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» Ungebremstes Preiswachstum im ersten Quartal 2022 von +1,8% ggu. dem Vorquartal.
» Zeitenwende an der Zinsfront: In den eigenen vier Wanden lasst sich kaum noch Geld sparen.
» Eine Beruhigung der Preisdynamik scheint wahrscheinlich, eine Trendumkehr nicht.

Es blieb kaum Zeit, den Wegfall der Corona-Massnahmen zu geniessen, bevor sich die ganze Welt bereits mit der ndchsten Krise
befassen muss. Im Zusammenhang mit dem Krieg in der Ukraine wird geopolitisch von einer Zeitenwende gesprochen. Mit einem
Blick auf das lange Ende der Zinskurve, scheint dieser Begriff auch fir den Schweizer Immobilienmarkt zu gelten. Bekanntlich hat der
Eigenheimbesitzer in den vergangenen Jahren massiv von den niedrigen Hypothekarzinsen profitiert. Wahrend die kurzfristigen Hy-
pothekarzinsen nach wie vor im negativen Bereich verharren, sind die Hypothekarzinsen im mittel- und langfristigen Bereich jlingst
kraftig gestiegen. Sie eskomptieren die baldige Zinswende der SNB, welche Ende Jahr eine erste Zinserhdhung und im kommenden
Jahr zwei weitere Zinsschritte wagen durfte. Zusatzlich pragt das internationale Zinsumfeld, welches aufgrund der hartnackiger als
erwarteten Inflationsraten Aufwind erhalten hat. Die finanziellen Abwagungen von Miete versus Eigentum werden sich verandern.

Wer kennt nicht die Rechnung eines jeden glticklichen Neuerwerbers von Wohneigentum, wie viel er durch den Wechsel von seiner
Mietwohnung in die eigenen vier Wande spart? Wer schon langer Wohneigentum erworben hat, kam zusatzlich zu den Wohnkos-
tenersparnissen auch noch in den Genuss der kraftigen Wertsteigerungen seiner Liegenschaft. Kein Wunder fhlte sich so mancher
Mieter immer mehr als der Geprellte. Die Angst, den Anschluss am Immobilienmarkt zu verpassen, lasst sich mit dem Begriff FOMO,
kurz fur «Fear of Missing out» gut beschreiben. Dazu gibt es im heutigen Umfeld kaum noch Anlass. Die SNB sowie die FINMA war-
nen schon langere Zeit vor einer Uberhitzung des Immobilienmarktes. Tatsachlich sind die kontinuierlich steigenden Eigenheimpreise
kein Naturgesetz. Vielmehr dirfte der Immobilienmarkt — wie jeder andere Markt — langerfristig verschiedenen Zyklen unterworfen
sein. Eigenheimkaufer sollten sich dessen bewusst sein. Doch auch bei einem nlichternen Vergleich der heutigen Wohnkosten einer
Eigentumswohnung versus eine vergleichbare Mietwohnung, ist der Eigenheimkaufer dem Mieter nicht mehr Uberlegen. Wahrend er
in den letzten Jahren in einer typischen 4-Zimmer-Eigentumswohnung im Kanton ZUrich bis zu 12'000 Franken pro Jahr sparen
konnte, hat sich dieser Kostenvorteil bei einer Hypothek mit einer flinfjahrigen Laufzeit in Luft aufgeldst. In den teuren Seegemein-
den sowie in der Stadt Zirich bezahlt der Eigentiimer jingst gar ein wenig mehr als der entsprechende Mieter. FOMO durfte dem-
nach zukUnftig als Preisbeschleuniger wegfallen. Bekanntlich zahlen beim Eigenheimerwerb jedoch nicht nur finanzielle Beweg-
grinde. Vielmehr bleibt das Angebot an Wohneigentum derart knapp, dass die Zeitenwende bei der Preisentwicklung von Immobi-
lien zunachst hdchst unwahrscheinlich bleibt.
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Wohnkosten-Differenz zwischen Miete und Eigentum in CHF Richtzinsen, Schweiz
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Eigenheimpreiswachstum weiterhin ungebremst

