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Sparen reicht nicht mehr
Die Eigenheimpreise in der Schweiz steigen schneller als die Einkommen

ANDREA MARTEL

Wer in der SchweizWohneigentum kau-
fen will, muss dafür sparen. Das war
schon immer so. Neu ist jedoch: Selbst
diszipliniertes Sparen reicht oft nicht
mehr aus. Die Preise steigen schneller,
als Eigenkapital gebildet wird.

Viele Haushalte verzichten, legen
Geld zurück, planen langfristig. Wäh-
renddessen verteuern sich Häuser und
Wohnungen weiter. Das Ziel rückt Jahr
für Jahr weiter in die Ferne. Zu die-
sem Schluss kommt eine neue Studie
von Raiffeisen. «Die Immobilienpreise
steigen schneller, als die meisten Leute
sparen können», sagt der Chefökonom
Fredy Hasenmaile. Selbst grosse Spar-
anstrengungen genügten häufig nicht
mehr, um Wohneigentum aus eigener
Kraft zu finanzieren.

Auf den ersten Blick wirken die Ent-
wicklungen am Immobilienmarkt nicht
dramatisch. 2025 stiegen die Preise für
Eigentumswohnungen im Jahresver-
gleich um 3,85 Prozent. Das ist ähn-
lich viel wie in den vergangenen zwan-
zig Jahren.Entscheidend sind jedoch die
absoluten Beträge.Weil eine Eigentums-
wohnung im Median (50 Prozent sind
günstiger, 50 Prozent teurer) mittler-
weile 950 000 Franken kostet, entspre-
chen die 3,85 Prozent 36 000 Franken.
Das ist mehr als in der Vergangenheit.
Das langfristige Mittel liegt bei einem
Plus von 27 500 Franken pro Jahr.

Höhere Hürden

Die hohen Ausgangspreise werden da-
mit zunehmend zum Problem. Mit den
Preisen steigen auch die Finanzierungs-
hürden. Banken verlangen in der Re-
gel mindestens 20 Prozent Eigenkapi-
tal. Zudem prüfen sie die sogenannte
Tragbarkeit. Dabei rechnen sie mit
einem kalkulatorischen Zinssatz von
5 Prozent – unabhängig vom aktuellen
Marktzins – und schlagen je 1 Prozent
für Amortisation und Unterhalt hinzu.
Die so berechnetenWohnkosten dürfen
höchstens einen Drittel des Bruttoein-
kommens betragen.

Für eine typische Eigentumswohnung
brauchte einHaushalt 2025 gemäss Raiff-
eisen 190 000 Franken Eigenmittel und
ein Jahreseinkommen von etwa 165 000
Franken. Vor zehn Jahren lagen die
Schwellen deutlich tiefer. Damals reich-
ten 140 000 Franken Eigenkapital und
ein Einkommen von 123 000 Franken.

Ein Rechenbeispiel zeigt die Dyna-
mik: Spart ein junger Haushalt unter
35 Jahren ab 2025 jährlich 25 Prozent
seines Bruttoeinkommens von knapp
120 000 Franken – inklusive Einzahlun-
gen in die Pensionskasse –, benötigt er
heute 6,5 Jahre, um das Mindestkapital
(20 Prozent) für eine durchschnittliche
Eigentumswohnung zu erreichen. Das
sind 2,5 Jahre mehr als im Jahr 2010, ob-

wohl die Bruttoeinkommen seit dann um
6 Prozent und die jährlichen Ersparnisse
um 8 Prozent gestiegen sind.

«Viele Haushalte scheitern aller-
dings nicht an den 20 Prozent Eigen-
kapital, sondern an der Tragbarkeit»,
sagt Hasenmaile. Das lasse sich nur aus-
gleichen, indem man mehr Eigenkapi-
tal einbringe – was wiederum mehr Spa-
ren erfordere. Für eine durchschnittliche
Eigentumswohnung kann der effektive
Kapitalbedarf so von den oben erwähn-
ten 190 000 Franken auf über 410 000
Franken steigen, weil keine höhere
Hypothek drinliegt. Statt 20 Prozent
Eigenkapital sind das 43 Prozent.

