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Erfreuliche Beschleunigung 
US-MARKT Die Coronakrise hat zu einem Digitalisierungsschub geführt.

Wachstum nach der Krise  
ALTERNATIVEN Studentenwohnheime und Co-Living-Modelle locken mit stabilen Mietrenditen.

      Sichtbare Resultate    gefordert
            ESG Nachhaltiges Anlegen erreicht den Immobilienmarkt. Doch          die Branche tut sich schwer. 

Patrick Richard

Für Immobilienunternehmen in den 
USA lassen sich erste relevante Erkennt-
nisse zusammenfassen, die bisher der 
Schlüssel zur erfolgreichen Bewältigung 
der Covid-19-Situation sind. So galt das 
Immobiliengeschäft als eine der Bran-
chen, die ihre digitale Revolution noch 
nicht vollzogen hatten. Die Immobilien-
verwaltung hat sich über Jahrzehnte nur 
gemächlich weiterentwickelt. Die weni-
gen angestossenen Initiativen, um das 
Leben der Bewohner zu verbessern und 
die Kommunikation mit ihnen zu verein-
fachen, wurden nur langsam umgesetzt. 

Nach dem Ausbruch des Coronavirus 
und den ersten Lockdowns wurde das 
Immobilienbusiness binnen weniger 
Tage virtuell und ging online. Die digitale 
Revolution in der Branche dauerte nicht 
Jahre, sondern nur ein Bruchteil dessen. 
Sie wurde von Immobilienmanagern und 
Mietern quasi über Nacht vollzogen.

Dieser Wandel wird die Arbeit der 
Branche nachhaltig verändern. Die Di-
gitalisierung wird in der Immobilien-
verwaltung weiterentwickelt, konsolidiert 
und von allen Interessengruppen weit-
gehend übernommen werden. Virtuelle 
Rundgänge werden zur Gewohnheit, das 
virtuelle Leasing wird vereinfacht. Intel-
ligente Haustechnologien werden ver-
stärkt den Alltag der Mieter prägen und 
erleichtern. Und schliesslich wird der 
Kommunikationsfl uss vermehrt auto-
matisiert und wird wesentlich effi zienter.

KENNTNIS DER MIETER
Auch hat sich die Qualität der Beziehung 
zu den Mietern als entscheidend für die 
Aufrechterhaltung eines hohen Vermie-
tungsgrads der Immobilien und die Op-
timierung der Mieteinnahmen erwie-
sen. Die detaillierte Kenntnis der Mieter 
half dabei, die Mieteinnahmen zu antizi-
pieren und sich auf die durch die Krise 
gefährdeten Mieter zu konzentrieren. 
Die Kommunikation zwischen Immo-
bilienverwalter und Mietern war noch 
nie so wichtig wie heute. Besonders in 
Märkten wie den USA, in denen Anwoh-

ner ihren Mietvertrag schnell kündigen 
können, in denen Anwohner während 
der Krise vor der Zwangsräumung ge-
schützt sind und in denen die Arbeits-
losigkeit rasch steigen kann.

Zudem war es notwendig, mit einem 
kohärenten Ansatz auf die Auswirkun-
gen der Pandemie zu reagieren, dabei 
aber Notstandsgesetze zu beachten 
und mit diversen Immobilienverwal-
tungs gesellschaften zusammenzuar-
beiten. Denn die Verbreitung des Coro-
navirus geschah in den USA nicht 
homogen.  Einige Bundesstaaten, aber 

auch einige Städte waren stärker betrof-
fen als andere. Die Vielfalt des Marktes 
und seine Grösse waren und sind eine 
Herausforderung und auch eine 
Chance für Immobilieneigentümer und 
-betreiber. Die  Kooperation mit mehre-
ren externen I mmobilienmanagern er-
möglichte den Austausch bewährter 
Praktiken in Echtzeit innerhalb der 
Portfolios und damit einen Gewinn an 
Effi zienz und Leistung.

STARKE BILANZ IST WICHTIG
Zu guter Letzt ist Bargeld niemals wich-
tiger als in Krisensituationen, und ein 
konservativer Krediteinsatz ist in schwie-
rigen Konstellationen ein nicht zu un-
terschätzender Vorteil. Die Balance zwi-
schen schlankem Management, der Aus-
schüttung von Ertrag an Investoren und 
der Aufrechterhaltung von Barreserven 
war noch nie so wichtig wie derzeit. 

Entscheidend sind eine starke und li-
quide Bilanz, Möglichkeiten zur Aufsto-
ckung der Barmittel durch zusätzliche 
Kredite oder bei Bedarf auf andere Weise 
und die Überprüfung der Barausschüt-
tung an die Investoren auch unter 
schwierigen Bedingungen.

