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Befinden sich die Ökonomen auf dem Holzweg? 
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Aussagen Ökonomen und Presse



Vorstellung 

…..hoffentlich nicht auf dem HOLZWEG

Christian G. Brunner
c.brunner@i-rem.ch
+41 52 525 33 81
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MAS real estate management 
MAS real estate valuation 
EMBA general management

Leiter Institute
Bewertungsexperte
Dozent Bewertungslehre

Sport
Jagd
Reisen



Wertmechanik

Ertragswert
• Mieterträge/Mietwerte
• Kapitalisierungszinssatz
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MARKTWERT

Altersentwertung
• Neubaukosten
• Technisches Alter

-

«Angemessene» Rendite

Obligationen

Aktien

Sparzinsen

Hypotheken



Status quo
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ObligationenHypotheken



Beispielobjekt

Mehrfamilienhaus
• Lage:    sehr gut

Lageklasse:   8.6

• Mietertrag:   280’000

• Anlagekosten:   6’800’000
Grundstückskosten:  3’700’000 (54%)
Baukosten:   3’100’000  (46%)
 

• Baujahr:    2008
• GV Neuwert:   2’500’000

• Anfangs Bruttorendite:  4.1%
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Beispielobjekt

Mietertrag               280’000
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10.202310.2020

Mietertrag 294’000+5%



Beispielobjekt

GV Neuwert            2’500’000
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10.202310.2020

+10% GV Neuwert            2’800’000



Beispielobjekt
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Kapitalisierungszinssatz
Fremdkapital    1.0%   60%          0.6%
Eigenkapital    3.5% 40%          1.4%
Realzins    -0.5%
Immobilität          2.0%
Risikozuschlag    2.0%
NETTOZINS             199’000   2.0%

Bewirtschaftung.       56’000
(20% von 280’000) 
Rückstellungen          25’000
(1% von GV NW)
BRUTTOZINS             280’000  2.8% 

10.2020 10.2023

Kapitalisierungszinssatz
Fremdkapital    2.0%   60%          1.2%
Eigenkapital    5.0%   40%         2.0%
Realzins    1.0%
Immobilität          2.0%
Risikozuschlag    2.0%
NETTOZINS             207’000  3.2%

Bewirtschaftung.       59’000
(20% von 294’000) 
Rückstellungen          28’000
(1% von GV NW)
BRUTTOZINS             294’000  4.5% 

+60%



Beispielobjekt

Institute Real Estate Management

Ertragswert                 9’950’000
(199’000*100/2.0%)

10.2020 10.2023

-35% Ertragswert                 6’470’000
(207’000*100/3.2%)



Beispielobjekt
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Ertragswert                 9’950’000
(199’000*100/2.0%)

10.2020 10.2023

-37%

Ertragswert                 6’470’000
(207’000*100/3.2%)

Altersentwertung         300’000
(12% von 2’500’000)

Altersentwertung         420’000
(15% von 2’800’000)

Marktwert               9’650’000 Marktwert               6’050’000



Beispielobjekt

Institute Real Estate Management

Marktwert                   9’650’000

10.2020 10.2023

+62%

Marktwert                   6’050’000

Bruttorendite                       2.9%
(280’000*100/9’650’000)

Bruttorendite                       4.9%
(294’000*100/6’050’000)

Nettorendite                       2.1%
(199’000*100/9’650’000)

Nettorendite                       3.4%
(207’000*100/6’050’000)

+69%



Beispielobjekt
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+ 1.5%



Beispielobjekt
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Nettorendite                       2.1%
(199’000*100/9’650’000)

Nettorendite                       3.4%
(207’000*100/6’050’000)

+ 1.3%

+ 1.5%



Meinungen
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