Ab dem Punkt, an dem die Tragbar-
keit ausgeschöpft ist, wird es schwie-
rig. Weitere Preissteigerungen lassen
sich dann nicht mehr über eine höhere
Hypothek auffangen. Jeder zusätzliche
Franken muss aus der eigenen Tasche
kommen. Allein der Preisanstieg im
Jahr 2025 habe die Spardauer für eine
mittlere Eigentumswohnung für durch-
schnittliche Haushalte unter 35 Jahren
um 1,2 Jahre verlängert, sagt Hasen-
maile. «In manchen Jahren entfernen
sich jüngere Haushalte rechnerisch so-
gar vom Ziel. Sie sparen – aber der Ab-
stand wird trotzdem grösser.»

2010 brauchte ein durchschnittlicher
junger Haushalt rund vier Jahre, um ge-
nügend Eigenkapital für eine Eigentums-
wohnung anzusparen.Heute sind es etwa
zwölf Jahre.Wer 2018 mit sieben Jahren

kalkulierte, muss heute feststellen: Das
angesparte Kapital deckt nur noch rund
die Hälfte der heutigen Anforderungen.
«Mittelstandshaushalte kommen den
Preissteigerungen damit ganz einfach
nicht mehr nach», sagt Hasenmaile.

Für die breite Mittelschicht ist der
Traum der eigenen vierWände aus eige-
ner Kraft damit kaum mehr zu verwirk-
lichen. Selbst ein Haushalt mit 175 000
Franken Jahreseinkommen, der zum
obersten Einkommensfünftel zählt, er-
reicht dieTragbarkeit einer durchschnitt-
lichen Wohnung nur knapp. Mit einer
sehr hohen Sparquote könnte ein sol-
cher Haushalt das nötige Kapital zwar
innert weniger Jahre ansammeln. Doch
auch hier frisst das Preiswachstum einen
grossen Teil der Fortschritte auf.

Ohne Hilfe kaum realistisch

Eine kleine Relativierung bleibt:Die Be-
rechnungen von Raiffeisen unterstellen,
dass Ersparnisse nicht investiert werden.
Wer einen Teil am Kapitalmarkt anlegt,
kann die Spardauer verkürzen. Aber an
der Gesamtsituation ändert das nicht viel.

«Wer nicht ein ausserordentlich hohes
Einkommen erzielt, muss auf die Hilfe
vorangegangener Generationen hoffen»,
sagt Hasenmaile. «Oder zu sehr gros-
sen Kompromissen bereit sein bezüglich
Lage, Grösse oder Zustand des zu erwer-
benden Objektes», und die Ziellinie ver-
schiebt sich weiter.

Eigenkapital muss fehlendes
Einkommen kompensieren

Tatsächlicher Kapitalbedarf, um die
Tragbarkeitsbedingungen beim Kauf einer
Eigentumswohnung* zu erfüllen (in Franken)

20 Prozent Eigenkapital
Ausgleich Tragbarkeit

* Für einen durchschnittlichen, jungen
Haushalt (unter 35) beim Kauf eines
durchschnittlichen Objekts.
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Sechseinhalb Jahre sparen für
das Eigenkapital für eine Wohnung

Anzahl Jahre, die ein durchschnittlicher
Haushalt (unter 35) sparen muss,
um die Eigenkapitalvorschriften
eines mittleren Eigentumsobjekts* zu erfüllen

Spardauer Stockwerkeigentum
Spardauer Einfamilienhaus

* Für das Mindestkapital von 20 Prozent
des Kaufpreises, inklusive vollständigen
Pensionskassenbezugs.
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Chinas Städte setzen auf Flugtaxis
Ein Teil des Strassenverkehrs soll in die Luft verlagert werden – noch sind die Passagierdrohnen aber extrem laut und wacklig

MATTHIAS KAMP, GUANGZHOU

Das grösste Problem ist mein Gewicht.
Maximal 86 Kilo darf ein Fahrgast wie-
gen, der einen Probeflug mit einem
Drohnentaxi des Unternehmens Ehang
machen will. Auf dem Startplatz in der
südchinesischen Stadt Guangzhou geht
es auf die Waage. Das Display zeigt
Übergewicht an: 88 Kilo.