Patrick Richard, exekutives 
VR-Mitglied, Varia US Properties

Michael Qamar

Immobilien gelten seit je als sichere, ren-
table Geldanlage und sollten in keinem 
Portfolio fehlen. Nach dem coronabeding-
ten wirtschaftlichen und gesellschaftli-
chen Lockdown der vergangenen Wochen 
empfi ehlt sich eine differenzierte Betrach-
tungsweise dieser komplexen Anlage-
klasse. So erfährt das Wohnsegment we-
gen des tieferen Risikos eine erhöhte 
Nachfrage. In den vergangenen Jahren ha-
ben sich im Wohnsektor neue Segmente 
etabliert, die sich auch in Krisenzeiten als 
äusserst resilient erweisen. 

Dazu gehören das studentische Woh-
nen und Co-Living-Modelle. Moderne 
Studentenwohnheime erfreuen sich in 
Europa einer enormen Nachfrage, die nur 
ansatzweise mit dem derzeitigen Angebot 
bedient werden kann. Grund ist die zu-
nehmende Internationalisierung des ter-
tiären Bildungsbereichs. 

WOHNRAUM FÜR BEFRISTETE ZEIT
Mittlerweile absolvieren immer mehr 
junge Menschen einen Teil ihrer Ausbil-
dung im Ausland. Universitäten und Fach-
hochschulen verzeichnen einen starken 
internationalen Zulauf. Die Austausch-
programme der Hochschulen und das 
Erasmus-Programm in Europa begünsti-
gen diesen Zustrom zusätzlich. Vor die-
sem Hintergrund suchen immer mehr 
Studierende attraktiven, bezahlbaren 
Wohnraum für eine befristete Zeit. Auch 
der darauffolgende Lebenszyklus, der 
Start ins Berufsleben, erfordert entspre-
chende Wohnlösungen. Berufsanfänger, 
die im Ausland eine Stelle antreten, su-
chen nach dem Studium kurz- bis mittel-
fristige Wohnmöglichkeiten, um an ihrem 
neuen Arbeitsort Fuss zu fassen. 

Günstige, grossräumige Wohnungen 
in Europas Grossstädten, die sich für eine 
Wohngemeinschaft anbieten, sind im-
mer schwieriger zu fi nden. Zudem su-
chen die heutigen Studenten und Berufs-
einsteiger moderne und zeitgemässe 
Wohnformen. Der Trend geht klar zu 
mehr Autonomie und Privatsphäre im 
Zusammenspiel mit modern ausgestatte-

ten Gemein schafts  bereichen, die Räum-
lichkeiten zum Lernen, Sport oder für 
den sozialen Austausch beinhalten. Vor 
allem der Community- Aspekt ist für die 
Generation der Millennials, die nun in 
diese Phase eintritt, ein wichtiger Motiva-
tionsfaktor, der das Einleben in einer 
neuen Stadt erleichtert. Die hohe durch-
schnittliche Auslastung von rund 98% der 
mehr als 28 000 studentischen Betten, 
welche Corestate Capital aktuell betreibt, 
bestätigt diese Entwicklung. 

Trotz der aktuellen Covid-19-Einschrän-
kungen verhält sich das Co-Living-Seg-
ment ähnlich resilient wie der klassische 
Wohnbereich. Im Bereich des studenti-
schen Wohnens hingegen zeigt sich eine 
leichte (wenn auch befristete) Delle, da 
Hochschulen ihre Tore noch geschlossen 
und zum Teil auf Distance Learning umge-
stellt haben. Die Situation ist allerdings je 
nach Land unterschiedlich ausgeprägt. In 
Deutschland stammt beispielsweise ein 
hoher Anteil der Bewohner von Studenten-

wohnheimen aus der Region oder dem 
Umland. Entsprechend ist die Auslastung 
auch weiterhin hoch. Wohnheime mit ho-
hem Anteil ausländischer Studenten erfah-
ren derzeit eine etwas niedrigere Auslas-
tung, da diese vor den Grenzschliessungen 
meist in ihre Heimatländer zurückgekehrt 
sind. Für das kommende Semester ist noch 
nicht sicher, ob die Universitäten wieder in 
vollem Umfang öffnen und wann Studie-
rende aus dem Ausland zurückkehren kön-
nen. Doch der Bedarf sollte sich sehr 
schnell wieder auf den alten Niveaus ein-
pendeln, sobald sich die Lage stabilisiert. 

