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Altbestandesmietindex - neu lanciert auf zkb.ch

Nach den zwei jlingsten Referenzzinssatzsenkungen haben es
die Mieterinnen und Mieter in der Hand. Werden die Wohnkos-
ten in bestehenden Mietverhaltnissen sinken? Der neu regelmas-
sig von der ZKB publizierte Altbestandesmietindex liefert erste
Antworten.

Mieter schauten in den letzten Monaten gebannt auf den hypo-
thekarischen Referenzzinssatz — die Basis flr Mietveranderungen
in bestehenden Mietverhaltnissen. Dieser sank zuletzt gleich
zweimal, was einen grossen Teil von ihnen berechtigt, eine
Mietzinssenkung einzufordern. Doch wie waren die Auswirkun-
gen auf die Mieten im Bestand? Antworten liefert der im Auf-
trag des Bundesamts fiir Wohnungswesen (BWO) von uns kon-
zipierte Altbestandesmietindex, welcher erstmals im April 2024
publiziert wurde. Der Index bertcksichtigt die Mietpreisentwick-
lung fir Wohnungen, in denen es keine Mieterwechsel gab,
und schliesst damit eine Llcke in der Indexlandschaft zum
Schweizer Mietwohnungsmarkt. Neu publizieren wir die aktuel-
len Indexstande quartalsweise auf zkb.ch.

Da Mietzinsanpassungen nach Referenzzinssatzveranderungen
erst verzdgert erfolgen, sollten sich im dritten Quartal erstmals
die Auswirkungen der ersten Senkung des Referenzzinssatzes im
Marz dieses Jahres zeigen. Der Altbestandesmietindex blieb aber
schweizweit praktisch unverandert und sank im Kanton Zrich
lediglich leicht im Vergleich zum Vorquartal (-0,2 Prozent). War
der Index nach vergangenen Referenzzinssatzsenkungen noch
teils kraftig gesunken, sieht die dampfende Wirkung nun verhal-

tener aus.
Altbestandesmietindex sinkt nur leicht
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Tatsachlich erscheint es zunachst so, als nutzten Mieter die neu-
erliche Gelegenheit zum Senkungsbegehren weniger rege als
friher. Wie die dem Altbestandesmietindex zugrundeliegenden
Mietpreisindexdaten des Bundesamts flr Statistik (BFS) zeigen,
haben bisher lediglich 8 Prozent der Schweizer Miethaushalte
eine Mietzinssenkung erhalten, im Kanton Zlrich waren es 14
Prozent. Nach friheren Referenzzinssatzsenkungen wie zuletzt
im Marz 2020 oder Juni 2017 konnte man jeweils deutlich mehr
Mietzinssenkungen beobachten.

Sind Mieter in diesem Jahr besonders zogerlich? Zwar konnten
viele verunsichert sein, ob aufgrund der Teuerung aus einem
Senkungsbegehren letztlich eine Mieterhdhung resultieren
kénnte. Der wichtigste Grund fur den verhaltenen Anteil der
Mietzinssenkungen dirfte allerdings der historische Verlauf des
Referenzzinssatzes sein. Im Jahr 2020 hatten beispielsweise
praktisch alle Mieter von der Referenzzinssatzsenkung profitie-
ren kdnnen, da ihr mietvertraglich festgehaltener Referenzzins-
satz den neu geltenden Ubertraf. Aktuell sind es jedoch lediglich
diejenigen, die zuvor auch eine Erhdhung erhalten haben. Ge-
mass unserer Analyse dirften gut 40 Prozent der Mieter
schweizweit und knapp 63 Prozent im Kanton Zurich fir ein sol-
ches Begehren berechtigt sein. Vor diesem Hintergrund zeigt
sich ein ahnliches Einforderungsverhalten wie bei vorangegan-
gen Senkungen.