Also hole ich meine beiden Handys
aus den Hosentaschen, lege die schwere
Armbanduhr ab und ziehe Schlüssel-
bund, Pfefferminz und Lippenpflege
aus der Jackentasche. Dann streife ich
Schuhe und Jacke ab. Alles landet auf
einemTischchen in der kleinen Baracke
neben dem Startplatz.

Neuer Versuch. Jetzt fällt das Ergeb-
nis besser aus. Ich bringe exakt 86 Kilo
auf die Waage. Meinem ersten Taxiflug
steht also fast nichts mehr im Wege.
Doch vorher muss ich noch eine Reihe
von Formularen unterschreiben. Ich be-
stätige, dass ich gesund bin, eine Kran-
kenversicherung abgeschlossen und aus-
serdem das Video mit den Sicherheits-
vorschriften verstanden habe. Nach der
Sicherheitskontrolle geht es los.

Ein mulmiges Gefühl

Die rund 100 Meter zum sogenannten
«launch pad» lege ich zu Fuss zurück.
Das fliegende Taxi, das ich besteige,
sieht aus wie eine überdimensionierte
Drohne. Innen ist der Platz knapp be-
messen. Mit angezogenen Beinen quet-
sche ich mich in den Sitz. Ein Mitarbei-
ter des Bodenpersonals legt mir den
Sicherheitsgurt an.Dann fällt dieTür zu.

Ich sehe, wie sich die Rotoren aussen
erst langsam, dann immer schneller dre-
hen. Das Dröhnen ist fast unerträglich.
ZumGlück hat mir ein Ehang-Mitarbei-
ter einen Gehörschutz mitgegeben.

Ferngesteuert vom Bodenpersonal
hebt meinTaxi ab und dreht eine Runde
über der Firmenzentrale von Ehang.Die
Drohne, die sie bei Ehang als fliegendes
Auto bezeichnen, schwankt immer wie-
der leicht von rechts nach links.Mir wird
etwas mulmig.Unten sehe ich das Flach-
dach eines grauen Wohnblocks. Dann
zieht das Flugtaxi nach rechts. Um mich
abzulenken, versuche ich, meinen Blick
vom Cockpit auf Ziele in der Ferne zu
lenken. Ich sehe einen Fluss. Mehrere
Frachtschiffe durchpflügen das braune
Wasser. In Ufernähe liegen einige Con-
tainerschiffe vor Anker.Auf der gegen-
überliegenden Seite recken sich Hoch-
häuser in den Himmel.

Ich schwebe in rund 100Meter Höhe
über demBoden.Mehr erlauben die chi-
nesischen Behörden nicht. Aus Sicher-
heitsgründen.Nach nur etwa zehnMinu-

ten ist mein Probeflug zu Ende. Auch
hier haben die Behörden ein Limit ge-
setzt. Etwas wacklig setzt das fliegende
Taxi auf dem «launch pad» auf. Ich bin
erleichtert.

Ehang ist eines von vielen chine-
sischen Unternehmen, die an fliegen-
den Taxis tüfteln.Weil Chinas Ballungs-
zentren im Autoverkehr ersticken, will
die Regierung Teile des Verkehrs von
der Strasse in den Himmel verlagern.
«Low-altitude economy» heisst das in
der Sprache der chinesischen Behörden.
In bis zu 1000 Meter Höhe wollen sie
den kommerziellen Betrieb von fliegen-
den Taxis noch in diesem Jahr erlauben.
Peking glaubt, dass das neue Transport-
mittel auch in anderen Städten derWelt
den Himmel beherrschen wird.

