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Zusammenfassung

Die Marktbeobachtung des Preisiiberwachers zeigt, dass der Schweizer Lebensmittel-Detailhan-
del weiterhin stark konzentriert ist — daran konnten die Markteintritte von Aldi und Lidl nichts
andern. Trotz hoher Bruttomargen ergeben sich keine klaren Hinweise auf missbrauchlich iiber-
hoéhte Gewinne; die Ergebnisse deuten vielmehr auf vergleichsweise hohe Kostenstrukturen und
einen teilweise begrenzten Wettbewerbsdruck hin. Vor diesem Hintergrund hat der Preistiiberwa-
cher entschieden, die Marktbeobachtung abzuschliessen.

Ausgehend von einer Vorabklarung zu den Preisen von Bio-Lebensmitteln leitete der Preisiberwacher
im Herbst 2023 eine Marktbeobachtung zum Schweizer Lebensmittel-Detailhandel ein, die sich nicht auf
das Bio-Segment beschrankte.

Die Marktbeobachtung hat gezeigt, dass die Marktkonzentration im Schweizer Lebensmitteldetailhandel
als hoch zu qualifizieren ist. Die Markteintritte von Aldi und Lidl in den Jahren 2005 bzw. 2009 haben
den Preiswettbewerb im Discounter-Segment verstarkt, Marktstruktur und -konzentration jedoch nicht
grundlegend verandert. Der Preisiiberwacher kann nach wie vor nicht ausschliessen, dass Coop und
Migros im Schweizer Lebensmittel-Detailhandel eine kollektiv markbeherrschende oder mindestens
marktmachtige Stellung einnehmen.

Der Schweizer Lebensmitteldetailhandel zeichnet sich durch sehr hohe Bruttomargen aus. Die im Rah-
men der Marktbeobachtung erhobenen Daten indizieren nicht, dass diese auf unangemessen hohe Ge-
winne der Schweizer Lebensmittel-Detailhandler zuriickzufiihren sind. Die Gewinnmargen (Nettomarge)
und Kapitalrentabilitat (Return on Capital Employed ROCE) des Schweizer Lebensmittel-Detailhandels
sind mit jenen des europdischen Lebensmitteldetailhandels vergleichbar. Die hohen Bruttomargen er-
klaren sich mit hohen Betriebskosten bzw. damit, dass die Effizienz des Schweizer Lebensmitteldetail-
handels im Vergleich zum Ausland tiefer ist. Die geringere Effizienz kdnnte zum Teil mit exogenen Fak-
toren wie dem allgemeinen Kostenniveau, den Praferenzen der Schweizer Konsumentinnen und Kon-
sumenten sowie kostentreibender Regulierung erklarbar sein. Der Preisiiberwacher schliesst nach wie
vor aber nicht aus, dass die geringere Effizienz zumindest zum Teil auch das Ergebnis der oligopolisti-
schen Struktur des Marktes und — damit zusammenhangend — dem geringeren Preisdruck im Schweizer
Lebensmitteldetailhandel ist. Darauf deuten auch die diversen Preissenkungsrunden, die Aldi, Migros
und Coop in den Jahren 2024 und 2025 ankindigten: Offenbar gibt es im Schweizer Lebensmitteldetail-
handel ein bisher unausgeschopftes Potential flir Preissenkungen.

Der Preisuberwacher nimmt die Hinweise auf einen sich verstarkenden Preiswettbewerb erfreut zur
Kenntnis. Ob es sich dabei um eine nachhaltige und wettbewerblich signifikante Entwicklung handelt,
Iasst sich zum heutigen Zeitpunkt noch nicht abschliessend beurteilen. Fir die nahe Zukunft rechnet der
Preisiberwacher mit einem weiteren, aber sehr langsamen Wachstum von Aldi und Lidl. In Bezug auf
die Marktkonzentration sind allerdings keine wesentlichen Veranderungen zu erwarten. Ausserhalb des
Discount-Segments werden Coop und Migros den Markt auch weiterhin dominieren.

Insgesamt gibt es zum jetzigen Zeitpunkt keine hinreichenden Hinweise auf einen Preismissbrauch, wel-
che die Einleitung einer Preismissbrauchsabklarung nach gegenwartigem Schweizer Recht rechtfertigen
wirde. Entsprechend hat der Preisiberwacher entschieden, die Marktbeobachtung abzuschliessen. Da-
bei hat der Preisiberwacher auch in Erwdgung gezogen, dass die ihm zur Verfiigung stehenden Instru-
mente der Preisregulierung nur bedingt geeignet sind, Probleme struktureller Wettbewerbsarmut zu ad-
ressieren, welche sich nicht in unangemessen hohen Gewinnen, sondern in sub-effizienten Markt- und
Angebotsstrukturen materialisieren.



1 Ausgangslage

Im Fruhjahr 2021 ging beim Preistiberwacher eine Meldung mit dem Titel «Missbrauchliche Preise des
Detailhandels bei Biolebensmitteln» ein. In der Folge leitete der Preisiberwacher eine Vorabklarung zur
Margengestaltung bei landwirtschaftlichen Produkten aus dem Bio-Segment ein. Am 27. Januar 2023
publizierte er den Bericht zu dieser Vorabklarung. Im Rahmen der Vorabklarung blieben verschiedene
Fragen offen, namentlich diejenige, ob im Schweizer Lebensmitteldetailhandel ein wirksamer Preiswett-
bewerb besteht. Vor diesem Hintergrund leitete der Preisiberwacher im Herbst 2023 gestitzt auf Art. 4
Abs. 1 des Preisliberwachungsgesetzes (PiUG; SR 492.20) eine Marktbeobachtung zum Schweizer Le-
bensmitteldetailhandel ein, die sich nicht auf das Bio-Segment beschrankt. Unter dem Markt «Schweizer
Lebensmitteldetailhandel» wird die Gesamtheit physischer und virtueller Verkaufsstellen verstanden, die
Uber ein umfassendes Angebot an Lebensmitteln sowie weiteren Gitern des taglichen Bedarfs (Near-
und Non-Food) verfligen. Das Erfordernis eines «umfassenden Angebots» schliesst Tankstellen- und
andere Convenience-Shops aus. Gestltzt auf diese Marktdefinition richtete der Preistiberwacher Aus-
kunftsbegehren an folgende Unternehmen: Aldi, Coop, Denner, Lidl, Migros, Spar und Volg.

