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Eigenmietwertabstimmung auf Messers Schneide
Nachdem das Parlament im Dezember den Systemwechsel bei
der Wohneigentumsbesteuerung beschlossen hat, fragen sich
nicht nur Eigentimerinnen und Eigentimer: Wird die vieldisku-
tierte Steuer auf Eigenmietwerte demnachst wirklich abge-
schafft? Unsere Analyse zeigt: Ein einfacher Blick auf die Eigen-
tumsverhaltnisse am Immobilienmarkt genligt nicht.

Anlasslich eines kirzlichen Webcasts zum Immobilienmarkt fihr-
ten wir unter den Teilnehmenden eine kurze Befragung durch.
Rund die Halfte der Abstimmenden erwartete, dass die voraus-
sichtlich im Herbst anstehende Abstimmung zur kantonalen Ob-
jektsteuer, welche Bedingung fir die Abschaffung des Eigen-
mietwerts ist, erfolgreich sein wirde. Waren die teilnehmenden
EigentUmer zu optimistisch, die ungeliebte Steuer demnachst
nicht mehr zahlen zu mussen? Ohne Referendum kénnte dies
bereits ab 2028 Realitat sein. Derzeit liest man haufig, die Ab-
stimmung habe im Land der Mieterinnen und Mieter einen
schweren Stand. Bei einer Wohneigentumsquote von 36 Pro-
zent konne die Mehrheit der Haushalte schliesslich gar nicht von
einer Abschaffung des Eigenmietwerts profitieren.

Betrachtet man den Sachverhalt genauer, scheint die Ausgangs-
lage knapper zu sein. Wir haben mithilfe von Daten aus dem
Swiss Household Panel (SHP) die Haushaltsstruktur von Mietern
und Eigentimern untersucht. Es zeigt sich, dass, obwohl Eigen-
tumshaushalte insgesamt in der Minderheit sind, der Anteil
Stimmberechtigter in ihren Reihen hoher ist als bei Mietern.

Mehr Stimmberechtigte in Eigentiimerhaushalten
Anteil der Schweizer Staatsbirger an volljahrigen Personen”
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*Obwohl Schweizer in der Stichprobe Uberreprasentiert sind,
lassen sich fur die Eigentumsgruppen dennoch Tendenzen ableiten.
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Denn im Eigentum leben Uberdurchschnittlich viele Schweizerin-
nen und Schweizer. Betrachtet man also die Stimmberechtigten,
sind Mieter nicht so Ubervertreten, wie die Wohneigentums-
quote allein suggeriert.

Zusatzlich zur Frage, wer zum Abstimmen berechtigt ist, ist of-
fen, wer letztlich seine Stimme abgibt. Und hier deuten die SHP-
Daten auf eine niedrigere Mobilisierung der Mieterschaft hin.
Der Anteil von Personen, die angeben, bei einer hypothetischen
morgigen Wahl Uberhaupt nicht wahlen zu wollen, ist bei Miet-
haushalten im Schnitt rund doppelt so hoch wie im Eigentum.
Hinzu kommt: Gerade bei alteren Eigentimern ist die Wahl-
mudigkeit besonders klein. Sie haben haufig einen Teil ihrer Hy-
potheken abbezahlt und kénnen so besonders vom Wegfall des
Eigenmietwerts profitieren. Ihre Steuerlast wirde sich deutlich
verringern. Die haufigsten Urnengangerinnen und Urnenganger
sind somit auch die grossen Profiteure des Systemwechsels.

Insgesamt konnte die Abstimmung also knapper ausfallen, als es
ein kurzer Blick auf die Wohneigentumsqguote vermuten liesse.
Dass Wohneigentimer die Steuer demnachst los sein werden,
ist indes ebenso wenig sicher. Denn der politische Gegenwind
gegen den Systemwechsel blast kraftig. Unter anderem beflrch-
tet der Mieterverband hohe Steuerausfalle. Der Abstimmungs-
kampf verspricht also spannend zu werden.
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Altere Eigentiimer sind die zuverlissigsten Urnenginger
Anteil der Stimmberechtigen, der angibt, morgen bei einer
hypothetischen Wahl nicht zu abzustimmen, nach Alter
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https://immobilien-webcast.events.zkb.ch/?t=public

Finanzielle Motivation fiir Wohneigentum kehrt zuriick
Stellen Sie sich vor, Sie wéren auf einer Party und plotzlich geht
die Musik aus. Ungefahr dieses Gefihl hatten Eigenheimbesit-
zer, als die Zinsen nach dem Ende der Pandemie und dem Be-
ginn des Ukraine-Kriegs in die Héhe schossen. Auf einmal war
es nicht mehr der Fall, dass die eigenen vier Wande mit gerin-
geren Wohnkosten einhergingen. Im Gegenteil. Plotzlich war es
gunstiger in eine Mietwohnung zu ziehen, als Wohneigentum
zu erwerben. Im Nachhinein war es nur eine kurze Zwischen-
phase. Finanzielle Uberlegungen sind mitnichten die einzige
Motivation, Wohneigentum zu erwerben. Der Wunsch von Ge-
staltungsspielraum, Wohnsicherheit und Prestige, kommen
hinzu.

