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erste  Adresse. Wir wissen, wie Immobilien unternehmen 
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gebotenen Mietwohnungen für die Einpersonenhaus­
halte noch tragbar sind, oder wo der Immobilienmarkt 
zu überhitzen droht und sich die Angebotsmieten von 
der Kaufkraft der ansässigen Einpersonenhaushalte 
entkoppeln.

Eine Überhitzungserscheinung in einer Gemeinde 
kann indessen nicht nur durch (zu) hohe Angebots­
preise für Mietwohnungen, sondern auch durch ein zu 
geringes Angebot an Kleinwohnungen hervorgerufen 
werden, so dass Einpersonenhaushalte aufgrund eines 
Mangels an Kleinwohnungen gezwungenermassen auf 
grössere und entsprechend teurere Wohnungen auswei­
chen müssen, oder dass Kleinwohnungen aufgrund der 
Angebotsknappheit überdurchschnittlich teuer sind. 

Durch die Tatsache, dass die Bewertungen der Gemein­
den jeweils clusterspezifisch erfolgen, finden sich somit 
in jedem der sechs Cluster einzelne Gemeinden, wel­
che mit der maximalen Punktzahl von 10 (schlechteste 
Bewertung, hohe Überhitzungserscheinung) respek­
tive der minimalen Punktzahl von 2 (beste Bewertung, 
geringe Überhitzungserscheinung) versehen werden. 
Entsprechend finden sich in obiger Heat-Map immer 
wieder einzelne Ausreisser-Gemeinden, die aus deren 
Umgebung hervorstechen. Den einzelnen Ausreissern 
ist hierbei jedoch nicht allzu viel Beachtung zu schen­
ken, da die Heat-Map nicht nur einzelne Gemeinden, 
sondern vielmehr ganze Regionen mit hohen Überhit­
zungserscheinungen identifiziert, wie dies in Abbil­
dung 4 illustriert wird.

ABBILDUNG 4: «Heat-Map» der Schweizer Regionen (Datenstand: Q4 2020).
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Gemeinde Kanton Einwohner Total Punkte

Nyon VD 21 452 10

Genève GE 203 951   9

Lancy GE 33 377   9

Montreux VD 25 984   9

Pully VD 18 458   9

Morges VD 15 844   9

Lugano TI 62 615   8

Renens VD 20 886   8

Locarno TI 15 776   8

Zürich ZH 420 217   7

TABELLE 2: Gemeinden mit den höchsten Überhitzungserscheinungen.

Als Regionen mit hohen Überhitzungserscheinun­
gen für ansässige Einpersonenhaushalte mit einer mitt­
leren Kaufkraft wurden demnach die gesamte Genfer­
seeregion zwischen Genf, Lausanne und Montreux mit 
Ausläufern in Richtung Yverdon-les-Bains, das Südtes­
sin rund um Lugano, Locarno und Bellinzona sowie die 
exklusiven Tourismusregionen rund um die Gemeinden 
Gstaad, Bagnes (Verbier) und St. Moritz identifiziert.

ERGEBNISSE UND INTERPRETATION

Insbesondere die Genferseeregion  – der sogenannte 
«Arc lémanique»  – hat in den letzten zwei Jahrzehn­
ten überdurchschnittlich stark an Dynamik und wirt­
schaftlicher Bedeutung gewonnen und entsprechend 
ein hohes Bevölkerungs- und Beschäftigungswachstum 
verzeichnet. Als Folge sieht sich der Arc lémanique mit 
einer grossen Wohnungsnachfrage konfrontiert, jedoch 
konnte das Wohnungsangebot für Einpersonenhaus­
halte bis jetzt bei weitem nicht mit der dynamischen 
Nachfrage mithalten (Avenir Suisse, 2019). Andere Stu­
dien zeigen, dass diese Situation für Mehrpersonen­
haushalte in dieser Region ähnlich ist.

Im Fall des Kantons Genf liegt der Grund gemäss Salvi 
(2012) in der «hausgemachten (Wohnungs-)Knapp­
heit» durch die staatlichen Überregulierungen des 
Wohnungsmarktes. Das «Loi sur les démolitions, trans­
formations et rénovations de maisons d’habitation» 
und die Regulierungen in den sogenannten «zone de 
développement» identifiziert Salvi hierbei als inves­
torenfeindlich und Hauptverursacher der Wohnungs­

knappheit im Kanton Genf, darunter leiden nun auch 
die Einpersonenhaushalte.

Aufgrund des knappen Wohnungsangebots in Genf 
werden die zuziehenden Arbeitskräfte bei der Woh­
nungssuche deshalb gezwungen, in andere Regionen 
auszuweichen (Hasenmaile, 2014, 6). Als Folge steigt 
die Nachfrage nach Wohnraum der Einpersonenhaus­
halte / ​Singlehaushalte in den umliegenden Regionen 
sowie im gesamten Arc lémanique, was sich gemäss 
dem Vier-Quadranten-Modell von DiPasquale / ​Whea­
ton (1992) in stetig steigenden Angebotspreisen mani­
festiert und entsprechend zur Überhitzungserschei­
nung der Region beiträgt – zumindest so lange, bis der 
Angebots- und Baumarkt nachhaltig auf die veränderte 
Nachfragedynamik zu reagieren imstande ist.

Im Südtessin stellt sich die Situation hingegen diffe­
renzierter dar, denn seit einigen Jahren entwickelt sich 
das Tessiner Bevölkerungswachstum rückläufig. Trotz­
dem wurden in den vergangenen Jahren vergleichs­
weise viele Wohnungen gebaut und die Leerstands­
quote ist stetig angestiegen: Als Folge verzeichnet das 
Tessin mittlerweile leicht rückläufige Angebotsmieten 
(Wüest Partner, 2021, b). Dennoch wird der Südtessi­
ner Wohnungsmarkt in der Analyse der Erschwinglich­
keit aus Sicht der ansässigen Einpersonenhaushalte mit 
mittlerer Kaufkraft immer noch als überhitzt eingestuft. 
Aufgrund des Angebotsüberhangs ist aber davon aus­
zugehen, dass die Mieten auch für kleinere Wohnungen 
weiter sinken werden und sich die Lage entspannt.

Nachfolgende Tabelle 2 listet die zehn Gemeinden 
mit über 15 000 Einwohnern auf, welche in der Ana­
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Gemeinde Kanton Einwohner Total Punkte

Biel/Bienne BE 55 602 4

Fribourg FR 38 197 4

Zug ZG 30 618 4

Baar ZG 24 617 4

Aarau AG 21 773 4

Thalwil ZH 18 139 4

Cham ZG 16 893 4

Freienbach SZ 16 506 4

Einsiedeln SZ 16 106 4

Langenthal BE 15 644 4

TABELLE 3: Gemeinden mit den geringsten Überhitzungserscheinungen.

lyse der Erschwinglichkeit von angebotenen Mietwoh­
nungen für ansässige Einpersonenhaushalte mit mittle­
rer Kaufkraft die höchsten Überhitzungserscheinungen 
(höchste Anzahl Punkte) aufweisen.

Unter den Regionen mit den geringsten Überhit­
zungserscheinungen werden insbesondere die Kantone 
Obwalden, Nidwalden, Schwyz und Uri sowie die Ge­
meinden um und entlang der Achse Langenthal, Ol­
ten und Aarau identifiziert. Interessant wird zudem ein 
Blick auf die Region um Zug sowie auf die bekannte 
«Zürcher Goldküste», welche in der Studie der finan­
ziellen Wohnattraktivität der Credit Suisse (2020) nur 
unterdurchschnittliche Bewertungen erreichten: Ob­
wohl in diesen Regionen schweizweit einige der höchs­
ten Angebotsmieten verzeichnet werden, werden jene 
Regionen als Gemeinden mit geringen Überhitzungs­
erscheinungen identifiziert. Dies will heissen, dass sich 
die ansässigen Einpersonenhaushalte die vergleichs­
weise hohen Mieten in jenen Regionen also durchaus 
leisten können, da sie hohe verfügbare Einkommen 
haben.

Ähnlich verhält es sich mit dem Kanton Basel-Stadt, 
welcher in der Studie der Credit Suisse (2020) bezüglich 
finanzieller Wohnattraktivität unter den Kantonen hin­
ter Genf am zweitschlechtesten abgeschnitten hat, sich 
in der Analyse der Erschwinglichkeit jedoch durchaus 
im Mittelfeld bewegt. Die Stadt Zürich weist hingegen 
über durchschnittliche bis leicht überdurchschnittli­
che Überhitzungserscheinungen für ansässige Einper­
sonenhaushalte mit mittlerer Kaufkraft auf.

Obenstehende Tabelle 3 listet die zehn Gemeinden 
mit über 15 000 Einwohnern auf, welche in der Analyse 

der Erschwinglichkeit von angebotenen Mietwohnun­
gen für ansässige Einpersonenhaushalte mit mittlerer 
Kaufkraft die geringsten Überhitzungserscheinungen 
(tiefste Anzahl Punkte) aufweisen.

SCHLUSSFOLGERUNG

Das vorliegende Kaufkraftmodell ermöglicht erst­
malig eine schweizweite Analyse der Erschwinglich­
keit von Mietwohnungen für Einpersonenhaushalte 
auf einheitlicher Berechnungsbasis, indem die loka­
len Angebotspreise einer Gemeinde nicht ins Verhält­
nis zu den Einkommen, sondern ins Verhältnis zur ef­
fektiven Kaufkraft der ansässigen Bevölkerung gesetzt 
werden konnten. Dieses Vorgehen erlaubt zudem eine 
Identifikation von Regionen – namentlich die gesamte 
Genferseeregion sowie das Südtessin  –, in denen sich 
die Angebotsmieten von der Kaufkraft der ansässigen 
Bevölkerung entkoppeln und (im Vergleich zu anderen 
Regionen) zumindest für Mietwohnungen für Einper­
sonenhaushalte sehr hoch sind. Offen bleibt die Frage, 
ob die Mieten sich in diesen Regionen für dieses Seg­
ment bald senken werden, oder ob sie noch weiter an­
steigen werden.
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Handlungsanweisungen 
für den Neubau von flexiblen 
und anpassungsfähigen 
Immobilien

Von Valentino Ciullo, Michael Messerli, Fabrice Schoch, 
Jana Vollmers und Dominik Wäckerlin

Es werden immer noch Immobilien gebaut, 
welche 100 und mehr Jahre bestehen, ob-
wohl die Prognosefähigkeit abnimmt. Un-
sere Gesellschaft steht im stetigen Wandel 
und ist von Veränderungen geprägt. Dies 
wirkt sich auch auf den Raumbedarf aus und 
kann dadurch Immobilien schnell obsolet 
werden lassen. Doch was kann beim Pla-
nungs- und Realisierungsprozess von Neu-
bauten beachtet werden, um auf die dyna-
mische Entwicklung der Umwelt und die 
damit verbundenen Auswirkungen auf die 
Immobilie nachhaltig reagieren zu können?

Seit Jahrzehnten werden Immobilien für lange Zyk­
len erstellt, obwohl sich unsere gesellschaftlichen Be­
dürfnisse in stetigem Wandel befinden und langfris­
tig schwer prognostizierbar sind. Immobilien können 
dadurch frühzeitig obsolet werden oder entsprechen 
nicht mehr der aktuellen Nachfrage. Die daraus re­
sultierenden Umnutzungen, baulichen Eingriffe so­
wie Ersatzneubauten erweisen sich dann als kostspie­
lig, umweltbelastend und sind je nach Gebäudestruktur 
schwierig umzusetzen. Während des Planungs- und 
Realisierungsprozesses von Neubauten wird der Um­
nutzungsphase oft keine oder zu wenig Beachtung ge­
schenkt. Aus ökologischen wie auch ökonomischen 
Aspekten bietet eine solche ganzheitliche Betrach­
tung über alle Lebenszyklen jedoch einen erheblichen 
Mehrwert für die Gebäudeperformance und legt unge­
nutzte Potenziale frei. Im Rahmen dieses Artikels wird 
auf der Grundlage der Masterthesis – Handlungsanwei­

sungen für den Neubau von flexiblen und anpassungs­
fähigen Immobilien (Vollmers/Wäckerlin/Ciullo/Mes­
serli/Schoch, 2021) - aufgezeigt, was im Planungs- und 
Realisierungsprozess von Neubauten beachtet werden 
kann, um auf die dynamische Entwicklung der Um­
welt und die damit verbundenen Auswirkungen auf die 
Immobilie nachhaltig reagieren zu können. Mittels ei­
ner ausführlichen Literaturrecherche als theoretische 
Grundlage wurden leitfadengestützte Interviews mit 
Experten aus der Wissenschaft wie auch der Immobi­
lienbranche durchgeführt. Aus diesen Aussagen wur­
den konkrete Massnahmen zur Förderung der Flexibili­
tät und Anpassungsfähigkeit von Immobilien abgeleitet. 
Zum einen wurden konkrete Handlungsanweisungen 
erstellt, die direkt bei der Planung von Neubauprojek­
ten angewendet werden können. Zum anderen wur­
den auch branchenbezogene Verbesserungsvorschläge 
zu den strukturellen Rahmenbedingungen im Immobi­
liensektor dargelegt, welche Interessenskonflikte ver­
ringern und die Umsetzung von flexiblen und anpas­
sungsfähigen Immobilien erleichtern.

HANDLUNGSANWEISUNGEN 
FÜR NEUBAUPROJEKTE

Initiierungszeitpunkt und Auftragsdefinition
Beim Neubau gehören die Flexibilität und Anpassungs­
fähigkeit der Immobilie zu den Rahmenbedingungen. 
Sie sind wegen der Kostenbeeinflussbarkeit und -ent­
wicklung zu Beginn eines Projekts im Projektleitbild/
Pflichtenheft zu definieren und laufend zu validieren.

Die genaue Beschreibung und Eingrenzung ist not­
wendig, denn die Begriffe werden von Fachleuten un­
terschiedlich definiert.

Eine angemessene Flexibilität einer Immobilie befin­
det sich zwischen der absoluten Starrheit eines Objektes 
und dem unnötigen Übermass an Flexibilität (siehe Ab­
bildung 1). Denn wird die hohe Flexibilität im Lebens­
zyklus der Immobilie nie genutzt, entspricht dies einer 
Ressourcenvergeudung und das Bauwerk läuft Gefahr, 
durch die hohe Anpassungsfähigkeit seine Identität zu 
verlieren (Plagaro Cowee/Schwehr, 2008, 85–87).

Aus einer detaillierten projektspezifischen Definition 
lassen sich konkrete Ziele des Themengebiets für alle 
beteiligenden Unternehmen ableiten und in das Pro­
jektleitbild/Pflichtenheft integrieren. Dazu gehört auch 
die Messbarkeit der Zielerreichung. Etablierte quantita­
tive Messgrössen gibt es momentan noch nicht. Es sollte 
somit eine qualitative Messgrösse umschrieben werden 
(z.B. ein Umnutzungskonzept für nächste Nutzungs­
phasen).

Bau, Betrieb
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Bereits in der Planungsphase von Neubauten muss 
folglich mit mehreren Nutzungsphasen geplant und 
kalkuliert werden.

Submission Fachplanung und Ausführungs
unternehmen
Die Befragung der Fachleute hat gezeigt, dass oft entge­
gengesetzte Interessen der Projektbeteiligten bestehen. 
Daher ist es zur Zielerreichung der Flexibilität und An­
passungsfähigkeit beim Neubau unabdingbar, die Un­
ternehmen sowie insbesondere die Planer strukturiert 
zu evaluieren. Mögliche Methoden respektive Anforde­
rungsbestandteile können die Darstellung von umge­
setzten Projekten oder Referenzauskünfte von bisheri­
gen Auftraggebern sein. Für die Bewusstseinsschaffung 
und den Mehrwert empfiehlt es sich, eine schriftli­
che Zustimmung aller Beteiligten zum Projektleitbild/
Pflichtenheft einzuholen.

Einsatz flexible Bausysteme und -massnahmen
Zur Erstellung von zukunftsfähigen Gebäuden, welche 
Flexibilität und Anpassungsfähigkeit aufweisen, sol­
len Bausysteme und flexible Baumassnahmen möglichst 
zum Einsatz kommen und im Idealfall kombiniert wer­
den. Insbesondere soll die Bauteiltrennung angestrebt 
werden.