Die Auskunftsbegehren umfassten Fragen zu Umsatzen, finanziellen Kennzahlen, Verkaufsflachen, Er-
I6s und Warenaufwand der meistverkauften Bio- und konventionellen Artikel von 40 Lebensmittel sowie
zur Zahl der Verkaufsstellen und vollzeitdquivalenten Stellen. Bei den Antworten handelt es sich gréss-
tenteils um Geschaftsgeheimnisse, weshalb die Ergebnisse der Marktbeobachtung mehrheitlich nur in
qualitativer Form wiedergegeben werden. Ausgewahlte Kennzahlen werden in tber die Detailhandler
aggregierter Form wiedergegeben, so dass ein Rickschluss auf einzelne Unternehmen nicht mdglich
ist. Falls ein Rickschluss moéglich ware, werden die Kennzahlen geschwarzt.

2 Anlass fiir die Marktbeobachtung

Nach Art. 7 PUG ist jede Person berechtigt, dem Preistiberwacher schriftlich Anzeige zu erstatten, sofern
Anhaltspunkte fur einen missbrauchlichen Preis bestehen. Gestlitzt auf Art. 8 PUG ist der Preisiiberwa-
cher verpflichtet, solchen Hinweisen nachzugehen. Wie bereits dargelegt, ging im Frihjahr 2021 eine
erste entsprechende Anzeige beim Preisiberwacher ein. In den darauffolgenden Monaten bis heute
gingen wiederholt weitere Meldungen mit im Wesentlichen gleichgelagertem Inhalt ein, weshalb sich der
Preisiiberwacher veranlasst sah, die Angelegenheit vertieft zu prufen.

Gemass Art. 2 PUG ist fur die Anwendbarkeit des Gesetzes erforderlich, dass das betreffende Unterneh-
men Uber Marktmacht verflgt. Der Begriff der Marktmacht richtet sich dabei nach Art. 2 Abs. 1 Kartell-
gesetz (KG; SR 251), wobei die Marktbeherrschung als eine qualifizierte, gesteigerte Form der Markt-
macht verstanden wird." Konkret beschreibt Marktmacht einen Zustand, in dem ein Unternehmen dem
Wettbewerb nur in unzureichendem Masse ausgesetzt ist, ohne dass es dabei vollstdndig unabhangig
agieren kann.2 Marktmacht kann sich nicht nur individuell, sondern auch kollektiv entfalten, analog zu
Art. 4 Abs. 2 KG. In diesem Fall kbnnen mehrere Unternehmen gemeinsam eine marktmachtige Stellung
einnehmen. Typisch fir diese Form oligopolistischer Marktmacht ist, dass nur wenige Unternehmen am
Markt tatig sind und ihre Strategien in einer Weise aufeinander abstimmen, dass ein wirksamer Wettbe-
werb weitgehend unterbleibt. Die vorliegenden strukturellen Indizien deuten darauf hin, dass eine ent-
sprechende kollektive Marktmacht von Coop und Migros bestehen kénnte. Dies gilt unabhangig davon,
ob Denner, welcher unter der Kontrolle von Migros steht, marktanteilsmassig der Migros zugerechnet
wird oder nicht.3

Die Beurteilung, ob den betroffenen Unternehmen eine marktmachtige Stellung zukommt, setzt zunachst
die Definition des relevanten Marktes voraus. Dabei ist entscheidend, welche Produkte oder Dienstleis-
tungen aus Sicht der Nachfrageseite als hinreichende Substitute fir das untersuchte Gut gelten. Alle
Erzeugnisse, die von der Nachfrageseite als ausreichend austauschbar angesehen werden, sind dem
relevanten Markt zuzurechnen. Im Rahmen des Fusionskontrollverfahrens betreffend das Ubernahme-
vorhaben Migros/Denner definierte die Wettbewerbskommission (WEKQ) den relevanten Markt als den

' RuDOLF LANZ, in: Thomas Cottier/Matthias Oesch (Hrsg.), Schweizerisches Bundesverwaltungsrecht. Bd. XI, Allgemeines Aussenwirtschafts-
und Binnenmarktrecht, 3. Aufl., Basel 2020, S. 890, Rz 20.

2 BRUNO SCHMIDHAUSER, in: Eric Homburger/Bruno Schmidhauser/Franz Hoffet/Patrik Ducrey (Hrsg.), Kommentar zum schweizerischen Kartell-
gesetz, Zirich 1997, Art. 4 KG N 74.

3 Migros und Denner gehéren demselben Konzern an. Wird im Text auf beide gemeinsam Bezug genommen, erfolgt dies unter der Bezeichnung
Migros+. Andernfalls wird jeweils einzeln auf die betreffenden Gesellschaften verwiesen.


https://www.fedlex.admin.ch/eli/cc/1986/895_895_895/de
https://www.fedlex.admin.ch/eli/cc/1996/546_546_546/de

(klassischen) Detailhandelsmarkt.# Der Preisiiberwacher teilt diese Einschatzung. Ob der Markt im Ein-
zelnen anders abzugrenzen ist, kann im vorliegenden Zusammenhang jedoch offenbleiben. Wie nach-
folgend aufgezeigt wird, ergibt sich unabhangig von der gewahlten Marktabgrenzung eine erhebliche
gemeinsame Marktstellung der beteiligten Unternehmensgruppen.

