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Trends in der Schweiz
ESG Kreislaufwirtschaft und soziale Aspekte rücken in den Vordergrund.

Daniel Lüchinger

Faktoren, wie die hohe Nachfrage
nach Immobilien, die positive wirt-
schaftlicheEntwicklungunddie tie-

fen Zinsen haben die Immobilienpreis-
entwicklung in der Schweiz in den letzten
Jahren befeuert. Im Vergleich zu anderen
AnlageklassenhabenImmobiliendankre-
gelmässigem Ertrag und weniger starken
Schwankungen ein vorteilhaftes Rendite-
Risiko-Profil und eignen sich als Bestand-
teil eines gemischten Anlageportfolios.
Betrachtetman den Schweizer Immo-

bilienmarkt, sind zahlreicheTrends zu er-
kennen. Steigende Finanzierungskosten,
höhere Energiekosten, höhere Material-
preise aufgrund gestörter Lieferketten
und steigende Mieten sind finanzielle
Treiber. Die starke Zuwanderung, die
Überalterung der Gesellschaft und die
steigende Zahl an Einpersonenhaushal-
ten sind Beispiele gesellschaftlicher und
demografischer Einflussfaktoren. Ver-
dichtetes Bauen und die nachlassende
Neubauaktivität sind dem Platzmangel
und dem fehlenden Bauland geschuldet.
Schliesslich ist auch der Trend hin zu ei-
ner gesamtheitlichen Nachhaltigkeitsbe-
trachtungbei Immobilienzubeobachten.

ENORMES POTENZIAL
ESG-Kriterien (ESG steht für Environ-
ment, Social und Governance) spielen
bei der Immobilienbewertung eine im-
mer wichtigere Rolle. Nebst den viel be-
achtetenökologischenKriterien,wiebei-
spielsweise der Energieeffizienz eines
Gebäudes, werden soziale Aspekte, wie
das Verhältnis zwischen Mieter und Ver-
mieter, oder die Diversität der Wohnge-
meinschaft detaillierter betrachtet.
Enormes Potenzial birgt insbeson-

dere derTrendhin zu einer ökologischen
Bauweise.DennderGebäudesektor ist in
der Schweiz für mehr als ein Viertel der
Treibhausgasemissionenverantwortlich.
Zwar ist derAusbaustandarddes Schwei-
zer Gebäudeparks laut Experten insge-
samt in einem guten Zustand, der Druck
auf die Renovationstätigkeiten dürfte in

den kommenden Jahren aber zuneh-
men. Einerseits werden die Immobilien
von Jahr zu Jahr älter, andererseits erfor-
dert die Verfolgung der Klimaziele zeit-
nahe und umfangreiche Sanierungen.
Laut Experteneinschätzungenhat eine

fossil beheizte Liegenschaft im Durch-
schnitt wenigerWert als einemit erneuer-
barerEnergiebetriebene.Es istdavonaus-
zugehen, dass diese Wertdifferenz zwi-
schenökologischnachhaltigenundnicht-
nachhaltigen Objekten zunehmen wird.
Entsprechend liegt es im Interesseder Im-
mobilienbesitzer, darauf zu achten, dass
ihre Immobilie den ökologischen Bau-
standards entspricht, damit diese markt-
fähig bleibt und nicht anWert verliert.
Die Nachfrage nach nachhaltigen Im-

mobilien wird in Zukunft also weiter stei-
gen. Das bedeutet auch aus ökonomi-
scher Sicht eine positive Entwicklung: Die
Zahlungsbereitschaft für nachhaltige Im-
mobilien steigt und die bessere Vermiet-
barkeit führt zu tieferen Leerständen und
gleichzeitig höheren Mieteinnahmen.
AuchausBewertungssicht sinddieobjekt-
spezifischen Risiken von nachhaltigen
Immobilien tiefer. Daraus ergibt sich eine
entsprechend höhere Liegenschaftsbe-
wertung. Die Richtung scheint klar: Wer
den ESG-Kriterien bei Immobilien Rech-
nung trägt, wird langfristig profitieren.
WelcheChancenergeben sich ausdie-

