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@ Mietwohnungen

» NACHFRAGEENTWICKLUNG
IM RUCKBLICK

Auf den ersten Blick ldsst sich die Ent-
wicklung der Wohnungsnachfrage in den
vergangenen finf Jahren in zwei Pha-
sen einteilen: einen Riickgang von Mit-
te 2021 bis Mitte 2023 und einen Anstieg
von Mitte 2023 bis heute (vgl. Abb. 1). Der
Anstieg wurde zweimal von kurzfristigen
Riickschlagenunterbrochen:inderersten
Jahreshélfte 2025, was sich héchstwahr-
scheinlich mit Trumps Zollkrieg erkldren
lasst, sowieim Méarzdeslaufenden Jahres,
was mit dem Ausbruch des Iran-Kriegs
zusammenhéngen diirfte.

Insgesamt scheint die Wohnungsnach-
frage — wenig liberraschend - eng an die
wirtschaftliche Entwicklung gekniipft zu
sein. Doch plétzlich auftauchende Unsi-
cherheiten konnen sich, zumindest kurz-
fristig, in der Zahl der aufgegebenen
Suchabonnements niederschlagen.

MIETNACHFRAGE UNGLEICH
EIGENHEIMNACHFRAGE

Dabei gilt es zu beachten, dass sich die
Nachfrage nach Mietwohnungen und jene
nach Eigenheimen markant unterschied-
lich entwickeln konnen. Hauptgrund dafiir

@ Eigentumswohnungen
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@ Einfamilienhduser

ist in erster Linie die Zinsentwicklung.
Exemplarischzeigtsich diesin der Nachfra-
geentwicklung ab Marz 2022: Der Ausbruch
des Ukraine-Kriegs hatte zu einem star-
ken Anstieg der Energiepreise und damit
zu steigenden Inflationsraten gefiihrt, was
die Notenbanken zu Zinserhéhungen ver-
anlasste. Auch die SNB erh6hte zwischen
Juni 2022 und Juni 2023 den Leitzins in
funf Schritten von -0,75% auf 1,25%. Das
blieb nicht ohne Folgen fiir die Hypothe-
karzinsen: Die Nachfrage nach Eigentums-
wohnungen und Einfamilienh&dusern brach
zwischen dem zweiten Quartal 2022 und
dem dritten Quartal 2023 markant ein. Der
Riickgang kam erst zum Stillstand, als die
Teuerung wieder ins Zielband der SNB zu
liegen kam. In der Folge verzichtete die SNB
nicht nur auf die angekiindigte Zinserho-
hung im September 2023, sondern konnte
den Leitzins 2024 und 2025 in sechs Schrit-
ten wieder auf 0,00% zurtickfiihren.

Die Zinsbewegungen hatten indes nicht
nur Folgen fiur die Eigenheimnachfrage,
sondern wirkten sich auch auf die Nachfra-
genach Mietwohnungen aus: Ab Mérz 2022
verlagerte sich die Wohnungsnachfrage
erkennbar vom Eigenheim- in den Miet-
wohnungsmarkt.

01.2026

Die Weltwirtschaft schwéachelt, die
Schweizer Wirtschaft wachst nur
noch unterdurchschnittlich und allerlei
Unsicherheiten belasten die Stim-
mung von Produzenten und Konsu-
menten. Nur die Wohnungsnachfrage
steigt munter weiter — wie kommt’s?
TEXT— DIETER MARMET*
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OKONOMISCHE
RAHMENBEDINGUNGEN

Ein Blick auf ausgewahlte Konjunktur-
indikatoren der vergangenen fiinf Jahre
(vgl. Abb. 2) zeigt dieselben zwei Phasen
wie bei der Wohnungsnachfrage: einen
Riickgang von Mitte 2021 bis Mitte 2023
und einen Anstieg von Mitte 2023 bis heu-
te — wobei der Anstieg weniger steil ver-
lief als der vorangegangene Riickgang.
Dieses Muster zeigt sich unabhéingig
vom betrachteten Indikator: Sowohl das
KOF-Konjunkturbarometer, ein Vorlau-
findikator fiir die gesamte Schweizer Wirt-
schaftsleistung, als auch der Raiffeisen
KMU-PMI, ein Konjunkturindikator fiir
die kleinen und mittleren Unternehmen
in der Schweiz, weisen tiber den Betrach-
tungszeitraum dhnliche Bewegungen auf.
Dass auch die vom Seco quartalsweise
erhobene Konsumentenstimmung eine
vergleichbare Entwicklung zeigt, ist daher
kaum tiberraschend.

