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Editorial

Liebe Leserinnen und Leser

»Corona: Noch nicht mal ein Veilchen”, , Weiter wie bisher” — das waren die Titel der letzten beiden
Ausgaben dieser Publikation. Auch ein Jahr nachdem wir zum ersten Mal vom damals noch vorwiegend
im chinesischen Wuhan grassierenden Virus mit dem mittlerweile berthmt-bertichtigten Namen Covid-
19 gehért haben, sind diese Titel fir den Schweizer Immobilienmarkt aktuell. Das mag zwar nicht allzu
spannend sein, ist aber in einer Zeit, in der gute Nachrichten ansonsten eher selten sind, umso erfreuli-
cher. Der Schweizer Immobilienmarkt beweist weiter eine beeindruckende Stabilitat und Krisenresis-
tenz.

Trumpf Wohneigentum

Schon fast traditionell markieren unsere Raiffeisen Transaktionspreisindizes flr selbstgenutztes \WWohn-
eigentum auch im Schlussquartal des Krisenjahrs 2020 neue Hochststande. Zwar steigen die Preise
heute etwas weniger schnell als im Schnitt der letzten 10 Jahre, aber diese abgeschwachte Preisdynamik
hat sich schon vor der Pandemie abgezeichnet. Die hohen Tragbarkeits- und Eigenkapitalhiirden wirken
seit langerem zunehmend déampfend auf die Preisentwicklung und nicht etwa eine geringere Nach-
frage. Der Wunsch nach den eigenen vier Wanden ist aufgrund der tiefen Zinsen und der damit einher-
gehenden tiefen Wohnkosten noch immer sehr gross. Die zuletzt vermehrt in der Wohnung verbrachte
Zeit hat den Traum vom passenden Eigenheim nicht kleiner werden lassen.

Mietermarkt Mietwohnungsmarkt

Auch im Mietwohnungsmarkt gehen die bereits vor der Krise ausgeldsten Anpassungsprozesse unbe-
eindruckt weiter. Aufgrund immer hoheren Leerstande wird der Markt mehr und mehr zum Mieter-
markt. In diesem Umfeld wird fur Vermieter die Vermarktung ihrer leerstehenden Wohnungen immer
wichtiger. Unsere Analyse von Mietwohnungsinseratetexten zeigt aber, dass sich bisher an der Art und
Weise wie Vermieter in der Krise ihre Wohnungen vermarkten, noch relativ wenig geandert hat. Einige
Vermieter versuchen bei der Positionierung ihrer Objekte aber durchaus auf veranderte BedUrfnisse der
Nachfrager einzugehen. So wird in Pandemiezeiten natlrlich verstarkt die besondere Eignung eines
Objektes flr Homeoffice hervorgehoben.
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Editorial

Unbeirrte Biirobauer

Die zunehmende Digitalisierung wird dem Markt fir Retailflachen zusetzen und verstarkt aufkommende
flexible Arbeitsmodelle vergréssern die Herausforderungen im Buroflachenmarkt. Darin sind sich Immo-
bilienmarktexperten grundsatzlich einig. Die Coronapandemie dlirfte die sich bereits seit langerem im
Gang befindlichen Trends nun um Jahre beschleunigt haben. So haben die meisten Arbeitnehmer und
Arbeitgeber durchweg positive Erfahrungen mit der ihnen aufgezwungenen Telearbeit gemacht. Es
Uberrascht daher nicht, dass viele Unternehmen bereits angekindigt haben auch nach der Pandemie
verstarkt auf hybride Arbeitsmodelle, bei denen zumindest ein Teil der Arbeit nicht im Biro verrichtet
wird, zu setzen. Uberraschenderweise scheint die Reaktion der Projektentwickler bisher noch sehr ver-
halten zu sein. Jedenfalls zeigt der Blick auf die Baugesuche fur neue Blros kaum Coronaeffekte. Bisher
gibt der Markt den Entwicklern noch Recht. Die Leerstande steigen nicht und die Mieten sind stabil.
Aber im Immobilienmarkt drehen die Muhlen bekanntlich etwas langsamer als andernorts. Der Test
steht diesem Markt erst noch bevor, denn er ist von langfristigen Mietvertragen gepragt und Umstel-
lungen hin zu flexiblen Arbeitsmodellen erfolgen nicht Giber Nacht.

Wohngemeinschaften im Trend

In unserem Fokusthema beleuchten wir die bislang kaum analysierte Wohnform der Wohngemein-
schaften (WG). Zwar wohnen immer mehr Schweizer mit anderen Menschen zusammen; in absoluten
Zahlen betrachtet sprechen wir hier aber (ber ein Uberraschend kleines Nischensegment am Woh-
nungsmarkt. So klein das Segment sein mag, umso heterogener ist dessen Zusammensetzung. Langst
entscheiden sich nicht nur Studenten fir diese glnstige und flexible Wohnform. Auch junge Berufsta-
tige und frisch zugezogene Auslander zieht es vorwiegend in den urbanen Zentren in diese gemein-
schaftliche Wohnform. Wahrend sie fur die Meisten nur eine Ubergangslésung ist, gibt es durchaus
viele Dauer-WGs und zwar in allen Alters- und Einkommensklassen. Im Gegensatz zu den anderen Im-
mobilienmarktsegmenten scheint Covid-19 in diesem schnelllebigen und flexiblen Markt deutliche Spu-
ren zu hinterlassen. Mit Fernunterricht und Homeoffice sind wichtige Grinde fiir das Wohnen in einer
WG, die Nahe zur Ausbildungsstatte oder zum Arbeitsplatz, schlagartig weggefallen. Entsprechend ist
die Nachfrage nach WG-Zimmern in diesem dynamisch reagierenden Markt regelrecht eingebrochen,
wie unsere exklusive Analyse der Daten der grossten WG-Plattform wgzimmer.ch zeigt.

Wir wiinschen eine anregende Lektire!
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Marktumfeld

Nachfrage

Bevolkerung: Die Zuwanderung zeigte sich 2020 unbeeindruckt von der Krise. Es zogen netto
sogar mehr Auslander in die Schweiz als 2019. Ein Rickgang der Wohnungsnachfrage durch
einen Zusammenbruch der Zuwanderung infolge der Reisebeschrankungen bleibt damit aus.

BIP: Vor allem Dienstleistungsbetriebe leiden unter den im Rahmen des zweiten Lockdowns
verscharften Virusbekampfungsmassnahmen. Dank angelaufener Impfkampagnen sind die Zu-
kunftsaussichten nicht mehr ganz so dister wie wahrend der ersten Pandemiewelle.

Einkommen: In der Hoffnung auf baldige Herdenimmunitat und eine wirtschaftlichen Offnung
halten sich die meisten Unternehmen mit Personalabbau zurlick. Sie wollen bereit sein und vom
Aufschwung profitieren, sobald die Wirtschaft wieder in den Normalmodus schalten kann.

Finanzierungsumfeld: Die Notenbanken sind weiterhin bestrebt die Zinsen niedrig zu halten.
Auch lange Uber das Andauern der Krise hinaus. Grdssere Zinserhohungen sind in naher Zukunft
kaum zu erwarten. Damit bleiben auch die Hypothekarzinsen nahe ihrer Rekordtiefststande.

Anlagen: Investitionen in Wohnrenditeliegenschaften bleiben attraktiv. Kommerziell genutzte
Objekte stehen dagegen wegen den durch Covid-19 verstarkten Trends zu Onlinehandel und
Homeoffice vor Herausforderungen.

Angebot

Bautatigkeit: Erneut wurden weniger Baugesuche fir Wohnungen eingereicht als im Vorquar-
tal, sowohl im Eigentumssegment als auch im Mietwohnungsbau. Kaum reagiert hat bislang
der Birobau, trotz Homeoffice ist kein verstarkter Rlickgang der Baugesuche zu beobachten.

Leerstiande: Mit dem weiteren Rickgang der Projektionstatigkeit im Wohnungsbau und der
intakten Wohnungsnachfrage durch Zuwanderer wird sich der Anstieg der Leerstande weiter
verlangsamen. Aufgrund der immer noch regen Bautatigkeit bleiben die Leerstande aber hoch.

Preisausblick

Eigentum: Eigentumsobjekte gewinnen weiterhin an Wert. Eine hohe Nachfrage trifft hier
auch kinftig auf ein sehr diinnes Angebot. Die Finanzierungskonditionen bleiben dusserst at-
traktiv. Die Bautatigkeit im Eigenheimsegment ist tief und weiter ricklaufig.

