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 Die Schweiz und der Kanton Aargau sind in 
einer Lage, um die sie viele Länder beneiden dürften: 
In den Mietwohnungsmarkt wird viel investiert, und 
die Investorenschaft ist breit aufgestellt. Die grösste 
Eigentümergruppe von Mietwohnungen sind ge-
mäss Bundesamt für Statistik Privateigentümerin-
nen, gefolgt von institutionellen Eigentümern wie 
Versicherungen, Pensionskassen oder Anlagefonds. 
Kleinere Akteursgruppen sind Immobiliengesell-
schaften, Wohnbaugesellschaften und die öffentli-
che Hand. Auf dem Aargauer Mietwohnungsmarkt 
sind Institutionelle Eigentümer und Immobilienge-
sellschaften im Schweizer Vergleich stärker ver-
treten, Privatpersonen und vor allem Wohnbauge-
nossenschaften sowie die öffentliche Hand deutlich 
schwächer (Abbildung 1). 
 Die kleinen Eigentümergruppen, zu 
denen Wohnbaugenossenschaften, Erbgemein-
schaften, kleine Immobiliengesellschaften oder 
Baugruppen gehören, tragen den Mietwoh-
nungsmarkt zwar nicht, bereichern aber sein An-
gebot. Viele Vertreter dieser Gruppen verfolgen 
den Gedanken, mit ihrem Angebot einen Beitrag 
an die Wohnraumversorgung für Menschen mit 
besonderem Bedarf oder Bezug zur Gemeinde 
zu leisten. Ein gutes Beispiel ist die «Genossen-
schaft für Wohnkultur», die 2016 eigens gegründet 
wurde, um eine Siedlung in der Gemeinde Muri 
zu realisieren. Von der Grundeigentümerin, einer 
Pfl egeinstitution, erhielt sie ein Baurecht, um auf 
deren Areal mit ersatzbedürftigen Gebäuden 
Wohnraum für unterschiedliche Generationen zu 
schaffen und das Wohnen bis ins hohe Alter zu 
ermöglichen.
 Vertreter dieser Eigentümergruppen 
verfügen oft nur über sehr kleine Immobilienport-
folios, sind als Bauherren deshalb wenig routiniert 
und manchmal als Organisation gerade erst 
gegründet. Es fehlt ihnen häufi g an Eigenkapital 
und an Mitteln für Vorinvestitionen. Verglichen  
mit institutionellen Eigentümern und Immobilien-
fi rmen sind sie fi nanziell und personell deutlich 
schlechter ausgestattet und haben bei langwie-
rigen, komplexen Planungs- und Bewilligungspro-
zessen oft den kürzeren Atem. 

Gute Rahmen-
bedingungen für viel- 
fältige Wohnangebote

 Auf dem Transaktionsmarkt haben 
solche Akteure dennoch reelle Chancen: dort, wo 
Grundeigentümer bei Verkauf oder Baurechts-
vergabe nicht nur auf den Preis, sondern auch 
auf qualitative Kriterien achten. Kleininvestoren 
kommen zum Zuge, wenn federführende Ent-
wickler und Investoren sie in grössere Vorhaben 
einbinden, wenn sie auf Makro- oder Mikrolagen 
ausweichen können, die für institutionelle Eigen-
tümer und Immobilienfi rmen weniger attraktiv 
sind, oder wenn sie sich um Volumen bewerben 
können, die diesen schlicht zu klein sind. 
 Sehen Kantone und Gemeinden in einer 
vielfältigen Eigentümerstruktur und damit einem 
vielfältigen Mietwohnungsangebot einen gesell-
schaftlichen Mehrwert, können sie gute Rahmen-
bedingungen dafür schaffen. Drei Fragen stellen 
sich dabei: Wie lassen sich legitime und wirk-
same Anreize und Interventionen schaffen? Wo 
braucht es Raum für Ideen und Ausprobieren? 
Und wann gehen Vorgaben zu weit und geben zu 
viel vor?  

