, in die die Eigenschaften samtlicher Objekte der entsprechenden Zelle aus einer Peri-
ode eingesetzt werden. Bei der Berechnung des Gesamtindex, im Zuge der Aggregation werden die
einzelnen Zellen anhand ihres Anteils am Transaktionsvolumen aus dem Vorjahr gewichtet.

Das oben beschriebene Berechnungs- und Qualitédtsbereinigungsverfahren hat sich beim Wohnimmo-
bilienpreisindex sehr bewahrt. Auch im Bereich der Preisindizes fur Rendite- und Gewerbeimmobilien
gelten hedonische Modelle als Standardverfahren bei der Qualitédtsbereinigung®?. Es spricht deshalb
nichts dagegen, auch bei einem kunftigen Transaktionspreisindex fur Mehrfamilienhduser auf eine
Stratifizierung und ein hedonisches Verfahren zu setzen. Schaut man auf die Details des Verfahrens,
dirften fur einen Index im Bereich Rendite- und Gewerbeimmobilien dennoch gewisse Anpassungen
notwendig sein.

Bei der Berechnung von Preisindizes mit einer beschrankten Anzahl Observationen gibt es immer ei-
nen Trade-Off zwischen Reaktivitat und Publikationsrythmus®®. Der Wohnimmobilienpreisindex des
BFS wird vierteljahrlich publiziert. Neben den Indizes fur Einfamilienhduser und Eigentumswohnungen
werden auch Subindizes fur funf verschiedene Gemeindetypen publiziert. Aufgrund der deutlich gerin-
geren Anzahl an Transaktionen von Mehrfamilienhdusern dirfte es notwendig sein, die Periodizitat der
Indizes zu reduzieren und sich mit halbjahrlichen oder sogar jahrlichen Indizes zu begnigen. Eine wei-
tere Moglichkeit um mit der begrenzten Grosse des Samples umzugehen, bestiinde darin, die Transak-
tionen verschiedener Perioden zu poolen und die Indexpunkte der einzelnen Perioden mit einem soge-
nannten rollenden Fenster zu berechnen. Dies ginge auf Kosten der Reaktivitat des Index, seine Ent-
wicklung verliefe gedampft. Allenfalls wirden auch Kompromisse beim Publikationsrhythmus notwen-
dig. Es stellt sich zudem die Frage, wieweit die Publikation von rdumlichen Subindizes mdglich wére.

Detailliert betrachten misste man zudem auch die Auswahl der erklarenden Variablen fur das hedoni-
sche Modell. Beim Wohnimmobilienpreisindex unterteilt das BFS die erklarenden Variablen grundsatz-
lich in die Kategorien der Struktur-, Nutzungs- und Lagevariablen. Dieses Konzept kdnnte beibehalten
werden. Im Bereich der Strukturvariablen brauchte man sicherlich Angaben zur Anzahl Wohneinheiten
sowie zur Nutzflache. Dazu kdmen weitere Informationen wie das Baujahr, das Jahr der letzten gros-
sen Sanierung, die Anzahl Zimmer, die Anzahl Parkplatze, die Anzahl Etagen, oder der Objektzustand
und der Ausbaustandard. Falls die Strukturvariablen nicht wie beim Wohnimmobilienpreisindex direkt
mit den Transaktionsdaten erhoben werden kénnen, so bietet sich das Gebdude- und Wohnungsregis-
ter als verlassliche Quelle fur die physischen Objekteigenschaften an. Die Lagevariablen werden fur
den Wohnimmobilienpreisindex aus offentlich zuganglichen Geoinformationsdatensatzen gewonnen
und konnten bei einem Mehrfamilienhauspreisindex eins zu eins wiederverwendet werden. Der Kate-
gorie der Nutzungsvariablen kdnnen Angaben zum Leerstand, zu den Mietpreisen oder den erzielten
Renditen zugeordnet werden. Da diese Variablen jedoch keine direkte Aussage uber die Gebaudequa-
litat zulassen, ist in der Fachwelt umstritten, ob sie in einem hedonischen Qualitatsbereinigungsmodell
fur Rendite- und Gewerbeimmobilien verwendet werden sollten. Eurostat empfiehlt beispielsweise, auf
diese Variablen zu verzichten®. Bei der Erstellung der hedonischen Modelle wéaren sicherlich noch de-
taillierte Tests zur Variablenauswahl erforderlich.

82 Eurostat (2022). Draft Manual on commercial real estate indicators, chapter 7 - Methods for compiling CRE indicators.
83 Eurostat (2022). Draft Manual on commercial real estate indicators, chapter 7 - Methods for compiling CRE indicators.

84 Eurostat (2022). Draft Manual on commercial real estate indicators, chapter 7 - Methods for compiling CRE indicators.
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6. Variantenvorschlag

In diesem Kapitel werden die Ergebnisse der vorangegangenen Kapitel zusammengefasst. Darauf auf-
bauend macht das Projektteam einen inhaltlichen Vorschlag fur die Erstellung eines Preisindikators im
Bereich der Rendite- und Gewerbeimmobilien. Dazu gehort auch eine Planung zur méglichen Umset-

zung des Vorschlags. DarlUber hinaus erfolgt eine Abschatzung des Aufwands fir die Datenlieferanten.

