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1Ausgangslage und  
Methodenwahl

Die Bewertung von Renditeimmobilien ist traditionell mit lan-
gen Erfassungsprozessen, zahlreichen Eingaben und hohem 
Zeitaufwand verbunden. Ein vollständiges DCF-Modell will 
nicht nur mit Flächen und Mieten gefüttert, sondern auch mit 
einer Vielzahl von Annahmen zu Marktmieten, Leerständen, 
Kosten, Instandsetzungszyklen und Diskontierungssätzen 
parametrisiert werden. Diese Annahmen sachgerecht zu set-
zen, erfordert vertieftes bewertungstechnisches Fachwissen, 
das nicht bei allen mit Bewertungen befassten Mitarbeitenden  
– etwa bei Kundenberaterinnen und Kundenberatern ohne Be-
wertungsspezialisierung – in gleichem Masse vorhanden ist.
In der Praxis führt das zu Engpässen, Inkonsistenzen und 
Verzögerungen. Betroffen sind gerade jene Situationen, in 
denen rasch eine belastbare Zahl benötigt wird: Vermark-

tungsbewertungen, Akquisitionsprüfungen im Wettbewerb, 
die Ermittlung von Belehnungswerten im Kreditprozess oder 
kurzfristige Portfolio- und Plausibilitätseinschätzungen. Häu-
fig steht dabei nicht die letzte Nachkommastelle im Vorder-
grund, sondern ein rasch verfügbarer, methodisch sauber 
hergeleiteter und nachvollziehbarer Marktwert.
Gefragt ist deshalb ein Verfahren, das mit wenigen Eingaben 
zu robusten und transparenten Ergebnissen führt, ohne die 
methodische Tiefe einer vollwertigen Bewertung aufzugeben –  
und das zugleich offenlegt, wie verlässlich das Ergebnis im 
Einzelfall ist. Das Hedonic DCF von Fahrländer Partner ver-
folgt diesen Ansatz.

Naheliegend wäre, für eine Schnellbewertung ein bewusst 
vereinfachtes Verfahren einzusetzen – etwa ein hedonisches 
Vergleichswertmodell oder eine einfache Ertragswert-Kapita-
lisierung. Beides greift bei Renditeimmobilien jedoch zu kurz. 
Das Hedonic DCF setzt deshalb im Hintergrund auf ein voll-
ständiges DCF-Modell.

Die DCF-Methode ist auf dem Transaktionsmarkt für Rendi-
teimmobilien – auch bei privaten und kleineren Akteuren –  
die Standardmethode und bildet den relevanten Markt bei 
der Marktwertermittlung am besten ab. Sie ist determinis-
tisch und transparent: Alle wertrelevanten Parameter lassen 
sich im Detail offenlegen und nachvollziehen. Die Cashflows 

1.1	 Bedarf nach effizienten Schnellbewertungen

1.2	 Warum die DCF-Methode
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werden über den gesamten Betrachtungshorizont perioden-
genau dargestellt; das Modell unterstellt keine sofortige Sta-
bilität, sondern berücksichtigt Anpassungs- und Übergangs-
pfade, und auch Reinvestitionszyklen lassen sich präzise 

abbilden. Die Verwendung einer ertragsbasierten Bewer-
tungsmethode steht zudem im Einklang mit den Grundsätzen 
der Selbstregulierung der Schweizerischen Bankiervereini-
gung – ein Aspekt, der im Kreditkontext ausschlaggebend ist.

Hedonische Modelle schätzen Werte oder Mieten statistisch 
aus den Eigenschaften eines Objekts und seiner Lage und 
sind bei vergleichsweise homogenen Gütern mit vielen Trans-
aktionen – etwa Eigentumswohnungen – sehr leistungsfähig. 
Bei Renditeobjekten stossen reine Vergleichswertmodelle 
jedoch an Grenzen. Langjährige Forschung bei FPRE zeigt, 
dass sie nicht geeignet sind, präzise Marktwerte von Rendi-

teimmobilien in der Schweiz zu schätzen. Hauptgründe sind 
die hohe Heterogenität der gehandelten Objekte sowie die 
geringe Anzahl an Transaktionen. Das Hedonic DCF nutzt he-
donische Modelle deshalb nicht zur direkten Wertschätzung, 
sondern zur Herleitung einzelner, gut modellierbarer Parame-
ter – etwa der Marktmieten.

