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@ Eigentumswohnungen

> KONJUNKTURABHANGIG

Die Nachfrage nach Eigentumswohnungen und
Einfamilienhdusernist, genauwie die Mietwohnungs-
nachfrage (vgl. z. B. Immobilia/Februar 2024, «Nor-
malisierung alliiberall»), stark konjunkturabhingig.
Geht es der Wirtschaft gut, sind die Jobs relativ si-
cher und die Reall6hne ziehen tendenziell an. Kommt
dazu, dass durch die typischerweise positive Entwick-
lung der Aktienkurse die Vermogen vieler potenzieller
Nachfrager zunehmen. Kein Wunder deshalb, dass in
Zeiten, in denen das BIP-Wachstum zunimmt, auch
die Eigenheim-Nachfrage ansteigt - und umgekehrt
(vgl. Abbildung 1).

WACHSTUMSBESCHLEUNIGUNG

Die Expertengruppe Konjunkturprognosen des
Bundes rechnet fiir 2025 mit einer moderaten Wachs-
tumsbeschleunigung. Geméss den Experten soll das
Sportevent-bereinigte Bruttoinlandprodukt (BIP) im
laufenden Jahr um 1,2% wachsen. Verantwortlich fiir
dieseseherverhaltene Wachstumim Jahr 2024 istdas
weltweit bescheidene Wachstumstempo. Deutsch-
land, der wichtigste Handelspartner der Schweiz,
verzeichnet gar eine leichte Schrumpfung der Wirt-
schaft. Fir das kommende Jahr erwarten die Augu-
ren allerdings eine Wachstumsbeschleunigung auf
1,6%. Im Inland sollen in erster Linie die Konsumaus-
gaben das Wachstum stiitzen. Es wird mit einer weiter
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Die Ruckkehr der Inflation ins Ziel-
band der SNB war gleichbedeutend
mit einer Trendwende bei der
Eigenheimnachfrage. Bleiben Eigen-
tumswohnungen und Einfamilien-
hauser auch im nachsten Jahr
gefragt'? TEXT— DIETER MARMET*
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A BIP/orjahr Prognose

steigenden Beschiftigung gerechnet, obwohl die Auf-
tragslage in der Industrie relativ schwach ausfallt. Al-
lerdings erwartet die Expertengruppe auch, dass sich
das européische Ausland allméhlich von der aktuel-
len Schwichephase erholen sollte. Uber alles gesehen
kann davon ausgegangen werden, dass die erwarte-
te Beschleunigung des Wirtschaftswachstums in der
Schweiz zu einem weiteren Anstieg der Eigenheim-
Nachfrage beitragen wird.

ZINSSENSITIV

Anders als bei der Mietwohnungsnachfrage spielt
bei der Eigenheim-Nachfrage aber noch ein zweiter
wichtiger Faktor eine Rolle: die Finanzierungskos-
ten. Wie schon verschiedentlich aufgezeigt (vgl. z.B.
Immobilia/November 2023, «Nominal, real — egal?»),
istder Zusammenhangvon Nachfrageentwicklungbei
den Eigentumswohnungen und Einfamilienhdusern
und der Entwicklung der (nominellen) Hypothekar-
zinsen sehr eng. Und die Entwicklung der Hypothe-
karzinsen war es auch, die ab Februar 2022 zu einer
Beschleunigung des Riickgangs der Eigenheim-Nach-
frage gefiihrt hat. Sie war aber ebenfalls fiir die Trend-
wende im Juli 2023 verantwortlich. Seit die Inflation
wieder ins von der SNB vorgegebene Zielband zu-
rlickgekehrt ist, hat die Nachfrage nach Eigenheimen
bereits wieder um 20 Prozent zugenommen (vgl. Ab-
bildung 2).
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@ Eigentumswohnungen

SINKENDE (LEIT-)ZINSEN

Die Entwicklung der Hypothekarzinsen oder der
Zinsen generell ist aber offensichtlich schwieriger zu
prognostizieren als die Konjunkturentwicklung. Fiir
den Ausblick ins 2025 stiitzen wir uns deshalb auf die
erwarteten Verdnderungen des Leitzinses der Schwei-
zerischen Nationalbank (SNB). Karsten Junius, Chef-
okonom der Bank J. Safra Sarasin erwartet bis im
Sommer 2025 zwei weitere Zinssenkungen. Der Leit-
zins der SNB wiirde dadurch im kommenden Jahr auf
0,5% sinken. Die Leitzinssenkungen seien notwendig,
um dem Aufwertungsdruck auf den Schweizer Fran-
ken entgegenzuwirken. Auch andere Zinsexperten
prognostizieren noch einmal (imindestens) zwei Zins-
schritte, den ersten davon noch im laufenden Jahr.

Selbst wenn die erwarteten Zinsschritte bereits
in den Zinsen fir die langfristigen Hypotheken ein-
gepreist sein durften, sind von der Zinsseite fiir das
kommende Jahr keine dampfenden Effekte auf die
Eigenheim-Nachfrage zu erwarten. Die absehbaren
Senkungen des Leitzinses werden im Gegenteil zumin-
dest die Saron-Hypotheken weiter verbilligen, was die
Nachfrage nach Eigentumswohnungen und Einfamili-
enhdusern weiter stilitzen diirfte.

WEITERE FAKTOREN
Neben der zu erwartenden Wachstumsbeschleu-

nigung und der Senkung der Leitzinsen sind es auch

IMMOBILIA/Dezember 2024

M o M O O o @ o™ o o o < < < < <+ < < <
N o N o N N A AN o N o N o N N o N o N
o O O O o o o o o O O O O O o o o o o
Nl ol o
N [So B 0w © I~ o O o [SVI (YRR T & n O N~
o ©O o o o o o o - - O O O o o o o o
@ EFH @ SNB-Leitzins . Prognose

andere Faktoren, welche die Eigenheim-Nachfrage im
kommenden Jahr positiv beeinflussen werden. Dazu
zahlt unter anderem der angespannte Mietwohnungs-
markt. Das zunehmende Ungleichgewicht auf den
Mietwohnungsmaérkten hat fiir eine beschleunigte Er-
hoéhung der Mietwohnungspreise im Angebot gesorgt
(vgl. auch Immobilia/Oktober 2024, «Rosige Aussich-
ten fiir die Anbieter»). Weil die Angebotsmieten stér-
ker gestiegen sind als die Eigenheimpreise, ist der
Erwerb von Wohneigentum, zumindest relativ, wie-
der attraktiver geworden. Angesichts der nach wie vor
(zu) geringen Bautéatigkeitund der wohl auchim néchs-
ten Jahr hohen Mietwohnungsnachfrage wird sich an
dieser Konstellation auch 2025 nichts dndern - ein
weiterer Faktor, der die Eigenheim-Nachfrage in den
kommenden zwolf Monaten befeuern wird.

AUSBLICK

Zusammenfassend steht einem weiteren Anstieg
der Eigenheim-Nachfrage im kommenden Jahr kaum
etwas im Weg. Sollte sich das Angebot nicht markant
ausdehnen - und das ist, wenn man die Entwicklung
der Baugesuche anschaut, frithestens 2026 zu erwar-
ten —, werden die Eigenheimpreise auch in den néchs-
ten zwoOlf Monaten weiter ansteigen. Wiiest Partner
prognostizieren fiir 2025 deshalb weitere Preisanstie-
geinder Hohe von 3,4% bei den Eigentumswohnungen
und 3% bei den Einfamilienhdusern. [
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