Herausforderungen für alternative Eigentümer-
schaften

Gemeinnützige und private Kleininves-
toren stehen derzeit vor grösseren Herausforde-
rungen als andere Investoren und Bauherren. Sie 
haben aber auch ihre Chancen.
Das Wachstum des Wohnungsbestands 
schwächt sich seit bald zehn Jahren ab, sowohl 
schweizweit als auch im Kanton Aargau. 2024 
kamen im Aargau knapp 3’600 Wohnungen hinzu, 
was einem Zehnjahrestief entspricht (Abbildung 
2.1). Vielerorts schlägt sich das geringe Wachs-
tum in Wohnungsknappheit nieder, angetrieben 
von der anhaltend hohen Nachfrage: Diese ist 
auf einen konstant positiven interkantonalen 
und internationalen Zuwanderungssaldo in den 
Aargau zurückzuführen (Abbildung 2.2). Wie alle 
anderen Investoren können auch Kleininvestoren 
mit einer soliden Nachfrage rechnen, stehen auf 
dem Transaktionsmarkt aber einer grossen Kon-
kurrenz gegenüber, die ebenfalls nach Opportu-
nitäten sucht.

Gastbeitrag von Dr. Joëlle Zimmerli, Soziologin / Planerin FSU
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Eigentümertyp von Mietwohnungen. ( Abb. 1 )
Daten: Bundesamt für Statistik 

Veränderung des Wohnungsbestandes pro Jahr, Kanton AG ( Abb. 2.1) 
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  Neben den wirtschaftlich motivierten 
Wanderungen aus dem Ausland und anderen 
Kantonen treibt auch der Wohnfl ächenkonsum 
der eigenen Bevölkerung die Nachfrage nach 
Wohnraum. Dieser ist im Aargau in den letzten 
zehn Jahren weiter gestiegen, wenn auch nur 
leicht (Abbildung 3.1): geringer als im Schweizer 
Durchschnitt, deutlich geringer als im Kanton Ap-
penzell Innerrhoden mit der stärksten Zunahme 
und etwas stärker als im Kanton Zürich.

Eine Möglichkeit, den Wohnfl ächenverbrauch zu 
senken, sind Umzüge älterer Menschen: Wer über 
65 Jahre alt ist, zieht im Aargau heute häufi ger 
aus einer zu gross gewordenen Familienwoh-
nung in eine kleinere Wohnung um als noch vor 
zehn Jahren (Abbildung 3.2) und trägt damit zur 
Reduktion des Wohnfl ächenverbrauchs bei. Klein-
investoren, die lokal oft gut vernetzt sind und das 
Vertrauen der Bevölkerung geniessen, können 
sich mit altersgerechten Wohnungen gezielt 
für diese Zielgruppe aus Gemeinde und Region 
positionieren.
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Zugang zu Projekten vereinfachen 
	 Kanton Aargau und Gemeinden können 
die Bedingungen für Kleininvestoren verbessern, 
indem sie ihnen den Zugang zu Projekten erleich-
tern. 
Der Zugang lässt sich mit indirekt wirkenden 
Ansätzen erleichtern, von denen auch andere 
Investoren profitieren. In Gemeinden und Städten 
mit hohem Druck auf den Wohnungsmarkt kön-
nen beispielsweise Ein-, Auf- und Umzonungen 
von Grundstücken an weniger guten Mikrolagen 
Kleininvestoren grössere Chancen beim Erwerb 
verschaffen. Lokal verbundene und verankerte 
Kleininvestoren können sich höhere Risiken bei 
der Lage leisten, weil ihre Zielgruppen beim Um-
zugsentscheid oft eher auf die Wohnform als auf 
die Wohnlage achten.
	 Einen Wettbewerbsvorteil verschaffen 
Gemeinden den Kleininvestoren auch, wenn sie 
kleine, einfach bebaubare Parzellen ein-, um- 
oder aufzonen: Viele institutionelle Eigentümer 
und Immobilienfirmen interessieren sich erst ab 
einer gewissen Projektgrösse. Gerade kleinere 
Gemeinden können im Rahmen der Zonenplan-
revision im Dialog mit Grundeigentümern gezielt 
nach solchen Grundstücken suchen.
Daneben gibt es Ansätze, die direkt auf Klein-
investoren zielen. Gemeinden können eigene 
Grundstücke im Baurecht oder zum Verkauf 
für Kleininvestoren ausschreiben. Wichtig ist, 
dass dies unter Konkurrenz geschieht. Über die 
Zuschlagskriterien setzen sie den Rahmen, wer 
zum Zuge kommt. Schliesslich können Kanton 
und Gemeinden den Wohnungsbau durch eine 
vielfältige Investorenschaft in planerischen und 
strategischen Dokumenten wie etwa Wohn-
raumstrategien, Raumentwicklungskonzepten 
oder Richtplänen verankern und so das Verhand-
lungsgewicht von Kleininvestoren stärken.
	 Gemeinden können zudem eine «Ver-
kuppelungsfunktion» übernehmen: Mit kommu-
nalen oder regionalen Veranstaltungen bringen 
sie Grundeigentümer, professionelle Entwickler 
sowie private und gemeinnützige Trägerschaften 
zusammen und stossen so Netzwerke an, aus 
denen im konkreten Planungsfall Partnerschaften 
entstehen können. 