sem Trend hin zu nachhaltigem Bauen
und Wohnen nun für Anleger? Immo-
bilieninvestments sind aus verschiede-

nen Gründen attraktiv. Grundsätzlich gilt
es bei der Anlage in Immobilien zuerst zu
entscheiden, wie die Investition getätigt
werden soll.Möchteman eine Immobilie
direkt erwerben, Aktien von Immobilien-
gesellschaften kaufen oder in Immobili-
enfonds investieren? Zudem ist es wich-
tig, neben fundamentalen Faktoren wie
der Lage undQualität der Liegenschaften
ein Augenmerk auf die Nachhaltigkeits-
kriterien der jeweiligen Anlage zu legen.
Eine weitere Opportunität ergibt sich

bei Unternehmen, die Produkte für eine
effiziente Gebäudetechnik in den Berei-
chenHeizung, Kühlung, Lüftung, Fenster
und Türen sowie der Energiegewinnung
anbieten.UnternehmenmitFokusaufdie
Energieeffizienz dürften vom Trend der
ökologischen Bauweise profitieren. Dazu
gehören zumBeispiel Schweizer Betriebe
aus dem Industriesektor, wie die auf Hei-
zung und Lüftungen spezialisierte Firma
Burkhalter, der Klimatechniker Belimo
oder ABB mit ihren Lösungen zur Effizi-
enzsteigerung beimBauen.

AUCHBAUKONZERNE PUNKTEN
Einen wesentlichen Beitrag können aber
auch Bauunternehmen wie beispiels-
weise Implenia erzielen, indem vermehrt
Werkstoffe wie Holz eingesetzt werden.
Diese sindwenigeremissionsintensiv.Be-
sonders gefragt sind Baustoffkonzerne
wieHolcim–Zement istdergrössteVerur-
sacher von CO2-Emissionen – und Sika,
aber auch Energiekonzerne wie BKW. Sie
alle können mit ihren Produkten einen
wesentlichen Beitrag zur Reduktion von
Treibhausgasemissionen leisten.
Die Bewertung von Nachhaltigkeit bei

Immobilien steckt noch in den Kinder-
schuhen. Aktuell liegt der Fokus stark auf
dem Faktor «Environment» und dem
Energieverbrauchvon Immobilien. Künf-
tigwerdenaberweitereThemen,wieetwa
die Kreislaufwirtschaft oder soziale und
gesellschaftliche Aspekte, in den Vorder-
grund rücken. Das grösste Potenzial liegt
darin, diesen Prozess aktiv zu gestalten.

Daniel Lüchinger, Chief Investment
Officer, Graubündner Kantonalbank
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Die Gesellschaft in der Schweiz altert.
Gleichzeitig geniesst der Standort Schweiz
weiter eine attraktiveWahrnehmung und
die Zuwanderung bleibt ungebrochen.
Diese beiden demografischen Faktoren
haben durch ihren Beitrag zum absoluten
Bevölkerungswachstum die Treibkraft,
denhiesigen Immobilienmarkt auf vielfäl-
tige Weise zu beeinflussen und den ver-
fügbaren Lebensraum weiter zu verknap-
pen. Parallel verändern sich die Bedürf-
nisse derNutzer unddie Ansprüche in der
Gesellschaft weiter, während sich die Ge-
setzgebung und Regulierung in vielen Be-
reichen zunehmend verschärft.
Betrachtet man das Schweizer Immo-

bilienuniversum in den vergangenen
rund zwanzig Jahren, bewegte sich die
Wertentwicklung kontinuierlich nach
oben und die Immobilie, ob direkt oder
indirekt gehalten, stand für eine fast schon
selbstverständlicheRendite.Die positiven
wirtschaftlichen Bedingungen, das Tief-
zinsumfeld und der sich ausweitende Flä-
chenbedarf haben dazu geführt, dass Im-
mobilien, ungeachtet ihres Zustandes, re-
lativ einfach Zugang zumMarkt fanden.