Zudem zeigt die Erfahrung nach den 
Krisen 2002 und 2008, dass die Nachfrage 
an weiterbildenden Studiengängen in 
wirtschaftlich schwierigen Zeiten stark 
ansteigt. Unabhängig davon nimmt auch 
der generelle Bedarf wegen der stetig 
wachsenden Zahl von Studierenden zu. 
Ein Blick auf die 25- bis 34-Jährigen mit 
tertiärer Ausbildung zeigt dies deutlich: 
Lag ihr Anteil 2008 noch bei 35,5%, ist die-
ser auf 51,2% im Jahr 2018 angestiegen. 

KURZE VERTRAGSLAUFZEITEN
Der anhaltende Anlagenotstand zwingt 
Investoren, vermehrt Opportunitäten im 
Immobiliensektor in Betracht zu ziehen. 
Wegen der hohen Volatilität im Markt und 
der auf lange Sicht absehbaren Nullzins-
politik erhöhen private und institutionelle 
Anleger ihre Immobilienquoten laufend. 
Vor dem Hintergrund eines limitierten 
Angebots, der Heterogenität in der Anla-
geklasse sowie immer geringeren Rendi-
ten gewinnen alternative Immobilien-
Segmente an Bedeutung. 

Studentenwohnheime und das Co- 
Living-Segment bieten darüber hinaus in 
der Regel eine zusätzliche Brutto-Miet-
rendite von 1 bis 1,5% gegenüber regulä-
ren Wohnimmobilien. Ein weiterer Vorteil 
der beiden Anlageklassen sind die relativ 
kurzen Vertragslaufzeiten. Mietniveaus 
können regelmässig adjustiert und die 
Renditen somit langfristig stabil gehalten 
werden. Damit erklärt sich auch das wach-
sende Interesse von Investoren an diesen 
innovativen Wohnformen.

Michael Qamar, Corestate Capital

Ruedi Göldi und Adrian Schneider

Verschiedene Anbieter berichten wahr-
nehmbar, transparent und umfassend 
über Nachhaltigkeitsthemen. Aber was 
macht die schweigende Mehrheit der 
Fondsanbieter ohne spezifi sche Be-
richterstattung? Nicht nur mit Blick 
auf die Auswirkungen der Coronakrise 
herrscht allgemeine Unsicherheit über 
die Herangehensweise, wie eine ESG-
Berichterstattung (Environment, Social, 
Governance) auszusehen hat. Gemein-
same Kriterien und eine einheitliche 
Sprache gibt es bisher nicht. 

Allmählich setzt sich die Erkenntnis 
durch, dass sich ESG-Ziele nicht einfach 
mit der Teilnahme an einem globalen 
Standard wie GRESB oder der Bericht-
erstattung nach GRI ergeben. Sie bedin-
gen vielmehr einer intensiven Ausein-
andersetzung mit den eigenen Werten 
und Ansprüchen an ESG-Kriterien.

INTERNATIONALE BENCHMARK
Sind die entsprechenden Kriterien de-
fi niert, folgen manche Anbieter dem 
internationalen Ruf und erklären GRESB 
auch für den Schweizer Markt zur pas-
senden ESG-Benchmark. Andere gehen 
konsequent einen individuellen Weg. 
Wegen der Erkenntnis, dass die ESG-Be-
richterstattung heute nicht einheitlich 

ist, braucht es eine Bestandsaufnahme. 
Hierzu wurde ein Fragebogen erstellt, 
der Daten zu ESG-Aspekten erfasst. 
Sie werden in individuellen Interviews 
mit den einzelnen Anbietern zusam-
mengetragen und ausgewertet. Aus 
den  Antworten lässt sich ein gutes Bild 
des gesamten Anlageuniversums ge-
winnen. Dieses Bild bestätigt, dass 
heute im  Bereich der Nachhaltigkeit bei 
Immobilien bereits viel mehr unter-
nommen wird, als darüber berichtet 
und wahr genommen wird.