6.1 Losungsbeschrieb

Das Projektteam des BFS erachtet aufgrund der durchgefiihrten Analysen die Machbarkeit eines
Preisindikators im Bereich der Rendite- und Gewerbeimmobilien als gegeben. Es empfiehlt, die Erstel-
lung eines Transaktionspreisindex fir Mehrfamilienhauser zu priorisieren und die Ubrigen zur Diskus-
sion stehenden Objekttypen wegzulassen oder zumindest auf einen spateren Zeitpunkt zu verschie-
ben. Fur die Abgrenzung der Mehrfamilienhduser von den ubrigen Objektarten der Rendite- und Ge-
werbeimmobilien sowie von den Einfamilienhdusern und Eigentumswohnungen wird sich das BFS auf
das Eidgendssische Gebaude- und Wohnungsregister stutzen. Zu den Mehrfamilienhdusern werden
samtliche Gebaude mit drei oder mehr Wohnungen gezahlt, welche eine ausschliessliche oder teil-
weise Wohnnutzung aufweisen. Die Transaktionen werden aus der bereits implementierten Grundbu-
cherhebung ermittelt. Das fehlende Element der Transaktionspreise wird ebenfalls bei den Grundbuch-
amtern erhoben. Dazu muss das BFS eine Nacherhebung etablieren, welche wo immer mdéglich auto-
matisiert werden soll. Die notwendigen gesetzlichen Grundlagen fir diese Erhebung liegen bereits
heute vor.

i fhn [ =
MR = g

Gebaude- &
Wohnungsregister Geoinformationen

” .s \\
.-~ Grundbiicher ~~_
\\

h .
comparis.ch

1

1

1

1

! Immo
% homegate<h scout2s4

Jahresberichte
indirekte Anlagegefasse % Immobilienportale

Mietb?eisindex

Abbildung 11: Schema potentielle Datenquellen und -verkniipfungen

Die fur das Qualitatsbereinigungsverfahren bendtigten Strukturvariablen kdnnen aus dem eidgendssi-
schen Gebaude- und Wohnungsregister (GWR) und die Lagevariablen aus 6ffentlichen Geodatensat-
zen bezogen werden. Als erganzende Quelle kdnnten die periodischen Berichte der indirekten Anlage-
gefasse verwendet werden. Weitere potentielle Quellen zur Plausibilisierung der erhobenen Transakti-
onspreise waren die Daten des offiziellen Mietpreisindex sowie Online-Immobilieninserate. Die Grund-
bucherhebung auf Basis der Langzeitsicherung wird zurzeit einmal pro Jahr durchgefuhrt. Dementspre-
chend wirde der Transaktionspreisindex fir Mehrfamilienhauser zu Beginn mit einer jahrlichen Periodi-
zitat publiziert. Allenfalls kdnnte der Publikationsrythmus mittelfristig gesteigert werden. Dazu mussten
die kantonalen Grundbicher den Export und die Datenlieferung via die bestehende Langzeitsiche-
rungsinfrastruktur mehr als einmal pro Jahr tatigen. Ein solcher Schritt wiirde in Absprache mit dem
Bundesamt fir Justiz (BJ) bzw. dem Eidgendéssischen Amt fir Grundbuch- und Bodenrecht (EGBA)
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und den Kantonen erfolgen. Neben dem Transaktionspreisindex wird es kiinftig auch maéglich sein, die
Anzahl Transaktionen fur samtliche Objekttypen der Rendite- und Gewerbeimmobilien (Mehrfamilien-

hauser, Buroimmobilien, Einzel- und Grosshandelsobjekte, Industrie- und Lagergebaude) zu publizie-

ren.