	 Ein weiterer Grund für die stockende 
Wohnungsproduktion sind komplexe, langwie-
rige und risikobehaftete Planungs- und Bewilli-
gungsprozesse. Gemäss einer Studie der Zürcher 
Kantonalbank dauerte eine Bewilligung 2022 im 
Durchschnitt 140 Tage, Verzögerungen durch Ein-
sprachen und Projektänderungen eingerechnet. 
Dies entspricht einer Zunahme von 67% seit 2010. 
Hinzu kommt die lange und ungewisse Planungs-
phase: Wer baut, muss künftige Mieterinnen und 
Mieter oft auf einen späteren Einzugstermin ver-
trösten und damit rechnen, dass diese bei Pro-
jektverzögerungen abspringen. Kleininvestoren, 
die sich über Mitgliederanteile und Beteiligungen 
finanzieren und deshalb auf die frühe Bindung 
von Interessenten angewiesen sind, riskieren 
finanzielle Engpässe.
	 Für weniger erfahrene Bauherren ist 
das komplexe Zusammenspiel kantonaler und 
kommunaler Vorgaben eine Herausforderung: Es 
kostet Zeit, Planungen abzustimmen, und schafft 
Unsicherheit über die Bewilligungsfähigkeit. 
Selbst breit angelegte Beteiligungsprozesse und 
eine hohe Akzeptanz in der Gemeinde schützen 
gemeinnützige und private Kleininvestoren nicht:
Wachstumsgegner haben es gemäss einer Ein-
sprache-Studie des Bundesamts für Raument-
wicklung und des Bundesamts für Wohnungswe-
sen heute leicht. Eine einzige Einsprache oder ein 
einziger Rekurs genügt, um ein Projekt um Jahre 
zu verzögern. Und die Wartezeit auf eine Bewilli-
gung kostet: Kleininvestoren tragen in dieser Zeit 
laufende Finanzierungskosten, ohne Mieteinnah-
men zu erzielen.
	 Für Kleininvestoren auf dem Aargauer 
Mietwohnungsmarkt heisst das: Das Risiko einer 
fehlenden Nachfrage ist gering. Herausfordernd 
sind stattdessen die oft geringe Konkurrenzfä-
higkeit beim Grundstückserwerb und die hohen 
Vorinvestitionen für Planungsprozesse, dazu die 
Unsicherheit über Bewilligungsfähigkeit und Ein-
zugstermin. Anders als institutionelle Investoren 
und Immobilienfirmen können Kleininvestoren 
ein gestopptes oder gescheitertes Projekt nicht 
durch andere Projekte im Portfolio auffangen.
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Veränderung der Wohnfläche (m²) pro Person 2015-2024 (Abb. 3.1)