Mieten: Aufgrund der hohen Leerstande wird der Mietwohnungsmarkt mehr und mehr zum
Mietermarkt. Die Neumieten werden da wo viele Wohnungen leer stehen weiter sinken. Trotz-
dem bleibt Mieten aufgrund der tiefen Zinsen weiterhin deutlich teurer als Wohneigentum.
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Marktumfeld

Wirtschaftliche Rahmenbedingungen

Der neuerliche Lockdown hat die Erholung der Schweizer Wirtschaft ausgebremst. Der mittelfristige
Wachstumsausblick ist danke der Impfkampagne besser. Bis zur Herdenimmunitat dauert es aber noch

und die Konjunkturrisiken bleiben betrachtlich.
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Firmenkonkurse
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Arbeitsmarkt

Schweizer Arbeitslosenraten in %
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Der zweite Lockdown trifft den Schweizer Dienstleistungs-
sektor ins Mark. Noch mindestens bis Ende Februar mus-
sen Restaurants, Kultur- und Freizeitbetriebe sowie Laden
fur Gulter des nicht-taglichen Gebrauchs ihre Tore ge-
schlossen halten. Die Industrie hingegen kann den Betrieb
weiterfihren und viele Hersteller melden sogar einen ver-
besserten Geschaftsgang. Die Wirtschaft ist deshalb bei
weitem nicht so paralysiert wie beim ersten Lockdown.
Auch der Ausblick ist diesmal besser, denn dank der ange-
laufenen Impfkampagne sind die Chancen fur eine kraf-
tige und anhaltende Konjunkturerholung im weiteren Jah-
resverlauf intakt.

Nichtsdestotrotz rechnen wir nicht damit, dass die Wirt-
schaftsleistung so stark zunimmt, dass sie noch dieses Jahr
wieder das Vorkrisenniveau erreicht. Denn bis zur Her-
denimmunitat dauert es - wenn alles gut geht - noch etwa
bis Sommer. Ausserdem drfte es noch zu ,Nachholeffek-
ten” bei den Firmenkonkursen kommen. Wie frihere Kri-
senphasen zeigen, manifestieren sich diese eher graduell
und nicht abrupt. Letztes Jahr waren die Firmenkonkurse
bemerkenswerterweise rlcklaufig. Die Stutzungsmass-
nahmen des Bundes haben einige Konkurse aber wohl nur
aufgeschoben und nicht aufgehoben. Das gilt vor allem
fur Unternehmen aus strukturschwachen Branchen, die
bereits vor der Pandemie einen schweren Stand hatten.

Keine Entlassungswelle

Auch am Arbeitsmarkt wird es wohl noch zu Nachwirkun-
gen kommen, d.h. permanenten Streichungen von Stel-
len, die derzeit noch unter Kurzarbeit laufen. Letztere hat
den Anstieg der offiziellen Arbeitslosigkeit bisher stark be-
grenzt. Eine regelrechte Entlassungswelle ist jedoch wenig
wahrscheinlich. Da sich der mittelfristige Konjunkturaus-
blick verbessert hat, sind die Unternehmen bestrebt, die
Beschaftigung so weit wie maglich aufrechtzuerhalten,
um von der erwarteten Erholung profitieren zu kénnen.
Damit sind auch keine grossen negativen Effekte auf die
Konsumlaune zu erwarten, die sich nach wie vor stabil halt
und ein wichtiger Treiber der Konjunkturerholung im wei-
teren Jahresverlauf sein durfte.
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Marktumfeld

Hypothekarmarkt

Die Hypothekarzinsen bleiben auf tiefem Niveau verankert, auch wenn sich der mittelfristige Konjunktur-
ausblick mit den angelaufenen Impfungen etwas verbessert hat. Die Notenbanken wollen die Zinsen wei-
ter tief halten, auch nachdem die Pandemie dereinst iiberwunden ist.
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Hypothekarzinsen
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Hypothekarvolumen & BIP
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Die rekordschnelle Entwicklung verschiedener Impfstoffe
gegen das neuartige Coronavirus hat die Stimmung an
den Finanzmarkten ungeachtet der neuen Infektionswel-
len deutlich verbessert. An den tiefen Kapitalmarktzinsen
hat dies grundsatzlich jedoch nichts geandert, denn die
grossen Notenbanken sind weiterhin bestrebt, die Finan-
zierungskonditionen niedrig zu halten. Die US-Notenbank
z.B. steht bereit, noch mehr Anleihen zu kaufen, falls das
von der neuen Regierung angekindigte massive Konjunk-
turpaket zu einem zu starken Anstieg der Zinserwartungen
fuhren sollte. Die EZB wiederum hat angekindigt, so viele
Anleihen wie nétig kaufen zu wollen, um die Zinsen tief
zu halten, weshalb sie das Pandemie-Notfallkaufpro-
gramm um neun Monate bis Marz 2022 verlangert hat.

Beide Notenbanken planen die Leitzinsen noch auf Jahre
hinaus unverandert tief zu lassen, selbst wenn die Pande-
mie dereinst Uberwunden ist. Daflr spricht nicht zuletzt
auch die hohe Staatsverschuldung, die mit der Pandemie
nochmals kraftig zugenommen und in den Industrielan-
dern den bisherigen Rekord aus dem zweiten Weltkrieg
Uberschritten hat.

Stabiler Hypothekarmarkt

Die SNB ihrerseits setzt unverandert auf Devisenmarktin-
tervention, um die monetaren Bedingungen stabil zu hal-
ten, auch nachdem die Schweiz vom US-Finanzministe-
rium als Wahrungsmanipulator eingestuft wurde. Denn
eine Zinssenkung noch tiefer in den Negativbereich will
die SNB wenn moglich verhindern.

Eine Zinserhdhung wiederum ist noch flir mehrere Jahre
nicht in Aussicht, weshalb die Hypothekarzinsen weiterhin
nahe an ihren Rekordtiefs bleiben dlrften. Zwischenzeitli-
che Ausschlage nach oben oder unten sind zwar nicht aus-
zuschliessen. Grundsatzlich bleiben die Finanzierungskon-
ditionen flr Wohneigentum aber sehr attraktiv, weshalb
sich das Wachstum am Hypothekarmarkt, das auch wah-
ren der historischen Corona-Krise stabil geblieben ist, wei-
ter fortsetzen durfte.
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Marktumfeld

Immobilienanlagen

Covid-19 hat 2020 den Markt fiir indirekte Immobilienanlagen gepragt. Im Jahresverlauf haben sich die Kurse
kotierter Inmobilienfonds von ihren Preiseinbriichen erholt und notieren wieder auf neuen Allzeithochs. Immo-
bilienaktiengesellschaften handeln dagegen weiter tief im Minus. Immobilienfonds hilft ihre Konzentration auf
Wohnnutzungen. Aktiengesellschaften leiden darunter, dass sie vor allem in kommerziellen Objekte investiert
sind und dass die Lage vor der Krise etwas gar optimistisch eingeschatzt wurde.

Performance verschiedener Anlageklas-
sen
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Performance von Immobilienanlagen
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Mit dem Ausbruch der Coronapandemie im Friihjahr 2020
und dem daraufhin verhangten Lockdown sind nicht nur die
Kurse an den Aktienmarkten regelrecht eingebrochen. Auch
der Markt kotierter Immobilienanlagen geriert in arge Schief-
lage. Mit der Verkundung des Lockdowns Mitte Marz notier-
ten Immobilienfonds liber 15% tiefer als zu Jahresbeginn. Im-
mobilienaktiengesellschaften brachen in der gleichen Zeitperi-
ode sogar um 20% ein. Der Einbruch war damit vergleichbar
stark wie der des gesamten Schweizer Aktienmarktes. In der
Panik und wenn es schnell gehen muss, differenzieren viele
Anleger kaum, sie scheren alles ber einen Kamm und verkau-
fen was auch immer sie loswerden kénnen. Guter Rat kommt
dann erst wieder mit der Zeit - und er ist teuer.

Wohnen ist Trumpf

Im Gegensatz zu den Immobilienaktien haben sich die Immo-
bilienfonds rasch wieder vollstandig von Corona erholt. Im
Seuchenjahr 2020 resultierte flr Anleger schlussendliche sogar
eine stattliche Rendite von 10%. Grund fir diese Kursrallye ist
der Fokus der Immobilienfonds auf Wohnrenditeliegenschaf-
ten. Schnell wurde den Anlegern klar, dass Corona diesem
Markt nichts anhaben kann. Im Gegenteil. Wohnen ist, in Zei-
ten in denen alles von zuhause aus erledigt werden muss,
Trumpf. Auch haben sich Beflirchtungen Uber einen starken
Rickgang der Zuwanderung und damit einem Nachfragein-
bruch bisher als unbegrindet erwiesen.

Aussichten fiir kommerzielle Objekte bleiben triib

Bis heute kaum erholt zeigen sich dagegen die buro- und ver-
kaufsflachenlastigen Immobilienaktiengesellschaften sowie
die Immobilienfonds mit Fokus auf kommerzielle Objekte. Hier
betrug die Jahresperformance im Schnitt rund -10%. Neben
der voriibergehenden Schliessung von Laden macht sich im
kommerziellen Segment vor allem die unsichere Zukunft be-
merkbar. Onlinehandel und Homeoffice werden klassische
Verkaufs- und Buroflachen kinftig vor noch grossere Heraus-
forderungen stellen.

