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der Westschweiz um 1,2 Prozent, in der 
Deutschschweiz um 0,8 Prozent. Für
Investoren bleiben die Mietrenditen in
den Grossstädten Zürich, Genf, Basel, 
Bern und Lausanne dabei am höchsten.
Laut der Price-Hubble-Studie «Europäi-
sche Städte: Renditenübersicht 2021» 
kann in diesen fünf Regionen weiter mit 
einer Rendite zwischen 2,7 und 3,7 Pro-
zent gerechnet werden – zumal neue 
Wohnungen wohl weiter knapp bleiben 
und es Eingereiste nach wie vor in die 
Grossstädte zieht. Dass die Pendelei
zwischen Beruf und Arbeit demnächst 
auch die Karten beim Wohnen neu mi-
schen dürfte, signalisieren bereits erste 
Unternehmen, die ihre Mitarbeitenden 
wieder näher am Büro unterbringen
möchten. Inwiefern sich der Mietmarkt 
in den Schweizer Metropolen dadurch 
noch einmal verschärft, werden die kom-
menden Jahre zeigen. Entscheidend wird 
sein, ob sich Unternehmen tatsächlich 
wieder mit prestigeträchtigen Um- oder 
Ersatzbauten in die Innenstädte locken
lassen, statt auf der grünen Wiese und 
in Speckgürteln festzumachen. Ein an-
derer Faktor sind die Digital Natives, die
in den Zentren zeitgleich nach neuen 

kleinen Wohnformen suchen, wie Pascal 
Schnyder und Fabian Romano in einem
studentischen Beitrag der Hochschule 
Luzern 2021 anmerkten. Flexibilität sei
für die Generationen Y und Z Trumpf. 
Mieten damit auch.

Allerdings ist innerhalb der Städte 
ohnehin viel in Bewegung, da Nach-
haltigkeit und Klimaziele ganz oben auf
der Agenda stehen. Nicht nur Neubau-
ten oder Sanierungen rechnen mitunter
peinlich genau aus, wieviel graue Energie 

sie verbrauchen oder welche Baumate-
rialien aus welcher Nähe oder Ferne zum 
Bauplatz gekarrt werden müssen. Viel-
mehr beginnen die ersten Wohnungs-
baugesellschaften damit, Wohnungen
kleiner zu rechnen, um dann lieber 
mehrere Gemeinschaftsräume oder so-
genannte «Joker»-Räume anzubieten, in
denen kurzfristig pflegebedürftige Ver-
wandte unterkommen können. Auch soll 
älteren Menschen ein Umzug oder ein 
Umbau ihrer Wohnungen ermöglicht
werden, wenn die benötigte Quadratme-
terzahl im Alter sinkt oder man, etwa als
Witwe oder Witwer, doch noch in eine 
neue Gemeinschaft oder zurück zur Fa-
milie möchte.

«Klumpenrisiko Demografie»
Überhaupt wirft der demografische 
Wandel in den Städten einiges durchei-
nander. In ihrem Buch «Demografische
Entwicklung und Immobilienmarkt in der 
Schweiz» deutete Martina Martinovic
bereits 2009 auf die Herausforderungen
der näheren Zukunft. Beschäftigt man 
sich ausführlicher mit dem Thema der
älterwerdenden Gesellschaft, kommen
viele Fragen auf, die auch die Miet- oder 

Besitzverhältnisse berühren: Wie müs-
sen sich Wohnungen verändern, wenn
ältere Menschen ihr Zuhause nicht ver-
lassen möchten? Was gehört alles zu ei-
nem barrierefreien Wohnen oder Leben? 
Inwiefern werden Erben oder Erbenge-
meinschaften den Immobilienmarkt der 
Zukunft beeinflussen, wenn sie auch
nachhaltige oder soziale Ziele mit ihren
Liegenschaften erreichen möchten?