Eine einfache Kapitalisierung unterstellt implizit einen stabi-
len, nachhaltigen Zustand ab dem Bewertungsstichtag. Damit 
werden strukturelle Risiken und Transformationspfade ge-
glättet: Mieten unter dem Marktniveau, überdurchschnittliche 
Leerstände oder ein Sanierungsstau verschwinden faktisch 

in einem einzigen Kapitalisierungssatz. Gerade bei älteren 
Immobilien verzerrt dies das Ergebnis. Ein periodengenau-
es DCF macht solche Effekte explizit und damit sichtbar, be-
gründbar und prüfbar.

1.3	 Warum kein hedonisches Vergleichswertmodell

1.4	 Warum kein einfaches Ertragswertmodell
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2.1	 Grundidee

2.2	 Ablauf im Überblick

Als Hedonic DCF wird ein DCF-Modell bezeichnet, das auto-
matisch parametrisiert wird. Aus wenigen Eingaben leiten 
gepoolte Daten und statistische Modelle sämtliche Bewer-
tungsparameter ab; im Hintergrund wird ein vollwertiges, pe-
riodengenaues DCF gerechnet – und nicht bloss eine verein-
fachte Schätzung erstellt. Der Zusatz «hedonisch» verweist 
darauf, dass zentrale Parameter wie Marktmieten, Lagequali-
täten oder Kosten aus den Eigenschaften des Objekts und 
seines Standorts statistisch hergeleitet werden.
Datenbasis bilden der FPRE-Datenpool mit Millionen von Da-
tenpunkten zu Immobilientransaktionen, Baukostenabrech-
nungen, Gebäudemetriken, Haushaltsdaten usw. sowie über 
50 immobilienökonomische Modelle, die seit Jahren gepflegt 
und weiterentwickelt werden. Das Hedonic DCF wirkt dabei 
als übergeordnete Methode, die mehrere dieser Einzelmodel-

le bündelt: Ratings, Marktmieten, Diskontierungssätze und 
laufende Kosten fliessen automatisch und konsistent zusam-
men. So entsteht aus minimalem Input ein vollständiges DCF, 
dessen Annahmen untereinander abgestimmt sind.

Der Ablauf gliedert sich in drei Schritte: die schlanke Er-
fassung (Input), die automatische Datenanreicherung und 
Parametrisierung im Rechenkern sowie die Ausgabe der 
Resultate (Output). Abbildung 2.1 stellt das Zusammenspiel 
schematisch dar.
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2.3	 Input – wenige Pflichtfelder

2.4	 Datenanreicherung

Absolut zwingend sind nur drei Angaben: 
– �der Standort bzw. die Adresse (alternativ Gebäude- bzw. 

Grundstücksidentifikator EGID bzw. EGRID);
– die Nutzflächen nach Nutzung;
– die aktuellen Soll-Mieten nach Nutzung. 
In der Standardkonfiguration von IMBAS werden zusätzlich 
der Zustand des Gebäudes, der Zustand des Ausbaus sowie 
der Ausbaustandard als Pflichtfelder geführt, da diese den 
Wert stark beeinflussen können. Zwingend für die Modellie-
rung sind diese jedoch nicht: Der Umfang der Pflichtfelder 
lässt sich auf die Bedürfnisse und typischen Anwendungs-
fälle der jeweiligen Organisation konfigurieren.

Alle übrigen Felder – etwa Ist-Mieten, Wohnungsmix, Baujahr, 
Gebäudevolumen, Energiequelle oder Grundstücksfläche – 
sind optional. Werden sie befüllt, kann es allerdings die Quali-
tät des Resultats, insbesondere bei bestimmten Objekttypen, 
verbessern. Der Zustand ist beispielsweise bei Objekten bis 
rund 25 Jahre über die Altersentwertung ableitbar, bei sanier-
ten Altbauten hingegen wichtig, weil er sich nicht allein aus 
dem Baujahr ergibt. Für viele optionale Felder liefert das Mo-
dell auch Modellvorschläge, die übernommen oder überschrie-
ben werden können. So kann die Erfassung so schlank wie 
möglich und so vollständig wie nötig gehalten werden. 

