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Die ABZ refinanziert iiber die Anleihe ihre drei neusten Uberbauungen, darunter auch die 2017 bezogene Siedlung Entlisberg 2. Alle drei
Siedlungen erfiillen hohe soziale, energetische und 6kologische Standards; dadurch kann die Anleihe als eine der ersten iiberhaupt in der Schweiz
als ausgewiesen nachhaltiger «Sustainability Bond» gehandelt werden.

Martin Uebelhart erklirt, weshalb die ABZ eine eigene Anleihe lanciert hat

«Investoren erhalten
keinerlei Mitbestimmung
oder Kontrolle»

Die Allgemeine Baugenossenschaft Ziirich (ABZ) betritt Neuland:

Im Herbst hat sie als erste Baugenossenschaft der Schweiz eine
Anleihe an der Borse lanciert, die zudem als «Sustainability Bond» hohe
Nachhaltigkeitsanforderungen erfiillt. Martin Uebelhart iiber die
Griinde, Vorteile und Risiken und den Einbezug der Mitglieder in den Prozess.

Interview: Liza Papazoglou

Bild: Andrea Helbling, arazebra




Wohnen: Die ABZ hat als erste Wohnbau-
genossenschaft der Schweiz Ende August
2021 eine eigene Anleihe (siehe Box néchste
Seite) lanciert. Was war der Grund dafiir?
Martin Uebelhart: Wir hatten zwei Motive. Das
eine sind die giinstigen Konditionen auf dem
Finanzierungsmarkt. Wir haben die Kosten ei-
ner Emission mit denjenigen einer konventio-
nellen Finanzierung verglichen, zum Beispiel
iiber Festhypotheken bei einer Bank. Dabei hat
sich gezeigt, dass wir iiber die Laufzeit von
zehn Jahren etwa zehn Millionen Franken Ein-
sparungen netto erzielen. Anderseits wollten
wir nicht einfach ein neues Finanzierungsins-
trument implementieren, wir wollten auch un-
sere Werte transportieren. Deshalb haben wir
uns fiir die Emission einer nachhaltigen Anlei-
he entschieden.

Welche Vorteile hat eine Anleihe fiir eine
Baugenossenschaft?

Man hat den direkten Zugang zum Kapital-
markt und entsprechend weniger Kosten. Die
aktuelle Situation mit den Negativzinsen fiihrt
zu sehr giinstigen Konditionen, sofern man ein
gutes Rating hat. Ausserdem braucht man kei-
ne Sicherstellung, womit der ganze Aufwand
entfillt, den die Schuldbrieferrichtung und
-verpfandung bei Hypotheken mit sich bringt.
Allerdings geht das alles nicht im Alleingang,
man braucht eine Bank und Ratingagenturen.

Wie muss man sich einen Ratingprozess
vorstellen?

Erst einmal mussten wir schauen, wie wir als
Baugenossenschaft iiberhaupt eingestuft wer-
den. Die ABZ hat zum Beispiel reglementari-
sche Restriktionen zur Sicherstellung oder Auf-
lagen aus Subventionsdarlehen. 2018 haben wir
unser Immobilienportfolio extern bewerten
lassen. Dann haben wir mit einer Agentur 2019
ein nicht 6ffentliches Desktoprating durchge-
fithrt, also eine dokumentengestiitzte Bewer-
tung. Wir wollten feststellen, wie eine neutrale
Stelle unsere Bonitdt einschétzt. Den Prozess
selber kann man sich als umfangreichen Frage-
bogen ergénzt mit Interviews vorstellen.

Und was war das Resultat?

Die externe Agentur hat uns mit A bewertet.
Will man als Emittentin in den Bonds-Index
aufgenommen werden, benétigt man ein zwei-
tes Rating. Auch dieses fiel mit A- gut aus. Mit
diesen Bewertungen stehen wir sehr gut da,
viele borsenkotierte Immobilienunternehmen
sind tiefer geratet als die ABZ. Je besser das Ra-
ting, desto tiefer der Risikoaufschlag. Die ABZ
konnte so gute Konditionen auf dem Kapital-
markt erzielen.

Die ABZ konnte 120 Millionen Franken mit
einer fixen Laufzeit von zehn Jahren und ei-
nem Zinssatz von 0,25 Prozent pro Jahr plat-
zieren. Entsprach das Ihren Erwartungen?

