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EDITORIAL

Liebe Bewerterin 
Lieber Bewerter

Etwas bewegt unsere Branche derzeit ganz besonders: der sogenannte 

bezahlbare Wohnraum und die Art und Weise, wie wir darüber 

debattieren. Wie viele andere politische Diskussionen steht auch diese 

ganz im Zeichen des typisch schweizerischen «Kantönligeists». In Basel, 

Genf oder Zürich gelten unterschiedliche Regeln. Für uns Fachleute fühlt 

sich dieser Dschungel aus Gesetzen und Verordnungen mitunter wie ein 

Hindernislauf an. Und zugegeben: Es kann ganz schön nerven!

Aktuell werden in zahlreichen Kantonen politische Vorstösse lanciert, von 

Transparenzpflichten bei Mieten bis zu kantonalen Eingriffen in die 

Mietpreisbildung oder sogar Vergaberegeln. In dieser Zoom-Ausgabe setzen 

wir uns differenziert mit der aktuellen Dynamik rund um die Wohn- 

politik auseinander und zeigen auf, was sie für die Immobilienbewertung 

bedeutet.

Wie viele Branchenverbände warnen auch wir davor, dass zu strikte Regu-

lierungen das eigentliche Problem verschärfen könnten. Kurzfristig 

mögen Vorschriften zwar Druck herausnehmen, langfristig aber steigt die 

Unsicherheit am Immobilienmarkt, Investitionen werden zurückhaltender 

oder gar nicht getätigt, und es wird weniger Wohnraum geschaffen. Als 

Immobilienschätzer sehen wir unmittelbar, wie eng Angebot, Nachfrage 

und Rahmenbedingungen verflochten sind – und wie empfindlich 

das Gefüge reagiert. Dabei bewirken die Massnahmen oft das Gegenteil des 

ursprünglich Beabsichtigten.

Trotz aller Herausforderungen dürfen wir aber eines nicht vergessen: 

Wir leben in einem Land, in dem wir solche und andere Fragen offen und 

demokratisch diskutieren dürfen. In Zeiten geopolitischer Spannungen 

ist dies ein hohes Gut, das wir schätzen sollten. 

Tragen wir also Sorge zum schweizerischen, offenen Meinungsdiskurs! 

Als Verband tun wir dies nicht zuletzt auch mit diesem Fachmagazin, mit 

dem wir einen wichtigen Beitrag zur öffentlichen Debatte leisten.  

Ich wünsche Ihnen eine erkenntnisreiche Lektüre.

 

Herzlich 

 

Silvan Mohler 

Präsident
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GESCHÄTZT

Plus 500 Quadratmeter
Reto Egloffs Projekt an der Löwengasse 3 in St. Gallen zeigt, wie Modernes nachhaltig 
mit Historischem kombiniert werden kann. Wie es dazu kam, dass die denkmalgeschützte 
Liegenschaft aufgestockt wurde und an Wert gewann, erzählt der Ostschweizer Architekt  
in unserer Rubrik «Geschätzt».

Aufgezeichnet von: Anina Rütsche

«Ein Altstadthaus aufstocken? Die Denk-

malpflege hatte zunächst keine Freude 

an dieser Idee. Überzeugen konnten wir 

die Verantwortlichen mit einem Blick 

zurück. Denn im Verlauf der Geschichte 

sind nachträglich hinzugefügte Geschosse 

nichts Neues. Im Gegenteil, wer mehr 

Platz brauchte und sich die Arbeiten leis-

ten konnte, baute schon zu früheren Zei-

ten in die Höhe. Vor allem an Stellen, wo 

der Raum knapp ist, so wie hier im Her-

zen St. Gallens: enge Strassenzüge, lange 

Häuserzeilen, alles ineinander verwoben, 

aber als Ganzes stimmig.

Mit unserem Vorhaben konnten 

wir an diese Tradition anknüpfen. So kam 

es, dass die Liegenschaft an der Löwen-

gasse 3 nun zwei Stockwerke mehr auf-

weist als vor der Totalsanierung, die 2024 

abgeschlossen wurde. Von aussen sieht 

man das nicht, da die gesamte Fassade 

zur historischen Bausubstanz passt. Doch 

innen ergibt sich ein gewaltiger Unter-

schied: Rund 500 Quadratmeter Fläche 

haben wir hinzugewonnen. Der Wert des 

Objekts ist dadurch stark gestiegen. Frü-

her umfasste das Haus nur zwei Wohnun-

gen, dafür mehr Gewerbefläche. Heute 

steht, abgesehen vom Erdgeschoss, das 

Wohnen im Vordergrund. Und das Pro-

jekt rechnet sich, die Bruttorendite ist 

genügend. Wir sind überzeugt, dass 

wir das Bestmögliche für den weiteren 

Die Liegenschaft an der Löwengasse 3 in St.Gallen wurde um zwei Stockwerke aufgestockt und damit um 500 Quadratmeter Wohnfläche erweitert. 
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Zur Person
Reto Egloff ist Inhaber und 
Geschäftsleiter der Reto Egloff 
Architect AG mit Sitz in St. Gallen. 
Er ist Hochbauzeichner und hat 
Architektur an der Università della 
Svizzera Italiana in Mendrisio stu-
diert. Zudem hat er einen Master 
am CUREM im Bereich Real Estate 
an der Universität Zürich absolviert. 
2010 machte er sich mit der eigenen 
Firma beruflich selbstständig.

Bestand der Liegenschaft getan haben, 

auch im Sinne der Denkmalpflege.

Eine seltene Chance genutzt
Wir, das sind Daniel Hengartner und 

ich, ein eingespieltes Team. Viele ken-

nen den erfahrenen Immobilienexperten 

als ehemaligen Präsidenten des SIV. Für 

mich ist er zudem ein idealer Geschäfts-

partner. Als Daniel und ich im Sommer 

2021 dank unserem Netzwerk erfuhren, 

dass die Löwengasse 3 verkauft werden 

soll, zögerten wir keinen Moment. Wir 

übernahmen das damals veraltete Haus 

und gründeten die Löwengasse Immobi-

lien AG, weil wir viel Potenzial sahen: die 

attraktive, zentrale Lage und die damit 

verbundenen Möglichkeiten. Überliefert 

ist, dass an dieser Stelle in der St. Galler 

Altstadt schon vor 500 Jahren ein grösse-

res Haus stand. Abgesehen vom Gewölbe-

keller stammt die Substanz des heutigen 

Gebäudes vorwiegend aus dem späten 19. 

und dem frühen 20. Jahrhundert. Genutzt 

wurde der zweckmässige Bau einst als 

Gewerbehaus, unter anderem als Färberei 

und Tuchhandlung. Daniel und ich ent-

schieden uns für eine Umnutzung, weil 

wir weiteren Wohnraum in der Innen-

stadt schaffen wollten.

Austausch mit der Denkmalpflege 
Dass so vieles wie möglich erhalten wer-

den kann, war uns beim Umbau wich-

tig. Vor allem statisch war das Vorhaben 

herausfordernd. Einige tragende Stüt-

zen und Balken mussten verstärkt und 

gesichert werden, damit sie der heuti-

gen Norm entsprechen. Dennoch bin ich 

überzeugt, dass wir den Charakter des 

Gebäudes wahren konnten – als Brücke 

in dessen Vergangenheit. Das sieht man 

zum Beispiel an den langen Korridoren, 

die es in den oberen Etagen schon früher 

gab, und am kleinen Atrium, das über 

alle Stockwerke hinweg bereits vor hun-

dert Jahren als Lichtquelle und Flucht-

weg diente.

Insgesamt umfasst das Gebäude 17 

unterschiedlich grosse Mietwohnungen – 

vom möblierten Studio bis zur weitläufi-

gen 5,5-Zimmer-Wohnung. Mehrheitlich 

haben wir auf zweistöckige Grundrisse 

gesetzt, auch Duplex genannt. Die Appar-

tements sind individuell aufgeteilt und 

haben je zwei Fensterfronten. So gelang 

es uns, die Grundstruktur der ursprüng-

lichen Räume beizubehalten. Der regel-

mässige und konstruktive Austausch mit 

der städtischen Denkmalpflege führte 

dazu, dass es uns zudem gestattet wurde, 

Balkone zu erstellen – ein Mehrwert für 

die ganze Anlage.

Ein Gesicht, an das man sich erinnert
Daniel und mich reizte es, das Beste aus 

diesem Objekt herauszuholen, das bis-

her im Stadtbild verschwand und kaum 

bekannt war. Unser Ziel bestand darin, 

ihm ein Gesicht zu geben, das in Erinne-

rung bleibt. Ich denke, dass uns das gelun-

gen ist. Das heutige Haus besticht mit sei-

nem Kontrast: Aussen wirkt es vertraut, 

innen überrascht es. Bei der Fassade war 

«Zurück zu den Wurzeln» unser Motto, 

wir orientierten uns stark an Fotografien 

aus vergangenen Zeiten. Und sobald man 

die Tür öffnet, trifft man auf Böden aus 

Beton und Parkett, auf eine moderne Aus-

stattung, auch bezüglich Brandschutz. 

Ich finde, dass wir respektvoll mit dem 

Bestand umgegangen sind und ihn den-

noch mit wertsteigernden Spuren der 

heutigen Zeit prägen konnten.