Damit das Bewertungsobjekt datenmässig möglichst kom-
plettiert wird, greift der Rechenkern auf eine umfassende 
Basis aus öffentlichen und proprietären FPRE-Daten zu-
rück. Diese Daten liegen vollständig auf der Infrastruktur von 
FPRE. Angereichert werden, sofern nicht bereits erfasst, ins-
besondere:
– �Makro- und Mikrolage: Erreichbarkeit, Steuern, Sozio

demographie, Branchenökonomie, Urbanisierungs- 
grad, bauliche Typologie, Exposition, Nähe zu Points  
of Interest, Lärmbelastung.

– �Gebäude: Baujahr, Gebäudevolumen, Energiebezugsflä-
che, Energiequellen, geometrische Parameter zu Fassade, 
Fenster und Dach, Gebäudegrundfläche und -höhe, ober- 
und unterirdische Geschosszahlen.

– �Grundstück: Fläche, Geometrie und Topografie.
– �Umwelt und Klima: Naturgefahren, Luft- und Bodenbelas-

tungen sowie potenzielle Energieträger (Gas, Fernwärme, 
Erdsonden, Photovoltaik).

Abb. 2.1
Hedonic DCF – schematischer Ablauf von der Erfassung über den Rechenkern zu den Resultaten. 

Anmerkung: MV = Modellvorschlag vorhanden.
Quelle: Fahrländer Partner.
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2.5	 Ermittlung der Bewertungsparameter
Auf Basis der angereicherten Daten leitet der Rechenkern 
mit hedonischen und weiteren statistischen Modellen auto-
matisch sämtliche Inputgrössen ab, die ein vollwertiges DCF 
benötigt. Tabelle 2.5.1 zeigt die dabei eingesetzten Modelle. 
FPRE entwickelt und aktualisiert sie nach den IOSCO Prin-
ciples for Financial Benchmarks. Die hedonischen Modelle 
werden zudem regelmässig von unabhängigen Universitäts-

professoren auf ihre wissenschaftliche Qualität geprüft. Zu 
allen Modellen sind detaillierte Methodenbeschriebe verfüg-
bar, zu einzelnen zusätzlich wissenschaftliche Publikationen.
Die Spalte «Seit» verweist auf die Ersteinführung bzw. we-
sentliche Weiterentwicklungen, die Spalte «Aktualisierung» 
auf den regelmässigen Nachführungszyklus.

Modell Kurzbeschrieb Seit Aktual.

Makro-Lageratings Aktuelle und prospektive Standortattraktivität aller Schweizer Gemeinden aus 
Investorensicht, differenziert nach Nutzung (Wohnen / MWG, Büro, Verkauf, 
Gewerbe, Industrie, Logistik). Rund 130 Gemeinde-Indikatoren werden je Nutz- 
ung zu Teil- und Gesamtratings auf einer Skala von 1.0 bis 5.0 verdichtet.

2010–2022 jährlich

Mikro-Lageratings

 Link

Kleinräumige Standortqualität für Wohnen, Büro, Verkauf, Gewerbe, Gastronomie,  
Hotel und Bildung. Rund 100 Einzelindikatoren auf einem 25×25-m-Raster 
ergeben Teilratings (u.a. Besonnung, Aussicht, Quartierimage, Dienstleistungen, 
Freizeit/Erholung, öV, Strassenanbindung, Lärm) und ein Gesamtrating (1.0 – 5.0).

2015 jährlich

Objektrating Einschätzung der objektspezifischen Qualität aus Gebäudezustand, Ausbau-  
und Energiestandard, Nutzbarkeit und Vermietungseigenschaften. Basis sind die 
Stamm- und Mietvertragsdaten der Immobilienportfolios der Datenlieferanten.