Wird der Markt als Lebensmittel-Detailhandel inklusive Non-Food-Sortiment abgegrenzt, hielten Coop
und Migros+ im Jahr 2023 einen Marktanteil von knapp [...] Prozent. Der Herfindahl-Hirschman-Index
(HHI), ein Mass fir die Marktkonzentration, liegt in diesem Fall bei Giber 3’000 und weist damit bereits
bei einer breiten Marktabgrenzung auf einen hoch konzentrierten Markt hin.® Auch die Marktanteile der
Ubrigen Wettbewerberinnen und Wettbewerber bestatigen diese Einschatzung, sodass eine wesentliche
wettbewerbliche Gegenmacht nicht ersichtlich ist. Bei einer engeren Marktabgrenzung auf den Lebens-
mittelbereich unter Ausschluss von Non-Food ergibt sich weiterhin ein klar konzentrierter Markt mit ver-
gleichbaren Marktanteilen. Wird der relevante Markt zusatzlich auf das Segment der Bio-Lebensmittel
beschrankt, zeigt sich eine besonders ausgepragte Marktkonzentration, da Coop und Migros in diesem
Teilmarkt gemeinsam einen geschatzten Marktanteil von rund [...] Prozent halten. Fir die Annahme
einer kollektiven Marktbeherrschung als qualifizierte Form der kollektiven Marktmacht wird in der Regel
vorausgesetzt, dass die kumulierten Marktanteile der beteiligten Unternehmen 50 bis 60 % oder mehr
betragen.® Unabhangig von der konkreten Abgrenzung des relevanten Marktes liegen die kumulierten
Marktanteile der beteiligten Unternehmen in sémtlichen Varianten konstant Gber der Schwelle von 50—
60 %, was die Annahme einer kollektiven Marktbeherrschung und damit das Vorliegen von Marktmacht
stutzt.

Auch weitere statische Strukturmerkmale des relevanten Marktes sprechen fur das Vorliegen kollektiver
Marktmacht. Von besonderer Relevanz sind dabei insbesondere: Markttransparenz, Marktstabilitat,
Symmetrien zwischen den Unternehmen, die Stellung der Nachfrageseite, der Substitutionswettbewerb
sowie mdgliche Sanktionsmechanismen.” In ihnrem Entscheid zur Ubernahme von Denner durch Migros
stellte die WEKO unter anderem fest, dass die auf dem relevanten Markt (dem Detailhandelsmarkt) vor-
herrschenden Marktbedingungen starke Anreize zu einem parallelen Verhalten der Unternehmen bieten.
Es wurde bspw. auf den Grad der Symmetrie zwischen den beteiligten Unternehmen hingewiesen, der
als Indikator fur eine mdgliche kollektive Marktbeherrschung gilt. Das Kraftegleichgewicht zwischen Mig-
ros und Coop, die Uber ahnliche Marktanteile verfligen, wird durch weitere Symmetrien in der Sortiments-
gestaltung sowie in unternehmensstrukturellen Merkmalen, etwa Kundenbindungsprogrammen oder
Vertriebsstrukturen, zusatzlich verstarkt.2 Darliber hinaus betonte die WEKO, dass die Nachfrageseite
—d. h. die Konsumentinnen und Konsumenten — einer potenziellen kollektiven Marktbeherrschung nur
in begrenztem Umfang entgegenzutreten vermag. Eine allfallige kollektive Marktbeherrschung durch
Migros und Coop kdnnte somit von der Nachfrageseite kaum destabilisiert werden.®

Die WEKO gelangte daher zum Schluss, dass die Ubernahme von Denner durch Migros zu einer weite-
ren Starkung der Marktposition von Migros fihre und eine kollektive marktbeherrschende Stellung von
Migros+ und Coop auf dem Lebensmittel-Detailhandelsmarkt begriinde.'® Langfristig sollte dieser Effekt
zumindest im Discountsegment durch zunehmenden Wettbewerb auslandischer Anbieterinnen abge-
schwacht werden. Aus diesem Grund genehmigte die WEKO den Zusammenschluss unter Auflagen.
Die ursprunglich erwartete Entwicklung, insbesondere ein deutliches Wachstum der deutschen Disco-
unter, ist nach Ansicht des Preistiberwachers jedoch nicht eingetreten. Der Schweizer Detailhandels-
markt bleibt nach wie vor ein «Oligopoly of Small and Large Firms»'2, wobei fraglich ist, inwieweit Aldi
und Lidl eine wesentliche disziplinierende Wirkung entfalten kdnnen: Weder Aldi noch Lidl halten einen

4 WEKO, RPW 2008/1, 150, Rz. 204, Migros/Denner.

5 Der HHI ist definiert als die Summe der quadrierten Marktanteile und liegt damit zwischen 0 und 10'000 (Monopol). Bei der Berechnung wurden
die Marktanteile von Migros und Denner in Ubereinstimmung mit der Praxis der Wettbewerbsbehérden zusammengezéhlt, da Denner seit 2007
von Migros kontrolliert wird. In den «Merger Guidelines» des U.S. Department of Justice and the Federal Trade Commission vom 18. Dezem-
ber 2023 werden Markte mit einem HHI von Giber 1’800 als «highly concentrated» bezeichnet.

8 MANI REINERT/BARBARA WALCHLI, in: Marc Amstutz/Mani Reinert (Hrsg.), Basler Kommentar zum Kartellgesetz, 2. Aufl., Basel 2021, Art. 4
Abs. 2N 419 KG m.w.H.

7 LucA STAUBLE/FELIX SCHRANER, in: Roger Zach/Ruth Arnet/Marino Baldi/Regina Kiener/Olivier Schaller/Felix Schraner/Adrian Spihler (Hrsg.),
Kommentar Bundesgesetz uber Kartelle und andere Wettbewerbsbeschréankungen, Zirich/St. Gallen 2018, Art. 4 Abs 2 KG, S. 347 ff.

8 WEKO, RPW 2008/1, 187, Rz. 480, Migros/Denner.

¢ WEKO, RPW 2008/1, 190, Rz. 511 ff., Migros/Denner.