Unsere Erwartungen sind deutlich iibertroffen
worden! Urspriinglich wollten wir 100 Millio-
nen Franken herausgeben. Wenn man eine An-
leihe auf dem Kapitalmarkt lanciert, besteht ein
kurzes Zeitfenster, in dem die Konditionen fest-
gelegt werden. Die Nachfrage nach der ABZ-
Anleihe war sehr hoch, die Anleihe wurde um
ein mehrfaches iiberzeichnet.

Wir konnten deshalb im Ver-

lauf der Lancierung eine Neu-  « [Jper zehn Jahre erzielen
wir zehn Millionen
Zins von 0,3 Prozent aus, den Franken Einspar unger.»

bepreisung machen. Anfing-
lich gingen wir von einem

wir jéhrlich zu entrichten ha-
ben, am Schluss sind wir bei
0,25 Prozent gelandet. Gleichzeitig haben wir
das Volumen auf 120 Millionen Franken er-
héht. Ein grosser Erfolg also.

Wo und zu welchen Bedingungen konnte
man ABZ-Anleihen zeichnen?

Unsere Hauptbank ist die ZKB; sie hat zusam-
men mit der Raiffeisen Schweiz Genossen-
schaft ein Bankensyndikat gebildet, das die
Emission platziert hat. Die Banken laden dafiir
via Medien mdgliche Investoren zu Investo-
renkonferenzen ein. Diese konnten an diesen
Priasentationen teilnehmen und schliesslich
die Obligation zeichnen.

Wer konnte konkret an der Ausgabe teil-
nehmen?

Das haben die Banken be-
stimmt. Wir wissen nicht ge-
nau, wer die Obligationen ge-
zeichnet hat. Bekannt ist uns
aber, dass die Banken zwi-
schen vier- und fiinfhundert
Investoren eingeladen haben,
die vor allem aus den Bran-
chen Versicherungen, Anlage-
fonds, Pensionskassen und
Banken stammen.

Das sind alles institutionelle
Anleger. Haben Private oder
Genossenschaften, die ihr
Geld sinnvoll anlegen mch-
ten, keinen Zugang zur ABZ-
Anleihe?

Zur Person

Bild: zVg.

Bei der Direktemission war
das in der Tat nicht mdglich.
Auf dem Sekundédrmarkt aber
konnen die Obligationen ge-
handelt werden, weil die An-
leihe ja an der Borse kotiert ist.
Die Stiickelung liegt bei fiinf-
tausend Franken Nennwert.
Somit kann grundsitzlich je-
de Kleinanlegerin solche An-
leihen erwerben.

Die ABZ-Anleihe ist erst der
zweite «Sustainability Bond»

Martin Uebelhart (53) ist seit 2017 Leiter
Finanzen und Dienste und Mitglied der
Geschéftsleitung der Allgemeinen Bau-
genossenschaft Ziirich (ABZ). Der studierte
Betriebsdkonom war davor im Finanz-

und Industriesektor sowie in der Unterneh-
mensberatung tatig. Seit 2010 fungiert er
in flihrenden Positionen im Non-Profit-
Bereich und hat sich hierzu an der Univer-
sitat Freiburg weitergebildet. Er vertritt die
ABZ zudem in der Interessengemeinschaft
der Gemeinniitzigen Wohnbautrager IGGW
Abacus.
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«Grundsdtzlich kann
jede Kleinanlegerin solche
Anleihen erwerben.»

Mini-Borsen-ABC

Anleihen, auch Obligationen oder

eines Schweizer Emittenten iiberhaupt. Was
bedeutet das?

Es gibt bereits «griine» Anleihen, die vor allem
energetische Kriterien beriicksichtigen und
gerade ziemlich boomen. Wir wollten aber ab-
bilden, dass wir Nachhaltigkeit viel umfassen-
der verstehen. Nachhaltigkeitsbonds miissen
soziale, 6kologische und energetische Kriteri-
en erfiillen - genau dies leistet die ABZ. Im so-
zialen Bereich sind wir als gemeinniitzige,
nicht gewinnorientierte Organisation per se
nachhaltig. Zudem setzen wir
viele weitere Massnahmen um.
Wir bauen zum Beispiel energie-
sparend und nachhaltig, férdern
mit einem Okologiekonzept die
Biodiversitdt in den Siedlungen
oder bieten Elektromobilitétslo-
sungen an. All das haben wir
durch eine externe Zweitmeinung tiberpriifen
lassen und miissen es durch regelmaissige Re-
portings bestatigen.