Als Architekt, der Mitbesitzer ist, 

hatte ich bei allen Schritten der Umgestal-

tung eine Doppelrolle inne. Das war ins-

pirierend. Das Ergebnis überzeugt funk

tional und ästhetisch. Wir haben unseren 

eigenen Teil zur langen Geschichte der 

Löwengasse beigetragen. Sogar in einigen 

Jahrzehnten wird das noch Sinn ergeben.»

Die Grundrisse der neuen Wohnungen sind mehrheitlich zweistöckig.
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FOKUS

Politische Initiativen 
fordern Bewerter
In den nächsten Monaten und Jahren werden verschiedene politische Vorstösse zur 
Regulierung des Mietwohnungsmarkts zur Abstimmung kommen. Das hat Einfluss auf den 
Immobilienmarkt und damit auch auf die Arbeit der Bewerter. 

Text: Reto Westermann

Die steigenden Mieten und die vielenorts 

ausgetrockneten Mietwohnungsmärkte 

führen derzeit landauf, landab zu poli-

tischen Vorstössen. Diese zielen darauf 

ab, den Markt stärker zu regulieren, um 

«bezahlbaren Wohnraum» (siehe Seite 8) 

zu erhalten oder neu zu schaffen. Die 

Stadt Basel kennt solche Regeln schon seit 

2021, noch länger existieren rechtliche 

Vorgaben in Genf und Lausanne. Aktu-

ell befinden sich verschiedene Initiati-

ven und Gegenvorschläge in unterschied

lichen Phasen des politischen Prozesses 

(siehe Seite 11). Bereits am 30. November 

2025 kam im Kanton Zürich ein Vorkaufs-

recht für Gemeinden bei Verkäufen von 

Mehrfamilienhäusern zur Abstimmung, 

wurde aber klar abgelehnt. Wie dies bei 

den kommenden Vorlagen aussehen 

wird, ist aber noch ungewiss. 

So oder so haben die hängigen Vor-

stösse einen relevanten Einfluss auf den 

Handel mit Mietwohnimmobilien in den 

betroffenen Regionen und damit auch 

auf die Arbeit der Bewerter. Der Markt-

einfluss variiert aber über die Zeit hinweg 

und lässt sich grob in drei Phasen unter-

teilen: Erstarrung, Beobachtung/Hyper

aktivität und Normalität. Das  zeigt ein 

Blick auf frühere Abstimmungen, wie 

Wenn geltende Regeln ins  Wackeln kommen, macht sich im Bewertungswesen erst einmal Unsicherheit breit. Experten empfehlen, mögliche 
künftige Entwicklungen als Szenarien in Bewertungsdossiers aufzunehmen.
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etwa das 2012 angenommene Zweitwoh-

nungsgesetz oder die erwähnte Wohn-

schutzverordnung in Basel-Stadt. 

Phase 1: Erstarrung
Kommen politische Vorstösse zustande, 

die direkten Einfluss auf den Immobi-

lienmarkt haben, frieren viele betrof-

fene Akteure vorerst ihre Tätigkeit ein. 

«Man verzichtet auf Verkäufe und Käufe 

oder stellt Investitionen, die von der 

Regulierung tangiert werden könnten, 

zurück», sagt Arno Curschellas, Partner 

beim Immobilienberatungsunternehmen 

FPRE in Zürich und Dozent am Schwei-

zerischen Institut für Immobilienbewer-

tung SIREA. 

Phase 2: Beobachtung/
Hyperaktivität
Wird eine Vorlage vom Souverän ange-

nommen, dauert es einige Monate oder 

Jahre, bis die zugehörigen Verordnungen 

vorliegen und in Kraft treten. Je nach 

Stossrichtung der Regulierung verhar-

ren die Akteure auf dem Markt entweder 

in ihrer Erstarrung und beobachten, in 

welche Richtung die Umsetzung gehen 

wird, oder sie verfallen in eine Hyper

aktivität. So wurden etwa nach Annahme 

der Zweitwohnungsinitiative zahlreiche 

Projekte mit Ferienwohnungen lanciert, 

um noch von den alten Regelungen zu 

profitieren. 

Ähnliches liess sich bei der Wohn-

schutzverordnung in Basel beobachten: 

«Bis zum Inkrafttreten gab es eine Viel-

zahl von Baugesuchen, die noch nach 

den bisherigen Regeln bewilligt wurden», 

sagt David Erny, Bewerter und Partner bei 

Hecht Immo Consult. 

Phase 3: Normalität
Wenn die Gesetze und Verordnungen 

in Kraft sind, benötigt der Markt einige 

Zeit, bis er sich wieder stabilisiert und 

genügend Transaktionen erfolgt sind, um 

eine gute Datenbasis für Bewertungen zu 

erhalten. Die neue Normalität kann dann 

natürlich ganz anders aussehen als vor 

der Regulierung: In Basel etwa sind nach 

Beobachtung von David Erny die Trans-

aktionen bei Mehrfamilienhäusern mit 

Mietwohnungen stark zurückgegangen 

«
Neue 

Regulierungen  
des Marktes sind 
ein Risikofaktor 

unter vielen.
Mattia Farei-Campagna, Partner FPRE

»

und potenzielle Käufer streben seither 

zur Kompensation des grösseren Risikos 

eine höhere Rendite an bei gleichzeitig 

tieferen Mieterwartungen. «Hier müssen 

wir aufpassen, dass die zwei Faktoren 

nicht zu einer doppelt negativen Beurtei

lung von Liegenschaften führen», sagt 

David Erny von Hecht Immo Consult. 

Umgehen mit der Unsicherheit
Die zwei ersten Phasen haben eine grosse 

Gemeinsamkeit: Sie bergen Unsicher-

heiten. Doch wie soll eine Bewertungs-

fachperson damit umgehen? «Ganz nach 

Lehrbuch», sagt SIREA-Dozent Arno Cur-

schellas. Will heissen: Die Bewertung 

erfolgt gemäss dem aktuellen Stand der 

Dinge. Künftige Entwicklungen aufgrund 

politischer Regulierungen werden sepa-

rat als Szenarien ins Bewertungsdossier 

aufgenommen, die getroffenen Annah-

men erklärt und die daraus möglicher-

weise resultierenden Abweichungen des 

Schätzwerts aufgezeigt. «Meist kann man 

eingrenzen, in welche Richtung sich der 

Wert entwickelt, die Veränderungen aber 

nicht quantifizieren», sagt Curschellas. 

Wer die Abweichungen in Franken oder 

Prozent angebe, lasse sich stark auf die 

Äste hinaus. 

Um die Richtung möglicher Abwei-

chungen benennen zu können, hat FPRE 

im Zusammenhang mit Projektentwick-

lungsaufträgen eigens ein Tool entwi-

ckelt. Dieses zeigt aufgrund von Analysen 

wie Parteistärken oder früheren Abstim-

mungsresultaten für jede Gemeinde auf, 

wie hoch die politischen Risiken für das 

jeweilige Projekt sein können. «Damit 

lässt sich gut aufzeigen, in welche Rich-

tung der Wert einer Immobilie aufgrund 

politischer Entscheide gehen könnte», 

sagt Mattia Farei-Campagna, Partner bei 

FPRE. Besonders hilfreich sei ein solches 

Tool beispielsweise bei Einschätzungen 

für noch gar nicht realisierte Immobi-

lienprojekte. Für ihn ist aber auch klar: 

«Neue Regulierungen des Marktes sind 

ein Risikofaktor unter vielen – je nach 

Projekt sind etwa Einsprachen genauso 

relevant.» 

Die Darstellung möglicher Szena-

rien in den Bewertungsunterlagen und 

damit auch die Einschätzung der politi-

«
Meist kann man 
eingrenzen, in 

welche Richtung 
sich der Wert 

entwickelt, die 
Veränderungen aber 
nicht quantifizieren.

Arno Curschellas, Partner FPRE

»
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WAS HEISST «BEZAHLBARER WOHNRAUM»?

Rund um die politischen Vorstösse zur Regulierung des Miet­

wohnungsmarktes fällt immer wieder das Stichwort «bezahlbare 

Wohnungen». Dabei bleibt oft unklar, was darunter zu verstehen ist. 

«Eine allgemeingültige Definition gibt es hierzulande nicht», sagt 

Christian Kraft, Leiter des Kompetenzzentrums Immobilien an der 

Hochschule Luzern. Er beschäftigt sich schon länger mit dem Thema 

und hat dazu auch verschiedene Publikationen veröffentlicht. Aus 

seiner Sicht kann eine Wohnung dann als «bezahlbar» bezeichnet 

werden, wenn der Bewohnerschaft nach Abzug der Wohnkosten 

vom Einkommen genügend übrig bleibt, um das tägliche Leben zu 

finanzieren. «Je nach Einkommenssituation, lokalen Lebenskosten 

und Anzahl Personen, die in der Wohnung leben, resultieren so ganz 

unterschiedliche Werte für die Bezahlbarkeit», sagt Kraft. Deshalb 

müsse jede Gemeinde selbst festlegen, wie hoch die Mieten für die 

jeweilige Zielgruppe sein können, damit die Wohnungen als 

«bezahlbar» gelten. 