Flexible Bausysteme befinden sich bereits im Pra­
xiseinsatz. In der Schweiz wurden im Jahr 2000 erste 
Gebäude erstellt, welche Flexibilität und Anpassungs­
fähigkeit spezielle Beachtung schenken. Zu den flexi­
blen Bausystemen gehören beispielsweise die Modul­
bauweise (Bauen nach Baukastenprinzip), das Serielle 
Bauen (Serienfertigung), die Systemtrennung (Bauteil­
trennung, Flexibilität, Arealverfügbarkeit) sowie das 
Temporäre Bauen. Die Denkansätze sowie Vor- und 
Nachteile der genannten Systeme variieren und können 
je nach Bedarf eingesetzt werden.

Flexible Bausysteme
Flexible Baussysteme werden in den Tabellen 1 bis 4 
näher erläutert.

ABBILDUNG 1: Das richtige Mass an Flexibilität und Anpassungsfähigkeit (Plagaro Cowee/Schwehr, 2008, 87).
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MODULBAUWEISE

Beim modularen Bauen wird ein Gebäude nicht mehr in Ortbauweise individuell und als Unikat erstellt, sondern es werden Proto­
typen für Gebäude oder Gebäudeteile entworfen, um diese später in Serie herstellen zu können. Komplette Gebäudeteile werden 
industriell vorgefertigt und vor Ort nur noch zusammengesetzt. Identisch wie bei der Modulbauweise vereinfachen und verkür­
zen sich somit die Planungs- und Erstellungsprozesse. Modulares bzw. serielles Bauen bedeutet also die Abkehr der individuel­
len Einzelfertigung und die Zuwendung zur Serienfertigung, was nicht unbedingt bedeutet, dass ausschliesslich standardisierte 
Typenhäuser erstellt werden, sondern lediglich Standardmodule, wie z.B. Fertignasszellen oder Balkone.

Positive Aspekte Herausforderungen

+	 Verkürzte Bauzeit
+	 Geringere Fertigungskosten
+	� Hohe Planungssicherheit durch millimetergenaue  

Vorfabrikation
+	 Witterungsunabhängige Vorfabrikation
+	 Hohe Kosten und Terminsicherheit
+	 Erleichterter Rückbau am Ende der Nutzungsdauer
+	 Mögliche Wiederverwendung der Bauteile

-	 Lange Entwicklungszeit bei der Planung der Module
-	 Einschränkungen im Bereich der Haustechnik und Statik
-	� Hoher Aufwand für hochwertigen Schall- und  

Wärmeschutz
-	 Risiko zu monotoner und identitätsloser Wirkung

Referenzobjekte

•	 «le Patio» soziales Wohnen, Lausanne
•	 Mehrfamilienhaus in Modulbauweise, Wald
•	 Mehrfamilienhaus Freilager, Zürich
•	 Hochhaus Carmel Place, New York
•	 Hotel Tirol Lodge in Elmau, Kitzbühl

TABELLE 1: (Erwin Müller GmbH, 2021) (ALHO Systembau AG, 2021) (Jakob, 2018) (Weyde, 2017).

SERIELLES  BAUEN

Häufig wird serielles Bauen mit der Modulbauweise gleichgesetzt. Gemäss Forschungen des Magazins «Baustoffmarkt» in Zusam­
menarbeit mit dem Marktforschungsinstitut «abh Market Research» steht das serielle Bauen jedoch einfach für die Realisierung 
von standardisierten Bauwerken mit Typengenehmigung. In dieser Studie wird betont, dass serielles Bauen keine industrielle 
Vorfertigung erfordert. Ein einmal geplanter Gebäudetyp kann somit auch in Ortbauweise an verschiedenen Orten typengleich 
errichtet werden.

Positive Aspekte Herausforderungen

+	� Effiziente Planungsphase durch die Erstellung  
typengleicher Gebäude

+	 Planungssicherheit

+	 Hohe Kosten- und Terminsicherheit

-	 Risiko zu monotoner und identitätsloser Wirkung

-	� Lange Entwicklungszeit bei der Planung serieller  
Gebäudetypen

-	� Herausforderung in Bereichen der Haustechnik,  
Dämmung und Statik

Referenzobjekt

•	 Personalwohnungen Klinikum in Stuttgart

TABELLE 2: (Erwin Müller GmbH, 2021) (ALHO Systembau AG, 2021) (Jakob, 2018).
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BAUTEIL- UND  SYSTEMTRENNUNG

Das Ziel der Bauteil- und Systemtrennung ist es, Bauteile von unterschiedlicher betrieblicher und technischer Qualität, wäh­
rend der Planungs- und Realisierungsphase stringent voneinander zu trennen. Ausserdem werden Bauteile mit unterschied­
licher Lebensdauer nicht mehr fest miteinander verbunden. So wird der Austausch einzelner Elemente ermöglicht, ohne dass 
noch funktionstaugliche Teile zerstört werden müssen. Dies sichert den hohen Nutzwert der Immobilie für die Zukunft.

Positive Aspekte Herausforderungen

+	� Systemtrennung nach Lebensdauer der Bauteile. 
Dadurch können Erneuerungen, Umnutzungen, 
Aufstockungen und Anbauten ohne grossen Aufwand 
und kostengünstig ausgeführt werden.

+	� Gute Zugänglichkeit durch die Trennung der Bauteile, 
ermöglicht einfache und effiziente Instandhaltungs- 
und Instandsetzungsarbeiten.

-	� Systemtrennung erfordert vor der Ausführung eine 
möglichst abgeschlossene Planung

-	� Verortung und Zugänglichkeit der Technikzentralen  
sind ein wichtiges Element der integralen Planung

Referenzobjekt

•	 Hochschulzentrum vonRoll, Bern

TABELLE 3: (Konferenz Kantonaler Energiedirektoren [EnDK], 2012).

TEMPORÄRES  BAUEN

Mobile bauliche Anlagen, welche geeignet und bestimmt sind, an einem Standort wiederholt auf- und wieder abgebaut zu 
werden, werden als «temporäre Bauten» bezeichnet. Die Lebens- und Nutzungsdauer ist oft beschränkt, da temporäre Bau­
ten oftmals nur eine Übergangslösung darstellen, um einen aktuellen Bedarf zu stillen.

Positive Aspekte Herausforderungen

+	� Schnelle Liefer- und Bauzeit

+	� Demontierbar und wiederverwendbar  
(ökologisch und nachhaltig sinnvoll)

+	� Eignen sich als Zwischennutzung und können  
brachliegende Areale aufwerten und so eine neue  
Ortsidentität schaffen

+	� Restwert durch Nachnutzung beeinflusst  
den Investitionsumfang

-	� Herausfordernd ist ein wirtschaftlicher Betrieb.  
Der Aufbau von grösseren Bauten mit kurzer  
Betriebsdauer und darauffolgender Entsorgung  
oder Transport und Wiederaufbau ist ökonomisch  
gesehen nicht rentabel.

-	� Nur für temporäre Nutzungsarten geeignet

Referenzobjekt

•	 Banken-Pavillon, St. Gallen

TABELLE 4: (Rey, 2014).
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Flexible Baumassnahmen
Flexible Baumassnahmen werden vorteilsweise im Be­
reich der Tragstruktur, im Bereich der Fassade, der Ge­
bäudetechnik und des Brandschutzes eingesetzt.

Tragwerk
Massgebend für eine grösstmögliche Flexibilität ist die 
Tragstruktur eines Gebäudes, das heisst, die Positionie­
rung der Tragelemente. Eine Konzentration der Trag­
elemente ermöglicht grosse Freiflächen zwischen den 
Tragelementen, in welchen ein Grundriss frei gestaltet 
werden kann. Damit die Tragstruktur nicht nur auf die 
Erstnutzung ausgelegt wird, sind die Tragelemente aus­
serdem auf zukünftige Mehrlasten auszulegen (Plagaro 
Cowee/Schwehr, 2008).

Fassade
Im Grundsatz gilt, dass je grösser die Unabhängigkeit 
der Fassade des Gebäudes ist, desto grösser ist die Flexi­
bilität. Eine massive Gebäudehülle, welche wesentlich 
zur Tragstruktur und Stabilität beiträgt, erhöht zwar die 
Flexibilität des Innenraums, verliert aber erheblich an 
Reaktionsvermögen im Hinblick auf Veränderungen der 
Hülle selbst. Eine nicht tragende Leichtbaufassade hin­
gegen, welche mit vollständig lösbaren Verbindungen 
konstruiert ist, kann deutlich einfacher verändert wer­
den als eine massive, tragende Gebäudehülle. Je kleiner 
ein Fassadenmodul gewählt wird, desto kleiner ist der 
Aufwand, um das Modul auszutauschen (Plagaro Co­
wee/Schwehr, 2008).

Gebäudetechnik
Wenn sich die Nutzungsanforderungen an ein Gebäude 
ändern, dann muss sich neben der Primärstruktur 
(Tragwerk) auch die Gebäudetechnik anpassen. Kon­
zepte im Bereich Heizung, Lüftung, Klima, Sanitär und 
Elektro können flexibel auf Nutzungsänderungen re­
agieren, wenn alle aktuell gültigen Rahmenbedingun­
gen des Bauens eingehalten werden. Das heisst:

•	 Bauten mit sorgfältig bemessenem Glasanteil und 
kompakter Gebäudehülle

•	 Winterlicher und sommerlicher Wärmeschutz
•	 Optimierung der Wärmespeichermasse des  

Gebäudevolumens

Werden die oben genannten Charakteristiken nicht ein­
gehalten, folgen bei Sanierungen oftmals teure und auf­
wendige Lösungen im Bereich der Gebäudetechnik.
(Plagaro Cowee/Schwehr, 2008).

Brandschutz
Brandabschnitte sind Bereiche von Anlagen und Bau­
ten, welche durch brandabschnittsbildende Elemente 
voneinander getrennt sind. Brandabschnitte müs­
sen den gleichen Feuerwiderstand wie die Tragstruk­
tur aufweisen, mindestens aber einen Feuerwiderstand 
EI30. Zur Gestaltung der Fluchtwege gehört die Anord­
nung, Anzahl und Dimensionierung der Treppenhäuser, 
Ausgänge und Notausgänge (Plagaro Cowee/Schwehr, 
2008).

Je nach Geschosszahl, Personenbelegung, Nutzung, 
Lage, Bauart und Ausdehnung sind Gebäude ausser­
dem mit angemessen dimensionierten Sprinkleranla­
gen auszustatten. Auch wenn Sprinkleranlagen aktuell 
nutzungsbedingt nicht notwendig sind, können sie bei 
der Planung dennoch berücksichtigt werden (Plagaro 
Cowee/Schwehr, 2008). Die Zusatzkosten für die Pla­
nung bei der Erstellung des Gebäudes sind gering. Bei 
einer Nutzungsänderung können sie dann ohne grosse 
Mehrkosten installiert werden.

Innovative Ansätze
Je nach Risikoaversion der Investorin bzw. des Inves­
tors ist nebst den flexiblen Bausystemen, welche in der 
Praxis Einsatz gefunden haben, eine Recherche im Hin­
blick auf innovative Produkte zu empfehlen. In der For­
schung (z.B. Projekt NEST, Empa Dübendorf) oder in 
Pionierprojekten im Ausland (z.B. Gewerbepark 20I20, 
Amsterdam) wird das Themengebiet aktiv weiterent­
wickelt. Durch Einsatz innovativer Systeme ist eine 
Differenzierung im Markt möglich und allenfalls ein 
langfristiger Wettbewerbsvorteil vorhanden. Zu den In­
novationen gehören beispielsweise Kreislaufkonzepte 
wie das «Cradle-to-Cradle» (Cradle to Cradle Products 
Innovation Istitute, 2021).

Das Konzept «Cradle-to-Cradle» (engl. von Wiege 
zu Wiege, sinngemäss vom Ursprung zum Ursprung) 
wurde im Jahr 2002 vom deutschen Chemiker Michael 
Braungart zusammen mit dem US-amerikanischen Ar­
chitekten William McDonough entwickelt und setzt auf 
perfekte Kreisläufe komplett ohne Müll. Unser aktuel­
les wirtschaftliches Produktionssystem basiert heute 
noch auf dem Gegenteil der Abfallwirtschaft, sprich 
«Cradle-to-Grave-Prinzip». Demnach landen Pro­
dukte nach ihrem Nutzungsende auf dem Müll. Es wer­
den immer wieder neue Rohstoffe zur Produktion ein­
gesetzt, welche jedoch nur endlich auf unserer Erde 
verfügbar sind (Bittner, 2020).
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Rollen / Kompetenzen
Ein weiterer Erfolgsfaktor ist die klare Rollen-/Zustän­
digkeitsaufteilung innerhalb eines Projekts. Die not­
wendigen Kompetenzen sollen innerhalb eines Neu­
bauprojekts konkreten Beteiligten zugewiesen werden. 
Dies hilft möglichst alle Aspekte zu berücksichtigen 
und dadurch die Nachhaltigkeitsthemen früh im Projekt 
zu gewichten. Nachfolgend die grobe Best-Practice-
Methode der Fachleute, um die gesamtheitliche Be­
trachtung über die Lebenszyklen zu gewährleisten:

•	 Anforderungserstellung im Projektleitbild /  
Pflichtenheft:
Wird normalerweise von der Investorin /  
dem Investor bzw. der Bauherrschaft festgelegt. 
Falls diese keine Immobilienexperten sind,  
kann eine Vertretung der Bauherrschaft ernannt 
werden, z.B. fachkundige Architekten.

•	 Koordination der technischen Aspekte:
Architektin bzw. Architekt oder Gesamtprojekt­
leiterin bzw. Gesamtprojektleiter

•	 Koordination der betrieblichen Aspekte:
Facility Managerin bzw. Facility Manager

•	 Koordination der nachhaltigen Aspekte:
Nachhaltigkeitsbeauftragte/r  
(vor allem in Grossprojekte involviert)

Als progressiver Ansatz für Grossprojekte wird der Ein­
satz einer Soziologin bzw. eines Soziologen vorgeschla­
gen. Dieser könnte die Bedürfnisevaluation für die Nut­
zungsphasen des Neubaus prognostizieren. Dadurch 
würde bereits zu Beginn eines Neubauprojekts ersicht­
lich, dass ein Gebäude auf verschiedene Nutzungen aus­
gelegt sein sollte.

Aufwand-Ertrags-Verhältnis der Massnahmen
Die Befragung der Fachleute hat klar ergeben, dass die 
Erstellungskosten eines flexiblen Gebäudes gegenüber 
einem herkömmlichen Bau nicht oder nur minim teu­
rer sein dürfen (von 0% bis max. 8%). Der grösste Kos­
tenanteil davon wird in der Planung erwartet. Dagegen 
sollten vor allem die langfristigen Lebenszykluskosten 
geringer sein (infolge von z.B. besserer Vermietungs­
quoten aufgrund rascher Bedürfnisanpassung etc.). So­
mit dürfte die langfristige Rentabilitätsforderung, über 
den Lebenszyklus einer Immobilie, deutlich besser sein.

HANDLUNGSANWEISUNGEN FÜR DEN  
GANZEN IMMOBILIENSEKTOR

Baunormen / Zertifizierungen
Die aktuelle Normenlandschaft hat keinen entschei­
denden Einfluss auf die Verbesserung der Immobili­
enflexibilität. Die Thematik ist in den SIA Normen nur 
teilweise umfasst. Folgende Ergänzungen wären als mi­
nimale Angleichung an die moderne Immobilienökono­
mie empfehlenswert:

•	 Einheitliche Definition der Begriffe Flexibilität, An­
passungsfähigkeit, Umnutzungsfähigkeit im Immo­
biliensektor

•	 Ergänzung der Phasen, Umnutzung und Verwertung 
in der SIA 112 (inkl. Beschrieb und Rahmenbedin­
gungen)

Die nationalen Zertifizierungen behandeln die Flexibi­
lität und Anpassungsfähigkeit von Immobilien eben­
falls mit wenig Gewichtung oder teilweise gar nicht. Der 
Schwerpunkt liegt sehr stark auf ökologischer Nach­
haltigkeit und lässt andere Parameter nur am Rande er­
scheinen, obwohl Flexibilisierung wesentlich zur Nach­
haltigkeit einer Immobilie über ihren Lebenszyklus 
beiträgt. Durch eine grössere Gewichtung der Flexibili­
tätsthemen in den Baunormen könnten Bauherrschaf­
ten, welche Gebäudezertifizierungen anstreben, stark 
motiviert werden, diesbezüglich Anstrengungen zu un­
ternehmen.