E-Commerce und flexible Arbeitsformen waren schon vor Co-
vid-19 absehbare Trends. Daher Uberrascht die wahre Kursex-
plosion, welche Immobilien-AGs zwischen Ende 2018 und An-
fang 2020 erlebt haben. Covid-19 hat im kommerziellen Seg-
ment nun fr Ernlichterung gesorgt.
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Marktsegmente

Miete

Auch dieses Jahr diirften leicht steigende Leerstande und etwas sinkende Mieten den Schweizer Mietwoh-
nungsmarkt pragen. Er wandelt sich damit immer starker in Richtung eines Kaufermarktes. Die Bediirfnisse
potentieller Mieter zu treffen, gewinnt aus Vermieterperspektive daher immer starker an Bedeutung. Ob-
wohl sich die Hinweise coronabedingter Anpassung der Wohnbediirfnisse haufen, scheinen Vermieter bei
der Vermarktung ihrer leeren Objekte bisher noch wenig reagiert zu haben.

Als das Bundesamt fir Statistik letzten Oktober die neue
Leerwohnungsziffer vertffentlichte, wurde wohl kaum
jemand durch den erneuten Anstieg uUberrascht. Denn
auch 2020 hat die noch immer gutgefllte Pipeline viele
neue Mietwohnungen auf den Markt gebracht. Etwas
Verwunderung hatte der verhaltnismassig eher leichte
Anstieg im von Unsicherheit und gesellschaftlichen Ein-
schrankungen gepragten Jahr schon ausgeldst. Da der
Riickgang der Zuwanderung, dem wichtigsten nachfra-
geseitigen Treiber am Schweizer Mietwohnungsmarkt,
deutlich weniger stark ausgefallen ist, als zu Beginn der
Pandemie zu beflirchten war, konnte ein grésserer Aus-
schlag gliicklicherweise verhindert werden.

Der Wohnungsmarkt wird zum Mietermarkt

Wie untenstehende Grafik verdeutlicht, steigen die Leer-
stande in der Schweiz seit Mitte des letzten Jahrzehnts
an. Mit der wachsenden Anzahl leerstehender Wohnun-
gen haben die Vermarktungsschwierigkeiten spurbar zu-
genommen, was sich beispielsweise in der steigenden In-
sertionsdauer widerspiegelt. Musste 2013 eine Mietwoh-
nung im Schnitt 25 Tage inseriert werden, nahm die Ver-
marktung letztes Jahr rund 36 Tage in Anspruch. Wird die
Suche nach einem neuen Mieter schwieriger und ist die
Konkurrenz gross, nimmt die Konzessionsbereitschaft
seitens der Vermieter naturlich zu. Die starkere Verhand-

Mietwohnungsmarkt

lungsposition der Mieterschaft zeigt sich unter anderem
an den nun bereits seit 2015 sinkenden Angebotsmie-
ten. Auch dieses Jahr muss mit einem weiteren Anstieg
der Leerstande und weiter sinkenden Angebotsmieten
gerechnet werden. Obwohl deutlich weniger Baugesu-
che fir neue Mietwohnungen eingereicht werden als
auch schon, bleibt die durchs Tiefzinsumfeld getriebene
Produktionspipeline gut gefullt. Diese Wohnungen wer-
den, von Corona unbeeindruckt, auf den Markt kom-
men. Gleichzeitig ist in diesem noch immer von erhoh-
ten Unsicherheiten gepragten Jahr kaum mit grossen
Zuwanderungsimpulsen zu rechnen.

Vermarktung wird wichtiger

Wenn einem als Vermieter die Wohnungen also nicht
mehr aus der Hand gerissen werden, kommt der Ver-
marktungstatigkeit ein immer grosseres Gewicht zu. Im
heutigen Zeitalter, indem das Angebot primar im Internet
auf seine Nachfrage trifft, gewinnt die Bewerbung der
Objekte auf den einschldagigen Onlineplattformen an Be-
deutung. Gerade zu einem Zeitpunkt, indem sich die
Wohnbedurfnisse vieler Mieter durch die Erfahrungen
mit Lockdown, Homeoffice und Social Distancing relativ
kurzfristig deutlich verandert haben durften, kann die
Analyse der Insertionsweise von Mietwohnungen span-
nende Erkenntnisse uber die Verhaltensweise der Vermie-

Meist verwendete Adjektive in Inseraten

Angebotsmietpreisindex, Insertionsdauer von Mietwoh-
nungen (indexiert) und Leerwohnungsziffer (r.S.)
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Insertionsdauer
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Quelle: Meta-Sys, Wuest Partner, Raiffeisen Economic Research
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Adjektiv Anteil Ir_rser:';\te mit Veréi"nderung
dem Adjektiv 2020 ggii. 2019
modern 42% 0.8%
gross 42% -0.3%
grosszlgig 38% 0.9%
hell 32% 2.5%
ruhig 31% 0.4%
schon 29% 1.0%
zentral 20% 2.0%
sonnig 16% -0.7%
gemutlich 13% 1.5%
renoviert 10% -0.2%

Quelle: Meta-Sys, Raiffeisen Economic Research
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terschaft liefern. Die untere Tabelle zeigt die meistver-
wendeten Adjektive in den Beschreibungen von Onlinein-
seraten 2020 und deren Veranderung gegenuber dem
Vorjahr. Auch im von Covid-19 gepragten Jahr waren
vor allem Adjektive, welche die Grésse, die Neuwertig-
keit, die Lichtverhaltnisse und die ruhige oder zentrale
Lage beschreiben, sehr beliebt. Der Vergleich mit 2019
zeigt, dass sich die meistgewahlten Beschreibungswei-
sen wahrend der Krise nur leicht verandert haben. Hell,
zentral und gemutlich waren etwas beliebter, wahrend
sonnig, gross und renoviert ein bisschen weniger popu-
lar waren.

Liegen jetzt mehr Wohnungen ,,im Griinen*?

Eine letztes Jahr haufig in Bezug aufs Wohnen gedus-
serte These ist, dass durch Erfahrungen mit der Corona-
pandemie die Praferenz flr landliches Wohnen gestei-
gert wurde und urbanere Lebensraume an Attraktivitat
verloren haben. Neben der abschreckenden Bevolke-
rungsdichte sind die stadtischen Vorzlge des kurzen Ar-
beitsweges oder der grossen Dichte an sozialen Treff-
punkten durch die Pandemie fast irrelevant geworden.
Untenstehende Grafik zeigt, wie sich der Anteil der In-
serate, welche im Text auf die landliche bzw. stadtische
Lage verweisen, leicht verandert hat. Ende 2020 finden
sich rund 1.5% mehr Inserate, die auf eine landliche
Umgebung verweisen als noch 2019. Allerdings lasst
sich bei der Nennung der stadtischen Lage ein ahnlicher
Anstieg beobachten. Da sich die geografische Vertei-
lung der angebotenen Wohnungen zwischen den Jah-
ren kaum verandert hat, lasst sich also daraus schlies-
sen, dass Vermieter zwar etwas Ofters auf die Lage ,,im
Grunen” verwiesen haben, unabhangig von Covid-19
aber auch weiter die Vorzuge der stadtischen Lage ihrer
Liegenschaft betonen.

Verweis auf landliche und urbane Lage

Steht Homeoffice mehr im Vordergrund?

Eine einschneidende Erfahrung war letztes Jahr fiir viele die
komplette Verwischung der Grenzen zwischen Arbeitswelt
und den eigenen vier Wanden. Da Homeoffice auch nach
Corona nicht so schnell verschwinden wird, werden Be-
troffene, welche heute eine Wohnung suchen, diesem
Faktor sicherlich eine grossere Wichtigkeit zuschreiben. Fir
Vermieter dirfte dies somit ein Aspekt sein, auf den kiinf-
tig verstarkt eingegangen werden kénnte. Die letzte Grafik
zeigt, wie sich die Anzahl Nennungen von Homeoffice o-
der Biro in den Wohnungsinseraten verandert hat. Der Zu-
sammenhang mit dem Ausbruch der Pandemie erscheint
in diesem Fall relativ eindeutig. Im Jahr 2019 wurden mo-
natlich im Schnitt rund 200 Inserate mit einem Verweis auf
Heimarbeit geschaltet. Dieser Wert stieg in der zweiten
Halfte des letzten Jahres auf deutlich Gber 300 an. Aller-
dings wird dieser Coronaeffekt durch den nach wie vor e-
her kleinen Anteil an der Gesamtzahl der monatlich ver6f-
fentlichten Inserate deutlich relativiert. Der Anteil Inserate
mit Bezug auf Homeoffice hat sich von rund 1.5% im Jahr
2019 auf knapp 2.5% Ende 2020 erhoht.

Kaum Coronaeffekte bei der Insertionsweise

Bisher scheinen Vermieter bei der Beschreibung ihrer Ob-
jekte coronabedingte Praferenzanpassungen der Mieter-
schaft also mehrheitlich zu vernachldssigen. Obwohl sich
durch eine Neupositionierung der Inserate an den Eigen-
schaften der zu vermietenden Wohnungen nattrlich nichts
verandert, Uberrascht diese Tragheit im aktuellen Markt-
umfeld trotzdem. Der Druck, sich der neuen Realitat anzu-
passen, scheint also noch nicht sehr gross zu sein. Ob in
der langeren Frist nachhaltig veranderte Wohnbedurfnisse
sich auch in der Art und Weise, Objekte zu bewerben nie-
derschlagt, wird spannend zu beobachten sein.