2017 jährlich

Hedonische Marktmieten
modelle

 Link

Analytisch-statistische Punktschätzung der Marktmieten für Wohnen (MWG), 
Büro- und Verkaufsflächen, Gewerbe, Lager, Gastronomie sowie Aussen- und 
Innenparkplätze unter Berücksichtigung der Objektqualität. Aktualisierung  
anhand beschriebener Abschlussmieten zahlreicher Datenlieferanten (Bewirt
schafter und Managementgesellschaften).

2008 quartalsweise

Leerstandsmodelle Benchmarkmodelle zur Herleitung des Sockelleerstands je Nutzung. Grundlage 
sind die Leerstandszählung des Bundesamts für Statistik und Auswertungen der 
Mietvertragsdaten der Datenlieferanten.

2016 jährlich

Übergangsphasen-Modelle Durchschnittsdauern von Mietverträgen und Leerstand zur Modellierung der Über- 
gangsfrist bis zum Erreichen von Marktmiete und Sockelleerstand. Differenziert 
nach Nutzung, Makro- und Mikrolage sowie Objekteigenschaften; berücksichtigt 
u. a. die Differenz von Soll- zu Marktmiete bzw. Ist- zu Sockelleerstand und die 
Mietpreisentwicklung.

2025 jährlich

Baukostenmodell

 Link

Baukostenermittlung für Hochbauten auf Basis strukturierter Kostenmodelle  
nach eBKP-H; quantifiziert Kosteneinflussfaktoren (u. a. Standort, Energiestand-
ard, Bauweise, Ausbau, Technik, Umfeld) und erlaubt Kostenprognosen in  
frühen Phasen. Die Kostenkennwerte beruhen auf umfangreichen Analysen 
effektiver Projektabrechnungen. Dient u.a. der Herleitung des Neubauwerts, falls 
kein Gebäudeversicherungswert vorliegt.

2020 halbjährlich

Modelle für laufende Eigen-
tümerkosten

Benchmarkmodell für Betriebskosten (Hauswartung, Versicherung, Versorgung, 
Verwaltung / Bewirtschaftung, Vermietung, Liegenschaftssteuern, übrige) und 
ordentlichen Unterhalt in Abhängigkeit der Objekteigenschaften. Basis: Stamm-  
und Mietvertragsdaten der Immobilienportfolios der Datenlieferanten.

2012 halbjährlich

Modell für zyklische Instand-
setzung

Berechnung der jährlich wiederkehrenden Instandsetzungskosten (CAPEX). Die 
Baukosten werden in Bauteilgruppen ähnlicher Lebensdauer unterteilt; aus 
Gesamt- und Restnutzungsdauer werden mittels Rentenendwert-Theorie Annuität 
und Instandsetzungszeitpunkt je Gruppe bestimmt, unter Verwendung des  
realen Diskontierungssatzes. Die Gesamtannuität ergibt sich als Summe der 
Bauteilgruppen.

2021 jährlich

Modell für kurzfristige Instands-
etzungsmassnahmen

In Abhängigkeit vom aktuellen Zustand des Gebäudes (Struktur, Dach, Fassade, 
Fenster, Technik) und vom Zustand des Ausbaus sowie den damit einherge
henden Restnutzungsdauern werden Zeitpunkt, Zeitdauer und Notwendigkeit kurz- 
fristiger Instandsetzungsmassnahmen (Sanierung Gebäudehülle, Sanierung 
Ausbau, Gebäudesanierung, Innensanierung, umfassende Sanierung) geprüft bzw. 
modelliert. Über den Neubauwert, die Kostenanteile der betroffenen Bauteil
gruppen sowie typische Eingriffstiefen werden die Investitionskosten modelliert; 
zudem wird der Ertragsausfall während der Sanierung modelliert.