° WEKO, RPW 2008/1, 191, Rz. 521, Migros/Denner.

" WEKO macht Auflagen zum Zusammenschluss Migros/Denner, Bern 04.09.2007, <https://www.news.admin.ch/de/nsb?id=14320> (zuletzt
besucht am 16.03.2026).

2 WEKO, RPW 2008/1, 186, Rz. 473, Migros/Denner.



zweistelligen Markanteil und ihre reduzierten Discounter-Sortimente sind nur bedingt mit den breiten
Vollsortimenten von Migros und Coop substituierbar. Entsprechend resultierten fiir Coop und Migros seit
2006 keine nennenswerten Marktanteilsverluste. Den Schatzungen der Preistiberwachung zufolge hat
sich der gemeinsame Marktanteil von Coop und Migros zwischen 2006 und 2023 lediglich um gut [...]
Prozent reduziert. Gemass den im Rahmen der Marktbeobachtung erhobenen Daten [...] der Marktanteil
der deutschen Discounter zudem zwischen 2020 und 2023."3 Vor dem Hintergrund dieser Marktentwick-
lung kommt der Preisiberwacher zum Schluss, dass weiterhin substantielle Indizien fur das Bestehen
einer kollektiv marktmachtigen, wenn nicht sogar marktbeherrschenden Stellung von Coop und Migros+
vorliegen.' Dies, gekoppelt mit den Birgermeldungen Uber zu hohe Bio-Preise, gab dem Preisliberwa-
cher Anlass, die vorliegende Marktbeobachtung einzuleiten.

3 Marktentwicklung

Auf Grundlage der uns zur Verfiigung stehenden Daten schatzen wir den Markanteil von Coop und Mig-
ros+ im Schweizer Lebensmittel-Detailhandel, wie wir ihn einleitend definiert haben, auf [...] Prozent im
Jahr 2023, jenen von Coop und Migros auf [...] Prozent (inkl. Non-Food-Sortiment). In einem Beitrag der
Sonntagszeitung vom 2. November 2025 wird der Marktanteil von Coop und Migros+ im Schweizer De-
tailhandel (Food & Near Food) mit Verweis auf Daten des Nielsen-Retail-Monitor [...], namlich auf
80.4%."® Die Preistiberwachung schatzt den kumulierten Marktanteil der Discounter (Aldi, Lidl und Den-
ner) auf rund [...] Prozent. Der HHI belduft sich, gemass eigenen Einschatzungen, fir das Jahr 2023 auf
einen Wert von 3'352."% Die Marktkonzentration ist somit, wie vorstehend ausgeftihrt, als hoch einzustu-
fen.

Im Jahr 2006, vor der Ubernahme von Denner durch Migros, betrug der HHI-Index 3'000."7 Dies macht
Folgendes deutlich: Die Markteintritte von Aldi im Jahr 2005 und Lidl im Jahr 2009 kompensierten die
Ubernahme von Denner durch Migros im Jahr 2007 in Bezug auf die Marktkonzentration bis heute nicht.
Allerdings flihrten die Markteintritte von Aldi und Lidl dazu, dass sich der Marktanteil der Discounter gut
verdoppelt hat; mit [...] Prozent im Jahr 2023 ist er allerdings noch immer vergleichsweise tief. In
Deutschland z.B. hielten die Discounter (Aldi, Lidl, Netto und Norma) im Jahr 2024 einen héheren Markt-
anteil von 38 Prozent.'® Die Marktanteilsgewinne von Aldi und Lidl seit 2006 gingen nicht vollumfanglich
zu Lasten der Marktleader Coop und Migros. Wir schatzen die Marktanteilsverluste von Coop und Migros
zwischen 2006 und 2023 auf [...] Prozent. Unter Bericksichtigung der Tatsache, dass Denner seit 2007
von Migros kontrolliert wird, ist der Anteil des von Coop und Migros+ kontrollierten Marktes seit 2006
sogar [...]. Aldi und Lidl hielten im Jahr 2023 zusammen einen Marktanteil von [...] Prozent. Der kumu-
lierte Markanteil von Aldi und Lidl ist damit [...] als der Marktanteil von Denner. Denner verfiigt dabei
Uber gut doppelt so viele Filialen wie Aldi und Lidl zusammen.

Bezuglich des Lebensmittelsegments (ohne Non-Food-Sortiment) ist der Marktanteil von Coop und Mig-
ros ahnlich hoch. Im Segment der Bio-Lebensmittel zeigt sich jedoch eine noch deutlich ausgepragtere
Marktmacht der beiden Unternehmen: Der Preistiberwacher schatzte den Marktanteil von Coop und
Migros bei Bio-Lebensmitteln auf [...] Prozent im Jahr 2023. Bei dieser Ausgangslage kann insgesamt
nicht davon ausgegangen werden, dass die Discounter in der Lage sind, in Bezug auf Kauferinnen und
Kaufer von Bio-Lebensmitteln einen relevanten Preisdruck auf Migros und Coop auszutben. Diesbezug-
lich ist auch zu berticksichtigen, dass die Bio-Sortimente der Discounter im Vergleich zu jenen von Coop
und Migros reduziert sind. Aldi und Lidl haben in den letzten Jahren ihre Bio-Sortimente allerdings aus-
gebaut.

Aldi und Lidl hielten im Jahr 2023 zusammen einen Marktanteil von [...] Prozent. lhr Anteil an der Zahl
der Filialen im Schweizer Lebensmittel-Detailhandel war mit [...] Prozent ahnlich hoch. Damit dirften sie

3 Méglich ist, dass die [...] der Markanteile der deutschen Discounter zwischen 2020 und 2023 darauf zuriickzufiihren ist, dass sie tiberproportio-
nal von der Covid-19-Krise in den Jahren 2020 und 2021 profitierten. Hierflr spricht auch, dass der Anteil der deutschen Discounter an der Zahl
der Verkaufsstellen und der Verkaufsflache zwischen 2020 und 2023 geringfligig gestiegen ist.