Nicht zu verwechseln sind «bezahlbare Wohnungen» mit gemein­

nützigen Wohnungen. Bei diesen kommt das Modell der Kosten­

miete zur Anwendung. Das bedeutet, dass wertvermehrende Investi­

tionen sowie Aufwände für die Errichtung und den Betrieb des 

Gebäudes die Grundlage der Mietzinsberechnung bilden. Die Zinsen 

liegen zwar meist unter jenen von vergleichbaren Wohnungen 

gewinnorientierter Anbieter, erfüllen aber nicht für alle Bevölke­

rungsgruppen das Kriterium von bezahlbaren Wohnungen. So kann 

etwa eine grössere Genossenschaftswohnung an gut erschlossener 

Lage für eine Familie, die vom Mindesteinkommen lebt, nicht 

bezahlbar sein. 

dürften solches Wissen und gute Grund-

lagen zur Darstellung von Szenarien in 

den nächsten Jahren gefragt sein. Denn 

erst wenn die letzte Initiative vors Volk 

gekommen und – eine Annahme voraus-

gesetzt – in Kraft getreten ist, wird sich 

«
Man verzichtet 

auf Verkäufe und 
Käufe oder stellt 

Investitionen 
zurück.

Arno Curschellas, Partner FPRE

»

«
Bis zum 

Inkrafttreten gab 
es eine Vielzahl 

von Baugesuchen, 
die noch nach 
den bisherigen 
Regeln bewilligt 

wurden.
David Erny, Partner Hecht Immo Consult

»

schen Situation stellt aktuell besondere 

Anforderungen an die Bewerter. Wichtig 

ist es dabei auch einzuschätzen, wie die 

verschiedenen Akteure den Markt beur-

teilen. Ein Hilfsmittel dafür ist die jähr-

lich vom Hauseigentümerverband und 

FPRE veröffentlichte Immobilienumfrage, 

die unter anderem Preiserwartungen 

abbildet. Für diese sind auch Zeitreihen 

verfügbar, die anhand eines Preisent-

wicklungsindex gut zeigen, wie Eigen-

tümer von Immobilien zum jeweiligen 

Zeitpunkt die künftige Wertentwicklung 

ihrer Immobilien eingeschätzt haben. Für 

Bewerter zeigt die aktuelle Situation: 

Sie müssen die politischen Entwicklun-

gen genau beobachten und ihre Schlüsse 

daraus ziehen.

Gerade im Kanton Zürich oder 

zumindest in einigen seiner Gemeinden 

der Markt langsam wieder normalisieren. 

Doch auch eine noch frische Normalität 

kann ihre Tücken haben, wie das Bei-

spiel Basel-Stadt zeigt: «Wir haben festge-

stellt, dass der Einfluss der Wohnschutz-

initiative auf die Immobilienpreise der 

Bestandsimmobilien nicht überall im 

Stadtkanton gleich gross ist», sagt Bewer-

tungsexperte Arno Curschellas. Während 

sich die einen Liegenschaftseigentümer 

bereits auf die Wohnraumschutzverord-

nung eingestellt haben, müssen andere 

ihre Mietpreisvorstellungen nach unten 

korrigieren, um den Anforderungen der 

Verordnung zu entsprechen.» Zusammen-

gefasst heisst dies: Überall dort, wo neue 

Regulierungen in Kraft treten, werden 

Bewerter künftig stärker gefordert sowie 

ihr fundiertes Wissen zu den lokalen 

Eigenheiten noch gefragter sein.
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Wenn ältere Siedlungen mit Mietwoh-

nungen von renditeorientierten Inves-

toren durch Neubauten mit mehr Woh-

nungen ersetzt werden, löst das meist 

Kontroversen aus: Vonseiten der Mieter-

schaft wird die Verdrängung der bisheri-

gen Bewohnerschaft und die Vernichtung 

von bezahlbarem Wohnraum kritisiert. 

Die Investoren wiederum weisen auf das 

Alter der Häuser, den baulichen Zustand, 

die unpassenden Grundrisse, die nötigen 

Renditen oder die hohe Nachfrage nach 

Wohnraum hin. Die Helvetia Versiche-

rungen zeigen bei einem aktuellen Pro-

jekt in Zürich, dass sich die Anliegen von 

Investorenseite und Mieterschaft auch 

ohne politische Vorgaben durchaus unter 

einen Hut bringen lassen. Die Versiche-

rung ist einer der grösseren Player auf 

dem Mietwohnungsmarkt und plant ab 

2027 in ihrer Siedlung Frohburg in der 

Nähe des Tierspitals Zürich, die 307 Miet-

wohnungen aus den 1950er-Jahren durch 

657 Neubauwohnungen zu ersetzen.

Grösse und Etappierung als Chance
Damit langjährige Mieter bleiben können, 

ergreift die Helvetia zwei Massnahmen: 

Zum einen geniesst, wer vor 2016 einge-

zogen ist, bei der Vergabe der neuen Woh-

nungen ein Vorzugsrecht. Davon können 

rund 90 Mietparteien profitieren. Zum 

anderen wird das Bauprojekt etappiert: In 

einer ersten Phase entstehen 100 preisgüns-

tige Wohnungen mit reduzierter Wohn-

fläche, deren Angebot sich speziell an die 

bestehende Mieterschaft richtet. Wenn die 

langjährigen Mieter in die ersten Neubau-

ten umgezogen sind, werden die restlichen 

Häuser abgerissen und die zweite Etappe 

realisiert. Die Grösse und Ausstattung die-

ser Wohnungen richten sich dann einer-

seits an den Mittelstand, andererseits an 

Studierende. Noch stehen die Mieten für 

die preisgünstigen Wohnungen nicht fest, 

trotzdem freut sich der Mieterinnen- und 

Mieterverband über die Pläne der Helvetia: 

«Ich bin beeindruckt», sagte Walter Angst, 

Co-Geschäftsleiter des Mieterinnen- und 

Mieterverbandes Zürich gegenüber dem 

Tages-Anzeiger. Möglich geworden ist das 

beispielhafte Vorgehen der Helvetia vor 

allem aufgrund der Grösse des Projekts. 

Gemäss Marco Ramstein, Head Real Estate 

Development bei Helvetia, war es so einer-

seits möglich, die Umsetzung zu etappieren 

und einen nahtlosen Umzug zu ermög-

lichen, andererseits trotz preisgünstiger 

Wohneinheiten einen Gesamtmix an Woh-

nungen bereitzustellen, der die Rendite-

anforderungen der Versicherung erfüllt.

Text: Reto Westermann

SIEDLUNG FROHBURG ZÜRICH: VERTRÄGLICH VERDICHTEN

Das Projekt Frohburg in Zürich: Hier entsteht ein Gesamtmix an Wohneinheiten, die der Forderung nach preisgünstigen Wohnungen nachkommen 
und gleichzeitig die Anliegen des Investoren erfüllen. 
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Regulierungen von Miet­
preisen in der Schweiz
Der Ruf nach bezahlbarem Wohnraum wird lauter – Die Diskussion rund um Mietpreis
regulierungen ist deshalb omnipräsent. Diverse Vorstösse und Initiativen auf kantonaler und 
nationaler Ebene sind aktuell hängig. 

Text und Recherche: Üsé Meyer

Economiesuisse, der Wirtschaftsdach-

verband, spricht von einer «Regulie-

rungsseuche», die neuen Wohnraum 

und einen gesunden Immobilienmarkt 

in den Städten verhindere. Das Fazit von 

Wüest Partner: «Aus raumplanerischer 

und volkswirtschaftlicher Sicht eine 

problematische Entwicklung.» Das sind 

nur zwei Beispiele, die aufzeigen, wie 

emotionsgeladen das Thema der zuneh-

menden Regulierungen von Mietpreisen 

und des Immobilienmarkts sein kann 

und dass Branchenexperten einen kon-

traproduktiven Einfluss auf den Markt 

erwarten. Ganz anders sehen dies etwa 

die linken Parteien oder der Mieterin-

nen- und Mieterverband Schweiz (MV). 

Sie erachten Regulierungen als unum-

gänglich, wenn es darum geht, bezahlba-

ren Wohnraum zu schaffen beziehungs-

weise zu erhalten. 

Regulierungen, die bereits umge-

setzt oder zumindest schon länger 

beschlossen wurden, sind beispielsweise 

das Mieterschutzgesetz im Kanton Genf, 

die Basler Wohnraumschutzverordnung, 

der Gegenvorschlag zur Initiative «Basel 

baut Zukunft», die sogenannte Lex Airbnb 

im Tessin, die Initiative «Für bezahlbare 

Wohnungen» in Bern, die Ortsplanrevi-

sion in Thun oder das «Loi sur la préser-

vation et la promotion du parc locatif» im 

Kanton Waadt. Deren Folgen gemäss Kriti-

kern: «Eingriff in die Eigentumsgarantie», 

«Lock-in-Effekt» (Mieter bleiben möglichst 

lange in ihren zum Teil viel zu grossen 

Wohnungen), Rückgang der Wohnbau-

tätigkeit, was wiederum die Wohnungs-

knappheit verschlimmert und damit 

eben gerade nicht zu günstigeren Mieten 

führe. Die Befürworter der Regulierungen 

sehen dies anders. Der MV etwa betont, 

dass beispielsweise in Genf das Gesetz 

jetzt endlich vor Renditekündigungen 

schütze. Was auf jeden Fall zu beobachten 

ist: Für Projektentwickler sinkt durch die 

Regulierungen die Planbarkeit, Geneh-

migungsverfahren werden langwieriger 

und rechtliche Risiken steigen. Eine ähn-

liche Wirkung können natürlich auch 

Initiativen und Abstimmungen zum sel-

ben Thema haben, obwohl sie erst in der 

Umsetzung oder noch ausstehend sind.  