2025 jährlich

Diskontierungsmodell

 Link

Landesweite Modellierung objektspezifischer Diskontierungssätze für jede Ort- 
schaft und jedes Stadtquartier und alle gängigen Nutzungen. Marktgerechte  
Sätze und Zuschläge werden aus Vergleichstransaktionen auf Ebene Makrolage 
bestimmt; ein auf den Makro-Lageratings basierendes Generalisierungsmodell 
schliesst datenarme Regionen. Das Zuschlagsmodell erlaubt die Dekomposition  
in Basissatz, Liegenschaftenzuschlag, Nutzung, Makro-, Mikrolage, Objekt und 
Vermietung.

2008 quartalsweise

Tab. 2.5.1
FPRE-Modelle zur Parametrisierung des DCF über den Rechenkern zu den Resultaten

Quelle: Fahrländer Partner.

https://fpre.ch/wp-content/uploads/2016_ImmobilienAlmanach_Kap_7_Mikro-Lagerating.pdf
https://fpre.ch/wp-content/uploads/2020/08/2006-IV-3.pdf
https://fpre.ch/wp-content/uploads/2022-ImmobilienAlmanach_2023_Kap7_Baukostenservice.pdf
https://fpre.ch/wp-content/uploads/2018_ImmobilienAlmanach_Kap_7_Diskontierung.pdf
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2.6	 Output
Weil im Hintergrund ein vollwertiges DCF gerechnet wird, sind 
grundsätzlich sämtliche daraus ableitbaren Grössen verfüg-
bar – nicht nur ein einzelner Schätzwert. Beziehbar sind unter 
anderem:
– �Bewertungsergebnis: Marktwert, Renditekennzahlen, Er-

trags- und Kostenprofil, Cashflows, Bauliche Massnahmen, 
Diskontierung, Bandbreiten bzw. Sensitivitätsanalysen

– �Marktumfeld: Marktmieten-Benchmarks und -Compara-
bles, Comparables von Rendite-Transaktionen

– �Lage und Objekt: Qualitätsprofil, Lagebeschriebe,  
Lagekarten

– �Nachhaltigkeit (über die Anbindung an REMMS): Nach
haltigkeitsratings, CO2-Absenkpfad, Schadenspotenzial 
durch Klimarisiken

Inhalt und Layout der Berichte sind weitgehend konfigurier-
bar. Anwenderinnen und Anwender entscheiden damit selbst, 
wie detailliert sie die Resultate beziehen und können den Out-
put an interne Vorgaben und Prozesse anpassen.



Modellierung  
anspruchsvoller  
Konstellationen 3

3.1	 Ist-Ertrag ≠ nachhaltiger Ertrag
Der aktuelle Ist-Ertrag entspricht nicht zwingend dem nach-
haltig erzielbaren Ertrag. Bestehende Verträge können unter 
oder über dem Marktniveau liegen, und der heutige Leerstand 
kann vom strukturellen Sockelleerstand abweichen. Insbe-
sondere bei Wohnnutzungen zahlen Mieterinnen und Mieter, 
die schon sehr lange in derselben Wohnung leben, häufig 

deutlich weniger als die Marktmiete. Das Hedonic DCF mo-
delliert diesen Übergang explizit: von der Ist-Miete zur Markt-
miete und vom aktuellen Leerstand zum Sockelleerstand. 
Die Anpassung erfolgt über realistische Zeiträume, nicht als 
Sprung am Bewertungsstichtag (Abbildung 3.1.1).

Der Mehrwert eines vollen DCF zeigt sich dort, wo eine ein-
fache Kapitalisierung an Grenzen stösst. Das Hedonic DCF 
unterstellt bei solchen Konstellationen keine idealisierten 

Annahmen, sondern realistische, modellbasierte Übergangs-
pfade. Drei Fälle sind besonders relevant.
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Abb. 3.1.1
Übergang von der Ist-Miete zur Marktmiete und vom aktuellen Leerstand zum Sockelleerstand

Quelle: Fahrländer Partner.
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3.2	 Ist-Zustand ≠ langfristig marktfähiger Zustand
Ältere oder sanierungsbedürftige Objekte werden entlang 
ihres wirtschaftlichen Lebenszyklus bewertet: vom Ist-Zu-
stand über eine Übergangsphase zum nachhaltigen Zustand, 
einschliesslich Investitions- und Mietanpassungsphase (Ab-
bildung 3.2.1). Eine statische Kapitalisierung würde diesen 
Transformationspfad und die damit verbundenen Risiken glät-
ten. Damit die Annahmen nachvollziehbar und nicht schönge-
rechnet sind, gelten bei sanierungsbedürftigen Objekten vier 
regelbasierte Grundannahmen:

– �Werterhalt: Ziel ist, Marktgängigkeit und Wettbewerbs-
fähigkeit zu sichern und den Qualitätsverfall zu stoppen – 
nicht mehr, aber auch nicht weniger.