Hat das Nachhaltigkeitslabel zum Erfolg der
Anleihe beigetragen?

Esist sicherlich mit ein Grund und hat ein Stiick
weit auch den Kreis unserer Investoren gesteu-
ert. Wer einzig auf Rendite aus ist, den interes-
siert es nicht, ob eine Anleihe nachhaltig ist -
zumal, wenn sie recht tief verzinst ist. Unsere
Investoren haben sich bewusst fiir diese Anlei-
he entschieden. Gerade Pensionskassen, die
viel Geld anlegen miissen, sind durch ihre Re-
gulatorien teils gezwungen, in nachhaltige Pro-
dukte zu investieren.

Welche Rolle spielt die Anleihe innerhalb der
Finanzierungsstrategie der ABZ?

Die 120 Millionen Franken stellen einen recht
gewichtigen Teil unseres Fremdkapitals dar.
Dieses belduft sich auf insgesamt rund 900 Mil-
lionen Franken. Die Anleihe wird 2031 zur
Riickzahlung féllig. Das birgt ein gewisses Risi-
ko, da wir heute nicht wissen, wie dann die
Zinssituation aussehen wird. Es kann sein, dass
wir uns dann relativ teuer refinanzieren miis-
sen. Wir haben deshalb beschlossen, nie mehr
als 120 Millionen Franken an Anleihevolumen

leihe erhalt der Emittent eine Art Kre-

Bonds genannt, sind festverzinsliche
Wertpapiere mit fester Laufzeit. Sie
werden in der Regel an der Borse
gehandelt. Ein Emittent ist eine Un-
ternehmung oder Institution, die
Wertpapiere zur Kapitalbeschaffung
auf den Geldmarkten ausgibt. Die
Bonitat (Kreditwiirdigkeit) des Emit-
tenten wird von einer anerkannten
Ratingagentur abgeklart. Fiir die An-

dit; im Gegenzug bezahlt er den Inves-
toren jedes Jahr einen bestimmten
Zins (Kupon). Am Ende der Laufzeit
muss der Emittent die Anleihe zum
Nennwert zuriickkaufen. Als Emis-
sion bezeichnet man die Ausgabe ei-
ner Anleihe beziehungsweise ihre
erstmalige Platzierung an der Borse.
Sie erfolgt in der Regel liber eine Bank
mit entsprechender Zulassung.

in einem Jahr zu emittieren, und wir haben alle
Félligkeiten zeitlich gestaffelt. Im Ubrigen be-
halten wir einen breiten Mix an Finanzinstru-
menten bei. Dazu zéhlen etwa Festhypotheken,
und wir beteiligen uns auch weiterhin an Anlei-
hen der Emissionszentrale EGW (siehe Box Sei-
te 11). Diese bieten nach wie vor die besten Fi-
nanzierungskonditionen fiir Gemeinniitzige,
auch fiir uns. Allerdings ist dort das Volumen
beschriankt, und wegen der nétigen Grund-
pfandsicherung ist der Aufwand fiir vergleichs-
weise kleine Summen doch eher hoch.

Unter welchen Voraussetzungen sind
Anleihen fiir andere Baugenossenschaften
interessant?

Die wichtigste ist sicher das Volumen. Es ist
schwierig, eine Anleihe unter 100 Millionen
Franken zu platzieren. Ab dieser Hohe wird
man in den Bond-Index aufgenommen. Viele
Investoren konnen nur Anleihen kaufen, die in
diesem Index gelistet sind. Zudem muss man
gewisse formelle Kriterien erfiillen, etwa eine
ordentliche Revision durchfithren und einen
Abschluss nach anerkannten Rechnungsle-
gungsstandards erstellen. Dann braucht es ein
gutes Bonitétsrating, sonst sind die Kosten im
Zusammenhang mit einer Emission kaum zu
rechtfertigen. Und natiirlich braucht es fiir die
ganze Abwicklung ein gewisses Know-how.

Keine Option also fiir kleinere Genossen-
schaften.