Wie beispielsweise folgende:

In diversen Kantonen gelangen politische Vorstösse zur Mietpreisregulierung zur Abstimmung. Ihre genauen Auswirkungen auf den Immobilien-
markt sind noch nicht abschätzbar, werden jedoch sehr kontrovers diskutiert.

FOKUS
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FOKUS

Volksinitiative der Alternativen Liste 
Zürich (AL)  
«Hier leben, hier wohnen, hier bleiben» 
Die AL verlangt mit ihrer Initiative, dass bei Ein-, Um- oder 

Aufzonungen in der Stadt Zürich ein festgelegter Anteil 

an preisgünstigen Wohnungen vorgeschrieben wird. Dabei 

geht es um den Paragrafen 49b des kantonalen Planungs- 

und Baugesetzes, der seit 2014 in Kraft ist, aber noch kaum 

Anwendung gefunden hat. In die gleiche Richtung zielt 

eine geplante Umsetzungsverordnung der Stadt Winterthur, 

die damit die rechtlichen Grundlagen für die Anwendung 

des Planungsinstruments schaffen will.

(noch kein Abstimmungsdatum)

Mietpreisinitiative des Mieterinnen-  
und Mieterverbands
Diese Initiative möchte in der gesamten Schweiz miss- 

bräuchliche Mieten verhindern und für bezahlbare Wohnungs-

mieten sorgen. Erreicht werden soll dies, indem der 

«Grundsatz der Kostenmiete» in der Verfassung verankert 

wird. Demgemäss müssten sich Mietpreise künftig an 

den tatsächlichen Kosten zuzüglich einer definierten Rendite 

orientieren.

(Unterschriftensammlung läuft)

«Wohnungsinitiative»  
der Grünen im Kanton Zürich
Zusammen mit SP und AL hat die Grüne Partei die 

nötigen Unterschriften für die Einreichung der 

Initiative gesammelt. Deren Hauptziel ist die Schaf-

fung einer kantonalen Wohnbaugenossenschaft, 

die mit 500 Millionen Franken Startkapital aus

gestattet wird und für bezahlbaren Wohnraum sor-

gen soll – insbesondere in Agglomerationsgemein-

den. Der Regierungsrat sieht darin eine Konkurrenz 

zu Genossenschaften sowie privaten Bauträgern 

und hat darum einen Gegenvorschlag erarbeitet. 

(Abstimmung am 14. Juni 2026)

«Wohneigentumsinitiative»  
des HEV im Kanton Zürich
Die zustande gekommene Initiative fordert, dass bei staatlich 

geförderten Wohnbauprojekten nicht nur kostengünstige 

Mietwohnungen, sondern auch kostengünstige Wohnungen 

für das selbst bewohnte Wohneigentum erstellt werden 

müssen.

(Abstimmung am 14. Juni 2026)

Initiative «2000 Wohnungen  
für den Zuger Mittelstand» 
Die Initiative fordert einen 40-Prozent-Anteil an 

preisgünstigen Wohnungen für zusätzlich erstellten 

Wohnraum in verdichteten Gebieten der Stadt Zug. 

Ausserdem soll eine aktive Land- und Immobilien-

erwerbspolitik der Stadt dafür sorgen, dass bis 

ins Jahr 2040 der Anteil preisgünstiger Wohnungen 

bei mindestens 20 Prozent des gesamten 

Wohnungsangebots liegt.

(im Juni 2023 knapp angenommen)
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ZUR PERSON

Prof. Dr. Donato Scognamiglio 

hat am Institut für Finanzma­

nagement der Universität Bern 

promoviert, war lange CEO und 

Teilhaber des Informations- 

und Ausbildungszentrums für 

Immobilien (IAZI AG), wo er 

heute noch als Verwaltungsrats­

präsident amtet. Er ist ausser­

dem seit 2009 Titularprofessor 

der Wirtschafts- und Sozialwis­

senschaftlichen Fakultät der 

Universität Bern und sitzt seit 

2023 für die Evangelische 

Volkspartei (EVP) im Zürcher 

Kantonsrat.

Die Nachfrage nach Wohnraum über-

steigt in der Schweiz das Angebot deut-

lich – insbesondere in den Zentren und 

Agglomerationen. Die Leerstände sind 

landesweit auf rund 1 Prozent gesunken 

und haben damit die Schwelle zur Woh-

nungsnot erreicht. Besonders ausgeprägt 

ist die Situation in den Städten, zuneh-

mend aber auch in Tourismusgemeinden. 

Während Beschäftigte in urbanen Räu-

men teilweise in umliegende Regionen 

ausweichen können, fehlen solche Alter-

nativen in alpinen Destinationen weit-

gehend. Entsprechend wird heute nicht 

nur in Zürich, sondern auch in Orten 

wie Gstaad intensiv über preisgünstigen 

Wohnraum diskutiert.

Die angespannte Marktlage erklärt, 

weshalb die Wohnungspolitik derzeit 

stark von gesetzlichen Eingriffen, Initia

tiven und Gegenvorschlägen geprägt 

ist – auf Bundes-, Kantons- und Gemeinde-

ebene. Regulierung ist dabei kein Fremd-

körper, sondern seit jeher Teil des Immo-

bilienmarkts. Gleichzeitig zeigt sich, dass 

einfache Antworten der Komplexität des 

Problems kaum gerecht werden. Weder 

eine starke Ausweitung staatlicher Ein-

griffe noch das ausschliessliche Vertrauen 

auf Marktmechanismen vermögen für 

sich allein Abhilfe zu schaffen.

Die Zürcher Wohnschutzinitiative 

steht exemplarisch für diese Spannungs-

felder. Sie reagiert auf die berechtigte 

Sorge, dass durch Ersatzneubauten und 

Leerkündigungen günstiger Wohnraum 

verloren geht. Erfahrungen aus ande-

ren Kantonen zeigen jedoch auch, dass 

weitreichende Wohnschutzmassnahmen 

unterschiedliche Wirkungen entfalten 

können: Während ein Teil der Mieter-

schaft von stabilen Wohnverhältnissen 

profitiert, stehen Haushalte, die eine 

Wohnung suchen oder wechseln müssen, 

oft einem knapperen Angebot gegenüber. 

Zudem zeigt sich etwa in Basel, dass Inves-

toren Sanierungen teilweise zurückstel-

len oder ganz darauf verzichten, wenn 

Unsicherheit über Bewilligungen und 

zulässige Mietzinse besteht – mit Folgen 

für den baulichen Zustand und die ener-

getische Erneuerung des Gebäudeparks.

Entscheidend ist daher weniger 

die Frage, ob reguliert wird, sondern wie 

differenziert, verlässlich und zielgerich-

tet dies geschieht. Klare und beständige 

Rahmenbedingungen schaffen Orientie-

rung für alle Beteiligten und ermöglichen 

Investitionen in den bestehenden Bestand 

ebenso wie in neuen Wohnraum.

Bezahlbarer Wohnraum lässt sich 

langfristig nur im Zusammenspiel von 

Politik, Eigentümerschaften, Investoren 

und Bauwirtschaft sichern. Gefragt sind 

Lösungen, die soziale Anliegen ernst neh-

men und gleichzeitig die Investitionsbe-

reitschaft erhalten. Die Immobilienbran-

che verfügt über wertvolles Fachwissen, 

das konstruktiv in die politische Debatte 

eingebracht werden sollte – im Interesse 

einer nachhaltigen und breit abgestütz-

ten Wohnraumversorgung. 

Kommentar von Donato Scognamiglio

BEZAHLBARER WOHNRAUM ZWISCHEN ANSPRUCH UND WIRKLICHKEIT

«Wohnschutzinitiative» 
im Kanton Zürich
Ähnlich wie in Genf oder Basel bereits umgesetzt,  

soll auch im Kanton Zürich bei Liegenschaften, 

die saniert, vergrössert oder durch einen Neubau 

ersetzt werden, die Baubewilligung an eine 

Mietzinslimite geknüpft sein.

(Abstimmung am 14. Juni 2026)
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IN DER PRAXIS

Das Genfer System zwischen 
Vorschriften und Grenzen
In Genf ist der Wohnungsmangel erheblich. Bezahlbare Mieten sind deshalb ein wiederkehrendes 
Thema, seit vielen Jahren gibt es entsprechende Vorschriften. Die Entwicklungszonen, mit  
denen der Kanton einen langfristig ausreichenden Immobilienbestand sichern will, spielen dabei 
eine zentrale Rolle. Über die Höhe der Mieten hinaus entsteht jedoch ein Zielkonflikt, da die 
Stabilisierung des Mietniveaus die Planung ausbremsen und die Bauqualität beeinträchtigen kann.

Text: Alexandre Baettig
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HBM HCM HLM HM
Total subventionierte Wohnungen

Entwicklung der Anzahl subventionierter Wohnungen nach Kategorie
1

2024 erfasste das kantonale Amt für 

Statistik (OCSTAT) 22 128 subventionierte 

Wohnungen, was rund 9 Prozent des 

gesamten Genfer Immobilienbestands 

entspricht – rund halb so viele wie Anfang 

der 1980er-Jahre. Aus der Grafik (unten) 

geht hervor, dass die Anzahl subventio-

nierter Wohnungen dank entsprechender 

politischer Massnahmen nach dem Tiefst-

wert 2016 wieder anstieg. 