– �Keine Repositionierung: bewusst keine massive Qualitäts-
anhebung und keine Leerkündigungen; das heutige Mieter-
spektrum bleibt erhalten.

– �Mietanpassungen: über realistische Anpassungspfade im 
Rahmen des Mietrechts; Spezialfälle wie Basel und Genf 
werden separat berücksichtigt.

– �Sanierungen frühestens nach zehn Jahren: kein Sofort
effekt am Stichtag; das ergibt eine robuste, transparente  
und gut begründbare Übergangslösung.

Abb. 3.2.1
Bewertung entlang des wirtschaftlichen Lebenszyklus: Ist-Zustand, Übergangsphase, nachhaltiger Zustand

Quelle: Fahrländer Partner.

Heute + 100 Jahre
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3.3	 Gemischt genutzte Immobilien
Bei gemischt genutzten Objekten werden Erträge und Leer-
stände pro Nutzung separat modelliert und diskontiert (Ab-
bildung 3.3.1). Der Grund: Unterschiedliche Nutzungen – etwa 
Wohnen und Gastronomie in derselben Liegenschaft – weisen 
unterschiedliche Marktmiet-Dynamiken, Sockelleerstände, 

Anpassungspfade und Risikoprofile auf. Eine nutzungsspezi-
fische Betrachtung bildet dies präziser ab als ein pauschaler 
Ansatz. Als Faustregel gilt: Je heterogener die Cashflows, 
desto grösser der Vorteil eines vollständig modellierten DCF 
gegenüber einer vereinfachten Bewertung.

Abb. 3.3.1
Gemischt genutzte Immobilie: nutzungsspezifische Modellierung und Diskontierung der Cashflows

Quelle: Fahrländer Partner.
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Eignung der  

Schnellbewertung 4
Eine automatisierte Schnellbewertung ist für standardisier-
te Objekte robust. Mit zunehmender Abweichung vom Stan-
dardfall steigt jedoch der Bedarf an fachlicher Prüfung. Das 
Ampelsystem macht diese Eignung transparent: Es beurteilt 
zentrale Merkmale des Bewertungsobjekts, kennzeichnet je-
des mit einer Ampelfarbe (grün, gelb oder rot) und kombiniert 
die Einzelbeurteilungen zu einer Gesamtbeurteilung, die an-
gibt, welche Schätzqualität zu erwarten ist. So ist unmittel-
bar erkennbar, ob ein Ergebnis unbedenklich übernommen 
werden kann oder ob eine vertiefte bzw. volle DCF-Bewertung 

angezeigt ist. Das System ersetzt kein fachliches Urteil, doku-
mentiert aber die Sorgfalt der Bewertung und unterstützt eine 
gezielte Eskalation an die Bewertungsexpertise.
Die beurteilten Kriterien gliedern sich in zwei Gruppen (Tabel-
le 4.1): Die methodischen Grundlagen zeigen, wie belastbar 
die automatisierte Schätzung im konkreten Fall ist; die Be-
wertungssituation zeigt, wie stark das Objekt vom gut model-
lierbaren Standardfall abweicht. Nachfolgend ist je Kriterium 
beschrieben, was es beurteilt und worauf zu achten ist.