Fast ausnahmslos lässt sich ein gros-
ses Interesse am Dialog zu ESG-Themen 
feststellen. Dieser Dialog ermöglicht ein 
besseres kulturelles Verständnis der An-
bieter. Eindeutig ist der Ruf nach ver-
gleichbaren (Verbrauchs-)Kennzahlen, 
die mit vertretbarem Aufwand erhoben 
werden können. Dieser Prozess ist bei 
grossen Anbietern sowie denen in der 
Romandie bereits weit fortgeschritten. 
Oft geben monetäre Anreize den Aus-
schlag dafür. Denn wo beispielsweise 
Energie-Verbrauchszahlen optimiert 
werden, werden gleichzeitig sowohl 
ökonomische als auch ökologische Ziele 
bedient. Da Ziele aus dem Bereich 
 Umwelt (Environment) stark aus sol-
chen Verbrauchszahlen bestehen, ist die 
Messbarkeit gut gegeben. Anders ver-
hält es sich bei gesellschaftlichen Aspek-
ten (Social) und bei der Unternehmens-
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2 Anteil 25- bis 34-Jährige mit tertiärem Abschluss

Anzeige

«Trotz der Covid-19-
Einschränkungen ist 

das Co-Living-Segment 
resilient.»

führung (Governance). Hier sind die 
Ziele schwer zu defi nieren. Fragen be-
züglich guter Geschäftsführung, einer 
Frauenquote oder der Rolle des Ge-
setzgebers enden regelmässig in phi-
losophischen Diskussionen. 

Dagegen scheint in diesem Bereich 
das Verhältnis zu den Mietern als 
Nachhaltigkeitskriterium geklärt zu 
sein. Im Rahmen der von den Investo-
ren defi nierten Renditeziele wird ein 
Angebot geschaffen, das wertbestän-
dig ist und den gegenwärtigen wie 
auch den zukünftigen Mieterbedürf-
nissen gerecht wird. Die Coronakrise 
zeigt auf, dass dieses Ziel nur partner-
schaftlich und in einem intensiven 
Austausch erreicht werden kann.

GUTE KOMMUNIKATION HILFT
Zusammenfassend lässt sich festhal-
ten, dass ein Grossteil der Immobi-
lienanbieter bereits sehr viel in den 
Aspekten Umwelt, Soziales und Unter-
nehmensführung unternimmt. Im 
 Bereich der Nachhaltigkeitsbericht-
erstattung tun sich einige Anbieter 
 jedoch noch schwer. Genügte vor we-
nigen Jahren die Aussage, dass ESG-
Aspekte für das Unternehmen wichtig 
seien, werden heute je länger, je mehr 
sichtbare Resultate, wie zum Beispiel 
die Publikation des CO˜-Absenkungs-
pfads, gefordert. An einer ESG-Ziel-
setzung passend zur Kultur und zum 
Geschäftsmodell kommt bald kein 
Anbieter mehr vorbei.

Wird das Erreichte stringent und 
regelmässig kommuniziert, ist es für 
Investoren in indirekte Immobilien-
anlagen in der Schweiz künftig einfa-
cher zu erkennen, wie nachhaltig ihr 
Investment ist. Den Anbietern ist gera-
ten, sich auf eine übersichtliche An-
zahl an Kennzahlen für die einzelnen 
ESG-Segmente zu einigen. Eine Ver-
einheitlichung dieser Beurteilungs-
kriterien erscheint mehr als sinnvoll.

Ruedi Göldi, Portfolio Manager, 
Swiss Finance & Property, und 
 Adrian Schneider, Leiter Investment 
Center, Graubündner Kantonalbank
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Risikoprofil (nach Kriterien von Varia)

Branchen mit geringem RisikoBranchen mit hohem Risiko Unbekannt

Demogra�sche Analyse der Mieter

– Gesundheitswesen
– IT / Tech
– Bauwesen
– Fast-Food-Restaurants
– Relevanter Einzelhandel 
    (CVS, Kroger, Walmart / Target)
– Regierung / Schulen
– Finanzbranche
– Logistik
– Immobiliensektor 
– Versicherungsbranche
– Rentner 
– Sozialversicherungseinkommen
– Arbeitsunfähigkeit

– Chemie
– Schwerindustrie 
– Auto- und Flugindustrie
– Restaurants 
    (kein Fast Food, z.B. Red Lobster)
– Nicht relevanter Einzelhandel 
    (Hobby Lobby, TJ Maxx)
– Selbständige
– Kinderbetreuung

Quelle: Swiss Finance Property / Grafik: FuW, sm

Environment Social Governance

ESG-Kriterien zur Beurteilung von Immobiliengesellschaften

Bau- und 
Nachhaltigkeitsstandards
Energiee�zienz
Erneuerbare Energien
CO2-Absenkpfad
Wassermanagement
Biodiversität
Mobilitätsstrategie

Mieterdialog
Diversität
Gemeinschaftsbildung
Arbeitsbedingungen
Gesundheit
Preisgestaltung
Aus- und Weiterbildung

Nachhaltigkeitsstrategie
Berichterstattung
Funktionstrennung
Einhaltung von Gesetzen