BELASTENDE UNGEWISSHEITEN
Seit Anfang Jahr zeigen alle drei Indizes
tendenziellnachunten.Dasistwenigerstaun-
lich, haben sich doch die Unsicherheiten an
verschiedenen Fronten erhoht. Der anhal-
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Seit Ausbruch des
Iran-Kriegs hat sich
die Nachfrage wie-
der etwas vom
Eigenheim- in den
Mietwohnungs-
markt verschoben.

BILD: SVIT SCHWEIZ
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Linke Achse:

tende Nahostkonflikthatdie Energiepreise
steigenlassen, und das Risiko weiter anzie-
hender Preise scheint real. Entsprechend
hat die Inflation in den meisten Lindern
- auch in der Schweiz - wieder angezo-
gen, wobei hier die weitere Entwicklung
ungewiss ist. Hinzu kommt, dass die von
den USA verhédngten Strafzolle nach wie
vor in Kraft sind und je nach Stimmungs-
lage des US-Priasidenten weiter steigen
konnten.

Die Konjunkturaussichten fir die
Schweiz bleiben entsprechend verhalten.
Das KOF-Konjunkturbarometer kletterte
im Juni zwar wieder tiber den langfristi-
gen Durchschnitt, bleibt aber unter dem
Niveau vom Jahresbeginn. Der Raiffei-
sen KMU-PMI verharrte derweil unter-
halb der Wachstumsschwelle, unter die

WEITERE ARTIKEL ZUR WOHNUNGS-
NACHFRAGE

— Immobilia, Februar 2026, «Langfristige Treiber
der Nachfrage»

— Immobilia, Juni 2022, «Zinsanstieg bremst
Eigenheimnachfrage»

Verfligbar online unter: immobilia.svit.ch
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@ KOF Konjunkturbarometer, Stand Juni 2026
Raiffeisen KMU-PMI (angeglichen, 50 = 100)

er bereits im Mai gerutscht war. Auch die
Konsumentenstimmunghat sich seit Jah-
resbeginn eingetriibt und notierteim Juni
bei -36 Punkten.

STEIGENDE NACHFRAGE

Alldiese Unsicherheiten scheinen der
Wohnungsnachfrage jedoch kaum etwas
auszumachen. Zwar hat sich seit dem
Ausbruch des Iran-Kriegs die Nachfra-
ge wieder etwas vom Eigenheim- in den
Mietwohnungsmarkt verschoben, doch
hat das bis heute lediglich einen steile-
ren Anstieg der Mietwohnungsnachfra-
ge zur Folge gehabt und keinen Einbruch
der Eigenheimnachfrage. Nach einem
kurzen Riickgang im Marz und April die-
ses Jahres hat sich die Nachfrage nach
Eigentumswohnungen und Einfamilien-
héusern bereits wieder erholt. Warum
dassoist,lasstsich nur vermuten. Mittel-
fristig ist jedoch davon auszugehen, dass
dieses Auseinanderklaffen von Konjunk-
turentwicklung und Immobiliennach-
frage nicht von Dauer sein wird. Sollten
sich die wirtschaftlichen Probleme wei-
ter akzentuieren, dirfte dies frither oder
spater auch auf die Immobiliennachfra-
gedurchschlagen. Moglicherweise aber —
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und diese Konstellation kennen wir aus
der Pandemiezeit — steckt im gegenwar-
tigen Optimismus der Wohnungsnach-
frager ein Kern Wahrheit: Die aktuellen
Unsicherheiten konnten sich schnel-
ler abschwéchen, als die Wirtschaft dies
derzeit erwartet. ]

*DIETER MARMET
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