6.2 Aufwand fiir Datenlieferanten

Fir die Grundbuchamter entstiinde durch die neue Statistik ein relativ geringer Mehraufwand. Die be-
stehende Grundbuchdatenerhebung findet bereits heute statt und ist fir die Grundbuchamter mit ei-
nem minimalen Zeitaufwand verbunden. Die Datenlbermittlung kann namlich gleichzeitig mit der Er-
stellung Langzeitsicherung ausgeldst werden. Ein gewisser Mehraufwand wirde hingegen durch die
zusatzliche Erhebung der Transaktionspreise entstehen. Dabei ist zu beachten, dass die Situation von
Kanton zu Kanton unterschiedlich sein dirfte. In etlichen Kantonen liefern die Grundbuchamter bereits
heute Transaktionsdaten in elektronischer Form an die Steuerverwaltung, an ein statistisches Amt, an
eine Immobilienbewertungsstelle, erstellen selber eine Handanderungs- bzw. Geschaftsfallstatistik
oder flhren den Preis aus einem anderen Grund in einem elektronischen System. Analysen des Pro-
jektteams haben ergeben, dass eine grosse Mehrheit der Transaktionen von Mehrfamilienhausern in
Kantonen angesiedelt ist, die Uber eine digitale Datenbasis verfugen. Fur diese Kantone ist allenfalls
mit einem gewissen Initialaufwand fir die Automatisierung der Datenabfrage und -Ubermittlung an das
BFS zu rechnen. Bei Bedarf wirde das BFS den kantonalen Grundbuchamtern mit Rat und Tat zur
Seite stehen. Kantone, bei denen die Digitalisierung noch nicht so weit fortgeschritten ist, hatten zwei-
fellos einen etwas hoheren Aufwand. Das Projektteam hat im Rahmen der Analysearbeiten festgestellt,
dass davon maximal sechs Kantone betroffen sein durften. In diesen Kantonen mussten die Daten al-
lenfalls aus den Grundbuchverwaltungssystemen herausgelesen werden. Da das BFS den Grundbuch-
amtern die Identifikatoren der gesuchten Transaktionen mitteilen kann, ist allerdings eine gezielte Su-
che und Extraktion der Transaktionspreise moglich. Bei Bedarf konnte das BFS die betroffenen Kan-
tone bei der Extraktion der Transaktionspreise unterstitzen.

6.3 Planung und Organisation

Die Projektplanung sieht vor, in der zweiten Halfte 2027 ein erstes Mal Preisentwicklungen fiir das
Segment der Mehrfamilienhduser zu publizieren. Neben der Verfeinerung der Definition der Grundge-
samtheit stiinde vor allem die Erhebung der Preise bei den kantonalen Grundbuchémtern sowie aus
den Jahresberichten der Immobilienfonds, Immobilienanlagestiftungen und Immobilienaktiengesell-
schaften im Vordergrund. Zu diesem Zweck wirde im Jahr 2025 mit dem Aufbau der Datenerhebung
begonnen. Dazu wirde das BFS mit allen Kantonen in einen bilateralen Austausch treten. Ziel ware
es, im Jahr 2026 erstmals flachendeckend die Transaktionspreise fur Mehrfamilienhauser zu erheben.
Im Jahr 2027 sollen dann die Indexberechnung und die Verdffentlichung der Ergebnisse vorbereitet
werden.
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8. Anhang

8.1 Auswertung Objekttypen GWR

Gebaudeklasse Anzahl Objekte

11 Wohnbauten 1'810'469
111 Wohnbauten 1'150'243
1110 Gebaude mit einer Wohnung 1'150'243
112 Gebaude mit zwei oder mehr Wohnungen 655'013
1121 Gebaude mit zwei Wohnungen 227'801
1122 Gebaude mit drei oder mehr Wohnungen 427'212
113 Wohngebéude fiir Gemeinschaften 5213
1130 Wohngebaude fir Gemeinschaften 5213
12 Nichtwohngebdéude 1'433'5640
121 Hotels und dhnliche Gebaude 11'355
1211 Hotels 7'207
1212 Andere Gebaude fir kurzfristige Beherbergungen 4'148
122 Biirogebéaude 29'085
1220 Birogebaude 29'085
123 Gross- und Einzelhandelsgebaude 16'871
1230 Gross- und Einzelhandelsgebaude 15'937
1231 Restaurants und Bars in Gebauden ohne Wohnnutzung 934
124 Gebéude des Verkehrs- und Nachrichtenwesens 308'699
1241 Bahnhofe, Abfertigungsgebaude, Fernsprechvermittiungszentralen 7477
1242 Garagengebaude 301'222
125 Industrie- und Lagergebéude 197'702
1251 Industriegebaude 63'443
1252 Behalter, Silos und Lagergebaude 134'259
126 Gebdude fiir Kultur- und Freizeitzwecke sowie Bildungs- und Gesundheitswesen 36'649
1261 Gebaude fiir Kultur- und Freizeitzwecke 12'247
1262 Museen / Bibliotheken 911
1263 Schul- und Hochschulgebaude, Forschungseinrichtungen 15'291
1264 Krankenhauser und Facheinrichtungen des Gesundheitswesens 3'470
1265 Sporthallen 4'730
127 Sonstige Nichtwohngebéude 655'824
1271 Landwirtschaftliche Betriebsgebaude 124'500
1272 Kirchen und sonstige Kultgebaude 8'684
1273 Denkmaler oder unter Denkmalschutz stehende Bauwerke 71
1274 Sonstige Hochbauten, anderweitig nicht genannt 365'259
1275 Andere Gebaude fir die kollektive Unterkunft 617
1276 Gebaude fiir die Tierhaltung 33'899
1277 Gebaude fir den Pflanzenbau 2'702
1278 Andere landwirtschaftliche Gebaude 120'092
Einfamilienhduser und Eigentumswohnungen (1110 et 1121) 1°378°044
Rendite- und Gewerbeimmobilien 1°865'965
Nicht klassifizierte Objekte 177’355
Total GWR 3'421'364
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