Genf kennt drei Kategorien von 

subventionierten Wohnungen. Ihre Eigen

tümer erhalten staatliche Unterstützung, 

um sie zu Tarifen unterhalb der auf dem 

Markt üblichen zu vermieten. 

	– Günstige Wohnungen (HBM = «Habita-

tions Bon Marché») für Haushalte 

mit sehr bescheidenem Einkommen; 

der grösste Teil der Wohnungen ist 

im Besitz von öffentlich-rechtlichen 

Immobilienstiftungen (FIDP = «Fonda-

tions immobilières de droit public»)

	– Wohnungen mit moderaten Miet

zinsen (HLM = «Habitations à Loyer 

Modéré») für Haushalte, deren 

Einkommen eine bestimmte Ober-

grenze nicht überschreiten 

	– Gemischte Wohnformen (HM = «Habi-

tations Mixtes») für Haushalte, die 

gewisse Zulassungskriterien erfüllen 

müssen, um individuelle Subventio-

nen zu erhalten (im Gegensatz zur 

ersten Wohnungsform HBM, bei der 

die Eigentümer selbst unterstützt 

werden).

Diese drei Kategorien zeigen eine diame-

tral entgegengesetzte Entwicklung: Wäh-

rend die früher sehr beliebte Kategorie 

mit moderaten Mietzinsen HLM das Ende 

ihrer Lebensdauer erreicht, erfahren im 

Gegensatz dazu die gemischten Wohnfor-

men einen regelrechten Boom, insbeson-

dere auch dank der Entwicklungsgebiete. 

Der Vorteil dieses Modells: Die Subventio-

nen können zielgerichteter gesprochen 

werden, da sie direkt denjenigen Mie-

tern zugutekommen, welche die Vergabe

kriterien erfüllen (Einkommenssteuer-

klasse und Beschäftigungsgrad).

Zu diesen drei Kategorien kommt 

die «ZD LOC» genannte Form hinzu: Sie 

umfasst Wohnungen ohne Subventionen, 

die in Entwicklungszonen vermietet wer-

den müssen und deren Mietzinsen eben-

falls staatlich kontrolliert sind.

Die zulässigen Höchstmieten wer-

den gemäss einer Verwaltungspraxis des 

kantonalen Amtes für Wohnungswesen 

und Flächennutzungsplanung (OCLPF = 

«Office cantonal du logement et de la 

planification foncière») definiert. Für Ent-

wicklungszonen werden die Jahresmiet-

zinsen pro Zimmer und je nach Woh-

nungskategorie wie folgt festgelegt:

	– HBM: CHF 4500/Zimmer/Jahr

	– HLM/HM: CHF 5300/Zimmer/Jahr

	– ZD LOC: zwischen CHF 6150/Zimmer/

Jahr und CHF 6800/Zimmer/Jahr 

je nach Höhe des investierten Eigen-

kapitals

	– Bei Gebäuden, die sehr hohe 

Energiestandards erfüllen, wird ein 

Zuschlag von CHF 40/Zimmer/Jahr 

gewährt (THPE = «très haute perfor-

mance énergétique»)
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Auf den ersten Blick scheint es so, dass 

das System seinen Zweck erfüllt und 

das Anbieten von Mietzinsen unter dem 

Marktpreis ermöglicht. Betrachten wir 

zum Beispiel eine 4-Zimmer-Wohnung 

(zwei Schlafzimmer, Küche und Wohn-

zimmer) der Kategorie HM in einer Ent-

wicklungszone: Der durchschnittliche 

zulässige Höchstmietzins bei Erstver-

mietung betrüge CHF 1767 pro Monat 

(=4 × CHF 5300/12). Dagegen erreichte der 

Mietzins einer typgleichen Wohnung auf 

dem freien Markt je nach Lage ohne Wei-

teres CHF 2300 pro Monat oder mehr, was 

einer Differenz von mehr als 20 Prozent 

entspricht. Im Vergleich zur Kategorie 

HBM wäre der Unterschied noch grösser 

(fast 50 Prozent), während die Differenz 

gegenüber der Höchstgrenze bei ZD LOC 

geringer ausfiele (circa 5 Prozent).

Doch die staatliche Zielsetzung, 

in Entwicklungsgebieten die Mietzinsen 

niedrig zu halten, verzerrt die Analyse. 

Der springende Punkt ist die gewählte 

Referenzgrösse. Weshalb werden Miet-

zinse pro Zimmer statt pro Quadrat-

meter festgelegt? Als unveränderliche 

Messgrösse stellt der Quadratmeter eine 

optimale Vergleichsbasis dar, was beim 

Zimmer als Referenzgrösse nicht der 

Fall ist. Obschon das allgemeine Gesetz 

zu Wohnraum und Mieterschutz (LGL = 

«loi générale sur la location et la pro-

tection des locataires») Mindestgrössen 

für Wohnraumflächen vorsieht, unter-

scheiden sich Wohnungen in normalen 

Gebieten und solche, die in Entwicklungs-

zonen gebaut wurden, erheblich. Im Übri-

gen sind die Mietflächen seit Einführung 

der Entwicklungsgebiete immer kleiner 

geworden und nähern sich stetig dem 

vom LGL vorgeschriebenen Minimum an. 

Die Folgen davon sind besonders enge – 

teilweise schwer einzurichtende – Zim-

mer, kleine Wohnzimmer mit offener 

Küche, viel zu wenig Stauraum und mini-

mal gestaltete Durchgänge. Die Wohn-

lichkeit subventionierter Wohnungen 

wird zunehmend der grösstmöglichen 

Nutzung des verfügbaren Raums geop-

fert; äusserst ungünstig konzipierte und 

unpraktische Raumaufteilungen sind 

keine Seltenheit mehr.

Dies lässt sich am Beispiel der 

4-Zimmer-Wohnung gut aufzeigen: Auf 

dem regulären Markt liegt die für diese 

Kategorie zulässige durchschnittliche 

Mietfläche bei rund 20 Quadratmetern 

je Zimmer, insgesamt also 80 Quadrat-

meter. Die Jahresmiete betrüge dem-

nach CHF 345 pro Quadratmeter. Im Fall 

einer subventionierten Wohnfläche von 

70 Quadratmetern (Typ HM) – was noch 

nicht ganz dem Minimum gemäss LGL 

entspricht – käme die Referenzmiete auf 

CHF  303 pro Quadratmeter, was einer 

Differenz von etwas mehr als 10 statt 

20  Prozent entspricht. Und Mietzinsen, 

die ursprünglich unter denjenigen des 

freien Marktes lagen (wie etwa bei der 

Kategorie ZD LOC), könnten so berechnet 

durchaus höher ausfallen.

Weiter gilt es zu berücksichtigen, 

dass die in Entwicklungszonen zulässigen 

Mieten einheitlich für den ganzen Kan-

ton gelten. Es wird also nicht unterschie-

den zwischen ländlichen, relativ dezen-

tralen Wohnlagen (Chancy, Avully) und 

Standorten, die viel näher an der Stadt 

liegen und demnach über bessere Anbin-

dungen ans ÖV- und Strassennetz verfü-

gen (Petit-Saconnex, Lancy, Chêne-Bouge-

ries). Je nach Lage kann der Mietzins bei 

einer 4-Zimmer-Wohnung gern mal um 

+/–20 Prozent variieren. So ist es möglich, 

dass sogenannt subventionierte Mieten 

höher ausfallen als diejenigen auf dem 

regulären Markt.

Darüber hinaus werden die Baukos-

ten für Immobilien in Entwicklungszonen 

Die Cité des Avanchets in der Gemeinde Vernier ist ein perfektes Beispiel für die Genfer Politik des bezahlbaren Wohnraums, die in den 1970er-
Jahren umgesetzt wurde. Die Bauten sind nun im Bundesinventar der schützenswerten Ortsbilder aufgeführt.
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Jetzt weiterbilden! Mit einem  
mass geschneiderten Lehrgang von  SIREA  
an einer der führenden Hochschulen

Oktober 2026 –  
Juli 2027

Schultag Donnerstag

Oktober 2026 – 
Juli 2027

Schultag Dienstag

Oktober 2026 –  
Juli 2027

Schultage Freitag/Samstag

Februar 2027 – 
Juli 2027

Schultage Freitag/Samstag

ottobre 2026 –  
maggio 2027

giorno di scuola  
martedì 

August 2026 – 
Januar 2027

August 2026 –  
Dezember 2026

Schultage Freitag/Samstag

ottobre 2027 –  
maggio 2028 

giorno di scuola 
venerdì/sabato

Januar 2027 –  
Juli 2027

Januar/Februar 2026 –  
Juni/Juli 2026

Schultage Freitag/Samstag

ottobre 2026 –  
maggio 2027

giorno di scuola 
venerdì/sabato

August / September 2026 – 
November 2028

CAS  
Immobilien­
management

MBA 
Real Estate 
Management

CAS 
Immobilien­
bewertungHochschule

CAS  
Immobilien­
entwicklung

Alle Infos 

zum Kursangebot sowie 

eine Übersicht über 

geplante Kurse finden 

Sie auf:

 www.sirea.ch

Kompaktwissen für Immobilienprofis
Tageskurse zu Grundlagen und aktuellen  
Themen bis Ende 2026:
 – Baurechtsverträge
 – Immobilienökonomie
 – Mietrecht
 – Einführung in die Immobilienbewertung
 – Planerische Mehrwerte
 – Massgeschneiderte Kurse für Firmen  
auf Anfrage

Unsere Fachhochschulen
BFH Berner Fachhochschule für Architektur, Holz und Bau, Burgdorf
FHNW Fachhochschule Nordwestschweiz für Architektur, Bau und Geomatik, Muttenz
HSLU Hochschule Luzern, Technik und Architektur, Horw
OST Ostschweizer Fachhochschule, Weiterbildungsorganisation St.Gallen
SUPSI Scuola universitaria professionale della Svizzera italiana, Department for Environment, Constructions and Design, Mendrisio
ZHAW Zürcher Hochschule für angewandte Wissenschaften, Winterthur

Infoabende?
Via Website des  jeweiligen Anbieters oder auf www.sirea.ch

MASTER IN REAL ESTATE
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Wohnviertel Jean-Jacques Rigaud in der Gemeinde Chêne-Bougeries mit fünf  Wohngebäuden 
in einem Entwicklungsgebiet, darunter insbesondere ein ZD LOC, ein HM und eine Genossen-
schaft für Wohnraum zu moderaten Mietzinsen.