Hendrik Budliger, Gründer des Kom-
petenzzentrums Demografik, geht in 

dem von ihm herausgegebenen Buch 
«Demografie, Wohnen, Immobilien» 
(Springer Wiesbaden, 2022) ebenfalls auf 
das Leben und Wohnen im Alter in der
Schweiz ein. Der Rechtsanwalt, Immo-
bilienanalyst und Altersforscher David 
B. Fässler diagnostiziert darin, dass nach 
einer jahrelangen Euphorie für grosss-
zügige Wohnungen ein Mangel «an pas-
senden alterstauglichen Wohnungen»
eingesetzt habe, «sei es in ländlichen 
Regionen, in den Agglomerationen, aber 
auch in den urbanen Zentren». Es gebe 
zu wenig «Wohnungen mit zwei bis drei 
Zimmern und einem ansprechenden, 
aber nicht luxuriösen Ausbaustandard».
Fakt sei, dass der eigene vertraute 
Wohnraum mit seinem sozialen Umfeld
im Alter immer wichtiger werde. Umso 
mehr sollten sich Menschen deshalb Ge-
danken darüber machen, wie sie wo alt 
werden möchten – und ob die gemütli-
che Wohnung von heute auch die barrie-
refreie Wohnung von morgen sein kann.  

«Insbesondere bei professionellen In-
vestoren» liegt für den Autor ein grosses
Potenzial für die Förderung von «Aging in 
Place», dem Älterwerden in den eigenen
vier Wänden. Investoren wüssten um
die Vorteile alterstauglicher Neubauten 
oder Sanierungen. Es gehe dabei nicht 
nur um die Vermietbarkeit, sondern 
auch um «die Retention von zuverläs-
sigen Mietern, weil weniger Fluktuation 
weniger Aufwand für die Immobilien-
verwaltung bedeutet». Es sei deshalb zu 
erwarten, dass «private Bauträgerschaf-
ten, gut vernetzt in den Gemeinden und 
vertraut mit den lokalen Gegebenheiten, 
passende Wohnangebote für breitere
Bevölkerungskreise schaffen, idealer-
weise im Verbund mit professionellen
Dienstleistern». Ein wichtiger Punkt für
den Boom von Alterswohnungen – laut 
Fässler könnten bis 2040 zusätzliche 
25‘000 bis 45‘000 Wohnungen nötig sein 
– sei ein breites, allgemein akzeptiertes 
und durchführbares integriertes Pflege-
modell, das ambulante und stationäre
Pflege zusammenführe.
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Das Aufatmen sei bis in die Täler 
zu hören gewesen, schmunzelte 
eine Analystin, als die National-

bank im September verkündete, den 
Leitzins von 1,75 Prozent nicht weiter an-
heben zu wollen. Seitdem ist etwas Ruhe
auf dem hiesigen Immobilienmarkt ein-
gekehrt – und einige Immobilienfirmen
haben doch wieder ihr Lieblingszitat von 
Warren Buffet, «der Schweizer Immobi-
lienmarkt ist eine Kreuzung zwischen 
einem Schweizer Uhrwerk und einem 
Spitzensafe», ins Fenster gehängt.

Den grössten Seufzer dürften Wohn-
eigentümer mit einer variabel verzins-
ten Saron-Hypothek getan haben. Ihre 
Hypothek bleibt vorerst stabil und wird
in der nächsten Zeit wohl nicht teurer 
werden. Mehrere Geldinstitute gehen
davon aus, dass sich der Zins auch im
Dezember nicht erhöhen wird, um die 
Inflationsgefahr nicht weiter anzuheizen 
und Investorinnen und Investoren kauf-
und vor allem tatfreudig zu halten.

Bei den Mieterinnen und Mietern, die 
mit 2,4 Millionen Haushalten den Wohn-
markt zu knapp 60 Prozent dominieren,
ist das Seufzen ein anderes. Sie kalkulie-
ren bereits seit dem Sommer mit stei-
genden Mieten – dank des erstmals seit 
2008 erhöhten Referenzzinssatzes, der 
in den nächsten zwei Jahren noch wei-
ter steigen könnte. Somit bleibt auf dem
Mietmarkt die Lage angespannt – zusätz-
lich zu einigen anderen Unwägbarkeiten 

bezüglich der Energiepreise oder globa-
len Entwicklungen.