Gesamtbeurteilung keine Auffälligkeiten –     hohe Schätzqualität erwartet

Bereich Kriterium Bewertung

Methodische Grundlagen Datenlage Hedonische Modelle       Sehr gut

Nutzungsmix       Einzelnutzung

Modellabdeckung       Hoch

Bewertungssituation Aktueller Ertrag vs. Marktmiete       Leicht unter Markt

Leerstand       Unauffällig

Sanierungsumfang       Keine Massnahmen notwendig

Standortrisiko       Unauffällig

Tab. 4.1
Beispiel einer Ampelbeurteilung

Quelle: Fahrländer Partner.
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4.1	 Methodische Grundlagen

4.2	 Bewertungssituation

Diese Kriterien betreffen die methodische Verlässlichkeit der 
automatisierten Schätzung – also die Frage, wie gut sich das 
Objekt überhaupt modellieren lässt.
– �Datenlage hedonische Modelle: Dichte und Aussage- 

kraft der Datengrundlage am Standort und für die betref-
fende Nutzung. In datenarmen Regionen oder bei  
seltenen Nutzungen sind die hedonisch geschätzten  
Grössen mit grösserer Unsicherheit behaftet.

– �Nutzungsmix: Grad der Nutzungsmischung bzw. Anteil an 

Neben- und Spezialnutzungen. Je vielfältiger oder spezia-
lisierter die Nutzungen, desto komplexer die Parametrisie-
rung und desto schlechter greifen die Standardmodelle.

– �Modellabdeckung: Wie vollständig die relevanten FPRE-
Modelle das Objekt abdecken. Bei geringer Abdeckung 
fehlt für einzelne Parameter eine belastbare Modellgrund-
lage; anstelle einer modellbasierten Herleitung wird dann 
die aktuelle Situation fortgeschrieben.

Diese Kriterien zeigen, wie weit das Objekt vom gut modellier-
baren Standardfall entfernt ist bzw. wie sehr die Bewertung 
von Übergangs- und Sonderannahmen abhängt.
– �Aktueller Ertrag vs. Marktmiete: Abweichung der laufen-

den Erträge vom Marktniveau. Ausgeprägte Unter- oder 
Übermieten führen zu langen Übergangspfaden, sodass 
das Ergebnis empfindlich auf die Annahmen zur Anpas-
sungsgeschwindigkeit reagiert. Gleichzeitig weist eine 
starke Abweichung darauf hin, dass im Modell gegenüber 
der aktuellen Situation deutlich abweichende Marktmieten 
berücksichtigt werden.

– �Leerstand: Höhe des Leerstands im Vergleich zur Erwar-

tung. Ein deutlich erhöhter Leerstand deutet auf struktu
relle oder objektspezifische Probleme hin, die eine automa-
tisierte Bewertung nur begrenzt erfasst.

– �Sanierungsumfang: Erforderlicher Eingriffsgrad am Objekt –  
von keiner Massnahme bis zur umfassenden Sanierung. 
Umfassender Sanierungsbedarf verlangt Investitions- und 
Transformationsannahmen, die im Einzelfall stark variieren 
und fachlich abgestützt werden sollten.

– �Standortrisiko: Kombinierte Beurteilung von Makro- und 
Mikrolage. An schwachen oder risikobehafteten Stand-
orten ist die Marktentwicklung unsicherer; Standortrisiken 
wirken zugleich auf Mieten, Leerstand und Diskontierung.
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5.1	 Hybrides System: vom Hedonic DCF zum vollen DCF

5.2	 Zugang

Hedonic DCF und volles DCF-Modul sind kein Entweder- oder, 
sondern ein durchgängiges System. Eine bestehende Hedo-
nic-DCF-Bewertung lässt sich direkt in das neue volle DCF-
Modul überführen, wo sämtliche Parameter eingesehen und 
editiert werden können. Damit adressiert dieselbe Bewertung 
unterschiedliche Nutzergruppen: Kundenberaterinnen und 
-berater, Fachleute in Akquisition und Transaktion sowie Mak-
lerinnen und Makler erhalten rasch einen robusten Marktwert, 
während Bewertungsexpertinnen und -experten das Verfah-
ren sowohl für Standardfälle einsetzen als auch als Ausgangs-
punkt für die vertiefte Bearbeitung von Spezialfällen nutzen.
Das volle Modul ist in klar gegliederte Prozessschritte auf-
geteilt – von den Grundlagen (inkl. optionalem Mieterspie-