IN DER PRAXIS

ebenfalls staatlich vorgeschrieben und 

bewegen sich zwischen CHF 625 pro Kubik-

meter bei Wohnungen der Kategorie HBM 

und CHF 680 pro Kubikmeter bei ZD LOC 

(ohne Steuern und Nebenkosten gemäss 

SIA-Norm 116). Da diese extrem niedrigen 

Obergrenzen seit vielen Jahren nicht mehr 

an die Inflation angepasst wurden, beein-

trächtigt deren Einhaltung zwangsläufig 

die Qualität der Bauwerke. Selbst wenn ein 

Finanzausgleich mit dem Stockwerkeigen-

tum (STWE) besteht, wird in subventio-

nierten Wohnungen häufig beim Innen-

ausbau gespart, um die strengen Vorgaben 

der Finanzpläne einzuhalten.

Die Dauer der Mietpreisbindung je 

nach Kategorie ist ein weiterer, nicht zu 

vernachlässigender Faktor. Bei der Kate-

gorie HM/HLM erstreckt sie sich über 

25  Jahre, während Wohnungen in Ent-

wicklungszonen während zehn Jahren 

kontrolliert werden. Zum Vergleich: Im 

Rahmen der Renovierung von Wohnungen 

werden die Mieten für einen Zeitraum von 

drei bis fünf Jahren eingefroren. Bei Sozial-

wohnungen beträgt die Dauer mindestens 

50  Jahre. Nach Ablauf der Kontrollfrist 

gelangen die Wohnungen wieder auf den 

sogenannten freien Markt, und die Mieten 

unterliegen demnach den entsprechenden 

Rahmenvorschriften. 

Wer eine Politik für bezahlbare 

Mieten in einem Umfeld wie Genf 

umsetzt, muss zwangsläufig einen zwei-

geteilten Markt in Kauf nehmen, dessen 

unterschiedliche Entwicklungen sich 

nicht von heute auf morgen zusammen-

führen lassen. Die Entwicklung der regu-

lären Mietzinse ist stark vom derzeitigen 

Mangel an Neubauten abhängig und wird 

sich unweigerlich fortsetzen. Dagegen 

dürften die kontrollierten Mieten stabil 

bleiben. Deshalb sollte der Staat beim Bau 

von Miet- und Eigentumswohnungen ein 

gewisses Gleichgewicht wahren, um den 

Bedürfnissen aller Teile der Bevölkerung 

zu entsprechen.

Zusammenfassend sollten Immo

bilienexperten, die im Bereich erschwing-

licher Mieten arbeiten, zunächst prüfen, 

ob das Mietzinsniveau im richtigen Ver-

hältnis steht zu den Mietpreisen auf dem 

entsprechenden regulären Markt. Sodann 

müssen sie sich über die Rahmenbedin-

gungen informieren, die für die jewei-

ligen Wohnungskategorien (HBM/HLM/

HM/ZD LOC) zur Anwendung kommen. 

Bei der Bewertung besteht die Schwierig-

keit darin, den Wert der Immobilie unter 

Berücksichtigung eines Mietniveaus, 

das in der Regel unter demjenigen des 

Marktes liegt und für einen mehr oder 

weniger langen Zeitraum festgeschrie-

ben ist, korrekt zu ermitteln. Bei Ver-

wendung der DCF-Methode (Discounted 

Cash Flow) müssen bestimmte Parameter 

des Modells angepasst werden, um diese 

Mietreserve zu berücksichtigen, die sich 

nicht direkt im Geldfluss niederschlägt. 

Die Aufrechterhaltung erschwing-

licher Mieten in einem Markt mit Woh-

nungsknappheit ist keine leichte Aufgabe 

und kann nicht ohne gewisse Zugeständ-

nisse erfolgen, insbesondere hinsichtlich 

der Wohn- und Bauqualität. Die Genfer 

Gesetzgebung legt mit den allgemeinen 

Gesetzen über Wohnraum und Mieter-

schutz (LGL) und über Entwicklungszonen 

(LGZD), zu denen noch eine Reihe von 

Verwaltungsvorschriften hinzukommen, 

den rechtlichen Rahmen fest. Seit der Ein-

führung der Instrumente zur Umsetzung 

des Wohnbau- und Eigentumsförderungs

gesetzes im Jahr 1974 hat sich die Sicht-

weise erheblich gewandelt – weg von einer 

Subventionierung zugunsten der Eigentü-

mer hin zu einer Unterstützungsleistung 

Zur Person
Alexandre Baettig verfügt über einen 
Master in Wirtschaftswissenschaften 
und ein Diplom des Genfer Institut 
d’Études Immobilières IEI. Nach 
seiner Tätigkeit als selbstständiger 
Immobilienverwalter, Makler und 
Berater in nachhaltiger Entwicklung 
stiess er zum Immobiliengutachter-
büro Acanthe und wurde 2018 
dessen Co-Direktor. Zusätzlich amtet 
er als Präsident der Chambre  
suisse d’experts en estimations 
immobilières CEI.

für die Mieter. Dieser vom Bund initi-

ierte Paradigmenwechsel aus den frühen 

2000er-Jahren (Schriftenreihe Wohnungs-

wesen, Band 72, BWO 2001) ermöglicht es 

im Wesentlichen, die Begünstigten von 

erschwinglichen Mieten dank staatlicher 

Hilfen gezielter zu erreichen. Die entspre-

chende Praxis dürfte in Genf aller Wahr-

scheinlichkeit nach auch in den kommen-

den Jahren Bestand haben.
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Benchmark-Daten 
wirksam nutzen
Aufgrund struktureller Gründe ist der Markt für Renditeimmobilien nur wenig transparent: 
Immobilien werden selten gehandelt, jedes Objekt ist ein Unikat, und Daten liegen verteilt bei 
Eigentümern, Bewirtschaftern, Bewertern und Finanzierenden. Benchmarks basierend auf 
einer verlässlichen Datenbasis helfen, Entwicklungen einzuordnen, Annahmen zu plausibilisie-
ren und Entscheide zu objektivieren. 

Text: Thomas Spycher

2024 umfasste der REIDA-Datensatz 3400 Renditeobjekte mit einem Marktwert von knapp 
CHF 80 Milliarden. 

Vor diesem Hintergrund hat der Verein 

REIDA im Rahmen eines Pilotprojekts 

zusammen mit einer Expertengruppe, 

in der auch der SIV mitwirkt, und mit 13 

grossen Immobilieneigentümern einen 

Total Return Benchmark lanciert – als 

«Benchmark von der Branche für die 

Branche». Die Performance ist die zen-

trale wirtschaftliche Kennzahl: Sie ver-

bindet laufendes Einkommen und Wert-

veränderung und macht Liegenschaften 

über Portfolios und Segmente hinweg 

vergleichbar – unabhängig von Finan-

zierungsstruktur oder übergeordneten 

Organisationskosten.

Vom CO2-Benchmark zum  
Total Return Benchmark
Obwohl REIDA seit 2012 im Bereich 

der Immobilienfinanzdaten aktiv ist, 

erlangte der Verein in den letzten Jah-

ren vor allem mit dem CO2-Benchmark 

breite Bekanntheit. Dank der engen 

Zusammenarbeit innerhalb der Bran-

che konnte ein Standard zur Berech-

nung von Umweltkennzahlen etabliert 

werden, der heute von Branchenorga-

nisationen wie KGAST, AMAS und dem 

Schweizer Pensionskassenverband ASIP 

übernommen wurde.

Aufbauend auf diesem Erfolg war 

es naheliegend, auch im Kernbereich von 

REIDA – den Finanzdaten – zusätzliche 

Vergleichsmöglichkeiten zu schaffen und 

den Nutzen der vorhandenen Datenbasis 

weiter zu erhöhen. REIDA bündelt seit 

seinen Anfängen umfangreiche Daten-

mengen seiner Mitglieder. Im Jahr 2024 

umfasste der Datensatz über 3400 Ren-

diteobjekte mit einem Marktwert von 

knapp CHF 80 Milliarden über alle Nut-

zungsarten und Regionen der Schweiz.