Nennung von Homeoffice in Inseraten

Anteil Inserate mit den Begriffen ,landlich”/“im Grinen”

bzw. ,stadtisch”/“urban” in der Beschreibung
30%
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10%

\q;,\q;,\q,,\q,,\o),\o),\q QQ&QO’],Q

O
O ORISR A
m Landlich/im Grunen in Beschreibung
Zentral/Zentrum in Beschreibung

0%

Quelle: Meta-Sys, Raiffeisen Economic Research

Anzahl Inserate mit den Begriffen ,,Homeoffice"/*Blro”
in der Beschreibung (1.S.) und Anteil in % (r.S.)
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Anzahl neuer Inserate mit Homeoffice im Text
Quelle: Meta-Sys, Raiffeisen Economic Research
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Eigentum

Trotz historischem Wirtschaftseinbruch sind die Wohneigentumspreise letztes Jahr wieder kraftig ange-
stiegen. Obwohl sich die Preisanstiege regional und zwischen den Segmenten deutlich unterscheiden,
zeugt der weiter herrschende Aufwartsdruck von der grossen Nachfrage nach Wohneigentum und dem
knappen Angebot. Auch im neuen Jahr ist aus diesen Griinden mit Preisanstiegen zu rechnen.

Das vergangene Jahr wird als ein einzigartiges historisches
Ereignis in die Geschichtsbucher Einzug halten. Wir haben
unvergleichliche gesellschaftliche Einschrankungen und
damit einhergehende 6konomische Verwerfungen erlebt,
welche uns noch eine Weile beschaftigen werden. Am Im-
mobilienmarkt, besonders am Markt fur Eigentumsob-
jekte, sind diese Verwerfungen allerdings fast unbemerkt
vorbeigezogen. Abgesehen von einem kurzen Einbruch
der Insertions- und Transaktionstatigkeit zu Beginn des ers-
ten ,Lockdowns” letzten Fruhling, lassen sich im Jahres-
rlickblick kaum eindeutige Coronaeffekte am Eigenheim-
markt ausmachen. Die knappen Einfamilienhauser und Ei-
gentumswohnungen waren auch im Jahr 2020 trotz his-
torischem Wirtschaftseinbruch sehr gefragt.

Die Eigentumspreise steigen weiter

Deutlich lasst sich dies an der Preisentwicklung der Schwei-
zer Eigentumsobjekte erkennen. Auch 2020 sind die Preise
fur Eigentumswohnungen und Einfamilienhduser wieder
merklich angestiegen. Dem Raiffeisen Transaktionspreisin-
dex zufolge wurden im Jahresverlauf Einfamilienhduser um
2.9% und Eigentumswohnungen um 3.1% teurer. Hierbei
lassen sich allerdings regional sehr unterschiedliche Ent-
wicklungen feststellen. Wahrend in der Inner- und der
Westschweiz Kaufer fast 7% mehr fir Einfamilienhduser
aufbringen mussten, sind die Preise in der Region Genfer-
see mit 0.4% nur sehr leicht gestiegen. In der Ostschweiz
hingegen kann nach einer deutlichen Preishausse 2019

Wohneigentumspreise

gar ein leichter Ruckgang (-0,8%) der EFH-Preise ausge-
macht werden. Bei den Preisen fur Stockwerkeigentum lie-
gen die Grossregionen Zurich und Ostschweiz mit einem
Plus von 4,7% bzw. 4,0% vorne. Die tiefsten Preisanstiege
erlebten die Eigentumswohnungen in der Std- und West-
schweiz mit 0,9% und 1.3%.

Unterdurchschnittlicher Preisanstieg

Der Vergleich der diesjahrigen Preisentwicklungen mit
dem langjahrigen Schnitt (siehe Grafik unten) zeigt, dass
die Anstiege letztes Jahr unterdurchschnittlich ausgefallen
sind. Die mittlere Jahreswachstumsrate betrug in den letz-
ten 10 Jahren fir die Preise von Einfamilienhduser 3,7%
und von Stockwerkeigentum 4,3%. Der Preisanstieg fur Ei-
gentumswohnungen ist letztes Jahr in etwa auf dem Ni-
veau des Vorjahres geblieben. Bei Einfamilienhduser sind
die Anstiege 2020 hingegen deutlich weniger stark ausge-
fallen als noch im Vorjahr, in dem ein Uberdurchschnittlich
starker Aufwartsdruck auf die Kaufpreise festzustellen
war.

Schwacherer Anstieg in den Zentren

SchlUsselt man die Preisanstiege nach Gemeindetypen auf,
zeigt sich im Schnitt der letzten 5 Jahre ein deutlicher Zu-
sammenhang zwischen der Urbanitat und héheren Preis-
anstiegen (siehe Grafiken auf der nachsten Seite). Trotz be-
reits hoherer Preisniveaus haben die Angebotsknappheit in
den Zentren und die hohe Nachfrage die Transaktions-
preise in urbanen Agglomerationsgemeinden deutlich

Jahrlicher Preisanstieg

Raiffeisen Transaktionspreisindex, 100 = 1915
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Quelle: SRED, Raiffeisen Economic Research
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Preisanstieg im Vgl. zum Vorjahresquartal und mittlere
Jahreswachstumsrate der letzten 10 Jahre
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EFH-Preisanstieg nach Gemeindetyp

Preisanstieg von Einfamilienhauser im Jahr 2020 und
Mittelwert der letzten 5 Jahre, nach Gemeindetyp
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B J letzte 5 Jahre Preisanstieg 2020

Quelle: SRED, Raiffeisen Economic Research

STWE-Preisanstieg nach Gemeindetyp

Preisanstieg von Eigentumswohnungen im Jahr 2020
und Mittelwert der letzten 5 Jahre, nach Gemeindetyp
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Quelle: SRED, Raiffeisen Economic Research

STWE-Preisanstieg nach Grosse

Preisanstieg von Eigentumswohnungen im Jahr 2020
und Mittelwert der letzten 5 Jahre, nach Grésse
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Quelle: SRED, Raiffeisen Economic Research
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schneller in die Hohe getrieben als auf dem Land. Im von
Corona gepragten, vergangenen Jahr ist von diesem Effekt
nichts mehr zu sehen. Sowohl bei Einfamilienhdusern, als
auch bei den Eigentumswohnungen sind die Preise 2020 in
den landlichen und touristischen Gemeinden der Schweiz
deutlich schneller gestiegen als in den Stadten und Agglome-
rationen.

Corona-Stadtflucht?

Beim Betrachten dieser Zahlen, liegt der Verdacht nahe, dass
es sich um coronabedingte Preisanstiege handeln kénnte. Es
ist durchaus anzunehmen, dass die Erfahrungen mit Lock-
down, Homeoffice und Social Distancing im Allgemeinen un-
sere BedUrfnisse bezuglich Wohnen beeinflusst haben. Land-
lichere Wohnlagen und zusatzliche Zimmer durften in der
personlichen Nutzenkalkulation bei vielen deutlich an Bedeu-
tung gewonnen haben. Allerdings darf nicht vergessen wer-
den, dass durch die kontinuierlichen Preisanstiege mittler-
weile ein sehr hohes Preisniveau erreicht wurde, welches
sehr vielen Schweizer Haushalten den Traum von Wohnei-
gentum erschwert, wenn nicht ganz verbaut. Die mit den
steigenden Preisen wachsenden regulatorischen Hlrden der
kalkulatorischen Tragbarkeit und der Eigenmittelanforderun-
gen zwingen noch eigentumsfahige Personen zu immer
grosseren Kompromissen, was Grosse, Lage oder Standard
des zu erwerbenden Objektes betrifft. Ein Indiz hierflr liefert
beispielsweise die letztjdhrige Preisentwicklung fir Eigen-
tumswohnungen nach Wohnflache aufgeschlusselt (siehe
untere linke Grafik). Kleine Wohnungen (<80m?) erlebten
2020 einen deutlich grésseren Preisschub als mittlere (802 —
120m?) und grosse Objekte (>120m?). Da flr immer mehr
Schweizer nur noch fir kleinere oder weniger zentral gele-
gene Objekte Uberhaupt eine Finanzierung mdglich ist,
dirfte sich eine verstarkte Nachfrage nach landlicherem
Wohneigentum auch unabhangig von den Coronaerfahrun-
gen des letzten Jahres ergeben haben. Es ist also davon aus-
zugehen, dass die im Vergleich zu den Vorjahren starkere
Preisentwicklung von Wohneigentum auf dem Lande eher
die Folge einer Kombination aus hohem Preisniveau und
kurzfristig angepasster Praferenzen ist, als ein reiner
Coronaeffekt.