Der neue Fünfjahresplan, den Chinas
Parlament im März verabschieden will,
führt fliegende Taxis darum als «strate-
gische Zukunftsindustrie». Peking unter-
stützt die Branche mit gewaltigen Sub-
ventionen.Wie bei anderen neuenTech-
nologien wie humanoiden Robotern und
dem autonomen Fahren will China auch
hier Weltspitze sein. Die Stadt Guang-
zhou hat die Regierung zur Pilotre-
gion für den Testbetrieb des neuartigen
Transportmittels ausgewählt.

Nach dem Probeflug führt mich He
Tianxing, Vizepräsident bei Ehang, in
das Kontrollzentrum des Unterneh-
mens gleich neben dem Startplatz. An
derWand hängt ein riesiger Bildschirm.
Davor stehen in langen Reihen Tische.
Von hier aus sollen Mitarbeiter eines
Tages den kommerziellen Betrieb der
fliegenden Taxis überwachen.

Ehang hat bereits die Zulassung der
Behörden erhalten. Noch erlauben sie
dem Unternehmen lediglich den Ein-
satz der Flugtaxis zu Testzwecken. He
sagt: «Freunde oder Familienmitglieder
können bei uns einen Testflug buchen.»
Diese Flüge überwachen die Kontrol-
leure für die Zivilluftfahrt. Flüge von
einer Stadt in eine andere erlaubten die
Behörden noch nicht, sagt der Manager.

DasFlugtaxi, in dem ichmeinenProbe-
flug gemacht habe, hat eine Reichweite
von lediglich 30 Kilometern. Das Nach-
folgemodell soll es schon auf 200 Kilo-
meter bringen. «Damit bewerben wir uns
bei den Behörden für Flüge zwischen ver-
schiedenen Städten», sagt He.

Und Ehang hat noch weitergehende
Pläne. Das Unternehmen will ins Aus-
land: Thailand, Saudiarabien, Katar, die
Vereinigten Arabischen Emirate. Der
Vizepräsident He betet eine Liste mit

Ländern herunter, in denen sich sein
Unternehmen um Lizenzen für den
kommerziellen Betrieb beworben hat.
Doch bislang erlauben auch die dorti-
gen Behörden lediglich Testflüge.

Schwerwiegende Vorwürfe

Der Gründer und CEO von Ehang ist
Hu Huazhi. Hu entstammt einer Inge-
nieursfamilie aus der zentralchinesi-
schen Provinz Hubei. Die Begeisterung
für die Fliegerei ergriff denTüftler wäh-
rend seines Studiums an der Pekinger
Tsinghua-Universität.Nach seinemAb-
schluss widmete sich Hu zunächst dem
Bau von Modellflugzeugen. Im Jahr
2009 zügelte er schliesslich nach Guang-
zhou und begann mit der Entwicklung
und dem Bau erster Drohnen. 2014
gründete Hu Ehang.

Um sein Unternehmen auf einen
raschen Wachstumskurs zu schicken,
wagte Hu im Jahr 2019 den Sprung an
die Technologiebörse Nasdaq. Doch
schnell musste sich der ambitionierte
Unternehmer schwerwiegenden Vor-
würfen stellen.

Anfang 2021 veröffentlichten die
Analysten von Wolfpack Research
einen Report mit brisanten Informa-

tionen. Gemäss diesem soll Ehang sein
Orderbuch mit Bestellungen aufge-
hübscht haben, die in Wirklichkeit gar
nicht existierten. Ziel sei es gewesen,
den Aktienkurs in die Höhe zu trei-
ben, schrieben die Analysten. Ehang
bestritt die Vorwürfe vehement. Doch
im November 2023 legten die Analys-
ten von Hindenburg Research einen
ähnlichen Report vor.Auch diesmal be-
stritt Ehang die Anschuldigungen.