Bauvorschriften
Die strengen, zahlreichen Bauvorschriften stellen grosse 
Hürden für den Einsatz von Flexibilitätslösungen dar. 
Folgende Beispiele sind dafür exemplarisch:

•	 Der Einsatz von bereits verwendeten Materialien ist 
schwierig, da sich gesetzliche Anforderungen im 
Laufe der Zeit verschärfen. Dies führt dazu, dass eine 
Baubewilligung bei Wiederverwendung dieser Mate­
rialien nicht erteilt wird oder nur unter (zu hohen) 
Auflagen

•	 Temporäre Bauten müssen teilweise die gleichen An­
forderungen wie langfristige Bauten erfüllen und 
sind deswegen nicht rentabel oder realistisch um­
setzbar. Es wird somit öfters so gebaut, wie wenn es 
nicht temporär wäre, und anschliessend wird ent­
sprechend schnell wieder abgerissen, was zu einem 
hohen Verschleiss an grauer Energie führt.
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Die langfristige Nutzungsdauer von Immobilien in der 
Schweiz ist aufgrund der strengen, hiesigen Vorschrif­
ten (wie z.B. Erdbebenschutz) und der schweizerischen 
Bautradition von den Fachexperten bestätigt worden. 
Kurzfristigere Nutzungsdauern sind entweder nicht 
rentabel und wenn doch, werden diese den Qualitäts­
ansprüchen der Nutzenden nicht gerecht.

Publicity
Obwohl Flexibilität und Anpassungsfähigkeit von Im­
mobilien im Megatrend der Nachhaltigkeit enthal­
ten sind, geht es im Zuge der starken Fokussierung auf 
ökologische Themen rund um Schadstoffe, Materialien, 
usw. unter. Die Vermarktung von langfristigen, flexi­
blen Immobilien und deren Nutzung für die Nachhal­
tigkeit sollte vermehrt in der Öffentlichkeit diskutiert 
werden. Dadurch wird nebst den Immobilienfachleu­
ten auch den privaten Bauherrschaften ohne Immobi­
lienexpertise der Nutzen daraus bewusst und die Um­
setzung von Massnahmen zur Steigerung der Flexibilität 
und der Anpassungsfähigkeit wird eingefordert.

Diese strukturellen Massnahmen verbessern die 
Nachhaltigkeit von Immobilien innerhalb der Gesell­

schaft. Nachhaltigkeit beinhaltet nämlich die Balance 
zwischen verschiedenen Disziplinen. Gemäss der Welt­
kommission für Umwelt und Entwicklung wird eine 
nachhaltige Entwicklung wie folgt umschrieben:

«Nachhaltige Entwicklung ist eine Entwicklung, 
welche die Bedürfnisse der Gegenwart befriedigt, ohne 
die Möglichkeiten künftiger Generationen zu gefährden, 
ihre eigenen Bedürfnisse zu befriedigen» (World Com­
mission on Environment and Development, 1987).

Abbildung 2 zeigt die Nachhaltigkeit basierend auf 
den drei Zieldimensionen Umwelt, Wirtschaft und Ge­
sellschaft, welche in Abwägung zueinander ein ganz­
heitliches, langfristiges und globales Denken und Han­
deln ergeben (Bundesamt für Raumentwicklung, 2012).

Ausblick
Anhand eines Pilotprojektes wäre es sehr interessant, 
die erarbeiteten Handlungsanweisungen für Neubauten 
anzuwenden und positive sowie negative Aspekte ab­
zuleiten. Bestenfalls werden die gewonnenen Erkennt­
nisse zukünftig berücksichtigt und weiterentwickelt.

Ein Gewinn für die Immobilienbranche wäre ausser­
dem die vertiefte Betrachtung der finanziellen Folgen 

ABBILDUNG 2: Das Drei-Dimensionen-Konzept (Bundesamt für Raumentwicklung, 2012).
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eines anpassungsfähigen Neubaus. Durch diese praxis­
bezogene Forschung würde die Kostentransparenz für 
Investierende und Bauherrschaften steigen. Spannend 
wären verschiedene Case-Studies mit Modellrechnun­
gen über den gesamten Lebenszyklus, auf welchen die 
Kosten und Rentabilitätsentwicklung ersichtlich sind. 
Diese könnten mit herkömmlichen starren Bauten ver­
glichen werden.

Zudem gäbe es auf der strukturellen Ebene einige 
Vertiefungsmöglichkeiten. In den Vordergrund ge­
drängt haben sich die Bauvorschriften. Die Beantwor­
tung der Frage, welche gesetzlichen Grundlagen flexi­
ble, anpassungsfähige Bauten hindern und wie diese 
vermindert werden können, würde den Blick auf die 
Thematik erweitern.

https://www.alho.com/ch/modulbau/industrielles-modulares-serielles-bauen/
https://www.alho.com/ch/modulbau/industrielles-modulares-serielles-bauen/
https://www.alho.com/ch/modulbau/industrielles-modulares-serielles-bauen/
https://www.c2ccertified.org/get-certified/product-certification
https://www.c2ccertified.org/get-certified/product-certification
https://www.emco.de/architekturmagazin/modulbauweise-bauen-fuer-die-zukunft/
https://www.emco.de/architekturmagazin/modulbauweise-bauen-fuer-die-zukunft/
https://www.emco.de/architekturmagazin/modulbauweise-bauen-fuer-die-zukunft/
https://www.detail.de/artikel/modulares-bauen-muenchen-rueckblende-33243/
https://www.detail.de/artikel/modulares-bauen-muenchen-rueckblende-33243/
http://www.curem.uzh.ch/static/events/archive/2014-09-17/pdf/7_Rey.pdf
http://www.curem.uzh.ch/static/events/archive/2014-09-17/pdf/7_Rey.pdf
https://portal.fh-hwz.ch/Theses/openURL.aspx?id=2112&adr=124203
https://portal.fh-hwz.ch/Theses/openURL.aspx?id=2112&adr=124203
https://www.haufe.de/immobilien/investment/serielles-bauen-mit-modulbauweise-zum-fertighaus_256_421130.html
https://www.haufe.de/immobilien/investment/serielles-bauen-mit-modulbauweise-zum-fertighaus_256_421130.html
https://www.haufe.de/immobilien/investment/serielles-bauen-mit-modulbauweise-zum-fertighaus_256_421130.html
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Imageproblem der 
schweizerischen 
Immobilienbranche? – 
Eine Einordnung

Von Gorana Klaas, Fabio Rieder, Michael Schlegel  
und Dominic Vollenweider

Der Handlungsspielraum einer Branche 
wird wesentlich durch ihr Image beeinflusst. 
Die Folgen eines schlechten Images können 
für sämtliche Akteure gravierend sein. Lei-
det die Schweizer Immobilienbranche unter 
einem schlechten Image? Und was hat die 
Branche zu tun, um sich ein positives Image 
zu schaffen oder zu erhalten?

EINLEITUNG

Die Frage, ob die schweizerische Immobilienbranche 
ein Imageproblem hat, muss sich der Branche aufgrund 
von immer wiederkehrender negativer Medienbericht­
erstattung und für die Immobilienbranche oft bedroh­
lichen politischen Vorstössen stellen. Wie schlimm steht 
es tatsächlich um die Reputation? Dieser Frage ging die 
Master-Thesis einer vierköpfigen Studentengruppe des 
MAS-REM-Lehrgangs der Hochschule für Wirtschaft in 
Zürich nach. Iniziiert wurde die Thematik durch Herrn 
Marcel Hug, CEO des SVIT Schweiz.

Tatsächlich sind bezüglich der Thematik für die 
schweizerische Immobilienbranche nur sehr wenige 
öffentlich zugängliche Daten vorhanden. Wenn Daten 
vorhanden sind, so beziehen sich diese meistens auf die 
Reputation des Maklergewerbes, was für die Branche zu 
kurz greift.

Eine fundierte Basis zur Beurteilung des vorherr­
schenden Images war somit durch Online-Befragungen 
und Experteninterviews neu zu schaffen. Die erarbei­
teten Resultate spiegeln das Image der Immobilien­
branche in der Deutschschweiz wider, lassen aber auch 
Rückschlüsse für die Branche der französischsprachi­
gen Schweiz zu.

Folgenden zentralen Fragestellungen wurde nachge­
gangen:
•	 Hat die schweizerische Immobilienbranche ein 

Imageproblem?
•	 Welche Ursachen resp. welche Akteure beeinflussen 

das Image der Immobilienbranche?
•	 Welche Auswirkungen hat das vorherrschende Image 

auf die Immobilienbranche?
•	 Was haben die Branche und ihre Akteure zu tun, um 

das Image der Immobilienbranche positiv zu beein­
flussen?

DIE SCHWEIZERISCHE IMMOBILIENBRANCHE

Die Struktur, die Charakteristik und das Erscheinungs­
bild der schweizerischen Immobilienbranche wirken 
sich auf deren Reputation aus. Die Branche kann in ih­
ren für das Image relevanten Zügen wie folgt beschrie­
ben werden.

Die Branche ist ein differenzierter Wirtschaftszweig 
mit insgesamt 17 verschiedenen Stakeholdern oder 
Rollen, welche sich innerhalb der Branche unterschei­
den, unterschiedliche Interessen haben und dement­
sprechend unterschiedlich auf die Branche einwirken 
(Staub/Rütter/Heinz, 2014, 7). (Abbildung 1)

Liegenschaften, resp. Immobilien, zählen heute laut 
Staub, Rütter und Heinz zu den wichtigsten Bestand­
teilen des schweizerischen Volksvermögens. Mit einem 
Erstellungswert von 3776 Mia. CHF stellt der Gebäude­
park Schweiz im Verhältnis zu sämtlichen Assets un­
der Management von Schweizer Finanzinstituten mit 
2787 Mia. CHF dar, welchen Einfluss der Schweizer Im­
mobilienbestand auf die Schweizer Volkswirtschaft hat 
(Hochschule für Wirtschaft, 2021). Immobilien sind 
ausserdem für die Menschen unersetzlich, da Wohnen 
für jede Person eine lebensnotwendige Ressource und 
ein Grundbedürfnis darstellt.

Für die Volkswirtschaft der Schweiz ist der Immobi­
lienmarkt von hoher Bedeutung. Dies manifestiert sich 
in weiteren Daten und Kennzahlen, welche nicht mit 
denen des Baumarktes zu verwechseln sind:

Jede sechste Person ist in der Immobilienwirtschaft 
berufstätig und leistet rund 11% des BIP (18%, wenn 
private Haushalte und Mieteinnahmen dazugezählt 
werden) (Staub/Rütter/Heinz, 2014, 4 und 5).

Rund 12,5 Mia. CHF Steuereinnahmen jährlich wer­
den durch Immobilientransaktionen oder Immobilien­
eigentum erwirtschaftet (Staub/Rütter/Heinz, 2014, 
19). Dies entspricht einem Anteil von rund 7,14% der 
gesamten schweizerischen Steuereinnahmen verteilt 

Wirtschaft, Gesellschaft, Umwelt
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ABBILDUNG 1: Rollen der Immobilienwirtschaft (Staub/Rütter/Heinz, 2014, 7).

auf Bund, Kantone und Gemeinden (Bundesamt für Sta­
tistik b, 2021).

Heute gibt es immer noch mehr Schweizer Haushalte, 
die Wohnraum mieten statt besitzen. Die Wohneigen­
tumsquote liegt bei etwa 40% (Bundesamt für Statis­
tik a, 2021).

Aufgrund des gesamten Lebenszyklus von Immobi­
lien haben diese einen erheblichen Anteil am weltweiten 
Ausstoss von Treibhausgasen (30-40%) und an der Er­
zeugung von Abfall. Rund 40% der weltweit verbrauch­
ten Primärenergie gehen zulasten der Immobilien (Cre­
dit Suisse, 2016, 1). Im Rahmen der Klimastrategie 2050 
soll bis ins Jahr 2050 der Schweizer Gebäudepark keine 
Treibhausgasemissionen mehr verursachen (Bundesamt 
für Umwelt, 2021). (Abbildung 2)

Die Transparenz der schweizerischen Immobilien­
branche lässt sich anhand des Global Real Estate Trans­
parency Index (GRETI) des Unternehmens JLL (Jones 
Lang LaSalle) aus dem Jahr 2020 klassifizieren. Die ABBILDUNG 2: Ranking und Score-Transparenz (JLL, 2021).
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Schweiz platziert sich im internationalen Vergleich auf 
Platz 11 von 99 Ländern und Gebieten und erreicht einen 
Wert von 1,96 auf einer Skala von 1 bis 5 (1 ist dabei der 
beste Wert bezüglich Transparenz). Gemäss JLL entwi­
ckelt sich die Transparenz mehrheitlich positiv.

Die Verbände der schweizerischen Immobilienbran­
che und eine gute Ausbildung der Berufsbildner inner­
halb der Branche wirken sich positiv auf die Transpa­
renz, die Reputation und den Auftritt der Branche aus 
(Bolliger/Ruhstaller, 2016, 53–63).

Die Branche wird durch die Politik stark beeinflusst. 
Insbesondere das Mietrecht ist in der Schweiz ein mar­
kantes Rechtsgebiet und wurde in der Vergangenheit 
bereits mehrfach revidiert. Auch die Vergabe von Hypo­
theken durch Banken ist seit dem September 2014 ver­
schärft reguliert. Das Zweitwohnungsgesetz, der Kapi­
talvorbezug von Pensionskassengeldern, Heimatschutz 
und Denkmalpflege, Regulierungen in den Regionen 
rund um den Flughafen Zürich usw. haben eine starke 
politische Prägung (Bolliger/Ruhstaller, 2016, 29–31).

Die Immobilienbranche ist heute mit zahlreichen 
Spezialisten und Spezialistinnen vertreten, welche über 
eine solide Ausbildung verfügen. Da es in der schweize­
rischen Immobilienbranche aber nur wenige geschützte 
Titel gibt, sind die Marktbarrieren für Quereinsteigende 
oftmals tief und beeinflussen so das professionelle Auf­
treten der Branche negativ (Bolliger/Ruhstaller, 2016, 
34). Gerade im Bereich der Maklertätigkeit werden da­
rum verstärkte Regulierungen der Branche gefordert 
(Bolliger/Ruhstaller, 2016, 42).

METHODIK

Um die erwähnten Fragestellungen bezüglich des Ima­
ges der schweizerischen Immobilienbranche beantwor­
ten zu können, ist die vorherrschende Reputation me­
thodisch zu ermitteln. Dies erfolgt vorzugsweise durch 
eine systematische Literaturrecherche, um bereits vor­
handene Studien und Untersuchungen zu diesem Thema 
zu finden, die empirische Analyse durch eine Befragung 
von relevanten Bevölkerungsteilen und durch Inter­
views mit Personen mit Sonderwissen im Themengebiet.

Literaturrecherche
Bis heute haben sich erstaunlich wenige wissenschaft­
liche Untersuchungen mit der Fragestellung um das 
Image der schweizerischen Immobilienbranche ausei­
nandergesetzt.

Es wird aber klar, dass die Professionalisierung der 
Branche voranschreitet und dies sich positiv auf die 
Branche auswirkt. Auch verstärkte Regulierungen und 

ein laufend transparenterer Transaktionsprozess, wel­
chen professionelle Makler durchlaufen, tragen zu ei­
ner Verbesserung bei.