Eigenheimkaufer schlagen wieder haufiger zu

Die verdnderte Zinslandschaft sorgte dafur, dass sich Eigen-
heiminteressenten wieder auf die Suche begaben und des Ofte-
ren flindig wurden. Die Reservationszahlungen nahmen im ers-
ten Quartal 2025 kraftig zu, der Anteil der Rucktritte blieb
stabil. Damit reduzierte sich das aufgebaute Angebot, die
Knappheit spitzte sich am Eigenheimmarkt wieder zu. Diese
Auswertungen betrafen den Zeitraum vor den US-Zollturbulen-
zen. Dass Herr und Frau Schweizer aufgrund der zunehmenden
konjunkturellen Unsicherheiten zurlckhaltender werden durf-
ten mit Immobilieninvestitionen, darf man nach den Erfahrun-
gen der Pandemie bezweifeln. Die Aussicht auf tiefe Zinsen
dirfte die Eigenheimnachfrage vielmehr stiitzen.

Ziircher Eigenheimpreise legten kraftig zu

Die Zurcher Eigenheimpreise eréffneten das Jahr 2025 in sédmt-
lichen Regionen mit einem kraftigen Preiswachstum. Im ganzen
Kanton stiegen die Preise um 1,4 Prozent ggii. dem Vorquartal
und erreichten ggl. dem Vorjahr ein Plus von 5,9 Prozent. Nach
dem Seitwartstrend in den Vorjahren waren die Eigenheim-
preise in der Region "Regio" mit einem Plus mit 9,4 ggi. dem
Vorjahr auf Aufholkurs. Uber den gesamten Beobachtungszeit-
raum seit 2006 schwingen die Eigenheimpreise in der Region
"See" weit obenaus. Da wo Immobilien besonders teuer sind,
zeigten sich Uber ldngere Frist die grdssten Wertsteigerungen.

Knappheit am Ziircher Mietwohnungsmarkt halt an

Auf den ersten Blick gibt es derzeit Faktoren, die auf eine Ent-
spannung am Zurcher Mietwohnungsmarkt hoffen lassen. Das
Bevolkerungswachstum schwacht sich ab, wahrend kantons-
weit etwas mehr Wohnbauprojekte in der Pipeline sind. Ausrei-
chend wird dies aber nicht, ein weiterer Riickgang der Leer-
wohnungsziffer sowie steigende Angebotsmieten dirften die
Folge sein. Die Hlrden fir den Wohnungsneubau bleiben trotz
sich abzeichnenden Lockerungen der rigiden Vorgaben bzgl.
Larmschutz bestehen. Die verstarkte Direktanwendung des
Ortsbildinventars ISOS bietet ein (zu) einfaches Trittbrett fir Re-
kurse. Zu Recht warnte die Zurcher Regierung, der Bundesrat
muUsse diesbezlglich rasch handeln.
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Wohnkosten-Differenz zwischen Miete und Eigentum
4-Zi.-Wohnung, 80% Belehnung, 5-J. Hypothek, 1% Unterhalt
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Reservationszahlungen und Riicktritte

Anzahlungen, Index, 2017 Q2 = 100 (L) und Anteil Ricktritte (R)
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Ziircher Wohneigentumsindex (ZWEX)
Index, 2006 = 100 (L) und ZWEX-Regionen (R)
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ZKB Immobilienprognosen

April 2025 2024 2025 2026
Bautatigkeit CH 42'000 43'000 46'000
Neu erstellte Wohnungen
Kt. zH 8'000 9'000 8'500
Nettozuwanderung' CH 83'400 80'000 75'000
i CH 40'400 39'000 38'000

Leere Mietwohnungen
Kt. ZH 3'500 3'300 3'200
i CH 3.2% 2.0% 1.5%

Angebotsmieten?

Kt. ZH 4.8% 2.5% 2.0%
CH 3.8% 4.0% 4.0%

Preise Wohneigentum?
Kt. zH 3.3% 4.5% 4.5%
Referenzzins CH 1.75% 1.50% 1.50%

blau: Prognosen, 'Ohne Status S, 2 homegate.ch Angebotsmieten,

3 Fr den Kanton Zirich ZWEX, flr die Schweiz West Partner Mischindex (EFH & STWE)
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