Das stimmt. Die Kapitalmarktfahigkeit ist eine
Hiirde und fiir kleinere Genossenschaften
kaum zu meistern. Allenfalls konnten sie einen
Pool bilden. Man muss das Volumen absorbie-
ren kénnen. Wir haben das gemacht, indem wir
andere Finanzierungen abgel6st haben. Kon-
kret verwendet die ABZ die Emissionserlése zur
Refinanzierung ihrer drei jiingsten, bereits er-
stellten Uberbauungen, die auch die geforder-
ten Nachhaltigkeitskriterien erfiillen. Direkt fiir
Bauprojekte eignen sich Anleiheemissionen
kaum, denn dort fallen die Geldfliisse viel zu
unregelmaissig an. Man muss zudem sicherstel-
len kénnen, dass man am Stichtag die gesamte
Summe zuriickzahlen kann.

Wie ist die Ausgabe der Anleihe bei den
ABZ-Mitgliedern angekommen?

Letztlich sehr gut. Zu verdanken ist dies einem
breiten Informations- und Kommunikations-
konzept. Es brauchte einiges an Aufkldrungsar-
beit. Die Mitglieder sind natiirlich sensibel auf
das Thema - was nach Kapitalmarkt und Borse
tont, 1ost erst einmal Abwehrreflexe aus. In un-
seren Statuten steht zum Beispiel, dass man
Land der Spekulation entziehen will. Die Borse
verkniipfen viele mit Spekulation.

Wie konnten Sie solche Bedenken entkriften?
Indem wir in einen breiten Dialog getreten
sind. Dabei war auch der Vorstand aktiv einge-
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bunden. Wir haben in unserer Mitgliederzeit-
schrift, im direkten Austausch mit ABZ-Mitglie-
dern und -Gruppen sowie mit Fragen und Ant-
worten auf der Website erklart, weshalb unsere
Werte und unsere Unabhéngigkeit durch die-
sen Borsengang nicht gefdhrdet sind. Auch
wenn Investoren Fremdkapital einschiessen,
erhalten sie damit keinerlei Moglichkeit der
Mitbestimmung oder Kontrolle; beides bleibt
vollstédndig in den Héanden der Mitglieder. Dies
konnten wir vermitteln. Anleihen stellen ein-
fach eine weitere Form der Finanzierung dar.
Fragen und Riickmeldungen haben uns zudem
gute Inputs gegeben, die wir in die Investoren-
présentation eingebaut haben. Letztlich konn-
ten wir auch sehr kritisch eingestellte Mitglie-
der davon iiberzeugen, dass das wirklich ein
super Weg ist, und haben viele positive Riick-
meldungen erhalten.

Ein OK durch die GV haben Sie aber nicht
eingeholt?

Solche Entscheide liegen in der Kompetenz
des Vorstands, wir mussten sie nicht bewilli-
gen lassen. Es war uns aber im Sinne der
Transparenz wichtig, unsere Mitglieder um-
fassend zu informieren und mit auf den Weg
zu nehmen. Ich rechne damit, dass an der
néchsten GV weitere Fragen zum Thema ge-
stellt werden. Darauf freue ich mich, ich finde
es toll, wenn sich Mitglieder fiir unsere Arbeit
interessieren.

Wie viel Aufwand und Kosten hat der ganze
Prozess mit sich gebracht?

Erste Uberlegungen zum Thema haben wir
uns 2018 gemacht. Dann folgten die Analysen
und ersten Ratings. Die intensivste Phase war

Zu den refinanzierten ABZ-Siedlungen zihlt auch die an der Toblerstrasse in Ziirich. Mit der Anleihe konnte die ABZ 120 Millionen Franken am
Markt platzieren; weitere Anleihen zieht die ABZ in Erwigung, sobald sie wieder baut und einen h6heren Fremdkapitalbedarf hat.

letztes Jahr vom Kick-off mit der ZKB im April
bis zur Emission im August. In diese Zeit fielen
diverse Gesprache, Kommunikationsaktivita-
ten, Prospekterstellung und rechtliche Abkla-
rungen. Effektive Kosten verursachen Ratings
und Portfolioanalyse, die Emission selber, die
Kotierung (Handelszulassung) und die Aus-
zahlung der Zinsen. Der Initialaufwand ist
sehr hoch, das mo6chte ich nicht schénreden.
Wenn man das aber auf zehn Jahre rechnet
und mit einer konventionellen Finanzierung
vergleicht, lohnt es sich alleweil.