4 Dabei ist anzumerken, dass diese Einschatzung von den betroffenen Unternehmen jedoch bestritten wird.

S ARTHUR RUTISHAUSER, Coop hangt schwéchelnde Migros ab, Tagesanzeiger vom 02.11.2025, <https://www.tagesanzeiger.ch/coop-ueberholt-
migros-schweizer-detailhandel-im-umbruch-734783593610> (zuletzt besucht am 26.03.2026).

6 Vgl. Fussnote 5.

7 WEKO, RPW 2008/1, 169, Rz. 319, Migros/Denner.

8 THomAs KLAUS, Discounter steigern Umsatz und verscharfen Preiskampf, Lebensmittel Praxis vom 02.06.2025, <https://lebensmittelpra-
xis.de/handel-aktuell/44575-aktuelle-zahlen-von-yougov-discounter-steigern-umsatz-und-verschaerfen-preiskampf.html?utm_source=chat-
gpt.com> (zuletzt besucht am 26.03.2026).



in der Lage sein, auf Coop und Migros in Bezug auf preissensitive Konsumentinnen und Konsumenten
einen gewissen Preisdruck auszuiben. Hierfir spricht auch die Tatsache, dass Coop und Migros auf
den Markteintritt von Aldi und Lidl mit einem Ausbau ihres Discounter-Sortiments (M-Budget, Prix Ga-
rantie) reagiert haben. Coop und Migros fiihren den Preiswettbewerb mit den auslandischen Discountern
entsprechend auf einem Teilsortiment. Der Preiswettbewerb um Konsumentinnen und Konsumenten mit
einer Praferenz fur breite Sortimente, Markenartikel, nachhaltige Produkte, grosszigige Ladenflachen
und ausgebaute Kundendienste dirfte hingegen vom Markteintritt von Aldi und Lidl nicht wesentlich tan-
giert worden sein. Hierfiir spricht auch die Tatsache, dass die Marktanteilsverluste von Coop und Migros
seit 2006 — wie bereits ausgefiihrt — geringfligig waren.

Eine Analyse der Entwicklung in den letzten vier Jahren zeigt, dass der Marktanteil der Discounter in
Bezug auf Lebensmittel seit 2020 [...]'°, obwohl sie ihren Anteil an der Zahl der Filialen und an der
Verkaufsflache in dieser Zeit leicht steigern konnten. Fur die nahe Zukunft ist mit einem weiteren, aber
sehr langsamen Wachstum von Aldi und Lidl zu rechnen, wohingegen in Bezug auf die Marktkonzentra-
tion keine wesentlichen Veranderungen zu erwarten sind. Verschiedene Entwicklungen indizieren aller-
dings, dass sich der Preiswettbewerb in der jiingsten Vergangenheit leicht verstarkt hat (vgl. Ausfiihrun-
gen weiter unten).

4 Preise und Bruttomargen

Die im Rahmen der Marktbeobachtung erhobenen Daten zu den Bruttomargen?® zeigen folgendes Bild:
Die absoluten Bruttomargen, d. h. die Differenz zwischen Verkaufspreis und Warenaufwand, sind bei
allen Detailhandlern bei den meisten Bio-Lebensmitteln deutlich [...] als bei konventionellen Lebensmit-
teln. Diese Aussage gilt nicht fur die relative Bruttomarge in % ([Verkaufspreis - Warenaufwand] / Ver-
kaufspreis): Diese ist bei einem Teil der Produkte bei Bio-Lebensmitteln héher, bei anderen tiefer. Coop
appliziert auf Bio-Lebensmittel insgesamt eine [...] relative Bruttomarge als auf den konventionellen Le-
bensmitteln, Aldi eine [...]. Bei den anderen Detailhandlern sind die relativen Bruttomargen bei Bio-Le-
bensmitteln und konventionellen Lebensmitteln [...]. Insgesamt indizieren die Daten, dass sich das Pri-
cing der Detailhandler an der relativen Bruttomarge und weniger an der absoluten Bruttomarge orientiert.
Entsprechend schliesst der Preisiiberwacher nach wie vor nicht aus, dass die Rentabilitat auf Bio-Le-
bensmitteln deutlich besser ist als auf konventionellen Lebensmitteln. Allerdings zeigen die Daten einen
negativen Zusammenhang zwischen der Preisdifferenz von Bio- und konventionellen Artikeln und der
nachgefragten Menge: Je teurer die Bio-Artikel im Vergleich zu dem korrespondierenden konventionel-
len Artikel sind, desto tiefer ist der Anteil der Bio-Artikel an der verkauften Menge. Dies indiziert, dass
Bio-Lebensmittel und konventionelle Lebensmittel bis zu einem gewissen Grad Substitute sind und es
entsprechend schwierig sein dirfte, einen Markt fur Bio-Lebensmittel abzugrenzen. Allerdings ist in die-
sem Zusammenhang das mogliche Vorliegen des sogenannten «Zellophan-Paradoxons»?! in Erwagung
zu ziehen. Danach kann bei Preisen, die aufgrund von Marktmacht Giber dem wettbewerblichen Niveau
liegen, eine Reaktion der Nachfrage auf Preisunterschiede auch dann auftreten, wenn die betrachteten
Produkte keine engen Substitute sind. In einer solchen Konstellation kann aus dem beobachteten Aus-
weichverhalten der Nachfrager nicht unmittelbar auf eine enge Substituierbarkeit geschlossen werden.
Vor diesem Hintergrund kann nicht ausgeschlossen werden, dass die beobachtete mengenmassige
Substitutionsreaktion auf Preisunterschiede zwischen Bio- und konventionellen Lebensmitteln zumindest
teilweise auf ein Uberhohtes Preisniveau bei Bio-Produkten zurtickzufiihren ist. Der festgestellte negative
Zusammenhang ist daher vorsichtig zu wirdigen und durfte die tatsachliche Substituierbarkeit zwischen
Bio- und konventionellen Lebensmitteln liberschatzen.