gel) über Parzellen- und Objektdetails, Ertrag und Leerstand, 
Kosten und Cashflows bis zu Marktwert (inkl. Zuschlagsmo-
dell für die Diskontierung), Nachhaltigkeit und Bericht. Im 
Bewertungsverlauf stehen dieselben Modellvorschläge zur 
Verfügung, die das Hedonic DCF automatisch anreichert. 
Hinzu kommen eine detaillierte Investitionsplanung der Sa-
nierungskosten nach Bauteilgruppen sowie die Möglichkeit, 
Sanierungsmassnahmen oder Umbauten direkt zu modellie-
ren – samt ihren Auswirkungen auf Erträge, Leerstand, Kos-
ten und Diskontierung. So verbindet das hybride System den 
schnellen, automatisierten Einstieg mit voller Bearbeitbarkeit 
für Spezialfälle, nachvollziehbar und auf Basis derselben Be-
wertung.

Das Hedonic DCF ist über drei Kanäle nutzbar: die Webap-
plikation IMBAS im Browser, eine Programmierschnittstelle 
(REST-API) zur Integration in Drittsysteme wie CRM- oder 
Kreditapplikationen sowie eine Schnittstelle (MCP-Server) 
für KI-Anwendungen. IMBAS wird seit 2006 betrieben und ist 
heute bei rund 1 000 Firmen in der Schweiz und in Deutsch-
land im Einsatz; Betrieb und Hosting erfolgen bankenkonform 

in Schweizer Rechenzentren. Über die REST-API lässt sich 
eine Bewertung in einem einzigen Aufruf durchführen. An-
wenderinnen und Anwender wählen den für ihren Prozess 
passenden Kanal; unabhängig davon handelt es sich stets 
um dasselbe Hedonic DCF auf derselben Datenbasis, sodass 
die Ergebnisse über alle Zugänge hinweg konsistent sind.
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5.3	 Einordnung 
Das Hedonic DCF adressiert den Zielkonflikt zwischen Effizi-
enz und methodischer Tiefe: Es liefert mit wenigen Eingaben 
rasch eine Bewertung, ohne auf die Aussagekraft eines voll-
wertigen, periodengenauen DCF zu verzichten. Anspruchs-
volle Konstellationen – abweichende Mieten, Leerstand, Sa-
nierungsbedarf oder gemischte Nutzungen – werden explizit 

modelliert statt geglättet. Das Ampelsystem hält die Grenzen 
der Automatisierung transparent und führt bei Bedarf zur ver-
tieften Prüfung, und der Übergang ins volle DCF-Modul stellt 
die Durchgängigkeit sicher. Damit eignet sich das Verfahren 
gleichermassen für das standardisierte Massengeschäft wie 
als Einstieg in die detaillierte Einzelbewertung.



Anhang 6

REST-API		� Representational State Transfer Application 
		  Programming Interface / Standardisierte
		  Programmierschnittstelle
AV		�  Amtliche Vermessung
CAPEX		�  Capital Expenditures / Investitionsausgaben
CRM		�  Customer Relationship Management
DCF		�  Discounted Cash Flow
EGID		�  Eidgenössischer Gebäudeidentifikator
EGRID		�  Eidgenössischer Grundstücksidentifikator
eBKP-H		�  elementbasierter Baukostenplan Hochbau
FPRE		�  Fahrländer Partner Raumentwicklung
GWR		�  Eidgenössisches Gebäude- und 
		  Wohnungsregister
IMBAS		�  Immobilien-Bewertungs- und Analyse-
		  system von Fahrländer Partner
IOSCO		�  International Organization of Securities
		  Commissions
KI		�  Künstliche Intelligenz
MCP		�  Model Context Protocol / Standard für 
		  KI-Schnittstellen
MV		�  Modellvorschlag
MWG		�  Mietwohnung
öV		�  öffentlicher Verkehr
REMMS		�  Real Estate Meta-rating and Monitoring 
		  on Sustainability
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