RISIKEN KUMULIEREN SICH
Dieser Honeymoon ist vorbei. Mit der
heutigen Zinslandschaft und den vielen
Unsicherheiten, gepaartmit demResultat
teilweise langjähriger passiver Haltungen
hinsichtlich einer vorausschauenden Be-
wirtschaftung der Immobilien, kumulie-
ren sich die Risiken und bergen Potenzial
für wertmindernde Einflüsse.
Es wird relevanter, das direkt in Immo-

bilien investierte Anlagevermögen mit
strategischemWeitblick in die Zukunft zu
führen.Diedazunotwendige aktiveAusei-
nandersetzung hängt massgeblich von
der langfristigenManagement-undNach-
haltigkeitsstrategie für dasObjekt unddas
Portfolio sowie von der Verfügbarkeit ei-

ner breiten fachlichenKompetenzundEr-
fahrung ab. Ein aktiver Umgang mit Im-
mobilienvermögen bedingt eine Symbi-
ose zwischen Strategie, Methodik und
stringenter operativer Umsetzung. Dabei
spielt die aktive Einflussnahme auf die
Wirtschaftlichkeit über sämtliche wertre-
levanten Parameter (Betriebs- und Inves-
titionskosten, Flächen, Nutzung, Energie)
wie auch der Umgang mit exogenen
(Markt, Regulierung) und endogenen
(Liegenschaft) Risiken eine zentrale Rolle.
Ganzheitlich bedeutet, den Blickwin-

kel über verschiedeneDimensionen zu le-
gen. Eine Liegenschaft in einem rein tech-
nischen oder baulichenKontext zu sehen,
greift zu kurz. Hier ist der Brückenschlag
zumStandort, zumNutzermarkt, zurwirt-
schaftlichen Betrachtung wie auch über
dieDimension derNachhaltigkeit gefragt.
Daher ist eine systematische Wertschöp-
fung, bei welcher die Nutzung von Infor-
mationen und derUmgangmitDaten im-
mermehr an Bedeutung gewinnt, zentral.

PROFESSIONELLES MANAGEMENT
AufdieWerthaltungoder -steigerung ihrer
Immobilien müssen Immobilienbesitzer
aktiv einwirken. Für die Eigentümerschaft
(privat oder institutionell) stellt sich je-
doch die Frage, ob sie die notwendigen
StrukturenundRessourcen für ein profes-
sionelles Management ihres Immobilien-
vermögens selber bestellt oder eine Partei
desVertrauens damit beauftragt.
Wer sein Immobilienanlagevermögen

nachhaltig und wertorientiert bewirt-
schaften möchte, der sollte auf gelebtes,
aktives Asset Management setzen. Durch
vernetztes und disziplinenübergreifendes
Denken und gezielte Massnahmen wird
der Wertschöpfungsprozess entlang des
gesamten Lebenszyklus alimentiert und
so eine risikoadjustierte Rendite erreicht.

Christian Schnieper, Business
Development Real Estate, Fundamenta
Group (Schweiz) AG

Blickwinkel über
viele Dimensionen

LEBENSZYKLUSWie nachhaltigeWertschöpfung
durch interdisziplinäres und aktives Management gelingt.
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Environmental
– Energieeffizienz –Wassermanagement
– Erneuerbare Energien – Mobilitätsstrategie
– Baustandards – Biodiversität
– CO2-Absenkungspfad

Social
– Diversität – Gesundheit
– Gemeinschaftsbildung – Aus- undWeiterbildung
– Mieterdialog – Preisgestaltung
– Arbeitsbedingungen

Governance
– Berichterstattung – Nachhaltigkeitsstrategie
– Funktionstrennung – Einhaltung von Gesetzen
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