Und wie sieht es mit dem nétigen Fachwissen
aus? Das ist bei einer Genossenschaft kaum
tel quel vorhanden.

Ich musste mir schon viel spezifisches Know-
how aneignen. Zudem konnte ich mich auf ein
sehr gut eingespieltes, professionelles Team
verlassen. Gemeinsam haben wir es geschaftt,
den Anspriichen der internen und externen
Stellen gerecht zu werden. Uberdies braucht
man gute externe Partner, etwa fiir alle finanz-
technischen und juristischen Feinheiten, die es

EGW-Kapitalmarktanleihen

Die Emissionszentrale EGW steht als charakterisiert Direktor Guido
Gervasoni das Angebot. Die EGW
Verbénde des Gemeinniitzigen Woh- legte letztmals im November 202 1
eine Anleihe tber knapp 20 Jahre mit
Wohnbautréagern offen. Sie ermoglicht ~ Zinskosten von 0,342 Prozent auf.

Im Jahr 2022 sind weitere Emissionen
attraktiven Kapitalmarkt. «Wir bieten im Umfang von 200 bis 250 Millionen
lange Laufzeiten, konkurrenzlos tiefe Franken geplant.

Zinssatze und Planungssicherheit, www.egw-ccl.ch

Finanzierungsinstrument der
nungsbaus allen gemeinniitzigen

ihnen einen indirekten Zugang zum

[y
[y

INTERVIEW

WOHNEN 12022



[y
n

INTERVIEW

WOHNEN 12022

zu berticksichtigen gilt. Die Borsen stellen be-
stimmte Anforderungen. Man wird zum Bei-
spiel «ad-hoc-publizitédtspflichtig». Das heisst,
es gibt eine Meldepflicht bei Wechseln in der
Geschiftsleitung oder beim Vorstand. Auch
wenn sich beim Geschiftsverlauf etwas veran-
dert, muss dies publiziert werden. Kurz: Eine
Anleihe emittiert man nicht einfach als One-
man-show!

Sind die Anleihen fiir die Gldubiger in
irgendeiner Form abgesichert?

Nein. Die Glaubiger miissen auf die Bonitét der
ABZ vertrauen. Die Genossenschaft existiert
seit 105 Jahren und konnte sich sehr viel Subs-
tanz erarbeiten, sie ist grundsolide. Zusétzliche
Sicherheiten gibt es nicht.

Und wie steht es um das Risiko fiir die ABZ-
Genossenschafter? Was wire, wenn die ABZ
die Anleihen nicht zuriickzahlen kénnte?
Das ist ein undenkbares Szenario. Selbstver-
stdndlich hat jedes Geschift letztlich Risiken.
In unserem Fall wiren das Leerstdnde. Solche
schliessen wir in den kommenden Jahren aber
aus - in dem Preissegment, in dem die ABZ
Wohnungen anbietet, gibt es auf einem Woh-
nungsmarkt wie Ziirich keine Leerstdnde.
97 Prozent unserer Mieteinnahmen stammen
von Wohnungen, das ist ein sehr stabiles Seg-
ment. Glaubt man den Prognosen fiir das Be-
volkerungswachstum, wird die Nachfrage an-
halten. So gesehen ist das Risiko einer Zah-
lungsunféhigkeit minim. Wir haben pro Monat
rund sechs Millionen Franken Mieteinnahmen.
Damit kénnen wir unsere Verpflichtungen je-
derzeit decken.

Die ABZ besitzt auch eine Depositenkasse.
Wird diese durch die Anleihe konkurrenziert?
Nein. Die ABZ hat eine sehr grosse Depositen-
kasse, die seit 2015 nur noch unseren Mitglie-
dern zur Verfiigung steht. Der Zinssatz betragt
0,5 Prozent - also doppelt so viel wie bei den
Anleihen. Unsere Mitglieder sind somit deut-
lich bessergestellt, fiir sie ist die Depositenkas-
se nach wie vor sehr attraktiv. Zudem zahlen sie
dort keine Spesen und kénnen das gesamte
Volumen innerhalb von sechs Monaten zu-
riickfordern, was bei einer Anleihe mit fixer
Laufzeit nicht geht. Die beiden Instrumente er-
gédnzen sich also.