Die Eigenheimpreise sind im Kanton Zdrich gg. dem Vorquar-
tal um weitere 1,8% gestiegen. Daraus resultiert ggii. dem Vor-
jahr ein stolzes Preiswachstum von 10,3%. Die teuren Seeregi-
onen sowie die Stadt Zlrich schwingen mit einem Jahrespreis-
wachstum von 13,5% weiterhin obenauf. Noch ist es zu frih,
eine dampfende Preisdynamik aufgrund der hoheren langfristi-
gen Zinsen zu erkennen, welche in der zweiten Marzhalfte an
Fahrt gewonnen haben. Eigenheimtransaktionen, welche im
ersten Quartal erfolgten, wurden noch vor dem Zinsanstieg auf-
gegleist. Diesbezliglich bleibt es spannend, die kommenden
ZWEX-Zahlen zu beobachten.

Nettozuwanderung in den Kanton auf Erholungskurs

Die Nettozuwanderung in den Kanton ZUrich verzeichnete wah-
rend der Pandemie einen leichten Dampfer. Nun aber befindet
sich diese auf Erholungskurs. Wahrend sich die Abwanderung
weiterhin im Zaum halt, war die Zuwanderung in den Kanton
in den vergangenen Monaten ausserst kraftig. In dieser Statistik
ist der Flichtlingsstrom aus der Ukraine noch nicht enthalten,
da diese nicht zur standigen Wohnbevolkerung zahlen. In Kom-
bination mit einer rekordhohen Geburtenzahl wachst die Bevol-
kerung im Kanton sowie in der Schweiz derzeit kraftig und
sorgt fur eine gute Absorption leerstehender Mietwohnungen.

Mieten zogen im ersten Quartal deutlich an

Der Rlckgang der leerstehenden Mietwohnungen hinterlasst
seine Spuren bei der Mietentwicklung. Mit einer schweizweiten
Mietpreissteigerung von Uber einem Prozent ist die Dynamik
wieder auf dem Niveau von vor 2016 — bevor der grosse Bau-
boom insbesondere an peripheren Lagen das Risiko leerstehen-
der Mietwohnungen erhdhte. An stadtischen Lagen war Wohn-
raum zwar auch wahrend des Baubooms knapp. Dennoch
dampfte die Pandemie zwischenzeitlich die Mietentwicklung in
der Stadt Zurich. Mit dem Wegfall der Corona-Massnahmen
wurde nicht nur der stadtischen Infrastruktur, sondern auch de-
ren Angebotsmieten neues Leben eingehaucht.

Eigenheimpreise haben weiter Luft nach oben

Hohere Energiepreise und mogliche Zinserhéhungen der SNB
dirften der Nachfrage nach Wohneigentum einen leichten
Dampfer verpassen. Doch auch wenn das negative Vorzeichen
bei den Schweizer Zinsen bis Ende 2023 verschwinden dUrfte,
wird sich das Angebot an Eigenheimen nur geringfligig erho-
hen. Damit bleibt das Krafteverhaltnis zwischen Kaufern und
Verkaufern unverandert. Die notorische Unterversorgung
dirfte bei Wohneigentum weitere Preissteigerungen verursa-
chen. Auch bei Mietwohnungen bleibt die Absorption hoch. Die
Zeiten eines Uberangebots sind vorbei. Der Anstieg der Netto-
mieten wird insbesondere im tieferem Mietpreissegment durch
die héheren Ausgaben fir Strom und Energie gedampft.
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ZKB Immobilienprognosen

Letzte Prognose-Anpassung: April 2022 2021 2022 2023
Bautatigkeit CH 45'000 42'000 42'000
Neu erstellte Wohnungen

Kt. ZH 7'700 9’000 9'000
Nettozuwanderung CH 61’500 59'000 55’000

CH 60'800 58’000 55’000
Leere Mietwohnungen

Kt. ZH 4'700 4'600 4'500

CH 1,0% 1,0% 1,0%
Angebotsmieten’

Kt. ZH 1.1% 1,5% 1,5%

CH 7,5% 4,0% 3,0%
Preise Wohneigentum?

Kt. ZH 9,3% 5,0% 3,0%

blau hinterlegt: Prognosewerte
" homegate.ch Angebotsmieten
2 Fir den Kanton Zirich ZWEX, flr die Schweiz West Partner Mischindex (EFH & STWE)
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