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Nachhaltigkeit inklusive.

Ein zukunftsorientierter Ansatz 
für die Immobilienbewertung
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Drei Herausforderungen von Immobilienbewertungen

1. Valuation Uncertainty

1/3 aller Bewertungen haben Schätzfehler von > +/-10%

Immobilienbewertungen inhärent

2. Valuation Black Box

Diskontsatz: grösster Werttreiber (Hebelwirkung von 40%)

Wenig Transparenz v.a. bei Risikozuschlägen

3. Short-Term-Falle

Unsicherheit über Entwicklungen in der langen Frist

Folgen langfristiger Entwicklungen zu wenig berücksichtigt
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Auswirkungen Klimawandel auf Immobilien

Temperaturänderung gegenüber 1990
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Überschwemmung im Mattequartier, Bern 2005; Quelle: Fotoagentur Hug, Barberêche
Erdrutsche Foto: Peter Ernst, Brienz
Hitze im Büro: Stern.de
Quelle: Christoph Frei, Meteoswiss (2004)
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Langfristige Entwicklungen

Langfristige Entwicklungen mit Relevanz für Wert von Immobilien:

Klimawandel

Steigende Energiepreise

Demografischer Wandel

…

Nachhaltigkeit als Lösungsansatz für Short-Term-Falle? 
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Ökologische Dimension:
Immobilienmerkmale, welche einen 
positiven Beitrag zur Umwelt leisten
Soziale Dimension:
Immobilienmerkmale, welche einen 
positiven Beitrag zur Gesellschaft 
leisten
Ökonomische Dimension:
Immobilienmerkmale, welche einen 
positiven Beitrag zur Wirtschaft 
leisten

Nachhaltigkeit von Immobilien

Nachhaltige Immobilien

Nachhaltigkeit aus finanzieller Sicht

1. Was heisst Nachhaltigkeit aus 
finanzieller Sicht?

2. Konkrete Nachhaltigkeitsmerkmale 
aus finanzieller Sicht?

3. Wie in Bewertung integrieren?

Minergie (CH), Breeam (UK), 
LEED (US), …

SIA 11
2/1

 (C
H), D

GNB (D
), …
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Definition: Nachhaltigkeit aus finanzieller Sicht

Allgemein:
Eine Nachhaltige Immobilie ist eine Immobilie, welche gut in der Lage ist, 
mit den Folgen von langfristigen Entwicklungen umzugehen. 

Investorenoptik:
Eine Nachhaltige Immobilie reduziert das Risiko (bzw. erhöht die Chance) 
aufgrund zukünftiger Entwicklungen an Wert zu verlieren (bzw. zu 
gewinnen). 
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Immobilienwert und langfristige Entwicklungen

Makro Lagemerkmale
- Distanz zum nächsten Zentrum
- Zusammensetzung der Bevölkerung
- Steuern 
- … Mikro Lagemerkmale

- Aussicht
- Anschluss ÖV
- …

Objektmerkmale
- Alter
- Zustand
- Anzahl Zimmer
- …

Wirtschaft

Gesellschaft

Umwelt

Politik

- Zukünftige
Hochwassergefährdung

- Raumtemperatur
im Sommer

Bsp. Klimawandel
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Herleitung Nachhaltigkeitsmerkmale

Schritt 1:
Identifikation relevanter Rahmenbedingungen bzw. langfristige 
Entwicklungen (basierend auf wissenschaftlich fundierten Szenarien)

Schritt 2: 
Auswahl langfristiger Entwicklungen die für den Immobilienwert 
relevant sind

Schritt 3: 
Identifikation von Immobilienmerkmalen, welche das Risiko eines 
Wertverlustes minimieren bzw. die Chance an Wert zu zunehmen 
maximieren (→ Nachhaltigkeitsmerkmale)



9

Nachhaltigkeitsmerkmale aus finanzieller Sicht

Immobilienbewertung?

heute gar nicht oder 
nicht ausreichend 
berücksichtigt
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Immobilienbewertung und die lange Frist
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1. Keine neue Methode: Ergänzung bestehender Methoden (DCF-
Methode) mit dem Economic Sustainability Indicator ESI®

2. ESI® -Indikator misst das Risiko aufgrund zukünftiger Entwicklungen 
an Wert zu verlieren bzw. zu gewinnen.

3. Einbezug des ESI® -Indikators bei der DCF-Methode erfolgt im 
Diskontsatz – an der Stelle des Objektrisikos.

4. ESI® -Indikator für MFH, Büro- und Verkaufsflächen

5. Keine Doppelspurigkeiten: Der ESI® -Indikator erfasst nur Risiken, 
die sich zwischen zehn und rund 35-40 Jahre ab heute ergeben 
(Differenzbetrachtung)

ESI® Immobilienbewertung
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Anwendung an Beispiel MFH Zentralschweiz (SUVA)*

1. Teilindikatoren

2. Codierung

3. Gewichtung

4. ESI®-Indikator

*Bewertung durch pom+ Consulting AG
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Praxisbeispiel: MFH Zentralschweiz (SUVA)*

*Bewertung durch pom+ Consulting AG
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Praxistauglichkeit 

ESI® Immobilienbewertung wurde mit 
Praxispartnern erarbeitet 

An rund 200 Objekten von öffentlichen und 
privaten Eigentümern getestet 

Fazit Praxistests:

Resultate sind plausibel

ESI® ist einfach in der Anwendung – „easy“

Zeitlicher Aufwand: ca. 2 Stunden pro Objekt

Öffentliche und private: 
Implenia/ Reuss
Engineering, Pfister 
Baubüro, Stadt und 
Kanton Zürich, 
Swisscanto, Swiss Life 
Property Management, 
VEF, ZKB
Bewerterverband: 
SEK/SVIT
ETH: IBB und 
Novatlantis



15

Möglichkeiten und Grenzen

1. Valuation Uncertainty

ESI® bestrebt Valuation Uncertainty zu reduzieren

Letztlich bleiben Immobilienbewertungen immer Schätzungen

2. Valuation Black Box

ESI® schafft Transparenz beim Objektrisiko im Diskontsatz

Standardisierung bleibt Thema (Swiss Valuation Standards)

3. Short-Term-Falle

Folgen voraussehbarer langfristige Entwicklungen für die nächsten 
35 – 40 Jahre berücksichtigt
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Fragen?


