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Der Immobilienmarkt
kuhlt sich ab

Von Kathrin Strunk
Volkswirtschafterin
Hauseigentiimerverband Schweiz

Sinkende Immobilienpreise

im 1. Quartal

Fiirdas 1. Quartal 2015 haben verschie-
dene Marktbeobachter sinkende Im-
mobilienpreise gemeldet. Der «Meta-
Analyse Immobilien» fiir das 2. Quar-
tal 2015 von Fahrlidnder und Partner
ist zu entnehmen, dass die Preise fiir
Wohneigentum um 2,9% gesunken
sind. Dabei war der Preisriickgang im
gehobenen Segment mit —5,9% am
grossten. Die Preise flir Einfamilien-
héuser dagegen sind mit —0,8% nur
leicht gesunken. In der Beobachtung
des IAZI fiir das 2. Quartal 2015 wer-
den fiir Wohneigentum leichte Preis-
anstiege in der Grossenordnung von
0,4% vermeldet. Damit liegt die Preis-
entwicklung deutlich unter dem lang-
jahrigen Durchschnitt von 2,5%.

Griinde fiir die

leichte Marktabkiihlung

Fiir diese Marktabkiihlung kommen
zwei Hauptgriinde in Frage: Einerseits
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hat sich die Konjunktur seit der
Aufgabe des Euro-Mindestkurses
abgeschwicht. Die momentanen
Wachstumsprognosen fiir das BIP
liegen im Durchschnitt bei 0,7% —
sie wurden somit stark nach unten
korrigiert. Gleichzeitig ist auch die
erwartete Inflationsrate negativ:
Sie liegt bei —1,1%.
Zudem gelten seit September
2014 verschérfte Regeln zur Fremd-
finanzierung von Wohneigentum.
Seit der Anpassung der «Mindest-
anforderungen bei Hypothekarfi-
nanzierung» durch die Schweize-
rische Bankiervereinigung miissen
Kéaufer neu mindestens 10% so-
genannt «hartes Eigenkapital» mit-
bringen. Damit sind Eigenmittel
gemeint, welche nicht aus der Pen-
sionskasse stammen. Aus einer
Analyse der Hochschule Luzern aus
dem Jahr 2013 ist jedoch bekannt, dass
mehr als die Halfte aller Kdufer auf
Mittel der Altersvorsorge (Pensions-
kasse und Sdule 3a) zurlickgreifen, um
den erforderlichen Anteil an Eigen-
kapital aufzubringen. Es ist daher wahr-
scheinlich, dass mit dieser Regelung
weniger Personen das benétigte harte
Eigenkapital fiir den Erwerb von Wohn-
eigentum zur Verfiigung haben. Ausser-
dem muss die Hypothek neu innerhalb
von 15 statt 20 Jahren auf 2/3 des Be-
lehnwertes amortisiert werden, was die
Finanzierungskosten in dieser Zeit er-
hoht. Somit ist es fiir Haushalte mit
einem Durchschnittseinkommen sehr
schwierig, Wohneigentum zu erwerben.

Marktstiitzende Umstiinde

Trotz des beobachteten Preisriickgangs
fiir selbst genutztes Wohneigentum
gibt es auch Umstinde, welche einen
stiitzenden Effekt auf die Immobilien-
preise haben. Dazu gehdren insbeson-
dere die weiterhin tiefen Hypothekar-
zinsen, welche den Erwerb von selbst
genutztem Wohneigentum attraktiv
machen.

Fiirinstitutionelle Anleger sprechen
weitere Griinde fiir Immobilien: Durch
die leicht sinkende Nachfrage beim
Eigentum sowie die immer noch posi-
tive Zuwanderung bleibt die Nachfrage
nach Mietwohnungen konstant hoch.
Dies und die tiefen Zinsaussichten fiir
alternative Anlageformen wie bei-
spielsweise Obligationen machen auch
Mietobjekte zu einer attraktiven Anlage-
form und einer wichtigen Ausweich-
moglichkeit, um weiterhin positive
Renditen zu erzielen.

Pensionskassen legen Gelder

in Immobilien an

Wie das Beratungsunternehmen KPMG
in einer Medienmitteilung vom 14. Juli
2015 mitteilte, hat eine Studie ergeben,
dass Pensionskassen in der Schweiz
rund einen Fiinftel ihrer Gelder in
Immobilien angelegt haben. Dabei
konzentrieren sie sich vorwiegend auf
einzelne Wohnobjekte mit einem
Anlagewert von bis zu 30 Mio. Franken,
welche sich vor allem an zentralen
Lagen befinden. Damit erzielen sie eine
durchschnittliche Nettorendite von
4,9%. Solche Renditen sind im Ver-
gleich zu den eidgendssischen Staats-
anleihen iiber 10 Jahre, welche mo-
mentan 0,0% Zins abwerfen, sehr at-
traktiv.

Verhalten positiver Ausblick
trotz spiirbarer Marktabkiihlung
Auch wenn eine Marktabkiihlung im
Immobiliensektor spiirbar ist, so ist
doch davon auszugehen, dass die Nach-
frage aufgrund der genannten Faktoren
Zuwanderung, Zinsumfeld sowie dem
seit Jahren steigenden Bedarfan Wohn-
flache pro Person stabil bleiben wird.
Dies bestitigen die publizierten Er-
wartungen der Marktbeobachter, wel-
che verhalten positiv in die Zukunft
blicken.
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