Zu- und Wegzugsquote 65plus, Kanton Aargau (Abb. 3.2)
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Risiken für Planungs- und Bewilligungsprozesse 
reduzieren
	 Kanton und Gemeinden können Klein-
investoren entlasten, indem sie Komplexität und 
Risiken von Planungs- und Bewilligungsprozessen 
reduzieren. 
Von verschiedenen «De-Risiking»-Ansätzen 
profitieren alle Bauherren gleichermassen. Ge-
meinden können ihre Baugesetze entschlacken, 
beispielsweise indem sie Anforderungen strei-
chen, die das kantonale Baugesetz bereits gut 
genug abdeckt. Finanziell entlastend wirkt, wenn 
Aufzonungen in der Regelbauweise vorgenom-
men werden, damit der Gang über die Sonder-
nutzungsplanung erspart bleibt. Denn qualitative 
Aspekte des Wohnungsbaus lassen sich auch 
über kooperative Prozesse mit einer Zielvereinba-
rung und über die Mehrwertabgabe steuern. Der 
Kanton kann signalisieren, dass er diese Instru-
mente gegenüber der Sondernutzungsplanung 
gleich gewichtet oder sogar bevorzugt.
	 Andere «De-Risiking»-Ansätze zielen 
direkt auf Kleininvestoren. Ihnen fehlen häufig die 
Mittel für Vorinvestitionen, etwa um Planungs-
recht zu schaffen oder komplexere Sachver-
halte planerisch abzuklären. Gemeinden können 
Bauherren grösserer Entwicklungen schon in der 
frühen Planungsphase darauf hinweisen, dass 
sich die Mehrwertabgabe für preisgünstigen 
oder gemeinnützigen Wohnraum einsetzen lässt. 
Sie können sie so ermutigen, Kleininvestoren als 
Partner mitzunehmen. Kleininvestoren lassen 
sich über den Verkauf eines Projektanteils, ein 
Baurecht oder als Generalmieter einbinden. Oft 
finden sich Formen der Zusammenarbeit, die für 
beide Seiten stimmig sind.
	 Kleininvestoren fehlt es häufig an Eigen-
kapital für die Finanzierung von Bankkrediten. 
Gemeinden können unterstützen, indem sie 
freiwillige Anteilsscheine in der Planungs- und 
Realisierungsphase erwerben oder Darlehen ge-
währen. Häufig lassen sich solche Anteile verzin-
sen, was den Massnahmen zusätzliche politische 
Legitimation verschafft. Gemeinden können auch 
in eine Vorinvestition gehen und Mittel aus der 
Mehrwertabgabe, die Kleininvestoren erst nach 
Projektabschluss für die Finanzierung von Pla-
nungsprozessen einholen können, bereits in der 
Planungsphase bereitstellen. 
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Der Kanton könnte eine solche Zwischenfinan-
zierung unter bestimmten Voraussetzungen 
direkt ermöglichen. Gelöst werden müsste die 
Frage, unter welchen Bedingungen Rückzahlun-
gen erfolgen müssen, wenn sich ein Projekt trotz 
Planung nicht realisieren lässt.

Fazit: Spielräume schaffen und auf der richtigen 
Flughöhe gestalten
	 Kanton und Gemeinden haben vielfäl-
tige Möglichkeiten, gute Rahmenbedingungen 
für Kleininvestoren zu gestalten. Was braucht es, 
damit Anreize und Interventionen legitim bleiben, 
Raum für Ideen und Ausprobieren genutzt wird 
und Vorgaben nicht zu weit gehen? Raum für 
Ideen und Ausprobieren braucht es dort, wo die 
Wirkung und Akzeptanz neuer Instrumente noch 
unerprobt sind: Verkuppelungsveranstaltungen, 
Zuschlagskriterien für Baulandvergaben oder 
neue Finanzierungsmodelle lassen sich als Pilot-
projekte erproben und mit den Erfahrungswerten 
anpassen. Komplexität wird nur dann reduziert, 
wenn neue Ansätze wie z.B. Zwischenfinanzie-
rungen oder die Abgabe von Bauland nicht mit 
neuen Auflagen belastet werden. Bei direkten Un-
terstützungsmassnahmen wie der Abgabe von 
Bauland ist entscheidend, dass der Wettbewerb 
bestehen bleibt. Zu weit gehen Ansätze, wenn 
Vorgaben, beispielsweise für die Gewährung von 
Anteilsscheinen oder Darlehen, zur «Steuerung 
von aussen» genutzt werden. Und Investitionen in 
Dialog und Netzwerke lohnen sich nur, wenn Ge-
meinden längerfristig dranbleiben. 