Leerstand sinkt bei Ein- bis Vier-
Zimmer-Wohnungen
Laut der aktuellen Snapshot-Analyse des 
US-amerikanischen Immobilienberaters
JLL liegt die Anzahl der leerstehenden
Schweizer Altbauwohnungen zum 1. Juni
2023 mit 50‘634 ungefähr auf dem Niveau
von 2016, während sie bei den leerste-
henden Neubauwohnungen mit aktuell 
4‘131 fast genau dem Niveau von 2010 
entspricht. Die Leerwohnungsziffer sei 
damit innert Jahresfrist um 0,16 Prozent-
punkte von 1,31 Prozent auf 1,15 Prozent 
zurückgegangen. Im Kantonsvergleich 
lagen die tiefsten Leerwohnungsziffern
mit je 0,42 Prozent in den Kantonen Zug
und Genf. Auch im Kanton Obwalden lag
die Quote unter einem halben Prozent.

Im Vergleich zum 1. Juni des Vor-
jahres, so die JLL-Studie, habe sich der 
Leerwohnungsbestand vorwiegend bei
den Ein- bis Dreizimmerwohnungen um 
jeweils knapp 15 Prozent verringert. Vier-
zimmerwohnungen wurden 10 Prozent 
weniger angeboten. Dafür schnellten 
leerstehende Wohnungen mit fünf und 
mehr Zimmern in der Statistik einmal
um drei und einmal um 18 Prozent nach 
oben. Was die Kaufpreise angeht, konn-
te der Schweizer Immobilienbewerter 
PriceHubble fürs erste Halbjahr 2023 
bei Wohnungen und Einfamilienhäusern 
nur einen geringfügigen Anstieg von 0,9
und 0,1 Prozent messen. Dabei stiegen 
die Preise für Eigentumswohnungen in

Flexibilität sei für die 
Generationen Y und Z Trumpf. 
Mieten damit auch. 

Stabile vier Wände
Der Schweizer Immobilienmarkt ist bekanntermassen 
stabil. Dennoch wirken sich die hohen Leitzinsen 
und der demografische Wandel auf den Handel 
und die Bewertung von Liegenschaften aus   
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Der „American Dream“ 
kann auch mieten
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Die USA stehen als Paradebeispiel für 
ein Land der Wohneigentümer. Das frei-
stehende Einfamilienhaus mit großem 
Garten gilt als der Inbegriff des „Ameri-
can Dream“. Doch hierzulande fast un-
bemerkt findet seit einigen Jahren ein 
Mentalitätswandel statt. Freilich ist die 
Wohneigentumsquote in den USA noch 
immer höher als in der Schweiz. Doch 
das Wohnen zur Miete kommt in Mode. 
Sein soziales Stigma hat es längst verlo-
ren. Apartments in Multifamily-Anlagen 
sind schick, komfortabel und flexibel – 
und somit gleich in mehrfacher Hinsicht 
stark gefragt. Daraus ergeben sich auch 
für europäische Investoren Potenziale.

Work-Life-Balance
Für viele Amerikaner, vor allem für die 
Generation der Millennials, sind Fle-
xibilität, Convenience-Mentalität und 
Work-Life-Balance wichtige Kriterien 
ihrer Lebensentwürfe – nicht anders als 
in Europa. Das verträgt sich nur bedingt 
mit aufwendiger Hauspflege und wö-
chentlichem Rasenmähen. Zudem sinken 
auch in den USA die Haushaltsgrößen, es 
gibt immer mehr Single-Haushalte. Eine 
teils sehr zahlungskräftige Klientel zieht 
es deshalb vor, in Multifamily-Einheiten 
zur Miete zu wohnen und ein breites 
Dienstleistungsangebot in Anspruch zu 
nehmen – „Amenities“ sind ein Magnet 
für solche Objekte. Das erklärt den seit 
Jahren anhaltenden strukturellen Auf-
schwung dieses Segments. Dabei muss 
man sich auch die Größe des Landes 
vor Augen führen: Mehr ein Drittel der 

Weder die Dotcom-, noch die Finanz- 
oder die Corona-Krise konnten den 
Aufwärtstrend nachhaltig ausbremsen.