Zum Vergleich: Schweizer Pen

sionskassen hielten gemäss Pensions

kassenstatistik des Bundesamts für 

Statistik im Jahr 2024 Schweizer Immo-

bilienanlagen von rund CHF 229 Milliar-

den – ungefähr zur Hälfte direkt und zur 

Hälfte indirekt über Anlagestiftungen und 

Immobilienfonds. Diese Grössenordnung 
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zeigt, dass bereits eine sehr substanzielle 

Datengrundlage vorhanden ist – und dass 

sie mit weiteren teilnehmenden Organisa-

tionen künftig weiterwachsen wird.

Was ist ein Total Return Benchmark?
Im Rahmen des Total Return Bench-

marks werden die Informationen aller 

einliefernden Portfolios zu Portfolio-

stammdaten, Flächen, Transaktionen 

und Transfers, Jahresendbewertungen 

sowie Erfolgsrechnungen auf Ebene Lie-

genschaft (inkl. Angaben zu Capex) ver-

einheitlicht. Dadurch werden mehrere 

tausend Renditeobjekte mit unterschied-

lichen Eigentümern harmonisiert und 

entlang einheitlicher Definitionen ver-

gleichbar gemacht.

Der Total Return Benchmark fokus-

siert klar auf den Markt der Schweizer 

Renditeimmobilien – mit dem Ziel, eine 

branchenweit konsistente, nachvollzieh-

bare und praxistaugliche Vergleichsgrund-

lage für die Performance von Bestandslie-

genschaften bereitzustellen. Im Zentrum 

steht nicht die individuelle Bilanz- oder 

Finanzierungslogik einer Organisation, 

sondern die wirtschaftliche Leistung der 

Liegenschaft selbst. Voraussetzung dafür 

sind klar definierte Abgrenzungen (z. B. 

bei Erträgen, Bewirtschaftungskosten, 

Leerstandspositionen, Capex) sowie ein 

standardisierter Umgang mit Sondereffek-

ten und Portfolioveränderungen.

Auf dieser Basis kann für jedes 

Objekt eine Einkommensrendite und 

eine Wertänderungsrendite bestimmt 

werden; zusammen ergeben sie den 

Total Return. Ergänzend wird – sofern 

Transaktionen und Transfers vorliegen – 

eine Renditekomponente aus Käufen/

Verkäufen ausgewiesen. Diese Trennung 

ist wichtig, weil sie unterschiedliche 

Ursachen sichtbar macht: laufende 

Ertragskraft, markt- beziehungsweise 

bewertungsgetriebene Wertverände-

rung sowie realisierte Effekte aus Trans-

aktionen.

Beeindruckende Durchschnitts­
performance 
Die Benchmark-Daten über 15 Jahre zeich-

nen ein klares Bild: Seit 2010 resultierte 

über alle Nutzungsarten hinweg eine 

durchschnittliche Gesamtperformance 

(Total Return) von 5,7 Prozent pro Jahr. 

Diese setzte sich aus einer Einkommens-

rendite von 3,6 Prozent pro Jahr und einer 

Wertänderungsrendite von 2,1 Prozent 

pro Jahr zusammen. Letztere wurde über 

weite Strecken massgeblich durch das 

sinkende Zinsumfeld und die damit ver-

bundenen Bewertungs- beziehungsweise 

Diskontierungseffekte begünstigt.

Gleichzeitig zeigt sich eine struk-

turelle Verschiebung in der Einkom-

mensrendite: Die jährliche Einkommens-

rendite nahm im Zeitverlauf ab – von 

durchschnittlich 4,6 Prozent im Jahr 2010 

auf  3,1 Prozent im Jahr 2024. 

Über den gesamten Zeitraum stach 

insbesondere die Nutzungskategorie 

Wohnen hervor: Mit einer durchschnitt

«Mit grosser Sorgfalt de�iniere ich
den Marktwert Ihrer Immobilie:
Liegenschaftsschätzungen sind 
Vertrauenssache. Ich bewerte und 
verkaufe. Vertrauensvoll. Versiert. 
Mit Erfolg. Seit bald 20 Jahren.»
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Zur Person
Dr. oec. HSG Thomas Spycher ist 
Ökonom und Datenspezialist. 
Als Mitgründer der Alphaprop AG 
(alphaprop.ch) fokussiert er auf 
Daten und digitale Tools im Bereich 
der direkten und indirekten 
Immobilienanlagen.

lichen Gesamtperformance von 6,2 Pro-

zent pro Jahr erzielte sie die höchste 

Rendite. Regional zeigten sich die stärks-

ten Ergebnisse in der Region Zürich und 

in der Genferseeregion. Besonders die 

Kernstädte im Wohnsegment profitier-

ten dabei von der deutlichen Senkung 

der Diskontierungssätze (siehe Grafik).

Vergleiche auf Ebene Portfolio und 
Einzelobjekt
Der Total Return Benchmark ermög-

licht teilnehmenden Organisationen, 

die eigene Performance auf Portfolio

ebene konsistent gegen den Markt 

einzuordnen  – nicht nur als Gesamt-

kennzahl, sondern getrennt nach Ein-

kommens- und Wertänderungsrendite. 

Der entscheidende Zusatznutzen liegt 

in der Performance-Attribution: Abwei-

chungen gegenüber dem Benchmark 

können in einen Allokationseffekt und 

einen Selektionseffekt zerlegt werden. 

Der Allokationseffekt zeigt, ob die Per-

formance vor allem daraus resultiert, 

welche Segmente über- oder unterge-

wichtet sind. Der Selektionseffekt zeigt, 

ob die Organisation innerhalb ihrer Seg-

mente besser oder schlechter performt 

als der Markt.

Auf Einzelobjektebene können 

Liegenschaften mit dem passenden Ver-

gleichssegment gegenübergestellt wer-

den, etwa «Wohnen Zürich Kernstadt». 

Das unterstützt die Plausibilisierung von 

Bewertungen und Annahmen, macht Aus-

reisser transparent und hilft, Prioritäten 

im Portfoliomanagement zu setzen.

Ein zusätzlicher Mehrwert entsteht 

durch die Verbindung mit dem REIDA 

CO2-Benchmark: Einliefernde Portfolios 

können CO2-Absenkung und finanzielle 

Performance gemeinsam betrachten. So 

wird nachvollziehbar, wie sich Dekarbo-

nisierungspfade in der Performance nie-

derschlagen und wo Zielkonflikte oder 

Synergien zwischen Klima- und Rendite-

zielen entstehen.

Was ist für Schätzer relevant?
Im Rahmen einer DCF-Bewertung werden 

zahlreiche Annahmen auf der Einnah-

men- und Ausgabenseite getroffen. Der 

Benchmark liefert hierfür einen praxis-

tauglichen Referenzrahmen, insbeson-

dere zur Einordnung von Marktmieten 

und Mietwachstum, Leerständen und 

Kostenkomponenten in entsprechenden 

Segmenten. Damit lassen sich Annahmen 

plausibilisieren, ohne die objektspezifi-

sche Analyse zu ersetzen.

Der Total Return Benchmark be

findet sich derzeit noch in der Pilotphase. 

Ziel ist es, daraus ein dauerhaftes Produkt 

zu entwickeln, das den teilnehmenden 

Organisationen einen unmittelbaren Nut-

zen bietet und gleichzeitig als öffentliches 

Gut der Branche dient. Je breiter die Daten-

basis wird, desto robuster werden Seg-

mentvergleiche – und desto grösser wird 

der praktische Mehrwert für Bewertung, 

Portfoliosteuerung und die Weiterentwick-

lung gemeinsamer Standards.

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

−1

0

1

2

3

4

5

6

7

R
et

u
rn

Gesamtrendite Einkommensrendite Wertänderung

Direkte Immobilien: Performance über 15 Jahre
Performance nach Wertänderungs- und Einkommensrendite

REIDA (Real Estate Invest­

ment Data Association) ist 

eine nicht gewinnorientierte 

Organisation mit dem Ziel, 

die Marktdatenlage und 

das Marktwissen im Bereich 

der Schweizer Immobilien­

anlagen laufend zu verbes­

sern. Getragen wird REIDA 

von über 30 Mitgliedern aus 

der Immobilienbranche.

Der REIDA Total Return 

Benchmark wird gemeinsam 

mit dem Pooling-Agenten 

Alphaprop und 13 Pilot­

organisationen entwickelt. 

Das Ziel ist eine branchen­

nahe, einheitliche Ver­

gleichsgrundlage zur Per­

formance von Schweizer 

Renditeimmobilien. 

REIDA.CH

1
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BLANKOSCHECK

Sieben – Seven
Nun ja, ich kann es nicht abstreiten, ich hab’s mit Zahlen, Nummern 
und Ziffern. Heute hat es die Sieben getroffen. Sie ist hübsch anzusehen, 
magisch, biblisch und strukturierend: 7 Prüfungen und 7 Jahre,  
7 Todsünden und 7 Sakramente, 7 Wochentage und 7 Regenbogenfarben.  
Doch sie kann weitaus mehr.

Text: Sabrina Contratto

Beispielsweise taugt die 7 als Ordnungs-

system für eine ziemlich unromantische 

Frage: Wie organisieren wir das prognosti-

zierte Wachstum der städtischen Bevölke-

rung bis 2050? Und zwar stadträumlich, 

ökologisch, sozial und wirtschaftlich? Um 

diese Aufgabe innerhalb von 4000 Schrift-

zeichen (inklusive Leerschläge!) zu lösen, 

mache ich es auf die martullosche Weise: 

7 Thinking Steps! Siebenstufig, fakten

getreu und systematisch führe ich durch 

den Denk-, Lösungs- und Entscheidungs-

prozess. Fragen und Einwände sind nicht 

vorgesehen. «I’m sorry, gäll!»