Nicht umstritten sind die eher
durchwachsenen Geschäftszahlen des
Unternehmens. Zwischen Januar und
September 2025 erwirtschaftete Ehang
einen Umsatz von umgerechnet knapp
30Millionen Franken bei einem Netto-
verlust von 27 Millionen Franken. Der
Preis der Ehang-Aktie hat sich in den
vergangenen zwölf Monaten mehr als
halbiert. Wie bei anderen Tech-Bran-
chen versucht sich auch bei den flie-
genden Autos der eine oder andere
Glücksritter.

Haftungsfrage ungeklärt

Turbulenzen wie diejenigen bei Ehang
halten die Zentralregierung und die Pro-
vinzen jedoch nicht davon ab, das Ge-
schäft mit fliegenden Taxis kräftig vor-
anzutreiben. Neben Guangzhou wollen
demnächst auch andere Städte Regel-
werke schaffen, die den kommerziellen
Betrieb des neuartigenTransportmittels
erleichtern sollen. Unter ihnen befin-
den sich auch die Megastädte Schang-
hai, Shenzhen und Chongqing.

Gleichzeitig entwickeln auch immer
mehr Autohersteller Flugtaxis. Eta-
blierte Konzerne wie Xpeng, Geely,
Changan und selbst die Traditions-
marke «Rote Fahne» wittern das grosse
Geschäft. Gelockt werden sie allesamt
von kräftigen Staatshilfen.

Experten weisen allerdings darauf
hin, dass einem breiten kommerziellen
Betrieb fliegenderTaxis noch zahlreiche
Hürden imWeg stehen. Chinas renom-
mierte Akademie der Wissenschaften
veröffentlichte vor einem Jahr einen
Bericht.Gemäss diesem fehlt es noch an
einem klar definierten Netz für dieVer-
kehrswege in der Luft. Auch Verkehrs-
regeln gibt es noch keine. Es brauche
landesweit verbindliche Vorschriften,
vor allem auch, um Haftungsfragen zu
regeln, schreibt das Institut.

Zudem scheint die Technik noch
nicht wirklich ausgereift zu sein. So kol-
lidierten im September bei einer Flug-
show im nordchinesischen Changchun
zwei fliegendeTaxis desAutoherstellers
Xpeng. Dass Ehang in der Vergangen-
heit sogar mehrere tödliche Unfälle mit
fliegenden Taxis hatte, erfahre ich zum
Glück erst nach meinem Probeflug.

Roche stellt in der Schweiz die Antibiotikaproduktion ein
Die Rechnung geht für den Pharmakonzern wegen billiger Generika aus Asien nicht mehr auf

DOMINIK FELDGES

Für die Bekämpfung von Infektionen
sind Antibiotika unerlässlich. Sie spie-
len denn auch seit vielen Jahrzehn-
ten eine tragende Rolle in der medi-
zinischen Grundversorgung.Allerdings
lohnt es sich für die meisten Pharma-
unternehmen nicht mehr, diese Präpa-
rate herzustellen.

Wie am Mittwoch bekannt wurde,
stellt der Basler Konzern Roche in sei-
nem Werk in Kaiseraugst die Abfül-
lung von Rocephin ein – nach 40-jähri-
ger Tätigkeit. Die Produktion sei wegen
steigender Herstellungskosten, gesun-
kener Preise für Antibiotika sowie star-
ker Konkurrenz durch Generika zuneh-
mend unrentabel geworden, so begrün-
det das Unternehmen seinen Entscheid.

Bund unterhält Pflichtlager

Rocephin ist ein Breitspektrum-Anti-
biotikum, das gegen diverse Infektio-
nen unter anderem der Atemwege

(zum Beispiel Lungenentzündungen),
der Harnwege und der Genitalorgane
oder gegen Meningitis und Borreliose
eingesetzt wird. SeinWirkstoff Ceftria-
xon ist im medizinischen Alltag derart
wichtig, dass der Bund Pflichtlager da-
für unterhält.