US-amerikanischen Haushalte wohnen 
zur Miete. Bei rund 130 Millionen Haus-
halten betrifft das also fast 45 Millionen 
Einheiten. Das Investitionsvolumen be-
trug zuletzt circa 370 Milliarden US-Dol-
lar. Damit ist US-Multifamily der viel-
leicht größte und liquideste Immobilien-
Teilmarkt der Welt.

Trotzdem übersteigt die Nachfrage 
deutlich das Angebot – mit der Folge 
steigender Mieten. Seit Beginn des Jahr-
tausends hat sich die Angebotsmiete 
für Mietwohnungen in den USA pro an-
gebotene Einheit mehr als verdreifacht, 
von knapp über 400 monatlich auf mehr 
als 1.400 US-Dollar pro Wohnung. Dies 
spiegelt zwei wesentliche Treiber wider: 
erstens die hohe Nachfrage bei zu gerin-
gem Angebot, aber auch die steigenden 
Erwartungen und die Zahlungsbereit-
schaft für attraktive „Amenities“. Die 
Mietentwicklung war auch während der 
Rezessionsphasen in diesem Jahrtausend 
intakt: Weder die Dotcom-, noch die Fi-
nanz- oder die Corona-Krise konnten 
den Aufwärtstrend nachhaltig ausbrem-
sen. US-Multifamily gehört somit zu den 
resilientesten Teilsegmenten an den Im-
mobilienmärkten überhaupt. Er wird sich 
auch angesichts der Zinswende behaup-
ten. Allerdings gilt diese Bestandsauf-
nahme nicht für alle US-Teilmärkte glei-
chermaßen. Der wichtigste Wachstums-
pol in den USA ist der Südosten. Dorthin 

zieht es die jungen, gut ausgebildeten 
Arbeitnehmer, und dorthin zieht es die 
Unternehmen. Das eine ergibt das ande-
re, die Gründe sind aber identisch: hohe 
Lebensqualität bei deutlich niedrigeren 
Lebenshaltungskosten und Steuerbelas-
tungen als in den klassischen „Gateway 
Cities“ – den großen Metropolregionen 
an Ost- und Westküste. 

Land der Völkerwanderung
Innerhalb der USA findet seit Jahren eine 
regelrechte Völkerwanderung in diesen 
„Sunbelt“ statt, und mit den Menschen 
ziehen auch die Unternehmen und das 
Kapital dorthin um. Das gilt übrigens 
auch für europäische Konzerne. Die 
deutschen Autohersteller zum Beispiel 
haben sich schon in den 1990er Jahren für 
die Südstaaten als Produktionsstandorte 
entschieden und dort in neue Produkti-
onsanlagen investiert, und eben nicht in 
den klassischen Automobilhochburgen 
im „Rustbelt“. Die IT-Konzerne bewegen 
sich in dieselbe Richtung. Diese Ent-
wicklung befruchtet sich wechselseitig: 
Nachwuchstalente suchen Jobs, Unter-
nehmen suchen Nachwuchstalente. Und 
die Nachwuchstalente suchen Wohnun-
gen. Bei ACRON haben wir uns dem Mot-
to „Building Wealth“ verschrieben – und 
dabei seit jeher die Chancen am Wohn-
immobilienmarkt in den USA mit Fokus 
auf den Sunbelt im Blick.

Aktuelle ACRON Club Deal U.S. Multifamily-Highlights:
Raleigh (North Carolina) Investment-Volumen: USD 90,8 Mio. (Forecast)
Charleston (South Carolina) Investment-Volumen: USD 85,5 Mio. (Forecast)
Exit: 2027

ACRON als familiengeführter Immobilien-Investment-Manager schlägt die Brücke 
zwischen Investoren und Trophy-Immobilien in Europa und den USA. 
Seit 1981 bietet ACRON indirekte und geschlossene Immobilieninvestments an und ermög-
licht vermögenden Privatanlegern (HNWIs und UHNWIs), institutionellen Investoren und 
Family Offices weltweit exklusive Club Deals. ACRON verfügt über globale Expertise und  
lokale Präsenz in der Schweiz (Hauptsitz), den USA, Deutschland, Brasilien und Luxemburg. 
Als Initiatorin, Dienstleisterin und Immobilienverwalterin investiert ACRON gemeinsam  
mit ihren Investoren. 
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