Befragung
Durch eine Befragung von relevanten Bevölkerungstei­
len soll ein breit abgestütztes Bild der Reputation der 
Branche ermittelt werden. Insbesondere das Fremd­
bild, also die Meinung jener Bevölkerungsteile, die 
nicht selbst in der Immobilienbranche tätig sind, wird 
durch dieses Vorgehen klar skizziert und kann mit dem 
Selbstbild der Branche verglichen werden. Im Rah­
men einer Online-Befragung gingen rund 280 Antwor­
ten auf einen umfangreichen Frage- und Bewertungs­
katalog ein. Betreffend die Branchenherkunft arbeiten 
rund 36,3% der Teilnehmenden in der Immobilien­
branche, bzw. 15,7% in der Baubranche. Diese gesamt­
haften 52% der Teilnehmenden wurden verwendet, um 
die Innensicht der Branche zu widerspiegeln. Die rest­
lichen 48% der Teilnehmenden stammen aus den ande­
ren Branchen. Die Geschlechtsverteilung der Teilneh­
menden besteht aus rund einem Drittel von weiblichen 
Befragten (33,5%) und zwei Dritteln männlichen Be­
fragten (66,5%). Bezüglich Eigentumsverhältnisses der 
Wohnimmobilie können die Teilnehmenden zu 32,4% 
in Eigentum, 20,6% in Stockwerkeigentum und zu 47% 
in Miete aufgeteilt werden. Die Umfrage selbst ist somit 
nicht repräsentativ, stellt für die Deutschschweiz aller­
dings ein geeignetes Stimmungsbild dar.

Bei der Frage nach dem Image der Teilbranchen ergab 
sich folgendes Bild (Abbildung 3):

Der Durchschnitt liegt bei einer Note von 6,8 bei einer 
Skala von 1 (schlechtes Image) bis 10 (perfektes Image).

Insgesamt schwanken die Werte zwischen 5,5 und 
7,5. Das heisst, das Image der Berufsgruppen wird mit 
«mittel» bis «gut» beurteilt. Obschon keine Berufs­
gruppe über ein sehr gutes Image verfügt, zeigt sich al­
lerdings auch, dass keine der Berufsgruppen über ein 
schlechtes Image verfügt. Insgesamt liegen die Ima­
ges der Berufsgattungen somit relativ nahe beisam­
men. Investoren und Makler schneiden mit einem Wert 
von 5,5 eher schlecht ab. Hypothekargeber und bau­
nahe Branchen, wie Architekten und Handwerker, wei­
sen mit einem Wert von knapp 7,5 ein gutes Image auf. 
Die Teilbranche der Bewerter weist eine auffällig breite 
Streuung auf (Werte zwischen 2 und 8). Hier scheint es 
sowohl Stars wie auch schwarze Schafe zu geben. Die 
Werte könnten in einer weiteren Untersuchung vertieft 
analysiert werden.

Aufgrund der Antworten auf die Frage, mit welchen 
Attributen die Immobilienbranche in Verbindung ge­
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ABBILDUNG 3: Befragung Image Teilbranchen (Klaas/Rieder/Schlegel/Vollenweider, 2021).

bracht werden kann, konnte folgende Auswertung er­
stellt werden (Abbildung 4):

Die Branche wird vor allem als profitorientiert be­
urteilt (212 Nennungen). Mit einigem Abstand gefolgt 
von Intransparenz (153 Nennungen). Immerhin wer­
den auf Platz 3 und 4 mit 121 bzw. 113 Nennungen auch 
positiven Eigenschaften, wie Kundenorientierung und 
eine selbstkritische Einstellung, genannt. Praktisch am 
wenigsten Nennungen erhält das soziale Engagement 
(12 Nennungen).

Interessant ist der Vergleich der Innen- und der Aus­
sensicht der Immobilienbranche, welcher sich wie folgt 
präsentiert (Abbildung 5):

Tendenziell bewertet ein Befragter, welcher in der 
Immobilienbranche arbeitet (rote Balken), die einzel­
nen Teilbranchen besser als jemand, der keinen Be­
zug zur Immobilienbranche hat (blaue Balken). Die Un­
terschiede sind allerdings bescheiden, was erstaunlich 
ist. Oft ist das Selbstbild wesentlich positiver als das 
Fremdbild. Die Branche scheint somit relativ selbstkri­
tisch gegenüber sich selbst zu sein, was ihr auch in Ab­
bildung 4 positiv attestiert wurde.

Weiter wurden folgende Ansichten genannt und be­
wertet:

•	 Die Befragten sind nicht der Ansicht, dass Immobili­
enbesitzer zu tief besteuert werden (Bewertung 3,66).

•	 Die Geldwäsche wird in einem sehr geringen Zusam­
menhang mit der Immobilienbranche gesehen (Be­
wertung 3,97).

•	 Es wird als problematisch angesehen, sich als durch­
schnittlich verdienende Familie ein Eigenheim leis­
ten zu können (Bewertung 6,89).

•	 Die Immobilienbranche übe einen starken politi­
schen Einfluss aus (Bewertung 6,35).

•	 Die Branche sichere die Altersvorsorge (Bewertung 
6,54).

•	 Die schweizerische Immobilienbranche sei für die 
schweizerische Volkswirtschaft eine wichtige Stütze 
(Bewertung 7,71).

Experteninterviews
Bei 18 Experteninterviews wurden gezielte Fragen zum 
Image der Schweizer Immobilienbranche gestellt und 
es wurden Vorschläge hinsichtlich einer Verbesse­
rung des Images eingeholt. Interviewt wurden Perso­
nen aus verschiedenen Teilbranchen der Immobilien­
wirtschaft: Vier institutionelle Investoren, ein privater 
Investor, zwei Vermarkter, zwei Immobilienverwalter, 
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ABBILDUNG 4: Befragung Assoziation Immobilienbranche (Klaas/Rieder/Schlegel/Vollenweider, 2021). X-Achse: Anzahl Nennungen (N).

ABBILDUNG 5: Befragung Innen-/Aussensicht (Klaas/Rieder/Schlegel/Vollenweider, 2021). X-Achse: durchschnittliche Bewertung zwischen 0 bis 10.
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zwei Immobilienentwickler, ein Architekt, ein Trans­
aktionsberater, zwei Personen aus Politik und Behörden 
sowie drei Personen aus der Marketing- und Kommuni­
kationsbranche. Sämtliche Teilnehmenden sind in einer 
führenden oder leitenden Stellung innerhalb ihres Un­
ternehmens tätig.

Die Mehrzahl der Experten erkennt kein grundsätz­
liches Imageproblem der Gesamtbranche. Einzelne Ex­
ponenten aus den Teilbranchen Immobilienverwaltung, 
Immobilienentwicklung, Politik und Behörden sowie 
Marketing/Kommunikation widersprechen dem aber 
interessanterweise vehement und beurteilen das Image 
gegenteilig sogar als schlecht. Man ist sich aber einig, 
dass das Image Potenzial zur Verbesserung aufweist.

Die Teilbranchen werden von den Experten bezüglich 
Reputation ähnlich wie von dem in der Befragung kon­
sultierten Bevölkerungsschnitt beurteilt. Auch die Ex­
perten beurteilen das Image von Maklern und Investo­
ren unterdurchschnittlich. Bei Maklern werden von den 
Experten tiefe Markteintrittsbarrieren und teilweise 
fehlende Ausbildungen als Charakteristik genannt. Bei 
den Investoren hingegen werden hauptsächlich private 
Investoren als schwarze Schafe betitelt, da sich diese 
weniger stark an Regulierungen zu halten haben wie 
institutionelle Investoren und oftmals fachspezifische 
Kenntnisse fehlen würden. Ebenso wurde privaten In­
vestoren vielfach unprofessionelles Handeln nachge­
sagt. Den Exponenten mit schlechter Ausbildung wird 
der schlechteste Einfluss auf das Branchenimage zuge­
sprochen. Die sogenannten «schwarzen Schafe» seien 
insbesondere für schlechte Presse und politische Vor­
stösse zur Regulation der Branche verantwortlich.

Behördenvertreter, Befragte des Mieterverbandes 
und Vertreter von Wohnbaugenossenschaften beurtei­
len das Image der Branche nicht ganz überraschend kri­
tischer und differenzierter als die übrigen Experten aus 
der Branche. Im Gegensatz zur Online-Befragung stel­
len die Experten aus allen Lagern der Branche fehlende 
Bescheidenheit und fehlende Kundenorientierung fest. 
Nebst einem Handeln in Richtung Kundenorientie­
rung wird aber auch das Handeln im Sinne eines Stake­
holder-Ansatzes gewünscht.

Viele Interviewte bemängeln, dass die Leistungen 
und Errungenschaften der Branche zu wenig gewürdigt 
und einer breiten Öffentlichkeit vermittelt werden.

Als eine zentrale Chance wird von sämtlichen Exper­
ten die Rolle der Immobilienbranche im Umgang mit 
dem Klimawandel angesehen. Hier könne die Branche 
zeigen, dass man sich der gesellschaftlichen und sozia­
len Verantwortung bewusst sei. Weiter wird der Pro­

fessionalisierung der Branche durch gute Ausbildungen 
und Zertifizierungen eine hohe Bedeutung zugeordnet.

Es wird ein einheitliches und abgestimmtes Auftre­
ten der Branche gewünscht. Oft stehe sich die stark seg­
mentierte Immobilienbranche in diesem Zusammen­
hang selbst im Wege.

HANDLUNGSEMPFEHLUNG AN DIE BRANCHE

Schlussfolgerungen
Das Image der schweizerischen Immobilienbranche 
kann als «genügend bis gut» beurteilt werden. Dabei 
ist interessant, dass die Innensicht der in den Teilbran­
chen tätigen Personen nur geringfügig positiver ist als 
die Aussensicht. Oft ist das Selbstbild deutlich besser 
als das Fremdbild. Das öfters durch eine negative Medi­
enberichterstattung gezeichnete unsympathische Bild 
der Branche und die oft populistisch gefärbte politi­
sche Diskussion rund um «Immobilienhaie» und «Ab­
zocker-Vermieteter» spiegeln offensichtlich nicht die 
Meinung der breiten Bevölkerung, die das Image der 
Branche als o.k. beurteilt, sondern mehr die Meinung 
einzelner Journalisten und Medien.

Es überrascht nicht, dass ein professionelles Auftre­
ten der Branchenakteure für ein gutes Image entschei­
dend ist. Dieser Umstand macht keinen Unterschied 
zwischen den Teilbranchen. Entsprechend haben 
(schlecht ausgebildete) kleine, private Investoren und 
Makler ohne solide Ausbildung in der Branche das ne­
gativste Image und sind oftmals die schwarzen Schafe.

Die Branche wird einerseits grundsätzlich als wenig 
transparent, stark profitorientiert und wenig sozial en­
gagiert angesehen. Andererseits werden ihr aber auch 
Kundenorientierung, selbstkritische Fähigkeiten und 
Dialogbereitschaft deutlich attestiert.

Es wird klar: Die Reputation der Branche hängt 
schlussendlich vom Verhalten aller Immobilienakteure 
ab. Schwarze Schafe finden sich explizit auch in der 
schweizerischen Immobilienbranche. Ein starkes Auf­
treten von Dachverbänden, eine Professionalisierung 
und gute Ausbildung speziell bei kleineren Investoren, 
kleineren Maklern und Bewertern hilft, das Image zu 
verbessern und die Anzahl der schwarzen Schafe insge­
samt zu reduzieren.

Es darf nicht vergessen werden, dass Wohnen ein 
Grundbedürfnis ist. Dementsprechend sensibel hat die 
Branche auf diesen Umstand einzugehen.

Der Immobilienmarkt der näheren Vergangenheit 
und der Gegenwart ist ein Markt der Verkäufer und der 
Vermieter. Dies hat sicherlich dazu beigetragen, dass 
z.B. Mieter zu oft mehr als lästige Anspruchssteller 
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denn als Kunden verstanden werden. Es wird auch zu 
oft gebaut, was der Investor für gut befindet, ohne die 
Kunden, vor allem die Mieter, aufgrund von fundierter 
Marktforschung zu fragen, was wirklich ihre Wohnbe­
dürfnisse sind. Entsprechend sind Marktforschungen 
für die gängigsten Konsumgüter wie z.B. Zahnbürs­
ten «state of the art», Marktforschungen für Wohnen, 
für das die Kunden sehr viel Geld ausgeben, hingegen 
Mangelware. Ein Paradox, welches zum Nachdenken 
anregen sollte. Eine verstärkte und professionelle Kun­
denorientierung, wie wir sie z.B. aus der Konsumgüter­
branche kennen, würde der Branche gut stehen und de­
ren Reputation weiter positiv beeinflussen.

Und nicht zuletzt versteht es die Branche noch nicht, 
die volkswirtschaftliche Wichtigkeit (durch ihren An­
teil am BIP, die generierten Steuereinnahmen und die 
Sicherung der Altersvorsorge) und die positiven Aus­
wirkungen auf die Lebensqualität der Schweiz der Ge­
genwart und Zukunft (durch einen attraktiven und 
lebenswerten Gebäudebestand, einen schonenden Um­
gang mit Ressourcen und die Mithilfe bei der Errei­
chung  der Klimaziele) stärker in das Bewusstsein von 
Herrn und Frau Schweizer zu bringen. Gerade in der 
Thematik Nachhaltigkeit und Klimawandel wird eine 
zentrale Chance für die Schweizer Immobilienbranche 
erkannt.

Das Image beeinflusst nicht nur das Kaufverhal­
ten von Konsumenten und Konsumentinnen, sondern 
auch die politischen Prozesse, welche bestimmen, wie 
eng das Regulierungskorsett einer Branche geschnürt 
wird. Wird das vorhandene Potenzial zur Verbesserung 
des Images der Branche genutzt, wird sich das auch 
wirtschaftlich positiv auswirken, durch Produkte, die 
den Kundenbedürfnissen besser entsprechen und eine 
Branche, die weniger von Regulierungen gebeutelt ist 
und sich innovativer entwickeln kann.

Regulatorische Eingriffe in den Markt werden in der 
Schweiz durch das Volk an der Urne beschlossen. Das 
Volk wird wiederum beeinflusst vom Ruf, welchen die 
betroffene Branche hat.

Die schweizerische Immobilienbranche hat einiges 
an Potenzial bezüglich Imageverbesserung im Speziel­
len, da dieses Image bis jetzt noch kaum übergreifend 
gepflegt wurde.

Handlungsempfehlungen
Anhand der gewonnenen Erkenntnisse aus Literatur­
recherche, Online-Befragung und Experteninterviews 
wurden sämtliche Thematiken katalogisiert und einge­
gliedert, die in den Schlussfolgerungen zusammenge­
fasst wurden. Anhand dieser Schlussfolgerungen wur­

den wiederum durch die Autoren der Master-Thesis 
praktische Handlungsempfehlungen erarbeitet.

Was sind nun die Schlüsselelemente für eine posi­
tive Beeinflussung des Images der Branche? Dazu ge­
hört sicherlich ein transparentes, einheitliches und 
die positiven Leistungen der Branche betonendes Auf­
treten der schweizerischen Immobilienbranche. Auch 
eine gute Ausbildung der Mitarbeitenden und das da­
mit verbundene professionelle Geschäftsgebaren sind 
entscheidend: Speziell für Branchenteilnehmer, die bis 
jetzt kaum erreicht wurden und entsprechend schwarze 
Schafe produzieren, die dem Image der Branche kurz- 
und langfristig schaden.

Wer also soll sich der konsequenten Umsetzung die­
ser Schlüsselelemente annehmen?

Insbesondere die teilnehmenden Experten fordern 
eine Dachorganisation, welche die Interessen der ge­
samten Immobilienbranche bündelt, aufeinander ab­
stimmt und die Immobilienbranche somit mit ein­
heitlichen Aussagen gegenüber der Öffentlichkeit, der 
Politik und den Medien repräsentiert. Ein authenti­
sches Marketingkonzept, politische Einflussnahme, die 
Ausbildung von Branchenexponenten zur Professio­
nalisierung und die Einführung sowie Umsetzung von 
qualitativen und ethischen Branchenstandards wä­
ren zentrale Aufgaben eines solchen Dachverbandes. 
Es wäre beispielsweise wünschenswert, wenn auch der 
Mietverband schlussendlich Teil dieses Dachverbandes 
würde, um die Kundenorientierung hinsichtlich Mie­
terschaft zu gewährleisten. In diesem Zusammenhang 
könnte der Dachverband als Schiedsstelle bei Streitfäl­
len im Zusammenhang mit Branchenteilnehmern und 
Mietrechtsfragen auftreten. Hinsichtlich der qualita­
tiven und ethischen Branchenstandards sollte es dem 
Dachverband möglich sein, entsprechende Vorgaben zu 
machen und durchzusetzen.