Tiefe Kosten treiben die Nachfrage

Dass die Preise fur Wohneigentum in der Schweiz trotz his-
torischer Krise munter weiter steigen, vermag auf den ers-
ten Blick zu erstaunen. Allerdings sind die Preisanstiege ein-
fach der Ausdruck einer weiterhin sehr starken Nachfrage,
welche auf ein knappes Angebot trifft. Der Hauptgrund fir
die anhaltend hohe Nachfrage ist primar in den deutlich
gunstigeren Wohnkosten von Eigentum gegeniiber dem
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Wohnen zur Miete zu suchen. Dank des historisch tiefen
Zinsniveaus ist die Finanzierung eines Eigenheims so guins-
tig wie noch nie. Verstarkt wird dieser Kostenvorteil durch
die im Tiefstzinsumfeld sehr niedrigen Opportunitatskos-
ten beim Anlegen seines Kapitals in das als sicher geltende
Eigenheim. Mangels rentierender, risikoarmer Anlagealter-
nativen gewinnt der Kauf eines Eigenheims zusatzlich an
Attraktivitat. Wie untenstehende Grafik verdeutlicht, lagen
die Gesamtwohnkosten fur ein durchschnittliches Objekt
mit 3 bis 4.5 Zimmern 2020 rund 30% tiefer, wenn es als
Eigentum gehalten, statt gemietet wird. Die Grafik zeigt
auch, dass sich durch die steigenden Eigentumspreise und
die sinkenden Angebotsmieten der Kostenvorteil in den
letzten Jahren zwar verkleinert hat, dieser bei ahnlich blei-
bendem Zinsniveau aber noch eine Weile stark zum Vorteil
der Eigentlimer gelagert sein wird. Fir eigentumsfahige
Haushalte ist und bleibt der Erwerb eines Wohneigentums
aus reiner Kostenperspektive ein dkonomisch sinnvoller
Entscheid. Solange Wohneigentum, neben den ihm zuge-
schriebenen  Selbstverwirklichungsaspekten, einen so
deutlichen Vorteil gegentiber dem Wohnen zur Miete auf-
weist, muss mit einer starken Nachfrage nach Einfamilien-
hauser und Eigentumswohnungen gerechnet werden.

Die Preise werden auch dieses Jahr steigen

Die 6konomischen Verwerfungen im Zuge der Covid-19-
Pandemie haben die ohnehin eher tiefe Wahrscheinlichkeit
einer baldigen Zinsnormalisierung nochmals deutlich ge-
schmalert. Damit dlrften die Hypothekarzinsen noch eine
Weile in der Nahe ihrer Tiefststdnde bleiben, was die Nach-
frage nach Wohneigentum weiter hochhalten dirfte.
Gleichzeitig gibt es keine Indizien, welche die Erwartung
einer splrbaren Angebotsausweitung schiren kénnten.
Die unten rechts stehende Grafik zeigt die Entwicklung der
eingereichten Baugesuche fur Eigentumswohnungen und

Kostenvorteil von Wohneigentum

Einfamilienhduser. In der letzten Dekade haben sich die
Baugesuche firr beide Wohneigentumssegmente trotz
merklichem Bevolkerungswachstum und fortschreitender
Zersiedelung fast halbiert. Auch in den kommenden Jahren
werden also verhaltnismassig wenig neue Eigentumsob-
jekte auf den Markt kommen. Gleichzeitig kann auch nicht
mit einer Angebotsausweitung durch vermehrt in Zah-
lungsschwierigkeiten geratende Hypothekarnehmern ge-
rechnet werden. Denn dank staatlicher Unterstiitzungs-
massnahmen konnten Konkurs- und Entlassungswellen
bisher unterbunden werden. Selbst wenn in den nachsten
Monaten die Arbeitslosigkeit deutlich steigen sollte, ist
dank unserer Sozialversicherungen firr die Meisten ein
Grossteil des Einkommens gesichert. Angesichts der tiefen
Finanzierungskosten, dirfte fir die grosse Mehrheit der Ei-
genheimbesitzer das Begleichen der Zinsen, auch unter
merklich geschmalertem Einkommen, méglich sein. Auch
wenn nicht ausgeschlossen werden kann, dass
Zwangsversteigerungen im Nachgang der Krise leicht zu-
nehmen werden, durften die vielen dankbaren Abnehmer
einen Preisrutsch im Gesamtmarkt unterbinden.

Zugang zu Wohneigentum bleibt schwierig

Durch die weiter steigenden Preise, riickt der Traum des
Eigenheims fur immer mehr Schweizer Haushalte in weite
Ferne. Die Hlrden der Eigenkapitalanforderungen und der
kalkulatorischen Tragbarkeit werden immer hoher. Der Ei-
genheimbesitz wird daher immer mehr zum Privileg. Aber
auch flr noch eigentumsfahige Haushalte ist der Erwerb
von Eigentum nicht einfach. Neben den vielfach nétigen
Abstrichen an seinen Traumvorstellungen, macht einem
die grosse Konkurrenz oft einen Strich durch die Rech-
nung. Auch dieses Jahr werden viele Interessenten bei Ver-
kdufen Schlange stehen, um in der x-ten Bieterrunde
schlussendlich ausgestochen zu werden.

Baugesuche

Monatliche Wohnkosten einer durchschnittlichen Woh-
nung (3—4.5 Zi.) im Eigentum und zur Miete
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Quelle: Meta-Sys, SNB, SRED, Raiffeisen Economic Research
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Anzahl EFH und STWE in eingereichten Baugesuchen,
indexiert (1910 = 100)
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Blroflachen

Die jiingste Homeofficepflicht diirfte die Telearbeit als Arbeitsform der Zukunft auch liber die Krise hinaus
in der Breite etablieren. Je langer dieser Zustand andauert, umso schwieriger wird die Riickkehr zur ,, Nor-
malitat”. Dieser starken Disruption zum Trotz sind noch wenig Spuren am Biiromarkt zu erkennen. Selbst
bei der Projektierung neuer Flachen kénnen kaum Anpassungen an die neue Realitit erkannt werden.

Schon bevor Covid-19 die Schweiz erreichte, wurde
Homeoffice in typischen Blrobranchen durch die fort-
schreitende Digitalisierung immer mehr zum Thema. Da-
ten des Bundesamts fUr Statistik zeigen, dass 2019 fast ein
Flnftel der Beschaftigten regelmassig und weitere 15%
gelegentlich von zuhause aus arbeiteten. Als im ersten
Schweizer Lockdown vor bald einem Jahr Angestellte aus
klassischen BUlrobranchen massenhaft ins Homeoffice ge-
schickt wurden, schoss der Anteil der Personen, welcher
einen Grossteil seiner Arbeit am heimischen Schreibtisch
erledigte, rasch in die Hohe. Wahrend der heissen Phase
der ersten Pandemiewelle arbeitete mehr als die Halfte der
Berufstatigen ganz oder teilweise von zuhause aus. Ob-
wohl wahrend der sommerlichen epidemiologischen Ent-
spannung viele Arbeitnehmer wieder in ihre Biros zurtick-
kehrten, hat diese Erfahrung einen bleibenden Eindruck
hinterlassen. Mit der sich verscharfenden Lage gegen Jah-
resende und der nun seit Mitte Januar geltenden, verbind-
lichen Pflicht zu Heimarbeit haben nochmals viele zusatzli-
che Arbeitnehmer und Arbeitgeber Vorzlge wie Nachteile
von grossangelegtem Homeoffice kennengelernt.

Homeoffice ist beliebt

Nach der abrupten Umstellung des Arbeitsalltages zeigte
sich bei den betroffenen relativ rasch eine grosse Zufrie-
denheit mit dieser neuen Arbeitsform. Wie untenstehende
Grafik zeigt, hat sich vor allem auf Seiten der Arbeitneh-
merschaft an der Begeisterung flr flexible Arbeitsmodelle

Homeofficequote

wenig verandert. Auch nach bald einem Jahr ist von einer
Sattigung nichts zu spiren. Vielmehr hat sich der Wunsch
nach Beibehaltung eher noch vergréssert. Gleichzeitig zei-
gen Umfragen, dass auch ein grosser Teil der Arbeitgeber
mit einer deutlichen Liberalisierung der Heimarbeit rech-
net. Das praferierte Modell scheint auf beiden Seiten der
Arbeitsverhaltnisse eine Mischform aus Arbeitsplatz vor
Ort und Telearbeit zu sein. Auch wenn bei weitem nicht
alle jetzt im Homeoffice tatigen Mitarbeiter nach Gberwun-
dener Krise ihre Homeofficeprivilegien behalten werden,
durfte der Anteil an nicht im Buro verbrachter Arbeitszeit
im Vergleich zu vor der Krise gesamtgesellschaftlich deut-
lich héher ausfallen.

