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DAS ENDE DER URBANEN LO-
GIK: WARUM DIE NEUE BZO DEN
EXODUS EINLAUTET.

Die These: Die Politike wingt die Immobilienwirtschaft 3u einem radikalen Para-
digmenwechsel. Die neue Ziircher Bau- und Zonenovdnung demontiert durch harte
Renditekappungen den urbanen Investitionsstandort. Das Kapital entgieht sich
der Regulation und er3wingt den grossten Exodus von institutionellen Ewighkeits-

investoren in die Agglomeration.

Die moralische Renditekappung

Die neue Zircher Bau- und Zonenordnung
(BZO) tritt mit einem moralischen Versprechen
an: preisglinstiger Wohnraum durch staatliche
Verordnung. Die ékonomische Physik lisst sich
nicht wegregulieren. Wir erleben nicht die Lésung
einer Wohnkrise. Wir erleben die Demontage des
urbanen Investitionsstandortes.

Die Stadt Zirich setzt auf eine Quote von 75 Pro-
zent preisginstigem Wohnraum bei Aufzonungen.
Das Ziel ist die gesetzliche Verankerung der Sozi-
alpflichtigkeit des Wohneigentums. Was gut ge-
meint klingt, ist fur das investierte Kapital eine
Sackgasse. Wenn die Kosten fiir Bau, Unterhalt
und Sanierung steigen, die Ertrdge aber bei 75 Pro-
zent der Fliche staatlich gekappt werden, bricht
die immobilienékonomische Kalkulation zusam-
men.

Der Exodus der Ewigkeitsinvestoren

Bisher galt: Familien, Ziinfte und Stiftungen halten
den stidtischen Boden tiber Jahrhunderte. Sie sind

Wenn die staatliche Regulation die Rendite
bei Arealentwicklungen systematisch unter
die Kapitalkosten driickt, vernichtet dieser
Eingriff dann jeden privaten Anreiz 3ur
Schaffung von nenem, urbanem Wobn-

raum?

die Garanten fur Stabilitit. Doch die axiomatische
Vernunft der Immobiliendkonomie hat in der
Stadt keinen Platz mehr. Die Rendite deckt nicht
einmal mehr die Teuerung oder die notwendige
Substanzerhaltung.

Wir beobachten den Beginn eines kolossalen Exo-
dus. Selbst diese Ewigkeitsinvestoren verschieben
ihren Fokus nach suburban. Dort erlaubt das Ge-
setz dem Eigentiimer noch, wirtschaftliche Risi-
ken durch marktgerechte Ertrige abzusichern. In
den Stidten wird Wohnen zum unvollkommenen
Markt erklart. Die Reaktion der Politik ist die to-
tale Kontrolle.
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Das Resultat: Institutionelle Anleger stehen im
Schachmatt. Sie kénnen das ihnen anvertraute Ka-
pital nicht in Projekte investieren, die auf Unterde-
ckung programmiert sind. Gleichzeitig treiben
neue Erbschaftsgesetze Immobilienerben in den
schnellen Verkauf.

Die Residualwert-Falle

Wenn professionelle Entwickler und Institutio-
nelle aussteigen, bleiben Kiufer tibrig, die jenseits
jeder 6konomischen Vernunft agieren. Stiftungen
oder Baugenossenschaften kaufen Liegenschaften
zu Residualwerten an, die selbst auf Sicht von
tinfzig Jahren kein Kalkiil mehr erlauben.

Diese Kapitalkonzentration flutet die Peripherie.
Die offentliche Hand ist auf diesen Ansturm nicht
vorbereitet. Schulen, Sttomnetze und Verkehrsan-
bindungen fehlen. Schon heute nutzen 43 Prozent
der Eltern Kitas, oft unter Jahreskosten von tiber
57'000 Franken. Eine weitere Zersiedelung erh6ht
diesen infrastrukturellen und finanziellen Druck
exponentiell.

Die BZO schafft keinen Wohnraum. Sie schafft
Abhingigkeit. Wir steuern auf den gréssten staat-
lichen Subventionszyklus der Schweizer Ge-
schichte zu. Wohnen wird zur Landwirtschaft:
Ohne staatliche Stiitzung bricht das System zu-
sammen.

Wenn die erzwungene Stadtflucht des Kapitals die
Vororte infrastrukturell Gberlastet, provoziert die
BZO den nichsten Steueranstieg in den Agglome-
rationsgemeinden zur Finanzierung von Schulen
und Strassen?

Die Groteske der Millionen-Subvention

Die BZO verkommt zum weltweit umfangreichs-
ten staatlichen Mietprogramm. Warum wihlt der
Staat den destruktiven Weg der baulichen Restrik-
tion? Es ginge effizienter. Anstatt die Marktdyna-
mik durch Quoten zu wiirgen, kénnte die 6ffentli-
che Hand durch direkte Biirgschaftsprogramme
oder Ausgleichszahlungen agieren. Mieter erhiel-
ten eine staatliche Unterstiitzung, um die Markt-
miete zu decken.

Es wirkt grotesk: In Zirich werden ganze Mirkte
staatlich kontrolliert, damit preisglinstige Woh-
nungen entstehen, die am Ende 3’000 Franken
oder mehr pro Monat kosten. Fiir einen Birger in
der Peripherie, der nach Abzug von Steuern und

Fixkosten keine 3’000 Franken zum Leben ubrig
hat, ist dies blanker Hohn. Wir subventionieren
den urbanen Mittelstand auf Kosten der 6konomi-
schen Vernunft.

Wenn der Staat den Mietern direkt die Kaufkraft
fiir Marktmieten garantieren koénnte, entlarvt der
Verzicht auf dieses bewihrte Instrument die neue
BZO als rein ideologischen Angriff auf das Privat-
eigentum anstatt als echtes Mittel zur Wohnraum-
torderung?

Das Fazit

Wenn Sie heute stidtische Portfolios halten, mus-
sen Sie die politische Expropriation der Rendite
einpreisen. Wer jetzt nicht handelt und seine Be-
stinde strategisch priift, wird Teil des Subventi-
onszyklus — als Zahler, nicht als Nutzniesser.

Wenn die politische Renditekappung in urbanen
Zentren zur permanenten Rechtsnorm mutiert, er-
zwingt dieses toxische Umfeld den breiten Abver-
kauf stddtischer Entwicklungsparzellen zugunsten
der Peripherie.

Marc Victor Locher
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