Die Entwicklung zwischen 2020 und 2023 beurteilt der Preistiberwacher positiv. Die erhobenen Daten
indizieren, dass die Bruttomargen auf Bio-Lebensmittel in den letzten vier Jahren leicht gesunken sind.
Aldi, Migros und Coop kiindigten in den Jahren 2024 und 2025 verschiedene Preissenkungsrunden an.22
Diese Preissenkungsrunden machen deutlich, dass es im Schweizer Lebensmitteldetailhandel ein bisher
unausgeschopftes Potential fir Preissenkungen gibt. Der Preisiberwacher nimmt die Hinweise auf einen

% vgl. Fussnote 13.

20 vgl. Glossar fiir eine Definition der Bruttomarge sowie weiterer Kennzahlen, die nachfolgend erwahnt werden.

21 Benannt nach dem «Zellophan-Entscheid» des US Supreme Court vom 11. Juni 1956, United States v. du Pont de Nemours & Co., 351 U.S.
377.

22 Fir einen Uberblick vgl. ARMIN MULLER, Preiskampf im Detailhandel. Bauern kritisieren Aldi wegen Billigbrot — dabei verdienen sie mehr, Tages-
anzeiger vom 02.12.2025, <https://www.tagesanzeiger.ch/preiskampf-im-detailhandel-wie-aldi-die-fleischpreise-drueckt-602876231703> (zu-
letzt besucht am 26.03.2026).



sich verstérkenden Preiswettbewerb erfreut zur Kenntnis. Ob es sich dabei um eine nachhaltige und
wettbewerblich signifikante Entwicklung handelt, Iasst sich zum heutigen Zeitpunkt noch nicht abschlies-
send beurteilen.

5 Gewinnmargen und Kapitalrentabilitat

Auf der Grundlage der im Rahmen der Marktbeobachtung erhobenen Daten hat der Preisiberwacher
die relevanten Gewinnmargen?® im Schweizer Lebensmitteldetailhandel berechnet und diese mit den
Gewinnmargen des Lebensmitteldetailhandels («Retail Grocery & Food») in den europaischen Indust-
rienationen («Developed Europe») verglichen, wie sie der Datenbank von Aswath Damodoran, Professor
flr Finance an der NYU Stern School of Business, entnommen werden kénnen.?* Die Ergebnisse dieses
Vergleichs sind in Tabelle 1 dargestellt.

Tabelle 1: Vergleich der Gewinnmargen im Lebensmitteldetailhandel in der Schweiz und in den européischen In-
dustrielandern («developed Europe»)

2022 2023 & 2022/23

CH dE CH dE CH dE
Bruttomarge inkl.
Non- und Near-Food 34.3% 20.0% 34.8% 20.0% 34.5% 20.0%
Bruttomarge exkl.
Non- und Near-Food 33.1% - 32.5% - 32.8% -
EBIT-Marge 2.7% 4.2% 2.1% 3.8% 2.4% 4.0%
Nettomarge 0.9% 1.6% 0.6% 0.7% 0.8% 1.2%
Asset Turnover 1.4 2.9 1.4 3.6 1.4 3.2
Return on Capital Em-
ployed (ROCE) 3.7% 4.8% 2.8% 2.6% 3.3% 3.7%

Abklrzungen: CH = Schweizer Lebensmitteldetailhandel, dE = Retail Grocery & Food in Developed Europe
Quelle: Marktbeobachtung PUE zum Schweizer Lebensmitteldetailhandel, Damodoran (https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar)

Die Schweizer Detailhandler erzielen deutlich héhere Bruttomargen, um ihre Betriebskosten zu decken.
Nach Abzug der Betriebskosten resultiert eine EBIT-Marge, die deutlich tiefer ist als die EBIT-Margen
der europaischen Detailhdndler. Die européischen Detailhandler bendtigen eine hdhere EBIT-Marge, da
ihr Finanz- und Steueraufwand héher ist — dies, obwohl die Kapitalintensitat im Schweizer Lebensmittel-
Detailhandel viel hoéher ist: Der Asset Turnover (Umsatz / betriebsnotwendiges Kapital) ist bei den
Schweizer Lebensmitteldetailhandlern nicht einmal halb so hoch wie bei den europaischen Peers. Das
tiefere Zinsniveau und die tiefere Besteuerung in der Schweiz machen die viel héhere Kapitalintensitat
allerdings mehr als wett: Nach Abzug des Finanz- und Steueraufwands resultieren fur die Schweiz und
die europaischen Industrienationen vergleichbare Nettomargen. Dieses Ergebnis ist konsistent mit den
Ergebnissen von BAK Economics (2024)25. Diese Studie im Auftrag der Swiss Retail Federation kam
zum Schluss, dass die Nettogewinnmargen im Schweizer Lebensmitteldetailhandel in den Jahren 2016
bis 2021 mit jenen in Deutschland, Frankreich und Italien vergleichbar waren. Auch die Kapitalrentabilitat
(Return on Capital Employed ROCE) scheint mit jener im europaischen Detailhandel vergleichbar zu
sein und entspricht — auf der Ebene des Gesamtmarktes — in etwa einer risikoadaquaten Kapitalentscha-
digung. Aufgrund des (unterdurchschnittlichen) Marktrisikos im Lebensmittel-Detailhandel (unlevered
beta = 0.53), schatzen wir eine risikoadaquate Kapitalverzinsung (Weighted Average Cost of Capital,
WACC) im Schweizer Lebensmittel-Detailhandel auf derzeit 3.3 bis 4.0 Prozent.