Das Thema der Nachhaltigkeit ist laut Experten für 
die Branche gleichzeitig Herausforderung und zentrale 
Chance. Durch das proaktive Agieren der Immobilien­
branche gemäss gängigen Nachhaltigkeitslabels wird 
sie einen massgebenden Beitrag zur Erreichung der 
Umweltziele der Schweiz leisten können. Diese Chance 
darf nicht verpasst werden: Ähnlich den Energielabels 
für Elektronikgeräte sollen beispielsweise sämtliche 
Immobilien mit einem Label versehen werden. Dieses 
Label kann im Anschluss betreffend Vermarktung, Ver­
waltung und Asset Management entsprechend instru­
mentalisiert werden.

Ganz generell muss gelten: «Tue Gutes und sprich 
darüber.» Kommunikations- und Werbemassnahmen, 
welche nur vordergründig positiv sind, werden in der 
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heutigen Gesellschaft sofort durchschaut und können 
eine gefährliche Dynamik annehmen. Dementspre­
chend authentisch muss gehandelt und kommuniziert 
werden. Ein solches übergeordnetes Marketing- und 
Kommunikationskonzept wird auch in den Verantwor­
tungsbereich eines Dachverbandes gestellt.

Jeder Akteur der Schweizer Immobilienbranche muss 
verstehen, dass sein Handeln und sein Auftritt Auswir­
kungen auf das eigene Image sowie das Image der ge­
samten Branche haben. Das Image entsteht durch die 
Wahrnehmung der einzelnen Handlungen jedes einzel­
nen Branchenvertreters. Diese Verantwortung für die 
Branche, ihre Anspruchsgruppen, die Schweizer Volks­
wirtschaft und die Umwelt gilt es wahrzunehmen.
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Die Chancen des 
Generationenwechsels in 
Einfamilienhausquartieren

Von Dario Christen, Livio Gaido, Thomas Külling  
und Steve Perschak

Einfamilienhäuser sind zwar begehrte 
Wohnobjekte, bieten aber gerade in stand
ortattraktiven Gemeinden ein Potenzial  
für eine bauliche Verdichtung. Mit dem  
demografischen Wandel steht ein Genera
tionenwechsel in Einfamilienhäusern an. 
Wir haben untersucht, ob sich die Gene
ration der Babyboomer als Partner für  
Verdichtungsprojekte gewinnen lässt und 
wie das Verdichtungspotenzial identifiziert 
werden kann.

für Statistik, 2020c). Gefragt sind künftig mehr Woh­
nungen für kleinere Haushalte und weniger Familien­
wohnungen.

Der Geburtenüberschuss hat in den vergangenen 
120 Jahren rund 60 Prozent zum Bevölkerungswachs­
tums in der Schweiz beigetragen. Wie die nachste­
hende Grafik zeigt, ist es seit der Jahrtausendwende je­
doch die Nettozuwanderung, welche für den weiterhin 
stark steigenden Bevölkerungsbestand verantwortlich 
ist. (Abbildung 1)

Das Wachstum konzentriert sich seit bald zwanzig 
Jahren auf urbane Gebiete. Heute leben fast 85 Prozent 
der Schweizer Bevölkerung in Räumen mit städtischem 
Charakter (Bundesamt für Statistik, 2021). Gefragt sind 
in der Bevölkerung gut angeschlossene Wohnlagen in 
Städten und in der Agglomeration. Die Konzentration 
und Verlagerung der Bevölkerung an solche Lagen soll 
gemäss Raumentwicklungskonzept des Bundes trotz 
begrenztem Bauland weiter vorangetrieben werden. 
Dazu zählt auch, dass der Bau von Einfamilienhäusern 
eingedämmt werden soll.

Allerdings verkörpert kein anderer Gebäudetyp Au­
tonomie, Privatsphäre und familienfreundliches Woh­
nen besser als das Einfamilienhaus. So auch bei den 
Jungen, von denen 80 Prozent der befragten 16- bis 
25-Jährigen gemäss dem Credit Suisse Jugendbarome­
ter angeben, sich ein Eigenheim zu wünschen (Credit 
Suisse, 2018). Getrieben von der Covid-19-Pandemie 
haben die Ansprüche an die Wohnqualität und Platzbe­
dürfnisse zugenommen. Durch die anhaltende Tiefzins­
politik der Zentralbanken bleibt das Eigenheim auch fi­
nanziell sehr attraktiv. Da die Nachfrage ungebrochen 
hoch bleibt und das Angebot knapper wird, werden 
Wohnimmobilien zum raren und teuren Gut: Um die 
Tragbarkeitsanforderungen eines durchschnittlichen 
Einfamilienhauses mit einem Kaufpreis von 1,1 Milli­
onen zu erfüllen, ist heute ein Haushaltseinkommen 
von rund 200 000 Franken nötig. Über dieses Einkom­
men verfügen gerade mal 3 Prozent der Haushalte der 
Schweiz (Handelszeitung, 2022).

In diesem Spannungsfeld des begehrten Guts Einfa­
milienhaus und den Ansprüchen der Raumplanung, die 
Zersiedelung nicht weiter zu fördern, sondern vermehrt 
verdichtet zu bauen (Bosshard et al., 2014, Swissinfo, 
2019), untersuchen wir das Potenzial für eine bauliche 
Verdichtung von Einfamilienhausquartieren.

Dabei ist es zentral, vor allem durch finanzielle An­
reize die Bereitschaft der Babyboomer zu erhöhen, ihre 
Einfamilienhäuser zusammen mit ihren Nachbarn für 
Verdichtungsprojekte an Investoren zu veräussern. Die 
Attraktivität der zusammengeschlossenen Grundstücke 

EINLEITUNG

Die ständige Wohnbevölkerung der Schweiz steigt, die 
10-Millionen-Grenze soll gemäss Referenzszenario im 
Jahr 2040 überschritten werden (Bundesamt für Statis­
tik, 2020a). Die Haupttreiber des Bevölkerungswachs­
tums sind die internationale Zuwanderung sowie die 
steigende Lebenserwartung. Alleine der Anteil der über 
65-Jährigen wird im nächsten Jahrzehnt um rund eine 
Million auf 2,7 Millionen Personen im Jahr 2030 anstei­
gen (Bundesamt für Statistik, 2020b). Um das Wachs­
tum zu bewältigen, muss das Wohnungsangebot auch 
in Zukunft deutlich ausgebaut werden.

Der demografische Trend prägt die gesellschaftliche 
Entwicklung in der Schweiz. Die mittlere Zahl von Per­
sonen pro Haushalt reduziert sich seit über 150 Jahren 
laufend. Waren es im Jahr 1920 noch durchschnittlich 
4,4 Personen, so wohnen aktuell 2,2 Personen in einem 
Privathaushalt. Zu diesem Rückgang haben das tiefe Ni­
veau der Geburtenrate, die starke Zunahme von Einper­
sonenhaushalten und die seit 1991 kontinuierlich an­
steigende Erwerbsquote der Frauen geführt (Bundesamt 
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kann die öffentliche Hand durch baugesetzliche Anpas­
sungen  – namentlich die Erhöhung der Ausnutzungs- 
und Baumassenziffer – steigern.

UNTERSUCHTE AKTEURSPERSPEKTIVEN 
UND VORGEHENSWEISE

Chancen für Entwicklungsprozesse ergeben sich dort, 
wo zwei Alterungsprozesse aufeinandertreffen: Ers­
tens dort, wo der Altersdurchschnitt in Einfamilien­
hausquartieren ansteigt, und zweitens in Einfamilien­
häusern, die das Ende ihres Lebenszyklus erreichen. 
Wo dieser «doppelte Alterungsprozess» zutrifft, sollten 
Gemeinden aufmerksam werden. Speziell dann, wenn 
mehrere aneinandergrenzende Einfamilienhauspar­
zellen an attraktiven und gut erschlossenen Lagen lo­
kalisiert werden können. In solchen Einfamilienhaus­
quartieren besteht das Potenzial einer mobilitäts- und 
ressourcenschonenden Innenentwicklung.

Der Fokus der Master Thesis gilt deshalb verkaufs­
willigen Eigentümern der Generation Babyboomer, ge­
boren zwischen den Jahren 1945 bis 1964 (Bundesamt 
für Statistik, 2019), und deren Einfamilienhäuser. Mit 
den Babyboomern erreicht die bisher reichste Genera­

tion der Schweizer Geschichte mittlerweile das Pensi­
onsalter. Eine Generation, die auch hohe Ansprüche an 
das Wohnen im Alter hat (Francois Höpflinger, Age Re­
port IV, 2019).

Die Angebotsseite bilden die Angehörigen der Ge­
neration Babyboomer, die ein Einfamilienhaus besit­
zen und bewohnen sowie Umnutzungs- oder Verkaufs­
absichten zeigen: Befragungen haben ergeben, dass ein 
Anteil dieser Generation nach einer Wohnform sucht, 
die praktisch, altersgerecht, barrierefrei und zentraler 
ist. Keine Kenntnis haben wir darüber, wie hoch dieser 
Anteil ist und wie viele Einfamilienhäuser zu welchem 
Zeitpunkt auf den Markt kommen werden.

Zur Nachfrageseite, der Generation Y mit den Jahr­
gängen 1980 bis 1993, gehen wir davon aus, dass das 
Einfamilienhaus nach wie vor gefragt ist. Ein entschei­
dender Faktor ist dabei die Möglichkeit und der Zeit­
punkt eines Erbvorbezugs oder einer Schenkung, um 
das elterliche Haus zu übernehmen oder um neue Inves­
titionen zu tätigen. Dieser Kapitaltransfer zwischen den 
Generationen wird immer wichtiger. Der durchschnitt­
liche Erbvorbezug beträgt heute beispielsweise über 
8  Prozent des Kaufpreises einer typischen Eigentums­
wohnung (Immobilien Schweiz – Q1 2022, Raiffeisen).

Abbildung 1: Geburtenüberschuss vs. Wanderungssaldo 1900–2020; Quelle: eigene Darstellung in Anlehnung an Bundesamt für Statistik.
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Komplettiert wird die Master Thesis durch die Be­
leuchtung der Planungsseite. In erster Linie sind das 
Marktakteure und öffentliche Akteure wie Kantone, 
Gemeinden, Investoren, Raumplaner und Entwick­
ler. Die Planungsseite ist relevant, weil neue Wege für 
die Wohnraumentwicklung verfolgt werden müssen, 
die den demografischen Auswirkungen gerecht werden 
und sich gleichwohl an der Nachfrage orientieren.

Um mögliche Effekte des «doppelten Alterungspro­
zesses» in Quartieren genauer zu untersuchen, haben 
wir diverse qualitative Befragungen und quantitative 
Analysen in den Kantonen Aargau und Zürich durchge­
führt. Mit den beiden Kantonen können wir einerseits 
Gemeinden einer Wirtschaftsmetropole mit Gemein­
den eines ländlich geprägten Wohnkantons vergleichen. 
Andererseits können wir unabhängig der Kantone Ge­
meinden mit hohem Druck und geringem Druck auf 
dem Wohnungsmarkt einander gegenüberstellen.

ERGEBNISSE DER BEFRAGUNGEN

Auf das für den nächsten Lebensabschnitt passende 
Wohnangebot angesprochen, wie Seniorenresidenzen 
oder Alterswohnungen, entgegnen Babyboomer mit 
Einfamilienhaus-Verkaufsabsicht interessiert. Mehr­
heitlich wichtig ist ihnen, dass auch die nächste Wohn­
form im Eigentum gehalten werden kann. Der Gene­
rationentransfer des Einfamilienhauses hat sich als 
primärer Handlungsansatz bekräftigt, unabhängig vom 
Bildungsstand, sozialen Status und von der Region. Na­
türlich kann die regionale «Zersplitterung» der Kin­
der ein Auslöser sein, dass die Immobilie nicht mehr im 
Familienbesitz gehalten werden kann. Dann nämlich, 
wenn ältere Babyboomer in einer ländlichen Gemeinde 
wohnen, in der ein geringer Druck auf die Entwicklung 
neuen Wohnraums besteht, und sich Kinder bereits in 
gut erschlossenen Regionen mit höherer Lebensqualität 
niedergelassen haben.

Hinsichtlich der Entwicklung des eigenen Grund­
stücks haben die Befragungen ergeben, dass das Bil­
dungsniveau und der soziale Status wesentliche Trei­
ber für die Auftragsvergabe einer eigens angestossenen 
Machbarkeitsstudie sind. Das heisst, gut gebildete und 
wohlhabende Einfamilienhausbesitzer geben öfters 
eine solche Studie in Auftrag. Dafür spricht, dass zum 
Beispiel Babyboomer aus zentral gelegenen Gemeinden 
im Kanton Zürich mitunter die Überlegung schüren, ihr 
Einfamilienhaus an Immobilienentwickler zu verkau­
fen. In peripheren Gemeinden im Kanton Aargau hin­
gegen wird die Verdichtung eines Einfamilienhauses 
kritischer und verschlossener angesehen. Allerdings 

signalisieren praktisch alle befragten Eigentümer Inte­
resse an einem von der Wohnortsgemeinde initiierten 
Informationsanlass, der unverbindlich über Entwick­
lungsmöglichkeiten in den Quartieren orientiert.

Ortsansässige Raumplaner der befragten Gemein­
den und Kantone bestätigen, dass auf deren Agenda die 
spezifische Verdichtung der Einfamilienhausquartiere 
keinen Entwicklungsschwerpunkt bildet. Oftmals sind 
auch die Ressourcen nicht vorhanden oder der Fokus 
liegt noch immer bei der Transformation gut erschlos­
sener Industriebrachen oder gross angelegten Entwick­
lungsplänen. Kaum eine Behörde berät vor Ort proak­
tiv zu den Themen Wohnen im Alter, innere Verdichtung 
und zu Alternativen für Eigenheimbesitzer. Dies, ob­
wohl die Befragungen der Zielgruppe ergeben haben, 
dass eine aktive Unterstützung und Information seitens 
der öffentlichen Hand durchaus erwünscht wäre.

Letztlich bestätigen grosse Immobilieninvestoren 
und Projektentwickler aus der Privatwirtschaft, dass 
punktuelle Verdichtungsprojekte in Einfamilienhaus­
quartieren vom Auftragsvolumen her eher uninteres­
sant sind. Kleinere Investoren wie Architekturbüros 
oder regional tätige Generalunternehmen nutzen genau 
diese Nische für sich. Ihnen fehlen dabei aber unter­
stützende Instrumente, um die Potenzialerfassung effi­
zienter zu gestalten. Auch die Zusammenarbeit mit den 
Gemeinden sei in der Regel schwierig oder gar kontra­
produktiv.

DATENAUSWERTUNG

Ein solches unterstützendes Instrument haben wir 
konzeptionell entwickelt. Um das Verdichtungspoten­
zial der Einfamilienhausquartiere in den beiden Kanto­
nen zu quantifizieren und zu veranschaulichen, haben 
wir umfassende Datensätze der Gebäude- und Woh­
nungsstatistik (GWS) sowie der Datenbank über die 
Statistik der Bevölkerung und der Haushalte (STAT­
POP) ausgewertet. Insgesamt haben wir Informationen 
der 2,3  Millionen Bewohner in insgesamt 379 000 Ge­
bäuden in den Kantonen Aargau und Zürich untersucht. 
Diese schweizweit erstmalige Verknüpfung der beiden 
Datenbanken war zentral.  So konnten detaillierte an­
onymisierte Angaben über Personen und deren Haus­
halts- und Gebäudeinformationen offengelegt und ana­
lysiert werden.