Das Bundesamt für Gesundheit
(BAG) erklärt auf Anfrage, man be-
daure die Einstellung der Produk-
tion von Rocephin in der Schweiz. Die
Behörde wies laut eigenen Angaben
Roche auf die Möglichkeit von Preis-
erhöhungen hin. Solche sind auch bei
anderen lebenswichtigen Medikamen-
ten eine Option, um die Versorgung
aufrechtzuerhalten. Man habe von
Roche allerdings zur Antwort bekom-
men, dass eine Preiserhöhung in der
Schweiz oder eine Abnahmegarantie
nicht ausreiche, um den Standort in die
Gewinnzone zu bringen.

Roche führte ausser mit dem BAG
auch Gespräche mit der Europäischen
Kommission. Es sei trotz einem über
zweijährigen intensiven Austausch mit

politischen Gremien aber nicht gelun-
gen, eine gesamteuropäische Lösung
für die Erhaltung der Produktion zu
finden, erklärt der Konzern.

Die zuständige EU-Behörde Hera,
die 2021 während der Pandemie zur
Stärkung der Versorgungssicherheit
bei lebenswichtigen Medikamenten
ins Leben gerufen wurde, bestätigte
ein Treffen mit Vertretern von Roche.
Dieses habe im Januar aufWunsch des
Pharmakonzerns stattgefunden. Dabei
sei man über den Schliessungsentscheid
unterrichtet worden. Roche habe die-
sen mit der unzureichenden Profitabi-
lität wegen ungenügender Nachfrage
begründet.

Kaum noch Fabriken in Europa

Wie die Behörde weiter festhält, ver-
handle die Europäische Kommission
nur im Rahmen gemeinsamer Beschaf-
fungen derMitgliedsstaaten über Preise.
Solche Verfahren seien indes noch nie
für Antibiotika geführt worden, für die

es wie im Fall von Rocephin bereits
Generika gebe.

In Europa wurden in den vergan-
genen Jahrzehnten aus Kostengründen
wiederholt Produktionsstätten fürAnti-
biotika geschlossen. Als letzter verblie-
bener bedeutender europäischer Her-
steller gilt die Basler Generikafirma
Sandoz. Sie fertigt ihre Antibiotika im
österreichischen Kundl.

Wirkstoffe für Antibiotika werden
inzwischen zum Grossteil in China
oder in Indien produziert.Auch Roche
hat Rocephin in der Schweiz nur noch
in Fläschchen abgefüllt, die für die In-
jektion des Medikaments benötigt wer-
den. Den Wirkstoff produziert eine
Drittfirma, deren Name und Herkunft
der Konzern nicht nennen will.

Die starke Abhängigkeit von Liefe-
rungen aus Asien sorgt in der Schweiz
und anderen europäischen Ländern
seit Jahren für politische Diskussio-
nen. Wie das Beispiel von Rocephin
zeigt, haben westliche Pharmafirmen
aber kaum noch einen Anreiz, Anti-

biotika zu produzieren. Die Preise da-
für sind zu tief.

Roche hatte 2023 bereits die Rechte
für denVertrieb von Rocephin in China
veräussert.Dies trug demKonzern einen
Gewinn von 260 Millionen Franken ein.
Im Zuge der geplanten Beendigung der
Produktion in Kaiseraugst will er nun
auch einenAbnehmer für die Rechte in
Europa suchen.

Laut dem BAG ist die Behandlung
mit Antibiotika in der Schweiz auch
ohne das hiesige Abfüllwerk sicher-
gestellt. Die Behörde weist darauf hin,
dass zwei Generikafirmen mit dem
Wirkstoff Ceftriaxon auf dem Schwei-
zer Markt präsent seien.

Von der Einstellung der Fertigung,
die bis 2030 vollzogen werden soll,
sind bei Roche rund hundert Mitarbei-
tende betroffen. Sie wurden ebenfalls
am Mittwoch informiert. Kündigungs-
schreiben würden keine verschickt, be-
tont Roche. Man verfolge das Ziel, für
alle Betroffenen intern eine Weiter-
beschäftigung zu finden.

Die Firma Ehang bietet in ihrer Zentrale in Guangzhou erste Testflüge an, und sie hat grosse Ambitionen. QILAI SHEN / BLOOMBERG / GETTY