Zu bemerken ist, dass wir die EBIT-Marge, die Nettomarge und den ROCE im Schweizer Supermarkt-
geschaft mit den in Tabelle 1 dokumentierten Daten unterschatzen dirften. Denn die Daten, welche die
Preisiiberwachung von der Migros erhalten hat, beziehen sich nicht auf das Supermarktgeschaft, son-
dern auf das Geschéftsfeld «Genossenschaftlicher Detailhandel (GDH)», welches u.a. auch die Non-
Food-Fachmarkte umfasst. Da die Migros diese Fachmarkte unterdessen abgestossen hat, ist davon

28 Vgl. Glossar fiir eine Erklarung und Definition der verschiedenen Kennzahlen.

24 DAMODARAN ONLINE, <https://pages.stern.nyu.edu/~adamodar> (zuletzt besucht am 26.03.2026).

25 BAK EcoNowmics, Kosten und Preise des Schweizer Detailhandels im internationalen Vergleich. Studie im Auftrag der Swiss Retail Federation,
Basel 2024.



auszugehen, dass diese eine unterdurchschnittliche Rentabilitat aufwiesen und die Rentabilitdt des Su-
permarktgeschéfts folglich unterschatzt wurde.

Trotz dieser Beschrankungen hinsichtlich der Aussagekraft muss festgehalten werden, dass es zum
jetzigen Zeitpunkt keine eindeutigen Hinweise darauf gibt, dass im Schweizer Lebensmittel-Detailhandel
insgesamt missbrauchlich iberhdhte Gewinne erzielt werden. Die im Rahmen dieser Marktbeobachtung
erhobenen Daten indizieren vielmehr, dass die Betriebskosten der Schweizer Detailhandler im Vergleich
zum Ausland sehr hoch sind bzw. dass die Effizienz, insbesondere des Kapitaleinsatzes, geringer ist.
Der tiefe Asset Turnover dirfte insbesondere damit zusammenhangen, dass das Filialnetz in der
Schweiz dichter ist und der Anteil der Discounter, welche eine héhere Flachenproduktivitat (Umsatz pro
m?) aufweisen als Coop und Migros, vergleichsweise gering ist. Der tiefe Anteil der Discounter wiederum
dirfte zumindest zum Teil damit zusammenhangen, dass die Schweizer Konsumentinnen und Konsu-
menten Uber eine héhere Zahlungsbereitschaft verfiigen und eine starker ausgepragte Praferenz fir
Laden in der Nahe, grosszigigere Ladenflachen, breite Sortimente, Markenartikel und ausgebaute Kun-
dendienste haben. Relativierend ist diesbezlglich allerdings in Erwagung zu ziehen, dass die Marktein-
ritte von Aldi und Lidl dazu gefiihrt haben, dass sich der Marktanteil der Discounter im Schweizer Le-
bensmitteldetailhandel seit 2006 etwa verdoppelt hat. Es ist nicht davon auszugehen, dass sich die Pra-
ferenzen der Schweizer Konsumentinnen und Konsumenten seitdem in diesem Ausmass in Richtung
Discounterangebote und -preise verschoben haben. Dies zeigt, dass sich die bestehende Angebots-
struktur im Schweizer Lebensmitteldetailhandel nicht einfach als Ausdruck der Praferenzen der Schwei-
zer Konsumentinnen und Konsumenten lesen lasst, sondern auch Ausfluss der starken Marktstellung
von Coop und Migros und damit auch angebotsgesteuert sein durfte.

Die Marktbeobachtung hat zudem gezeigt, dass die relativen Bruttomargen bei den Discountern [...] sind
als jene von Coop und Migros (im Gegensatz zu den absoluten Bruttomargen, die bei den Discountern
im Durchschnitt [...] sind). Dies indiziert, dass die hohen Betriebskosten im Schweizer Detailhandel mut-
masslich auch mit exogenen Faktoren wie den hohen Immobilienpreisen sowie kostentreibender Regu-
lierung, z.B. bau- und verkehrsrechtlicher Natur, zusammenhangen kdénnten. Der Preisiberwacher kann
jedoch genau so wenig ausschliessen, dass die im Vergleich zum Ausland geringere Effizienz des
Schweizer Detailhandels zumindest zum Teil das Resultat eines schwacher ausgepragten Preiswettbe-
werbs ist und sich nicht vollumfanglich mit exogenen Faktoren (Praferenzen der Konsumentinnen und
Konsumenten, Preisniveau, Regulierung) erklaren Iasst. Zumindest bei der Migros sind die Probleme in
Bezug auf betriebliche Ineffizienzen, welche die Kosten unnétig erhdhen, offentlich bekannt geworden.26

Insgesamt stiitzen die Ergebnisse der Marktbeobachtung die Erkenntnisse von Schiller und Walker
(2007).2" Diese verglichen Coop und Migros im Rahmen einer Bilanzanalyse bezogen auf die Jahre 2001
bis 2004 mit Carrefour, Metro und Wal-Mart. Sie kamen zum Schluss, dass Coop und Migros geringere
Kapitalrenditen erwirtschaften als die genannten internationalen Peers. Ursache hierfur sei ihre strategi-
sche Ausrichtung auf Marktanteils- statt Gewinnmaximierung, wodurch sie Gewinne in Kundenbindung
und Markenimage reinvestieren. Diese Investitionen wirden endogene Eintrittsbarrieren schaffen, die
neue Anbieter fernhalten, aber die Rentabilitdt senken. Dadurch entstehe eine stabile, aber wenig profi-
table Marktstruktur, in der auch neue Discounter wie Aldi und Lidl nur begrenzt erfolgreich sein kénnen.
Diese Prognose von Schiller und Walker hat sich bestatigt: Aldi und Lidl halten im Schweizer Lebens-
mitteldetailhandel fast 20 Jahre nach der Publikation des genannten Artikels einen Marktanteil von nur
gerade rund [...] Prozent.