Die nachfolgende Grafik (Abbildung 2) zeigt in einer 
übersichtlichen Form, wie die Datenmengen der Kan­
tone Aargau und Zürich aufbereitet, gefiltert und ein­
ander angeglichen wurden.
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➀	 In einem ersten Schritt ist die gesamte Datenliefe­
rung, bestehend aus insgesamt vier Datenbanken 
von STATPOP und GWS, mittels der jeweiligen Ge­
bäude- und Personenidentifikatoren verknüpft und 
zusammengeführt worden.

➁	 In Schritt zwei sind die Daten der 379 000 Gebäude 
und deren sich darin befindenden Haushalte und 
Wohneinheiten den 2,3 Millionen Personen zugeteilt 
worden. Ein Einfamilienhaus beherbergt im Normal­
fall einen Haushalt, wo hingegen Mehrfamilienhäu­
ser eine Vielzahl an einzelnen Wohneinheiten auf­
weist.

➂	 Die Auswertungen der Master Thesis fokussieren sich 
wie ausgeführt auf die Einfamilienhäuser und deren 
Bewohner. Deshalb sind im dritten Schritt alle ande­
ren Wohnformen gefiltert und ausgeschlossen wor­
den. Übrig blieben gut 582 000 Personen in 211 000 
Einfamilienhäusern.

➃	 Wir gehen davon aus, dass die älteste Person aus­
schlaggebend für oder gegen einen Verkauf des Ein­
familienhauses oder die Entwicklung des eigenen 
Grundstückes ist. Folglich sind jüngere Bewoh­
ner wie Kinder, Jugendliche oder der jeweils jün­
gere Partner von der weiteren Analyse unter Schritt 
vier ausgeschlossen worden. So verbleibt die Alters­
struktur des ältesten Haushaltmitglieds, kombiniert 
mit allen wichtigen Informationen zum Gebäude.

➄	 Um den «doppelten Alterungsprozess» isoliert be­
trachten zu können, sind in einem fünften Schritt 
Gebäude mit Bauperiode 1980 oder älter, gehalten 
und genutzt von Babyboomer-Jahrgängen bis 1964 
gewählt worden. Die Abgrenzung bei der Bauperi­
ode «1980 und älter» wurde gewählt, da statistisch 
bei Einfamilienhäusern nach rund 40 Jahren die ers­
ten, grosszyklischen Renovationen anstehen.

Diese Kombination ermöglicht verschiedene, in­
teressante Auswertungen. Der Hauptfokus der Thesis 
liegt auf der Identifikation von Quartieren, bei wel­
chen eine hohe bis sehr hohe Dichte an alten Ein­
familienhäusern (>=50%) mit einer älteren Eigen­
tümerschaft (>=70%) besteht. Das Personenalter ist 
höher gewichtet, da von dieser der Entscheid hin­
sichtlich einer Veränderung der Wohnsituation ab­
hängt.

Dank der stetigen Verknüpfung aller Gebäude mit 
der jeweiligen Hektarkoordinate konnten die Ziel­
quartiere via geografischem Informationssystem 

(GIS) zugeteilt und dargestellt werden. Eine Hekt­
are misst 100 × 100 Meter. Auf einer solchen Fläche 
befinden sich im Schnitt 15 bis 20 Einfamilienhäuser.

➅	 Die beiliegende Karte zeigt in Schritt sechs die Flä­
che der Stadt Baden im Kanton Aargau. Die hellgrün 
gefärbten Quadrate stehen massstabsgetreu für jene 
Zielquadranten, welche die geforderte Dichte an äl­
teren Häusern und Eigentümer erreichen. Tatsache 
ist, dass gerade Grundstücke mit älteren Einfamili­
enhäusern eine hohe Nutzungsreserve ausweisen.

➆	 Als Veranschaulichung und Praxisbeispiel wird un­
ter Schritt sieben eine gut erschlossene Hektarko­
ordinate in der Stadt Baden mit der Exklave Rütihof 
beschrieben. Die Fläche zählt insgesamt 17 Einfami­
lienhäuser, wovon 14 vor 1980 gebaut wurden. Eben­
falls wurden 14 der ältesten Personen vor 1964 ge­
boren. Deren Altersdurchschnitt liegt bei 73,4 Jahren. 
Diese 14 Haushalte bestehen ausschliesslich aus Ein- 
oder Zweipersonenhaushalten. Es leben somit nur 
drei Familien im untersuchten Quadranten. Dieses 
Exempel zeigt im Ansatz, wie die zugrunde liegenden 
Daten auf einem Detaillierungsgrad von einer Hekt­
are verwendet werden können.

Fazit: Gemeinden und Planer haben mit dieser Informa­
tion die Möglichkeit zu identifizieren, wo sie die besten 
Chancen haben, mit Babyboomern zu baulichen Ver­
dichtungsmöglichkeiten ins Gespräch zu kommen.

ERKENNTNISSE UND HANDLUNGSANSÄTZE

Aus den Erkenntnissen der Befragungen und Analy­
sen der Master Thesis entwickeln wir drei Handlungs­
ansätze für die Praxis. Wir haben gelernt, dass sich Ba­
byboomer nicht nur stark mit ihrer Immobilie und 
dem nächsten Lebensabschnitt befassen, sondern auch 
grosses Interesse daran zeigen, dies mit Vertretern der 
Gemeinde und Projektentwicklern oder Investoren aus 
der Privatwirtschaft zu thematisieren. Von der öffent­
lichen Hand und der privaten Planungsseite haben wir 
jedoch erfahren, dass die Kommunikation und ganz ge­
nerell die Zusammenarbeit häufig inexistent ist.

Ansatz 1 «Big Data»: Mit dem ersten Instrument soll 
die Identifikation von Einfamilienhausquartieren, in 
denen Gemeinden in einen Dialog mit älteren Privat­
eigentümern treten können, erleichtert werden. Mit 
dem bestehenden Datenmaterial vom Bundesamt für 
Statistik lassen sich Einfamilienhausquartiere mit dop­
pelten Alterungsprozessen und Verdichtungspotenzial 
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Abbildung 2: Die schrittweise Datenauswertung; Quelle: eigene Darstellung in Anlehnung an Bundesamt für Statistik.
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präzise eruieren. Der Anspruch wäre folglich, eine in­
teraktive GIS-Karte einzurichten, die dieses Potenzial 
für eine kleinstmögliche Fläche auswertet. Diese Opti­
mierung bestärkt Kantone und Gemeinden beim Ver­
ständnis ihrer Wohnquartiere und deren Altersstruk­
tur. Sie kann zudem auch als unterstützendes Element 
bei Revisionen der Bau- und Zonenordnung eingesetzt 
werden. Unter dem Titel «Big Data» lautet die erste 
Handlungsempfehlung der Autoren, basierend auf der 
erläuterten Vorgehensweise das vorhandene Datenma­
terial in einem Pilotprojekt noch expliziter und erwei­
tert auszuwerten und den Kantonen und Gemeinden zur 
Verfügung zu stellen.

Ansatz 2 «Partnerschaft»: Der zweite Handlungs­
ansatz beschreibt, wie eine Kooperation in Form ei­
ner öffentlich-privaten Partnerschaft initiiert wer­
den kann. Unterstützt durch ein Förderprogramm soll 
eine geregelte Zusammenarbeit zwischen der öffentli­
chen Hand und der Privatwirtschaft erleichtert werden. 
Das Ziel solcher initiierten Arbeitsgruppen ist, die An­
sätze und Massnahmen für eine aktive Bodenpolitik bei 
untergenutzten, standortattraktiven Einfamilienhaus­
quartieren zu konkretisieren. Die in der Master Thesis 
einzeln befragten Marktakteure der Planungsseite spre­
chen sich dabei für einen bereichsübergreifenden Aus­
tausch aus. Die interessierten Teilnehmer planen an­
schliessend einen Informationsabend, der sich an die 
Angebotsseite  – namentlich die Hausbesitzer im fort­
geschrittenen Alter – richtet. Die Empfehlung ist, eine 
solche Arbeitsgruppe als Pilotprojekt in einer Gemeinde 
zu initiieren.

Ansatz 3 «Dialog»: Bauliche Verdichtungsprojekte in 
Einfamilienhausquartieren sind nur erfolgreich, wenn 
Gemeinden, Planer und Privateigentümer sich gegen­
seitig vertrauen. Als dritten Handlungsansatz empfeh­
len die Autoren deshalb, dass die Kommunikation und 
Koordination von der Gemeinde in der Form eines In­
termediär übernommen wird. Der im zweiten Ansatz 
angesprochene Informationsabend muss durch die öf­
fentliche Seite angestossen werden. So ist sichergestellt, 
dass die eingeladenen Eigenheimbesitzer von einer für 
die Allgemeinheit handelnden Stelle beraten werden.

Der Kreis schliesst sich also mit dieser Informations­
vermittlung, wobei die Grundeigentümer der vielver­
sprechendsten Quartiere erfahren, was das Potenzial ist 
und welchen Mehrwert eine gemeinsame und gezielte 
Verdichtung ihres Bodens bringen kann. Eine Nachbar­
schaft, bestehend aus beispielsweise drei aneinander 
angrenzenden Parzellen, könnte anschliessend im Rah­
men eines «Best Practice»-Modells projektiert, doku­

mentiert und für weitere Informationsanlässe verwen­
det werden.

UMSETZUNGSCHANCEN  
DER HANDLUNGSANSÄTZE

Bei neuen, innovativen Lösungen gibt es immer viele 
Gründe, weshalb sie an der Umsetzbarkeit scheitern 
könnten. Deshalb prüfen die Autoren in der Folge kri­
tisch, inwiefern sich die Handlungsansätze für eine an­
gebotsorientierte Innenverdichtung in der Praxis ver­
teidigen lassen und wo ihre Grenzen liegen könnten.

Der Handlungsdruck würde deutlich sinken, wenn 
die Zuwanderung plötzlich stagnieren oder gar zurück­
gehen würde. Die Nachfrage nach zusätzlichem Wohn­
raum nähme rasch ab. Der Druck, zusätzlichen Wohn­
raum zu schaffen, wäre nicht mehr vorhanden und die 
Handlungsansätze verlören somit an Bedeutung. Die 
aufgebauten Strukturen könnten allerdings rasch wie­
der reaktiviert werden, sobald sich der Zuwanderungs­
druck wieder erhöht.

Was, wenn das Hypothekarzinsniveau nicht langsam 
und geregelt, sondern unerwartet schnell und deutlich 
steigen würde? Auch dies hätte bezüglich der Nachfrage 
und somit auch betreffend die Immobilienpreise nega­
tive Auswirkungen. Solch ausserordentliche Szenarien 
können Realität werden. Nach Auffassung der Autoren 
führen deren Auswirkungen auf den Immobilienmarkt 
jedoch lediglich zu vorübergehenden Marktanpassun­
gen. Auf lange Sicht bleibt der Handlungsbedarf, ältere 
Einfamilienhausquartiere massvoll zu verdichten, be­
stehen.

Der angedachte Dialog zwischen den einzelnen 
Marktakteuren, also der öffentlich-rechtlichen Hand 
und dem privaten Sektor, ist sicher sehr anspruchsvoll. 
Das Grundinteresse sämtlicher involvierter Marktteil­
nehmer wird vorausgesetzt. Angefangen bei Kantonen, 
Gemeinden, Investoren, Raumplanern und Entwicklern 
bedarf es des andiskutieren Pilotprojektes. Der Erfolg 
eines solchen Projekts ist auch massgeblich vom Dialog 
unter den Akteuren abhängig, getragen von der Bereit­
schaft, gemeinsam Verdichtung vorantreiben zu wollen.

SCHLUSSBETRACHTUNG

Die Branche ist sich einig: Über die nächsten Jahrzehnte 
wird eine beachtliche Anzahl an Einfamilienhäuser auf 
den Markt kommen. Es gibt eine genügend breite als 
auch grosse Nachfrage, dass diese absorbiert und weiter 
genutzt werden wie bisher. Um eine bauliche Verdich­
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tung voranzutreiben, muss das Planungssystem auf ein 
zukunftsgerichtetes Szenario eingestellt werden. Dieses 
Szenario verfolgt das Ziel, Chancen für innovative und 
zukünftige Wohnformen zu nutzen, die mit dem Gene­
rationenwechsel im Markt für Einfamilienhäuser ent­
stehen. Solche Angebote sollen die Bedürfnisse aus dem 
Bevölkerungswachstum, getrieben durch die Nettozu­
wanderung, befriedigen.

Die Vereinigung von einzelnen, angrenzenden 
Grundstücken überzeugt die Verkäuferseite auch aus 
wirtschaftlichen Gründen. Grössere Baulandparzel­
len bedeuten in der Regel auch höhere Ertragschancen. 
Unter anderen deshalb, weil Entwickler und/oder ins­
titutionelle Anleger durch den Zusammenschluss ver­
schiedener Parzellen neue Möglichkeiten haben, diese 
zu bebauen.

Die Master Thesis liefert mit den drei Handlungsan­
sätzen «Big Data, Partnerschaft und Dialog» kreative 
Lösungswege. Die Verdichtung soll dort stattfinden, wo 
es aus planerischer Sicht besonders sinnvoll ist  – na­
mentlich im Bestand durch Ersatzneubauten an gut er­
schlossenen Lagen. Ein zusätzlicher Anreiz für Ein­
familienhausbesitzer und Investoren könnte durch 
Wohlwollen seitens Behörden erfolgen, beispielsweise 
durch Arealüberbauungen mit Ausnutzungsbonus oder 
einer generellen Aufzonung der Parzellen. Gemäss Bau­
ordnung der Stadt Zürich darf die Ausnützungsziffer in 
den Wohn- und Zentrumszonen um maximal 10 Pro­
zentpunkte erhöht werden, bei einer Arealfläche von 
mindestens 6000 Quadratmeter (Bauordnung der Stadt 
Zürich, 2021). Die öffentliche Hand könnte durch eine 
gezielte Erhöhung des Arealbonus (z.B. 25 Prozent) und 
Herabsetzung der Mindestfläche (z.B. 2000 Quadrat­
meter) diesen Anreiz attraktiver gestalten und so ihren 
Teil zur Verdichtung beitragen.

Das vorgeschlagene Pilotprojekt, welches in Form 
der erstmaligen Zusammenarbeit die realen Verdich­
tungschancen von Einfamilienhausquartieren doku­
mentieren kann, schafft eine Win-Win-Win-Situation 
für die Beteiligten: höhere Verkaufserlöse für die ver­
kaufswilligen Babyboomer als Eigentümer, neue In­
vestitionsmöglichkeiten in altersgerechtes Wohnen für 
interessierte Investorengruppen und eine nachhaltige 
bauliche Entwicklung an gut erschlossenen Lagen für 
die Gemeinden. In einem zweiten Schritt könnte eine 
fundierte, flächendeckende Ausweitung auf die ganze 
Schweiz erfolgen. Mit dem Fokus auf Gebiete mit Ent­
wicklungschancen können die beschränkten Ressour­
cen aller Beteiligten sinnvoll allokiert werden.
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Hypothekarmarktregulierung: 
Gestern, heute und morgen

Von Dr. Thomas Richter  
und Prof. Dr. Suzanne Ziegler

Hypothekarkredite sind anteilmässig die 
wichtigste Aktivposition in den Bilanzen 
der Schweizer Banken. Entsprechend sind 
die Immobilienmärkte und das Bankensys-
tem eng verbunden und Preisrückgänge  
im Immobilienbereich haben direkte Aus-
wirkungen auf die (inlandorientierten) 
Banken der Schweiz. Die Immobilien- und 
die nachgelagerte Bankenkrise der 1990er-
Jahre zeigte dies eindrücklich. Dieser  
Artikel gibt einen Überblick, ordnet die  
regulatorischen Massnahmen ein und  
wagt einen Blick in die Zukunft.