Biironachfrage im Wandel

Je mehr Arbeitgeber und Arbeitnehmer Erfahrungen mit
Homeoffice machen und je langer diese Situation anhalt,
desto schwieriger wird die Rickkehr zum ,,normalen” Bu-
roalltag sein. Anbieter von klassischen Blroflachen wird
dies bald einmal vor Herausforderungen stellen. In den
kommenden Jahren muss davon ausgegangen werden,
dass viele Unternehmen aus klassischen Birobranchen ihre
bestehenden Burokonzepte Uberdenken werden. Neben
reinen Kostenuberlegungen, wie der Reduktion der bend-
tigten Quadratmeter pro Mitarbeiter, werden neue Anfor-
derungen an den Arbeitsplatz gestellt werden. Das klassi-
sche Grossraumburo durfte vermehrt Raumkonzepten
weichen, welche der neuen Arbeitsform gerecht werden.

Homeoffice bleibt sehr beliebt

Anteil Beschaftigte, die von zuhause aus arbeiten,
2019 und 2020 nicht direkt vergleichbar
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Einstellung zu Homeoffice (unabhangig von Corona) von
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Diese sollten vor allem die Bedrfnisse befriedigen, welche
im Homeoffice zu kurz kommen. Flachen, die physische
Begegnung, den informellen Austausch und die soziale
Verbindung fordern, werden klnftig gefragter sein. Ob-
wohl der Buroarbeitsplatz offensichtlich auch nach Corona
seine Daseinsberechtigung behalten wird, dirften die
neuen Nutzungskonzepte mit mehr Begegnungsraumen
die Reduktion der klassischen Buroflachen kaum kompen-
sieren konnen. Es muss daher von einem Ruckgang der
kunftig nachgefragten Buroflache ausgegangen werden.

Weiterhin kaum Spuren am Biiroflachenmarkt

Wie die untere Grafik zeigt, hat sich der Markt fur Burofla-
chen bisher noch relativ unbeeindruckt von der Krise und
den drohenden strukturellen Anpassungen gezeigt. Bei
den Blroleerstanden von professionell verwalteten Rendi-
teliegenschaften kann im Verlauf des Jahres zwar ein leich-
ter Anstieg festgestellt werden. Mit rund 10.5% bewegt
sich der Anteil der leerstehenden Flachen aber weiterhin
im Bereich der letzten Jahre. Auch bei den Buromieten
kann noch kein Coronaeffekt ausgemacht werden. Die
Mietpreise fur Blroflachen sind trotz Krise nicht gesunken.
Die Stabilitat des Marktes erklart sich neben der bisher aus-
gebliebenen Konkurswelle primar mit der allgemeinen
Tragheit der Markte fir Geschaftsflachen. Diese hat einen
starken Anstieg der Leerstande verhindert. Bisher hat die
grosse Mehrheit der im Homeoffice arbeitenden Schwei-
zer noch immer einen festzugewiesenen Arbeitsplatz im
verwaisten Buro. Langerfristige Mietvertrage verhindern,
dass die Unternehmen sofort mit der Reduktion von Fla-
chen beginnen kénnen. Zudem geschieht die Umstellung
auf flexible Arbeitsmodelle, die auch tatsachlich weniger
Flache pro Angestelltem zur Folge haben, nicht uber
Nacht. Daflir mussen erst die ndtigen organisatorischen
und infrastrukturtechnischen Anpassungen erfolgen.

Leerstande und Biiromieten

Verhaltene Reaktion der Produktionsseite

Dass dem Buromarkt heraufordernde Zeiten bevorstehen,
ist unbestritten. Neben der Reduktion der aktuell benétig-
ten Flachen ist auch mit einem schwacheren Wachstum
der Zusatznachfrage zu rechnen. Bereits jetzt dlrften typi-
sche Buromieter bei der Planung von Expansionen ge-
hemmter agieren als vor der Krise. Aus Investorensicht ha-
ben sich die ohnehin bereits bestehenden Risiken im Bliro-
flachenmarkt daher merklich erhéht. Eine Zurlckhaltung
bei der Planung von neuen Buroprojekten kénnte dem-
nach erwartet werden. Betrachtet man aber die letztjahri-
gen Baugesuche mit Buronutzung, kann noch keine Reak-
tion festgestellt werden. Die reine Anzahl neuer Gesuche
hat gegenuber 2019 zugelegt. Das Gesamtvolumen der
Projekte hat zwar erneut abgenommen, von einer zusatz-
lichen Verlangsamung bei grosseren Uberbauungen kann
aber nicht die Rede sein. Die Planung der meisten 2020
eingereichten Gesuche wird bereits vor dem Ausbruch der
Pandemie begonnen haben. Blroprojekte, bei denen die
Risiken der Entwickler dank bestehender Miet- und Kauf-
vertragen minimal sind, wurden kaum ausgebremst. Auch
durfte die Angst vor dem Verlust von bereits investiertem
Kapital eine im Markt sichtbare Verhaltensanpassung zu-
satzlich verschleiern. Zudem kdnnen moderne, gut gele-
gene Buroprojekte trotz grdsserer Risiken im aktuellen
Tiefzinsumfeld weiterhin rentabel sein. Die Kosten der zu-
satzlichen Angebotsausweitung tragen eher die Marktteil-
nehmer mit alteren, weniger gut gelegen Objekten. Pro-
jekte die individuell betrachtet rational erscheinen, sind fur
den Gesamtmarkt in diesem Fall nicht unbedingt optimal.
Angesichts des drohenden Verdrangungswettbewerbs
sollten auch bei anstehenden Neubauten unbedingt er-
neut grundsatzliche Fragen Uber die Sinnhaftigkeit eines
Projektes in der Post-Corona-Realitat gestellt werden.

Baugesuche fiir Biiroflachen

Buromietpreisindex (4q13 = 100) und Anteil leerstehen-
der Buroflachen.
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Vierquartalssumme der Anzahl Baugesuche und Volu-

men der Gesuche in CHF, indexiert (4917 = 100)
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Volumen der Gesuche mit Blronutzung

Quelle: Docu Media, Raiffeisen Economic Research
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Wohngemeinschaften

Immer mehr Schweizer leben in Wohngemeinschaften. Trotzdem bleibt die Wohnform weiterhin ein Ni-
schensegment. Entgegen dem Klischee handelt es sich dabei nicht nur um klassische Studenten-WGs. Fiir
die meisten ist die WG nur eine temporare bzw. Ubergangs-Wohnform. Aber ldngst nicht fiir alle. Derweil
hat Covid-19 die Nachfrage nach WG-Zimmern zumindest voriibergehend einbrechen lassen.

Personen in Wohngemeinschaften

Anteil der Personen Uber 15 Jahren, die in WGs leben
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1.5%
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Quelle: BFS, Raiffeisen Economic Research

Haushalte nach Haushaltstyp

Anteil der Haushalte nach Haushaltstyp, 2018
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Quelle: BFS, Raiffeisen Economic Research

Personen nach Haushaltstyp

Anteil der Personen nach Haushaltstyp, 2018
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Das Wohnen in Wohngemeinschaften erfreut sich in der
Schweiz in den letzten Jahren immer grosserer Beliebtheit.
Vor zehn Jahren teilte sich nur etwas mehr als 1.5% der
Schweizer ihre Wohnung an ihrem Hauptwohnsitz mit nicht
direkt mit ihnen verwandten Personen, mit denen sie aus-
serdem keine Paarbeziehung pflegten. Bis 2018 ist dieser
Anteil auf 2.7% deutlich angestiegen. Die WG liegt also
durchaus im Trend.

Wochenaufenthalter leben haufig in WGs

Berlicksichtigt man nicht den Hauptwohnsitz, sondern den
Ort, an dem die meiste Zeit verbracht wird, liegt der Anteil
der WG-Bewohner an der Gesamtbevélkerung sogar bei et-
was Uber 3%. In diese Zahl miteingerechnet sind Wochen-
aufenthalter, die unter der Woche zwecks Arbeit oder Stu-
dium nicht an ihrem Hauptwohnsitz leben. Um die Kostenlast
von zwei Wohnungen zu minimieren, leben Wochenaufent-
halter Gberdurchschnittlich oft in Wohngemeinschaften. Et-
was mehr als ein Viertel von ihnen wohnt am Arbeits- oder
Ausbildungsort mit anderen zusammen.

WG-Bewohner bleiben Exoten

Verglichen mit anderen Wohnformen machen WGs nur ei-
nen sehr kleinen Anteil der Haushalte in der Schweiz aus.
Gerade einmal 2.3% sind sogenannte , Nichtfamilienhaus-
halte mit mehreren Personen”, also WGs. Den gréssten An-
teil machen Einpersonenhaushalte aus (35.7%), gefolgt von
Paaren mit Kindern (27.8%), sowie Paaren ohne Kinder
(27.3%). Alleinerziehende (6.1%) und Mehrfamilienhaus-
halte (0.7%). Sogenannte Patchwork-Familien, machen nur
einen kleinen Teil aus. Da die verschiedenen Zusammenle-
bensformen unterschiedliche Haushaltgrossen aufweisen,
ergeben sich bezogen auf die Personenanteile in den ver-
schiedenen Haushaltstypen gewisse Verschiebungen. Die
mittlere Grosse von WGs liegt etwas Uber der durchschnitt-
lichen Grosse aller Haushaltstypen. Deshalb entfallen auf
die 2.3% WG-Haushalte 2.7% aller in der Schweiz lebenden
Personen.