Wie geht es nun weiter? Wird die ABZ weitere
Anleihen aufnehmen?

Das wire schon die Idee. Sobald wir wieder
bauen, haben wir einen hoheren Fremdkapi-
talbedarf. Wir haben Projekte von insgesamt
iiber 200 Millionen Franken in der Planung. Da
hat schon noch eine Anleihe Platz. Ubrigens
wird es auch von Investorenseite begriisst,
wenn man nicht nur einmal alle zehn Jahre am
Markt auftaucht, sondern eine gewisse Regel-
massigkeit bietet. n

w 4 WOHNEN IST UNSERE MISSION —
FAMILIENFREUNDLICH,
FAIR, PREISGUNSTIG

Wir sind eine Wohnbaugenossenschaft mit einem Bestand von
rund 820 Wohnungen. Wir entwickeln Areale und erstellen neue
Wohnungen, welche wir selber vermieten. Zusatzlich betreuen
wir zahlreiche Fremdobjekte auf Mandatsbasis. Unser Kern-
anliegen ist die Erstellung, der Kauf und die Verwaltung von
preisgunstigem Wohnraum. Wir suchen eine erfahrene und
verantwortungsbewusste Personlichkeit als

Projektleiter im Bau und
Unterhalt (m/wi/d, 100%)

lhre Hauptaufgaben

« Sie sind zustandig fur das bauherrenseitige Projektmanage-
ment der wgn und betreuen gleichzeitig mehrere anspruchs-
volle Bauprojekte bei Sanierungen und Neubauten. Sie be-
schaffen Planer- und Werkleistungen, Uberwachen und
steuern Projektteams in den jeweiligen Projektphasen und
tragen die Verantwortung fur die erfolgreiche Projektabwick-
lung unter BerUcksichtigung der Qualitats-, Kosten- und Ter-
minvorgaben.

« Sie Ubernehmen die Uberprifungen und Optimierungen
unserer eigenen Liegenschaften in Bezug auf Energie- und
Betriebskosten und arbeiten detaillierte Massnahmenplane
fur Sanierungen aus. Fur kleinere Umbau- und Sanierungs-
arbeiten Ubernehmen sie selber die Verantwortung der Or-
ganisation und Bauleitung. Zusatzlich helfen Sie mit bei der
Erstellung von Entscheidungsgrundlagen fur die Geschafts-
leitung und den Verwaltungsrat.

Unser Anforderungsprofil

« Sie verfugen Uber ein Eidg. Diplom als Bauleiter oder einen
Hochschulabschluss (FH) im Bereich Architektur / Bauma-
nagement und Gber mehrjahrige Erfahrung im Planen und
Realisieren von Neubauten und von Gebauden im Bestand.
Sie haben ausgewiesene Erfahrung in der Projektleitung von
anspruchsvollen Bauprojekten und verbinden professionelles
Projektmanagement mit praktischen Kenntnissen aus Projek-
tierung sowie Ausfuhrung. Sie sind interessiert an nachhalti-
ger und okologischer Lebens- und Bauweise, verfligen uber
eine wirtschaftliche Weiterbildung oder haben die Motivation
diese zu erlangen.

« Sie verfugen ebenfalls tiber eine gewandte und verstandliche
schriftliche und mundliche Ausdrucksweise. Ein naturliches
Durchsetzungsvermogen runden ihr Profil ab.

Unser Angebot

Wir bieten Ihnen bei der wgn die Chance, die Entwicklung
des eigenen Portfolios engagiert mitzugestalten. Es erwartet
Sie eine verantwortungsvolle und anspruchsvolle Tatigkeit mit
vielseitigen Aufgaben in einem kollegialen, kreativen, fach-
kompetenten kleinen Team. Die wgn verfugt tber zeitgemas-
se Anstellungsbedingungen.Weitere Auskunfte erteilt Ihnen
gerne die Bereichsleiterin Bau und Unterhalt, Maja Graf unter
der Tel.Nr. 061 639 99 32.

Sind Sie interessiert?

Bitte senden Sie |hre komplette Bewerbung

(inkl. Ausbildungs- und Arbeitszeugnisse)

in elektronischer Form an unsere HR-Beauftragte

Frau Daniela Stumpp, daniela.stumpp@hr-kompetent.ch.
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