1. Problem
Wo fange ich an? Beispielsweise mit der 

omnipräsenten Verkehrsdiskussion mit 

überlasteter Infrastruktur. Oder aber 

mit der nach wie vor unter den Teppich 

gekehrten Umweltverschmutzung, der 

unbestreitbaren und dennoch nicht in 

kausalem Zusammenhang bringen wol-

lenden Überhitzung oder der rasant 

zunehmenden sozialen Schieflage. Etwas 

tiefer gehend käme mir noch Folgendes 

in den Sinn: fehlende stadträumliche 

Visionen, limitierende Regelwerke, die 

ökonomisch vertretbare Entwicklung 

zum Erstarren bringen, oder die Mutlo-

sigkeit, qualitative Ziele einzufordern. 

Die Folge sind Orte ohne Identität und 

Zentrum – geprägt von beliebiger Archi-

tektur, übermässiger Versiegelung, hor-

renden Bodenpreisen. «Vertrauen is good, 

but control much besser!»

2. Ursache
Nennen wir das Kind beim Namen: Zer-

siedlung. Sie bedeutet nicht nur geringe 

Dichte, sondern ein System der Trennung. 

Kaum jemand wohnt und arbeitet noch 

am selben Ort. Diese Trennung führt zu 

höheren Emissionen und Haushaltskos-

ten. Ein wesentlicher Treiber liegt in den 

von mir heiss geliebten Zonenvorschrif-

ten. Vor rund 70 Jahren aus gutem Grund 

entstanden, sind sie seit 50 Jahren ein Ver-

zweiflungsakt. Eine Formelsammlung, 

die das Grundeigentum, unser höchs-

tes Gut, sichern will und nebenbei noch 

unseren Lebensraum zu steuern versucht. 

Zweidimensional, farbig, starr und weit-

gehend frei von qualitativen Attributen. 

«Sprawl is a system, not an Unfall.»

3. Worst Case
Bleiben wir selbstgefällig und unnach-

giebig, wächst die Stadt weiter in die 

Horizontale statt in die Vertikale. Die 

Pro-Kopf-Infrastrukturkosten steigen ins 

Unermessliche, und die CO2-Ziele rücken 

in weite Ferne. Strassenbau wird gefeiert, 

Grünraumkonzepte hinken hinterher 

und die Qualität öffentlicher Räume ver-

schwindet von der To-do-Liste. Nicht zu 

vergessen die Zunahme des Verwaltungs-

apparats, die Überforderung der Behörde 

und die Lustlosigkeit der Jugend, sich für 

die Zukunft ihres Ortes zu engagieren. 

«The Pflästerlipolitik goes on.»

4. Lösung
Ein zukunftsfähiges System ist die Kombi-

nation aus Regel, Qualität und Preis, und 

zwar lange vor der Übersetzung in ein Pla-

nungsinstrument. Was es braucht, sind 

langfristige, gesamtheitliche dreidimen-

sionale Visionen aus Daten und Gestal-

tung, mit allumfänglicher Partizipation 

Zur Person
Sabrina Contratto ist Architektin und Stadt
visionärin. Mit ihrem Unternehmen CONT–S 
entwickelt sie datenbasierte Zukunftsbilder und 
Strategien für Städte, Quartiere und Areale. 
Zudem engagiert sich die Schwyzerin in mehreren 
Verwaltungsratsmandaten und unterrichtet 
Stadtentwicklung an Fachhochschulen in St. Gallen 
und Luzern. Sie lebt und arbeitet in Zürich.

und Reflexion. Qualität ist Ausgangs-

punkt der Stadtplanung und kein nach-

träglicher Korrekturversuch zulasten des 

Grundeigentümers. Verdichtung ist nicht 

nur eine Worthülse, sondern wird ziel-

gerichtet ermöglicht und gefordert, mit 

der Bedingung: am richtigen Ort. Aussche-

rende Ansprüche und Dynamiken haben 

ihren Preis. «Design it. Price it. Deliver it.»

5. Konsequenzen
Der Zonenplan ist keine Option, genauso 

wenig die Trennung von Top-down-Regel-

werken und fehlenden Gesamtkonzeptio-

nen. Raum verstehen. Raum gestalten. 

Raum verhandeln. Und zwar in dieser 

Reihenfolge. «Let’s make some noise.»

6. Entscheidung
Zeit für einen Paradigmenwechsel. «Let’s 

face it.»

7. Ergebnis
Wie wollen wir leben? Lange, gesund und 

glücklich, schätze ich! Wo? In attraktiven, 

grünen und durchmischten Städten. Zu 

Fuss oder per Fahrrad, gut ÖV-vernetzt, 

zwischen Parks und Natur. Auf welche 

Art? Gemeinsam, fair und durchmischt. 

«You have to fix it!»
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VERBANDSINFO

PER 31.12.2025

Willkommen! 
Der Verband begrüsst diese neuen Mitglieder:

TOOLS

SIV-Sensor mit hochwertiger Datenbasis
Vergleichsdaten bilden die Basis von Bewertungen 

und sind Grundlage bei Ankaufs- und Verkaufs

entscheidungen. Seit 2011 werden Transaktionsdaten 

dokumentiert, seit 2023 erfasst diese Fahrländer 

Partner AG Raumentwicklung im Auftrag des SIV. 

Über unsere Website können SIV-Mitglieder Kapita-

lisierungssätze und Benchmarks abfragen, die auf 

einem Vergleichswertalgorithmus basieren. 

VALUATION.SWISS/SENSOR

SHOP

Themenheft 07 – Planerische Mehrwerte
Die Mehrwertabgabe ist besonders bei Einzonungen, Um- und 

Aufzonungen von entscheidender Bedeutung – denn sie beein-

flusst den Marktwert einer Immobilie. Das neu erschienene 

SIREA-Themenheft beleuchtet, wie die Wertsteigerung von 

Grundstücken durch planerische Massnahmen abgebildet wer-

den kann. Ebenso erfolgt ein Einblick in die föderalistische 

Struktur des Mehrwertausgleichs. Jetzt im SIV-Shop erhältlich!

VALUATION.SWISS/SHOP

KURSE UND EVENTS

02.06.2026: ERFA SVIT/SIV in St. Gallen 

25.06.2026: Onlinekurs «Mehrwertabgabe» 

26.11.2026: ERFA SVIT/SIV in Zürich 

 

Für die Events können sich SIV-Mitglieder online 

anmelden. 

SIREA.CH/KURSANGEBOT

VALUATION.SWISS/EVENTS

AKTUELLES

SIV-Markt­
bericht 2026
 

Die Rückkehr der Nullzinsen, die Zuwanderung bei 

sinkender Bautätigkeit, politische Eingriffe und geo-

politische Spannungen: In einer Umfrage ordneten 

die SIV-Mitglieder die Themen ein, die aktuell am 

meisten diskutiert werden. Die Resultate der Befra-

gung flossen in unseren SIV-Marktbericht 2026 ein. 

VALUATION.SWISS/DOWNLOADS

Einzelmitglieder 

Benjamin Ackermann, 

Balsthal

Daniel Agten, Naters

Stefan Bärtschi, Hofstetten

Marco Bammert, Luzern

Chiara Maria Barchi, Lugano

Felix Beck, Sursee

Roberto Bernal, Oberuzwil

Gregory Bolsinger, Basel

Jonathan Consoli, Roveredo

Marcus Dreher, 

Grosselfingen (DE)

Tino Ettorre, Langendorf

Patrick Gempeler, Liestal

Stephan Kloess, Altendorf

Jan Krüger, Suhr

Giorgio Lorenzo, Susten

Theo Lütolf, Büron

Alessio Menzel, Neuenegg

Markus Oehrli, Zürich

Radisa Peric, Osogna

Philipp Schlatter, Dättwil

Melina Schnyder, Basel

Salome Schuler, Zürich

Fabian Schwegler, St. Gallen

Nicole Siber, Tägerwilen

Samuel Siegrist, Zollikofen

Luca Staderini, Lugano

Sandra Trachsler, Weinfelden

Anett Valeske, Kriens

Marco Walther, Brig

Barbara Weber Oertli, 

Küsnacht

Firmenmitglieder

Schweizer Fleisch-

Fachverband, Dübendorf



Erfahren Sie mehr: 
www.zhaw.ch/abf/rem

Immobilien prägen unsere Wirtschaft und unsere Lebensräume. Sie stehen mehr denn 
je im Fokus von Nachhaltigkeit, Kapital und Digitalisierung. Mit unseren Weiterbildungs-
programmen an der ZHAW bauen Sie gezielt Expertise auf und bringen Ihre Karriere  
nachhaltig voran.
– CAS Real Estate Valuation & Marketing
– CAS Real Estate Investment & Finance
– MAS in Business Administration – Real Estate Track
– Master Business Administration (MBA) – Real Estate Track

Jetzt Infoveranstaltung besuchen und herausfinden, was möglich ist. 

Werden Sie zum 
Immobilienprofi

School of
Management and Law

Infoanlass
18.5.2026
23.6.2026

online
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IMMER 
WEITER IN 
IMMOBILIEN-
MANAGEMENT Infoanlass:

16. Juni 
ab 17 Uhr

Erfahre, wie dich unsere 
Weiterbildungen im 
Bereich Immobilien-
management weiterbringen.
WO WISSEN WIRKT.
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