EINLEITUNG

Immobilienpreisentwicklung und Bankenfinanzierun­
gen stehen in engem Zusammenhang und bergen Ri­
siken. Bei (unerwarteter) Erhöhung der Zinsen ist ein 
Angebotsüberhang am Immobilienmarkt mit negati­
vem Einfluss auf die Preise zu beobachten. Immobilien­
märkte können rasch in Schieflage kommen und damit 
auch das Bankensystem – bis hin zu Bankkonkursen – 
negativ beeinträchtigen. Beispiele dazu gibt es verschie­
dene. Im Ausland wie im Inland. Ein prominentes Bei­
spiel ist die Subprime-Krise in den USA. Hier wurden 
Immobilienfinanzierungen, in verschiedenster Form, 
an teilweise nicht kreditwürdige Schuldner verge­
ben. Ein Zinsanstieg liess diese Subprime-Finanzierun­
gen platzen. Die Auswirkungen waren global  –  in  der 
Schweiz geriet z.B. die UBS 2008 in Schieflage.

Auch in der Schweiz findet sich ein Anschauungsbei­
spiel. Die Bankenkrise der 1990er-Jahre. Auf eine Phase 
eines starken Immobilienpreisanstiegs in den 1980er-
Jahren  – finanziert durch das Bankensystem  – folgte 
eine Inflationsphase, begleitet von einem Zinsanstieg. 
Auf dem Immobilienmarkt kam es zu einem Angebots­
überhang und die Immobilienpreise sanken in der ers­
ten Hälfte der 1990er-Jahre relativ stark (Ziegler, 2004). 
Die Banken schrieben gut CHF  42,2 Mrd. an Immobi­
lienkrediten ab (Eidgenössische Bankenkommission, 
1998).

Wie kam es zur Krise in den 1990er-Jahren? In der 
Schweiz war ein genereller Immobilienpreisrückgang 
lange nicht vorstellbar und daher war es gang und gäbe 
für Banken, Immobilien wertmässig mit mehr als 100% 
Kredit zu belehnen. Die Aussicht auf weitere Preisstei­
gerungen liess das Verlustrisiko für Banken als gering 
erscheinen. Einen systematischen Überblick gab es 
nicht. Immobilienpreise wurden nicht erhoben.1 Eine 
Aussage vom Notenbankpräsidenten Dr.  Markus Lus­
ser von 1989 zeigt das damalige Verständnis für Immo­
bilienpreisentwicklungen zusammenfassend: «… die 
Immobilienpreise können einstweilen sicher nicht ins 
Bodenlosefallen. Ein fünfjähriger Preisstillstand würde 
aber bereits fast als Crash empfunden.» (Lusser, 1989).

Die Zeiten haben sich geändert: Inzwischen werden 
Immobilienpreise statistisch erhoben und Immobilien­
preiseinbrüche als mögliches Szenario berücksichtigt. 
Entsprechend äussert sich auch das Direktorium der 
Schweizerischen Nationalbank warnend (SNB, 2021). 
Was hat zu dieser veränderten Wahrnehmung geführt 
und welche regulatorischen Massnahmen wurden seit 
der Immobilien- und Bankenkrise der 1990er-Jahre in 
der Schweiz ergriffen? (Abbildung 1)

Der nachfolgende Artikel ist ein Versuch, die offenen 
Fragen zu beantworten. Abbildung 1 zeigt, dass die Im­
mobilienpreise und das Hypothekarvolumen über meh­
rere Jahre stärker gestiegen sind als das BIP. Mehrere 
akademische Studien gehen davon aus, dass es von ei­
ner langfristigen Gleichgewichtsbeziehung zwischen 
dem Einkommen und der Immobilienmarktentwick­
lung gibt. Ein langfristiges Auseinanderdriften dieser 
Grössen könnte ein Hinweis auf Blasenbildung sein.

1 – Die in Abbildung 1 abgebildete Immobilienpreisentwicklung ab 1970 exis-
tierte Anfang der 1990er-Jahre nicht. Die Preisentwicklung wurde im Nach
hinein rückwirkend erhoben.

Wirtschaft, Gesellschaft, Umwelt
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2 – Beim gezeigten Index der Wohnimmobilienpreise in Panel A handelt es 
sich um einen von Wüest Partner berechneten Index für Eigentumswohnun-
gen basierend auf Angebotspreisen. Panel C zeigt die Hypothekarforderun-
gen der Inlandsbanken (I) bis 2007. Danach hat die SNB die Erhebungsme-
thodik geändert und Panel D zeigt die Hypothekarforderung der Banken im 
In- und Ausland (I + A). Die Zeitreihen sind logarithmiert (LN), damit Verän-
derungen auf verschiedenen Niveaus in der Grafik deutlich sichtbar werden.
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ABBILDUNG 1:  Entwicklung Hypothekarvolumen, Immobilienpreise und BIP2; Quelle: Eigene Darstellung: Datengrundlage: SNB und BFS.
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HISTORISCHE ENTWICKLUNG DER 
HYPOTHEKARMARKTREGULIERUNG

Auf Bundesebene wurde das Fundament des heutigen 
Regulierungsrahmens im Zuge der Weltwirtschafts­
krise in den 1930er-Jahren gelegt. Mit dem Bundesge­
setz über die Banken und Sparkassen (Bankengesetz) 
von 1934 wurden Eigenmittel- und Liquiditätsvorgaben 
und der Einlegerschutz (Konkursprivileg) eingeführt. 
Spezifische Vorgaben für das Hypothekargeschäft gab 
es nicht. Statistische Daten zu den Hypothekarkrediten 
existieren dagegen seit 1907 und diese zeigen die grosse 
Bedeutung der Immobilienfinanzierung für die Schwei­
zer Banken. So lag der Anteil der Hypothekarforderun­
gen (siehe Abbildung 1 zu deren historischer Entwick­
lung) im Verhältnis zur Bilanzsumme zwischen 1907 
und 2008 im Durchschnitt bei rund 37%. Der höchste 
relative Wert wurde 1939 mit gut 54% erreicht, der 
tiefste 2007 mit rund 20% (eigene Berechnungen basie­
rend auf historischen Zeitreihen der SNB).

Ein wichtiger Schritt aus regulatorischer Sicht er­
folgte bezüglich der Hypothekarkredite Ende der 1980er 
Jahre. Im Zuge der Internationalisierung des Bankge­
schäftes wurde eine internationale Harmonisierung der 
Grundregeln der Bankenregulierung angestrebt: Der 
heute als Basel I benannte Regulierungsrahmen ent­
stand unter der Federführung des Basler Ausschusses 
für Bankenaufsicht. Hypothekarkredite für selbstbe­
wohnte Eigenheime wurden als wenig risikoreich ein­
gestuft und mit einem Risikogewicht von 50% belegt 
(BCBS, 1988, 12). Diese Vorgabe galt für sämtliche Hypo­
thekarkredite innerhalb von 2/3 des Verkehrswertes der 
Liegenschaft und für alle Banken gleichermassen. Ein 
Too-big-to-fail-Problem oder ein Klumpenrisiko we­
gen des Geschäftsmodells war nicht Teil der Vorgaben.3 
Ebenso galt für alle Banken eine (gewichtete) Eigenka­
pitalquote von 8%. Konkret hatte mit Ausnahme der 
Kantonalbanken jede Bank in der Schweiz beispiels­
weise für eine Hypothek von CHF 100 000 Eigenkapital 
von CHF 4000 zu halten.4

Die Einschätzung, dass Hypothekarfinanzierungen 
wenig risikoreich seien, relativierte sich schon bald. 
Auch für die Schweiz. Unter anderem ausgelöst durch 

einen Zinsanstieg brachen die Immobilienpreise Anfang 
der 1990er-Jahre ein (siehe Abbildung 1). Der teue­
rungsbereinigte Preisrückgang war gemäss Berechnun­
gen von Wüest & Partner zwischen 1991 und 1996 bei 
Gewerbeflächen beispielsweise rund 40%, bei Wohn­
liegenschaften rund 20% (Wüest & Partner, 1997). Auf­
grund des starken Engagements der Banken bei der Fi­
nanzierung der Immobilien darf davon ausgegangen 
werden, dass der Preisrückgang im Immobilienmarkt 
die Hauptursache der damaligen Bankenkrise war.5

Als die Immobilienpreise fielen und die Hypothekar­
kredite ausfielen, reichten bei einer Vielzahl von Insti­
tuten die für die Immobilienrisiken vorhandenen Eigen­
mittel nicht aus, um die Wertberichtigungen wegen der 
Preiskorrektoren und teilweise direkten Verlusten aus 
dem Hypothekargeschäft zu decken. Die Bankenauf­
sicht setzte in solchen Fällen eine Frist zur Erhöhung 
des Eigenkapitals. Gelang dies nicht, kam es zum Ent­
zug der Bankenlizenz.

In diesem Zusammenhang kam es zu einem Ban­
kenzusammenbruch (Spar- + Leihkasse Thun), bei dem 
auch Sparer zu Schaden kamen. Die damals zur An­
wendung gekommene Einlegerschutzgrenze lag bei 
CHF 30 000. Diese privilegierten Guthaben wurden aus 
der Konkursmasse vollumfänglich bedient. Kontogut­
haben über CHF 30 000 kamen in eine Konkursklasse, 
bei der die Forderungen die vorhandenen Mittel massiv 
überstieg. Entsprechend waren auch Sparer mit Verlus­
ten konfrontiert.

Weitere Bankzusammenbrüche gab es nicht, weil die 
übrigen «Problembanken» von anderen Banken über­
nommen wurden. Gross- und Kantonalbanken gehör­
ten zu den wichtigsten «Rettern». Am stärksten un­
ter der Krise litt die Regionalbankengruppe.6 Rund die 
Hälfte der Regionalbanken verlor im Zuge der Krise die 
Selbständigkeit. Diese Bankenkrise zeigte zum ersten 
Mal, dass Risiken aus dem Immobilienmarkt zu Banken­
risiken werden können und eine eigentliche System­
krise auslösen können. Ursache dieses Überschwap­
pens der Immobilienpreiseinbrüche auf die Banken war 
gewesen, dass der kräftige Immobilienpreisanstieg der 
1980er-Jahre de facto vom Bankensystem finanziert 
worden war.

Im Rahmen einer BIZ-Länderstudie konnte für die 
Schweiz gezeigt werden, dass der Anstieg des Hypothe­

5 – Weitere, allenfalls die Krise verstärkende, Ursachen dürften die Aufhe-
bung verschiedener Vereinbarungen im Bankgeschäft (Kartelle) Ende der 
1980er-Jahre gewesen sein. (Schweizerische Kartellkommission, 1989; Zieg-
ler, 2015, 84  ff.).  6 – Eine vom Geschäftsmodell her ähnlich hypothekarlas-
tige Bankengruppe, Raiffeisen, erlitt im Gegensatz zu den Regionalbanken 
kaum Verluste.

3 – Das Too-big-to-fail-Problem beschreibt die Problematik, dass die Insol-
venz einer systemrelevanten Bank die ganze Volkswirtschaft gefährden 
kann. Eine Insolvenz der Bank ist dann keine Option mehr und die Bank wird 
vom Staat aus Schieflagen befreit. Daneben spricht man von Klumpenrisiken, 
wenn eine Bank grosse Risiken in einem bestimmten Bereich (z.B. Immobi
liensektor) oder Sektor ansammelt.  4 – CHF 100 000 × Risikogewicht von 50% 
× Kapitalquote von 8%. Für die Kantonalbanken galt bis Ende der 1990er-
Jahre eine Sonderregelung. Für sie galt eine Eigenmittelerleichterung von 
12,5%.
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karvolumens denjenigen der Immobilienpreise in den 
1980er-Jahren überstieg (Ziegler, 2004). Dies geht auch 
aus Abbildung 1 hervor. Beim Platzen der Bubble kam 
es u.a. zu Zwangsliquidationen von Liegenschaften mit 
entsprechendem Preisabschlag. Die Deckung der Kre­
dite war dabei häufig nicht mehr gewährleistet. Zur Im­
mobilienkrise der 1990er-Jahre kann zusammenfas­
send gesagt werden, dass die Krise überraschend kam 
und dass sie zeigte, dass das vorhandene Eigenkapital 
der Banken in der Regel nicht ausreichte, um die Ver­
luste aufzufangen. Überdies führte die Krise vor Augen, 
dass eine Krise auf dem Immobilienmarkt zu einer Ban­
kenkrise und einer Beeinträchtigung der Systemstabi­
lität führen kann. Der Handlungsbedarf im regulatori­
schen Bereich war offensichtlich.

AKTUELLES MARKTUMFELD

Die Immobilienpreise und das Hypothekarvolumen sind 
in den letzten Jahren ebenfalls wieder stärker angestie­
gen als das BIP. Dies geht aus Abbildung 1 hervor. Ein 
Blick auf die Verschuldung der Schweizer Privathaus­
halte (Abbildung 2) zeigt, dass diese derzeit, sowohl 
im internationalen als auch im historischen Vergleich, 
hoch verschuldet sind. Die Verschuldung Betrug 2020 

270,1% des BIP. (Noch 2015 waren es lediglich 230,6%.) 
In der europäischen Währungsunion waren die Privat­
haushalte 2020 im Schnitt lediglich mit 177,6% des BIP 
verschuldet. Es ist an dieser Stelle jedoch zu beachten, 
dass der hohen Verschuldung, im Falle der Schweiz, 
auch hohe Vermögenswerte gegenüberstehen.

In der Literatur wird oft darauf hingewiesen, dass 
zwischen dem Einkommen und den Immobilienprei­
sen eine langfristige Gleichgewichtsbeziehung besteht. 
Wenn sich diese Grössen zu sehr auseinanderentwi­
ckeln, ist dies möglicherweise ein Hinweis für Blasen­
bildung (siehe z.B. Dombrecht et al.  2013; Hu/Oxley, 
2018; Rehkugler/Rombach, 2020). Auch einige Indus­
triestudien sehen Risiken für die Blasenbildung im 
Schweizer Immobilienmarkt (UBS, 2021).

Aufsichtsbehörden und Notenbanken zeigen sich 
ebenfalls zunehmend besorgt über diese Entwicklun­
gen. So liess die SNB über ihren Vizepräsidenten Fritz 
Zurbrügg im August 2021 etwa verlauten: «Wir erachten 
die Verwundbarkeiten an den Hypothekar- und Immo­
bilienmärkten gegenwärtig als hoch» (SNB, 2021). Die 
FINMA warnt ebenfalls seit Jahren vor zunehmenden 
Risiken im Hypothekarmarkt. Im FINMA Jahresbericht 
2019 heisst es bereits: «Die Situation der schrumpfen­
den Zinsmargen und der gleichzeitigen Ausdehnung 

ABBILDUNG 2:  Privatverschuldung in % des BIP; Quelle: Eigene Darstellung, Daten BIS.
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der Hypothekarkreditvolumen bei steigendem Risi­
koappetit in der Kreditvergabe blieb 2019 unverändert» 
(FINMA, 2019).

Es zeigt sich, dass viele aktuelle Entwicklungen Par­
allelen zur Subprime-Krise in den USA und der Immo­
bilienkrise der 1990er-Jahre aufweisen. Beide Krisen 
waren wie in der Einleitung erwähnt ebenfalls durch 
stark steigende Immobilienpreise und eine Auswei­
tung der Kreditvergabe gekennzeichnet. In beiden Fäl­
len haben sich im Nachhinein die Kreditvergabestan­
dards als zu lax erwiesen bzw. es wurde nicht oder zu 
wenig reguliert. Haben wir also nichts aus der Vergan­
genheit gelernt? Um diese Frage zu beantworten, wird 
im nächsten Kapitel der bestehende Regulierungsrah­
men genauer analysiert.

AKTUELLER REGULIERUNGSRAHMEN

Die wichtigsten Regeln für den Hypothekarmarkt er­
geben sich aus den internationalen Basel-Regulierun­
gen und der Selbstregulierung der Banken, die von 
der Schweizerische Bankiersvereinigung koordiniert 
werden.7 Die Basel Regulierung besteht aus drei Säu­
len: Mindestkapitalanforderungen, Überprüfung durch 
Aufsichtsbehörden und Transparenz und Marktdiszip­
lin (Offenlegung). In diesem Artikel werden vor allem 
Mindestkapitalanforderungen diskutiert. Im Rahmen 
der Basel Regulierung können Banken ihre Mindestka­
pitalanforderungen entweder nach dem Standardansatz 
(SA) oder dem Internal-Ratings-Based Ansatz (IRB) be­
rechnen.