Auch wenn WGs offensichtlich im Trend liegen, bleiben de-
ren Bewohner nach wie vor , Exoten”. Einpersonen-, Paar-
und Familienhaushalte sind mit Abstand die dominanten
Wohnformen in der Schweiz.
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Altersstruktur

Anteil Personen in WGs nach Alter, 2016-2018
12%
10%

8%

6%

Al

2%

0% I||H
15 25 35 45 55 65 75 85

Quelle: BFS, Raiffeisen Economic Research

@ WG-Grossen

WG-Haushalte nach Anzahl der Bewohner, 2018
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Quelle: BFS, Raiffeisen Economic Research

Geschlechterstruktur

Linke Grafik: Geschlechterverteilung WG-Bewohner
Rechte Grafik: Verteilung der Personen auf WG-Ty-
pen

= Frauen-WG
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Quelle: BFS, Raiffeisen Economic Research
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Wohnform der Jungen, aber nicht nur

Ab dem 16. Lebensjahr steigt der Anteil der Personen, die
in einer Wohngemeinschaft leben mit jedem zusatzlichen
Altersjahr steil an. Wahrend erst rund zwei Prozent der
20-jahrigen in einer Wohngemeinschaft lebt, erreicht der
Anteil im 28. Altersjahr sein Maximum. Etwas mehr als
11% der 27-jdhrigen wohnt mit anderen zusammen. So
schnell wie der Anteil der WG-Bewohner bis zum 28. Al-
tersjahr ansteigt, so schnell sinkt er mit jedem zusatzlichen
Altersjahr nach 28 auch wieder. Weniger als 2% der 40-
jahrigen wohnt noch in Nichtfamilienhaushalten mit meh-
reren Personen. Ab diesem Alter sinkt die ,WG-Neigung”
der Bevolkerung weiter, jedoch nur noch langsam. Denn
immerhin noch etwas mehr als 1% der 75-jahrigen lebt in
dieser Haushaltsform.

Kein reines Studentenphdnomen

Dass der Anteil der 20-jahrigen in WGs noch sehr gering
ist und dass die WG-Neigung erst mit 27 ihr Maximum
erreicht, mag auf den ersten Blick etwas Uberraschen.
Denn haufig wird eine Wohngemeinschaft mit dem Stu-
dium, welches die meisten zwischen dem 20. und 25. Al-
tersjahr absolvieren, in Verbindung gebracht. Mit knapp
18% aller WG-Bewohner befinden sich zwar tatsachlich
Uberdurchschnittlich viele noch in der Ausbildung. Zum
Vergleich, nur 12% der Gesamtbevélkerung drickt noch
die Schulbank. Die Zahlen zeigen aber auch, dass die
grosse Mehrheit der WG-Bewohner an keiner Ausbil-
dungsstatte eingeschrieben ist, also berufstatig oder er-
werbslos ist. Die Wohnform als Studentenphanomen zu
interpretieren, ware also verfehlt. Studenten bleiben i.d.R.
so lange wie méglich bei ihren Eltern wohnen. Vielmehr
sind WGs flr junge Berufstatige in der Phase ihres Berufs-
einstiegs attraktiv. Im Gegensatz zu Studenten verfligen
diese Uber ein eigenes Einkommen, welches sie materiell
unabhangig vom Elternhaus macht und ihnen so den Aus-
zug ermoglicht.

WGs sind meist klein und eher weiblich

Grosswohnkommunen mit mehr als drei Personen sind in
der Schweiz eine Seltenheit. In gerade einmal 1.8% der
WG-Haushalte leben vier Personen. Nur 0.6% weisen finf
oder mehr Bewohner auf. Mit 85.5% ist die Zweier-WG
die beliebteste WG-Form. 12% sind Dreier-Gespanne. Mit
einem Anteil von 59% wohnen Frauen deutlich haufiger
in WGs als Manner. Dabei sind 37% reine Frauen-Wohn-
gemeinschaften. 21% sind reine Manner-WGs und 42%
sind gemischte Haushalte mit Bewohnern beider Ge-
schlechter.
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Einkommen

Verteilung der Personen nach Erwerbseinkommens-
klassen in CHF, 2019
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Aufenthaltsstatus

Ausserer Kreis: Gesamtbevélkerung nach Aufenthaltsstatus
Innerer Kreis: WG-Bewohner nach Aufenthaltsstatus

= Schweizer Aufenthalter (B)
Niedergelassener (C) Rest

Quelle: BFS, Raiffeisen Economic Research

Regionale Verteilung

Anteil Personen in WGs pro MS-Region, 2016-2018
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Mittlere Einkommen sind libervertreten

WG-Bewohner sind haufiger erwerbstatig als die Ubrige
Bevolkerung. Nur knapp ein Viertel der Personen, die mit
anderen zusammen leben, erzielt kein Erwerbseinkom-
men. Dagegen ist Uiber ein Drittel der Gesamtbevélkerung
nicht erwerbstatig. Die hohe Erwerbsquote in WGs erklart
sich vor allem dadurch, dass Rentner in der Wohnform
stark untervertreten sind und dass diejenigen Studenten,
die in dieser Haushaltsform wohnen haufig schon ein ge-
wisses Erwerbseinkommen neben dem Studium erzielen.
Erwerbslose Studenten wohnen dagegen haufig noch bei
den Eltern. Wohngemeinschaften werden vorwiegend von
Personen mit tiefen und mittleren Einkommen bewohnt.
Insbesondere Personen mit mittlerem Verdienst sind deut-
lich Gbervertreten. Der typische Bewohner erzielt ein Jah-
reserwerbseinkommen von rund CHF 65'000. Deutlich un-
tervertreten sind Erwerbstatige mit Lohnen von Uber CHF
100°000. Aber es gibt trotzdem durchaus auch einige Gut-
verdiener-WGs. Gruinde flr das tiefere Einkommen der WG-
Bewohner sind ihr jlingeres Durchschnittsalter, eine hdhere
Quote an Teilzeitbeschaftigten, aber wohl auch der Um-
stand, dass bei hoheren Einkommen andere Wohnformen
praferiert werden.

Auslander wohnen haufiger in WGs

Auslander sind in Wohngemeinschaften stark Ubervertre-
ten. Der Auslanderanteil in WGs liegt bei uber einem Drit-
tel, wahrend in der restlichen Wohnbevélkerung nur rund
ein Viertel eine auslandische Staatsblrgerschaft besitzt.
Vor allem Auslander mit B-Bewilligung (Jahresaufenthal-
ter) wohnen haufig in WGs. Niedergelassene Auslander
mit C-Bewilligung sind dagegen leicht untervertreten.

Kaum WGs auf dem Lande

WGs sind vor allem ein Phdnomen der Stadte und deren
Agglomerationen. In der Stadt Zurich wohnen 7.7% der
Einwohner in dieser Wohnform. Auch die anderen
Schweizer Stadte weisen hohe WG-Quoten auf. Ausser-
dem ist diese Haushaltform in den Agglomerationsge-
meinden der grosseren Stadte beliebt. Im landlichen Jura
wohnt dagegen nur rund 1% der Bevdlkerung in einer
WG. Allgemein leben in der Romandie und im Tessin we-
niger Menschen in Wohngemeinschaften als in der
Deutschschweiz.

WGs entstehen vor allem in und um die wirtschaftlichen
Zentren. Die Griinde dafur sind vielfaltig. In den Zentren
sind die Preise hoch, der Auslanderanteil ist héher und die
Ausbildungs- und Arbeitsstatten sind dort hochkon-
zentriert.
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Mietkosten

Nettomiete pro Monat und Haushaltsmitglied in CHF
in der Stadt Zurich, 2019
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@ Wohnflache

Wohnflache pro Haushaltsmitglied in m? in der Stadt
ZUrich, 2019
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Anzahl Zimmer

Anzahl Zimmer pro Haushaltsmitglied in der Stadt
Zurich, 2019
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In WGs lebt es sich giinstiger

Eine wichtige Motivation sich fur die WG als Wohnform
zu entscheiden, durfte das Einsparen von Wohnkosten
sein. Denn je mehr Personen in einer Wohnung leben,
desto glnstiger ist diese pro Kopf. Die Kosten fir Kiiche,
Bad und Gemeinschaftsraume teilen sich durch mehr Per-
sonen. Wohngemeinschaften kénnen ausserdem mit un-
terschiedlicher Grosse flexibel auf das starre Wohnungs-
angebot reagieren. Je nachdem was der Wohnungsmarkt
gerade fir Wohnungen bereithalt, sucht man sich allen-
falls einen oder mehrere Mitbewohner. Nichtsdestoweni-
ger zahlen WG-Bewohner nur leicht weniger Miete pro
Kopf als die Ubrigen Haushalte. In der Stadt ZUrich zum
Beispiel betragt die pro Kopf Miete in WGs pro Monat
netto rund CHF 815. Die anderen Haushalte bezahlen CHF
835. Dies obwohl WGs die ihnen zur Verfligung stehende
Wohnflache und die verfiigbaren Raume deutlich effizien-
ter nutzen als die Ubrigen Haushalte. So beansprucht ein
WG-Bewohner in der Stadt Zirich nur rund 37m? Wohn-
flache wahrend die Ubrigen Haushalte pro Kopf 43m?
Wohnflache belegen. Ein dhnliches Bild zeigt sich bei der
Raumnutzung. WG-Bewohner bewohnen 1.43 Zimmer
pro Person, wahrend die Gesamtbevélkerung 1.63 Zim-
mer pro Kopf belegt.