6 Schlussfolgerungen

Die Marktkonzentration im Schweizer Lebensmitteldetailhandel ist demnach als hoch zu qualifizieren.
Die Markteintritte von Aldi und Lidl in den Jahren 2005 bzw. 2009 haben den Preiswettbewerb im Disco-
unter-Segment verstarkt, Marktstruktur und -konzentration jedoch nicht grundlegend verandert. Der

26 SRF DOK, Das System Migros — Wie es zum grossen Abbau kam, Donnerstag, 20. Januar 2025, 20.10 Uhr, SRF1, <https://medien.srf.ch/-/-srf-
dok-das-system-migros-wie-es-zum-grossen-abbau-kam> (zuletzt besucht am 26.03.2026).

27 ULF SCHILLER/BJORN WALKER, Marktzutrittsbarrieren, Preistreiberei oder Kostendruck? — Vergleichende Analyse der Jahresabschiisse Schwei-
zer Detailhandler mit internationalen Gegenspielern, Die Unternehmung 2007, S. 105 ff.



Preisiberwacher kann nicht ausschliessen, dass Coop und Migros im Schweizer Lebensmittel-Detail-
handel eine kollektiv markbeherrschende oder mindestens marktméachtige Stellung einnehmen.

Der Schweizer Lebensmitteldetailhandel zeichnet sich insbesondere durch sehr hohe Bruttomargen aus.
Die im Rahmen der Marktbeobachtung erhobenen Daten indizieren nicht, dass diese auf unangemessen
hohe Gewinne der Schweizer Lebensmittel-Detailhandler zurlickzuflihren sind. Die Gewinnmargen (Net-
tomarge) und Kapitalrentabilitdt (ROCE) des Schweizer Lebensmittel-Detailhandels sind mit jenen des
europaischen Lebensmitteldetailhandels vergleichbar. Die hohen Bruttomargen erklaren sich mit hohen
Betriebskosten bzw. damit, dass die Effizienz des Schweizer Lebensmitteldetailhandels im Vergleich
zum Ausland tiefer ist. Die geringere Effizienz kdnnte zum Teil mit exogenen Faktoren wie dem allge-
meinen Kostenniveau, den Praferenzen der Schweizer Konsumentinnen und Konsumenten sowie kos-
tentreibender Regulierung erklarbar sein. Der Preisiberwacher schliesst nach wie vor aber nicht aus,
dass die geringere Effizienz zumindest zum Teil auch das Ergebnis der oligopolistischen Struktur des
Marktes und — damit zusammenhangend — dem geringeren Preisdruck im Schweizer Lebensmittelde-
tailhandel ist.

Insgesamt gibt es zum jetzigen Zeitpunkt jedoch keine hinreichenden Hinweise auf einen Preismiss-
brauch, welche die Einleitung einer Preismissbrauchsabklarung nach gegenwartigem Schweizer Recht
rechtfertigen wirde. Entsprechend hat der Preisiiberwacher entschieden, die Marktbeobachtung abzu-
schliessen. Dabei hat der Preistiberwacher auch in Erwagung gezogen, dass die ihm zur Verfiigung
stehenden Instrumente der Preisregulierung nur bedingt geeignet sind, Probleme struktureller Wettbe-
werbsarmut zu adressieren, welche sich nicht in unangemessen hohen Gewinnen, sondern in sub-effi-
zienten Markt- und Angebotsstrukturen materialisieren.
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Glossar

Die absolute Bruttomarge in CHF entspricht der Differenz zwischen Erlés und Warenaufwand. Sie
zeigt, wie viel Geld nach dem Einkauf der Ware Ubrigbleibt:

absolute Bruttomarge in CHF = Erlos — Warenaufwand

Die relative Bruttomarge in % setzt die absolute Bruttomarge in Relation zum Erlés. Sie zeigt, wel-
cher Anteil des Erléses nach Abzug des Warenaufwands verbleibt:

Erlés — Warenaufwand

relative Bruttomarge in % = "
Erlos

Der EBIT (Earnings Before Interest and Taxes) in CHF entspricht dem operativen Betriebsergebnis
eines Unternehmens. Er zeigt, wie viel Geld nach Abzug der Betriebskosten (Léhne, Mieten, Energie,
Logistik, Abschreibungen etc.) Gbrigbleibt — bevor Zinsen und Steuern bertcksichtigt werden.

Die EBIT-Marge in % setzt den EBIT ins Verhaltnis zum Erlés. Sie zeigt, wie viel von jedem verdienten
Franken Erl6s als operativer Gewinn Ubrigbleibt:

EBIT
Erlos

EBIT — Marge in % =

Die absolute Nettomarge in CHF ist der Gewinn, der nach Abzug aller Kosten Ubrigbleibt, also nach
Betriebskosten, Zinsen und Steuern:

Nettomarge in CHF = EBIT — Zinsen — Steuern

Die relative Nettomarge in % setzt die absolute Nettomarge in Relation zum Erlds. Sie zeigt, welcher
Prozentsatz des Erldses als Gewinn verbleibt:

absolute Nettomarge

relative Nettomarge in % = "
9 0 Erlos
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Das betriebsnotwendige Kapital umfasst alle Vermogenswerte, die ein Unternehmen bendtigt, um
sein tagliches Geschaft zu betreiben (z. B. Immobilien, Warenlager, Einrichtung, IT). Es zeigt, wie viel
Kapital im laufenden Betrieb gebunden ist, um den Erlés zu erwirtschaften.

Der Asset Turnover zeigt, wie viel Erlds ein Unternehmen mit seinem betriebsnotwendigen Kapital
erzielt. Er misst die Effizienz des Kapitaleinsatzes. Ein tiefer Wert bedeutet, dass das Unternehmen mit
viel gebundenem Kapital wenig Erlos erzielt:

Erlos

Asset Turnover =
Betriebsnotwendiges Kapital

Der Return on Capital Employed ROCE misst die Rentabilitdt des eingesetzten Kapitals. Er zeigt, wie
viel operativer Gewinn (EBIT) pro Franken betriebsnotwendigem Kapital erwirtschaftet wird:

EBIT

ROCE in% =
in % betriebsnotwendiges Kapital