Beim aktuellen Standardansatz gibt es jeweils fixe Ri­
sikogewichte für Hypothekarkredite. Nach BCBS (2006) 
Artikel 72 wird Krediten, die durch Wohnliegenschaften 
(Residential Property) besichert sind, ein fixes Risiko­
gewicht von 35% zugewiesen. Nationale Regulierungs­
behörden sind aber nach Artikel 73 dazu angehalten, 
dieses Risikogewicht zu überprüfen und gegebenen­
falls höher anzusetzen. Krediten, die durch Kommerzi­
elle Liegenschaften (Commercial Real Estate) besichert 
sind, wird nach BCBS (2006) Artikel 74 ein Risikoge­
wicht von 100% zugewiesen.

Beim IRB-Ansatz werden die Risikogewichte für ein­
zelne Positionen mithilfe einer vom Regulator vorgege­
benen Formel und von den Banken selbst modellierten 
Risikoparametern ermittelt. Bei diesen Risikoparame­
tern handelt es sich um die Ausfallwahrscheinlichkeit, 
die Verlustquote und den erwarteten Kreditbetrag zum 

Zeitpunkt des Ausfalls.8 Diese Grössen müssen auf Ba­
sis von vergangenheitsbezogenen Daten mithilfe quan­
titativer Modelle geschätzt werden. Die Modelle müssen 
gewissen im Basel-Standard festgehaltenen Mindest­
anforderungen genügen und werden von den Regulie­
rungsbehörden geprüft.

Die vorne beschriebenen Risikogewichte können 
dann genutzt werden, um die sogenannten Risk-
Weighted Assets (RWAs) zu berechnen. Daraus ergeben 
sich wiederum die Anforderungen für die Kapitalunter­
legung der Kredite, um die vom Regulierer vorgegebe­
nen Kapitalquoten einzuhalten. Was implizieren diese 
Vorgaben der Regulierungsbehörden für den Hypo­
thekarmarkt? Höhere Kapitalquoten oder höhere Ri­
sikogewichte führen zu erhöhten Kapitalkosten für die 
Banken, da sie mehr Eigenkapital für die Vergabe von 
Hypothekarkrediten benötigen. Die Aktionäre fordern 
eine Rendite auf dieses zusätzliche Eigenkapital. Um 
diese zusätzlichen Kapitalkosten zu decken müssen die 
Banken die Zinsen bzw. die Gebühren für Hypothekar­
kredite erhöhen. Dies kann dann wiederum dämpfende 
Effekte auf den Immobilienmarkt haben (Richter/Zieg­
ler, 2021 und Hoesli et al., 2020).

Daneben gibt es, wie zuvor erwähnt, noch eine wei­
tere Gruppe von Regulierungen im Bereich Hypothe­
karkredite, die Selbstregulierung der Schweizer Banken. 
Hierbei handelt es sich um Regeln zum Mindestanteil 
an Eigenmitteln und Amortisationspflichten. Bei Hypo­
thekarfinanzierungen von Renditeobjekten ist der Min­
destanteil an Eigenmitteln am Belehnungswert auf 25% 
festgelegt (SBVg, 2019). Bei selbstgenutztem Wohn­
eigentum beträgt der Mindestanteil an Eigenmitteln am 
Belehnungswert 20%, wobei 10% ohne Guthaben aus 
der 2. Säule bereitgestellt werden müssen (SBVg, 2019). 
Differenzen zwischen Kaufpreis und tieferem Beleh­
nungswert sind nach SBVg (2019) komplett aus Eigen­
mitteln zu finanzieren (ohne Guthaben aus der 2. Säule). 
Daneben gibt es Amortisationspflichten. Bei selbstge­
nutztem Wohneigentum ist die Hypothekarschuld in­
nerhalb von 15 Jahren auf 2/3 des Belehnungswertes der 
Liegenschaft zu amortisieren, SBVg (2019).

Diese kurze Analyse der bestehenden Bankenregu­
lierung im Bereich der Hypothekarkredite zeigt, dass 
der Hypothekarmarkt bereits jetzt stark reguliert ist. 
Banken müssen signifikante Eigenmittel für Hypo­
thekarkredite hinterlegen und es gibt deutlich stren­
gere Kreditvergabestandards im Vergleich zur Immobi­
lienkrise der 90er-Jahre. Daneben gibt es auch bereits 

8 – Dieser Betrag entspricht dem Kreditbetrag, sofern keine zusätzlichen 
Commitments von Seiten der Bank bestehen wie etwa bei Baukrediten.

7 – Man unterscheidet hier zwischen FINMA-anerkannten Regeln und der 
freien Selbstregulierung.
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eingeleitete Massnahmen, um die Regulierung weiter 
zu verbessern (Basel-III-Finalisierung). Diese werden 
im Folgenden genauer betrachtet.

ANGEKÜNDIGTE REGULIERUNGSMASSNAHMEN

Die finalen Basel-III-Minimalanforderungen müssen 
bis zum 1.  Januar 2023 implementiert werden. Damit 
ergeben sich neue Regelungen für den Standard- als 
auch für den IRB-Ansatz. Auch Hypothekarkredite sind 
davon betroffen. Warum sind die Basel-Regulierungen 
erneut angepasst worden? Akademische Studien haben 
gezeigt, dass sich die Unterschiede bei den durch den 
IRB-Ansatz berechneten Risikogewichten verschiede­
ner Banken nicht allein durch unterschiedlich ausge­
prägte Risiken auf den Bankbilanzen erklären lassen. 
Das heisst, dass verschiedene Banken für gleiche Risi­
kopositionen unterschiedliche Risikogewichte berech­
nen. Daraus ergeben sich unterschiedliche Mindest­
kapitalanforderungen (Mariathasan/Merrouche, 2014; 
BCBS, 2017a).

Die neuen Regeln führen daher Beschränkungen für 
IRB-Banken ein. Dabei handelt es sich um spezifische 
Untergrenzen für einzelne Risikoparameter und zum 
anderen um den Output Floor (BCBS, 2017b). Der Out­
put Floor besagt, dass auf Bankenebene die mit IRB-
Ansatz berechneten Risk-Weighted Assets mindestens 
72,5% der mit dem Standardansatz berechneten Risk-

Weighted Assets entsprechen müssen (BCBS, 2017c).9 
Hypothekarkredite fallen im Wesentlichen unter die 
Rubriken Retail Residential Mortgages oder Specialized 
Lending. Die finalisierten Basel-III-Regeln schreiben 
beispielsweise nun Untergrenzen für die Ausfallwahr­
scheinlichkeit (5 Basispunkte) und die Verlustquote (5% 
LGD Floor) von Hypotheken der Klasse Retail Residen­
tial Mortgages vor (BCBS, 2017c). Diese Parameter be­
stimmen die regulatorischen Kapitalanforderungen.10 
Diese neuen Regeln beschränken effektiv die Erspar­
nisse an regulatorischem Kapital, die Banken mit dem 
IRB-Ansatz erzielen können.11

Auch für den Standardansatz gibt es neue Vorgaben. 
Ziel der finalisierten Basel-III-Regeln ist es, den Stan­
dardansatz risikosensitiver zu machen (BCBS, 2017a). 
Es gelten unter Basel II derzeit wie zuvor beschrieben 
fixe Risikogewichte für Hypothekarkredite entspre­
chend der Kategorie. Neu wird das Risikogewicht auf 
Basis der Kategorien und des Loan-to-Value ratios (LTV) 
bestimmt, wie es aus Tabelle 1 ersichtlich ist. Der LTV 
ist vereinfacht gesagt nichts anderes als die Belehnung. 
Wenn ein Objekt zu 80% belehnt ist, entspricht dies ei­
nem LTV von 80%. Im Grundsatz gilt neu, je höher der 
LTV, desto höher das Risikogewicht gemäss Standardan­
satz. Das Basel-Rahmenwerk stellt Tabellen zur Verfü­
gung, aus denen auf Basis der Kategorie eines Kredites 
(z.B. Kredit für selbstgenutzte Wohnliegenschaft) und 
des LTVs (z.B. 55%) das Risikogewicht bestimmt wird 

9 – Es gelten Übergangsbestimmungen von 2017 bis 2028.  10 – Beispiel: 
Wenn ein bankinternes Modell für die Schätzung der Ausfallwahrscheinlich-
keit für einen Kunden eine Ausfallwahrscheinlichkeit von einem Basispunkt 
schätzt, darf die Bank diesen Wert nicht weiter als Parameter zur Berech-
nung der Kapitalanforderungen nutzen, sondern muss die vom Regulator 
vorgegebene Untergrenze von 5 Basispunkten verwenden.  11 – Ob diese Be-
schränkungen bindend sind, wird sich noch zeigen. Wenn die Schweizer Ban-
ken bereits mit konservativen Modellen arbeiten, werden die Untergrenzen 
keine Rolle spielen.

Risikogewicht Hypothekarkredite im Bereich Wohnliegenschaften (Basel-Bezeichnung – Residential Real Estate)

LTV Band < 50% 50%–60% 60%–70% 70%–80% 80%-90% 90%–100% > 100% Kriterien  
nicht erfüllt

Selbstgenutzte Wohnliegenschaften (Basel-Bezeichnung General RRE)

Risikogewicht 20% 25% 30% 40% 50% 70% Risikogewicht 
Gegenpartei

Wohnrenditeliegenschaften (Basel-Bezeichnung Income Producing Residential Real Estate)

Risikogewicht 30% 35% 45% 60% 75% 105% 150%

TABELLE 1: Bestimmung der Risikogewichte im Standardansatz für Hypothekarkredite nach Basel-III-Finalisierung – Beispiel Wohnliegenschaften  
(whole loan approach); Quelle: BIS (2017c).
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(im Beispiel 25%). Je höher das Risikogewicht, desto 
höher die Kapitalanforderungen an die Bank.

Während die Berechnung der Risikogewichte ein­
fach bleibt, kann diese Änderung weitreichende Fol­
gen für den Hypothekarmarkt haben. Je nach Bank und 
Segment werden Hypothekarkredite derzeit risikoad­
justiert oder auch einheitlich bepreist. Die erwarte­
ten Verluste sind bereits jetzt unterschiedlich, variieren 
aber nur bedingt, insbesondere aufgrund der ohnehin 
strikten Kreditvergabestandards. Daher sind Einheits­
preise (noch) zu rechtfertigen. Kapitalkosten (inner­
halb einer Kategorie) sind für Banken, die ihre Risiko­
gewichte nach dem Standardansatz berechnen, derzeit 
unabhängig vom Risiko (da keine LTV-Differenzierung 
stattfindet  – siehe Kapitel Aktueller Regulierungsrah­
men). Mit den neuen Regeln wird sich dies ändern. Das 
heisst, neu variieren neben den erwarteten Verlus­
ten zunehmend die Kapitalkosten mit dem Risiko ei­
nes Hypothekarkredites. Dies kann zu einer Zunahme 
von risikoadjustierten Preisen für Hypothekarprodukte 
führen. Schlechte Schuldner (hoher LTV) müssen daher 
zukünftig mehr für ihre Hypotheken bezahlen als bis­
her. Banken, die sich dieser Entwicklung nicht oder zu 
langsam anpassen, droht eine adverse Selektion12 von 
schlechten Schuldnern (hohe LTVs) in ihr Hypothekar­
kreditportfolio.

SCHLUSSFOLGERUNG UND AUSBLICK

Die aktuellen Entwicklungen in Bezug auf die Regu­
lierung des Hypothekarmarktes haben einige wichtige 
Implikationen für die Praxis. Zum einen hat sich ge­
zeigt, dass sich die Dichte und Qualität der Regulierung 
in Bezug auf die Hypothekarmärkte aktuell stark von 
der Situation vor der Immobilienkrise der 1990er-Jahre 
unterscheidet. Allerdings bleibt unklar, ob der neue 
Regulierungsrahmen sicherstellt, dass bei einer erneu­
ten Krise genügend Eigenkapital vorhanden wäre, um 
die Verluste aufzufangen.

Eine Simulation in Ilg (2018) zeigt, dass bereits ein 
Zinsanstieg um 1,5% sowie eine Mietzinsreduktion von 
10% den Verkehrswert eines typischen Mehrfamilien­
hauses um 35% einbrechen lassen könnte. Selbst in 
diesem, nicht ganz unrealistischen, Szenario würde 

der entsprechende Schuldner bei einer initialen Beleh­
nung von 2/3 die Belehnungsnormen nicht mehr erfül­
len. Die Erfahrung zeigt zudem, dass eine Krise in der 
Regel überraschend kommt und dass der Auslöser der 
Krise nicht im Fokus der geltenden Regulierung lag. Als 
Beispiel sei die Schieflage der UBS im Jahr 2008 ange­
führt. Damals hatte man zwar die Risiken aus inländi­
schen Hypothekarfinanzierungen auf dem Radar – die 
Risikofinanzierungen in den USA (zu einem grossen Teil 
ebenfalls im Immobilienmarkt) erhielten aber, da von 
den führenden Ratingagenturen fälschlicherweise als 
sehr sichere Anlage beurteilt, nicht die an sich erfor­
derliche Aufmerksamkeit. Dasselbe dürfte für die Enga­
gements der beiden Grossbanken in Evergrande (China) 
gelten. Ebenfalls ein (indirektes) Engagement in einen 
ausländischen Immobilienmarkt.

Zurück zur Schweiz. Einerseits ist das Wachstum 
der Hypothekarkredite nicht zu leugnen. Man könnte 
daraus schliessen, dass mehr Hypothekarmarktregu­
lierung nötig ist. Aber die Analysen in diesem Artikel 
haben ergeben, dass dieses Wachstum nicht massgeb­
lich auf eine zu lockere Kreditvergabe der Banken zu­
rückzuführen ist. Es gibt auch andere Faktoren, die eine 
Rolle spielen. Dabei ist vor allem die starke Zunahme 
von Erbvorbezügen in den letzten Jahren zu nennen. 
Diese betragen gemäss aktuellen Schätzungen fast 
100  Milliarden CHF pro Jahr, Tendenz steigend (Höl­
der, 2022). Daher scheint die Bankenregulierung auch 
nicht der geeignete und vor allem auch nicht der ein­
zige Stellhebel zu sein, um alle Probleme des Hypothe­
karmarktes zu lösen.

Dies ist vor allem auch vor dem Hintergrund zu se­
hen, dass Regulierung auch unerwünschte Neben­
effekte haben kann. Eine zu starke und schnelle Ver­
schärfung der Regulierung auf dem Hypothekarmarkt 
kann selbst eine Trendwende auf dem Immobilienmarkt 
hervorrufen. Daneben hat die Regulierung, insbeson­
dere in Form von hohen Eigenmittelanforderungen, 
auch Wohlfahrtsimplikationen. Höhere Eigenmittelan­
forderungen verunmöglichen den Hauskauf für wenig 
vermögende Individuen und haben diese Gruppe daher 
effektiv von der positiven Wertentwicklung am Immo­
bilienmarkt in den letzten Jahren ausgeschlossen.

Handlungsbedarf besteht nun vor allem bei der Re­
gulierung von Akteuren ausserhalb des Bankensek­
tors. Pensionskassen und andere institutionelle Inves­
toren drängen immer stärker in den Hypothekarmarkt. 
Zum Beispiel als Anbieter auf Hypothekarplattformen. 
Für diese Akteure gelten weniger strenge Regulierun­
gen und Kreditvergabestandards. Derzeit ist ihr Markt­
anteil noch klein, aber er ist stark wachsend.

12 – Wenn alle Banken Hypotheken einheitlich bepreisen, selektieren sich 
Schuldner mit guter und mit schlechter Kreditqualität in das Hypothekar-
portfolio der jeweiligen Bank. Wenn Banken aber beginnen, risikoadjustiert 
bzw. kapitalkostenadjustiert zu preisen, und andere Banken dabei bleiben, 
einheitlich zu preisen, gibt es sogenannte Selektionseffekte. Alle «guten» 
Schuldner gehen zur Bank, die risikoadjustiert preist (da risikoadjustierter 
Preis < Einheitspreis) und alle «schlechten» Schuldner gehen zur Bank, die 
einheitlich preist (da risikoadjustierter Preis > Einheitspreis).
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