Wohngemeinschaften wird ihr Verzicht auf Wohnflache
und Zimmer also nicht mit einer tieferen Miete entschadigt.
Hauptgrund dafur ist, dass WGs weniger treue Mieter sind
als die ubrigen Haushalte. Sie wohnen im Schnitt deutlich
weniger lange in ihren Wohnungen als andere Haushalte.
Aufgrund der in den letzten Jahren deutlich gestiegenen
Mieten in der Stadt Zirich profitieren WGs damit weniger
stark vom Effekt des Mietrechts, welches Mietzinserhdhun-
gen in bestehenden Mietverhaltnissen praktisch verunmég-
licht. Sie bezahlen also eher marktnahe (Angebots-)Mieten,
wahrend die Ubrigen Haushalte starker von tieferen, zu Zei-
ten eines tieferen Zinsniveaus fixierten Mieten profitieren.
Ein weiterer Grund fur die héheren Mietkosten kdnnte eine
fur WGs unvorteilhafte Diskriminierung seitens der Vermie-
ter sein. Aus Angst vor haufigen Mieterwechseln geben
Vermieter, wenn sie die Auswahl haben, wohl eher ande-
ren Wohnformen den Vorzug. Dies erspart zusatzlichen ad-
ministrativen Aufwand und Mietzinsverluste. So bleiben
den Wohngemeinschaften haufig - bezogen auf das Preis-
Leistungsverhaltnis - unattraktivere Wohnungen. Trotzdem
lohnt sich der Einzug in die WG finanziell. Als Einpersonen-
haushalt waren die Wohnkosten pro Kopf immer noch ei-
niges hoher.
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Preisverteilung WG-Zimmer

Verteilung Angebotsmiete nach Preissegment auf
wgzimmer.ch, Stadt Zirich, 2020 (max. Insertionspreis
auf der Plattform wgzimmer.ch = CHF 1°500)
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Quelle: wgzimmer.ch, Raiffeisen Economic Research

Kantonale WG-Zimmer-Mieten

Angebotsmiete pro Zimmer auf wgzimmer.ch, Medi-
anmiete pro Kanton, 2020
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Quelle: wgzimmer.ch, Raiffeisen Economic Research

Angebots- und Nachfrageindikatoren
fiir WG-Zimmer

Anzahl Seitenaufrufe zur Zimmer- bzw. Mitbewohner-
suche auf wgzimmer.ch, indexiert, Jan = 100
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WG-Zimmer konnen, miissen aber nicht giinstig sein

Ein durchschnittliches 2020 ausgeschriebenes WG-Zimmer
in der Stadt Zurich kostet rund CHF 800 pro Monat. Nur 10%
der ausgeschriebenen Zimmer in der Stadt kosten weniger
als CHF 500 Franken. 80% der Zimmer kosten zwischen 600
und 1200 Franken. ,Luxus-Wohngemeinschaften” fur Gber
CHF 1200 sind eine Seltenheit, aber sie existieren.

Ein Blick uber die Stadt ZUrich hinaus zeigt die grossen kan-
tonalen Unterschiede bei den Zimmermieten. Der teuerste
Kanton ist wenig Uberraschend der stadtische Kanton Genf.
Ein durchschnittliches WG-Zimmer kostet fast 1°000 Fran-
ken. Auch im Kanton Zug sind die Zimmer teuer. Fast 900
Franken muss fur ein durchschnittliches WG-Zimmer bezahlt
werden. Flr weniger als CHF 400 findet man hingegen im
Kanton Jura ein WG-Zimmer. Ebenfalls eher glinstig sind die
Ostschweizer Kantone, sowie die Kantone Neuenburg, Fri-
bourg und Wallis.

Covid-19 lasst Angebot und Nachfrage einbrechen

Die Coronapandemie hat wie so vieles im Jahr 2020 auch
den Markt fir WG-Zimmer gepragt. Unsere exklusive Aus-
wertung der Seitenaufrufe des gréssten Schweizer WG-Zim-
mer-Portals wgzimmer.ch deutet darauf hin, dass die Nach-
frage nach WG-Zimmern wahrend und kurz nach dem Lock-
down zwar angestiegen, dann aber regelrecht zusammen-
gebrochen ist. Der Rlckgang der Nachfrage ab Juni erfolgte
wohl mit der Einsicht, dass die Pandemie noch langere Zeit
dauern wird. Viele Studenten diirften angesichts abgesagter
Prasenzveranstaltungen an den Universitaten und Fachhoch-
schulen auf die Miete eines Zimmers in der Stadt verzichtet
haben. Aber auch neueingestellte Berufstatige, welche an-
haltend vermehrt im Homeoffice gearbeitet haben, durften
sich die Frage gestellt haben, ob die Nahe zum Arbeitsplatz
noch ein prioritares Entscheidungskriterium fir die Wohnsi-
tuation ist. Nicht zuletzt dirfte eine allgemeine Verunsiche-
rung Uber die Zukunft die Neigung zur Bildung neuer Haus-
halte gehemmt haben. Parallel und aus denselben Grinden
ist auch das Angebot an WG-Zimmern zurtickgegangen.
Denn in diesem Markt schafft sich die Nachfrage sozusagen
selbst ein Angebot. Wer alleine ist, aber in einer WG wohnen
mochte, kann einerseits ein freies Zimmer mieten, oder aber
bei fehlendem Angebot selbst eine ganze Wohnung anmie-
ten, um dann Uberzahlige Zimmer zu vermieten. Der ein-
gangs erwahnte Trend zur WG, welcher in den letzten Jahren
zu beobachten war, kommt durch die Pandemie also zumin-
dest vorUbergehend ins Stocken. Telearbeit und Fernunter-
richt kdnnten den Markt aber auch Uber die Krise hinaus pra-
gen.
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Anhang

Gemeindetypen und Regionen
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Total Zentren  Urban Land Tour. Total Zentren Urban Land Tour.

Schweiz 1.7 0.9 2.2 2 1.7 0.9 1 1 1 0.4

1 Ziirich 1 0.5 1.4 1.8 - 1.1 1.2 1 1.2 -
2 Ostschweiz 2.3 3 2.3 1.9 1.7 1 0.7 1 1.1 1.1
3 Innerschweiz 1.3 1.2 1.4 1.4 1.2 1.2 1.2 1.2 1.3 0.8
4 Nordwestschweiz 2.2 1.1 2.7 2.1 2.5 1 0.5 1.1 1.2 0.1
5 Bern 1.8 1.1 2.7 1.9 1.3 0.6 0.6 0.7 0.6 0.5
6 Sudschweiz 23 3.1 3.2 2.7 1.7 0.6 1.1 0.9 1.3 0.4
7 Genfersee 0.9 0.6 1.2 1.5 2.1 1 1.1 1 0.8 0.2
8 Westschweiz 2.2 - 2.2 2.3 1.7 0.7 - 0.7 0.8 0.4
Total Zentren  Urban Land Tour. Total Zentren  Urban Land Tour.
Schweiz 8'606'033 30.1 49.5 14 6.5 60'000 64'000 62'000 54'000 47'000

1 Zirich 1'621'623 49.8 43.7 6.5 - 69000 70'000 68000 62'000 -
2 Ostschweiz 941'305 8.1 71.6 17.4 2.9 55’000 53'000 56'000 54'000 47'000
3 Innerschweiz 847'483 27 51.5 17.6 3.9 70’000 69000 76'000 56'000 57'000
4 Nordwestschweiz 1'436'034 24.1 66 9.8 0.1 61'000 68000 59000 58'000 70'000
5 Bern 1'031'834 35.9 38 19.9 6.2 52'000 54'000 53’000 47'000 48'000
6 Siidschweiz 816'586 10.8 41.2 6.2 41.8 49000 64'000 49000 45000 45'000
7 Genfersee 1101320 60.8 30.2 4.8 4.2 68’000 60'000 84’000 77'000 50’000
8 Westschweiz 809'848 - 53 415 5.5 52'000 - 52'000 53'000 49000
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Anhang

Verwendete Abklrzungen

ARE Bundesamt fiir Raumentwicklung SBV Schweizerischer Baumeisterverband
BFS Bundesamt fur Statistik SECO Staatssekretariat flr Wirtschaft
ESTV Eidgendssische Steuerverwaltung SEM Staatssekretariat fir Migration
FINMA Finanzmarktaufsicht SNB Schweizerische Nationalbank

KOF Konjunkturforschungsstelle SRED Swiss Real Estate Datapool

REIDA Real Estate Investment Data Association
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