Zurcher Kantonalbank, Analytics Immobilien,
044 292 45 74, benedikt.lennartz@zkb.ch

Nach vergangenen Referenzzinssatzsenkungen gab es
mehr Mietreduktionen
Anteil der Miethaushalte, deren Mietzins gesenkt wurde
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Weiter steigende Ziircher Eigenheimpreise

Im Vergleich zum Vorjahresquartal verteuerten sich die Zurcher
Eigenheime um rund 4,1 Prozent. Mit 3,0 bzw. 3,6 Prozent
blieb die Preisentwicklung auf Jahresbasis in den Zircher Ag-
glomerationsgemeinden (Region «Regio») und den landlichen
Gemeinden dabei zwar leicht unter dem Schnitt, setzte sich mit
einem Wachstum von 0,6 respektive 0,7 Prozent jedoch auch
gegenlber dem Vorquartal fort. Dahingegen scheinen die
Preise in den Seegemeinden trotz des deutlichen Jahreswachs-
tums von 5,6 Prozent aktuell ein wenig zu plafonieren. Sie wei-
sen nur noch ein Quartalswachstum von 0,1 Prozent auf. In-
folge des tiefen Zinsniveaus rechnen wir aber auch kinftig mit
einer starken Nachfrage und weiter steigenden Preisen.

Deutlich geringere Nettozuwanderung als im Vorjahr

Die Nettozuwanderung fiel 2025 schweizweit bisher um 17
Prozent niedriger aus als im Vorjahr. Insgesamt sind bis August
2025 netto rund 41'400 Personen eingewandert. Zu diesem
Zeitpunkt waren es 2024 bereits knapp 50'000 Personen. Ein
Hauptgrund fir diesen deutlichen Rickgang der Nettozuwan-
derung ist die steigende Abwanderung. Mit Gber 68'000 aus-
gewanderten Personen seit Jahresbeginn liegt sie so hoch wie
nie in den letzten 10 Jahren. Die niedrigere Nettozuwanderung,
die vor allem den Mietwohnungsmarkt in grossen Stadten be-
trifft, sollte zumindest dazu beitragen, dass sich die Wohn-
raumknappheit dort nicht weiter verscharft.

Leerwohnungsbestand bald auf langjahrigem Tiefststand
In der Agglomeration und landlichen Gebieten hat der Leer-
wohnungsbestand nach einer gewissen Erholung um 2020 nun
wieder seinen langjahrigen Minimalwert von rund 1 Prozent er-
reicht. Auch in den Kernstadten liegt die Leerstandsquote mit
0,5 Prozent wieder beim langjahrigen Minimum, wobei sich da
die Situation Uber die vergangenen Jahre kaum je entspannt
hatte. Auch bei sehr ausgepragter Knappheit wird stets ein ge-
wisser Bestand an Leerwohnungen bestehen bleiben. Diese Un-
tergrenze reflektiert etwa Verzogerungen bei Neuvermietungen
oder ein Bestand an schwer zu vermittelnden Objekten — die
Ladenh(ter im Wohnungsangebot.

Angespannte Situation auf dem Mietmarkt trotz weniger
Nettozuwanderung

Die Nettozuwanderung durfte sich 2025 und 2026 aufgrund
des geringeren Beschaftigungswachstums gegentber den Vor-
jahren deutlich abschwachen. Eine Erhdhung der Anzahl leer-
stehenden Mietwohnungen und damit verbunden eine Ent-
spannung auf dem Mietmarkt ist kurzfristig jedoch noch nicht
zu erwarten. Entsprechend gehen wir auch weiterhin von ei-
nem leichten Wachstum der Angebotsmieten aus. Dem Eigen-
heimmarkt verleihen die gtinstigen Finanzierungsbedingungen
weiter Rickenwind. Schweizweit und im Kanton Zirich erwar-
ten wir fUr dieses und nachstes Jahr ein Wachstum von 4,5 Pro-
zent.
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Ziircher Wohneigentumsindex (ZWEX)

Index, 2006 = 100 (L) und ZWEX-Regionen (R)
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Nettozuwanderung in die Schweiz

Absolute Zahlen (L) und Verhaltnis zum Vorjahresmonat (R)
100'000 0%
90'000 2%
80'000
70'000
60'000
50'000
40'000
30'000
20'000
10'000

4%

-6%

-8%

-10%

-12%
-14%
-16%
[ | N Em = 8%
Jan Feb Mrz Apr Mai Jun Jul Aug Sep Okt Nov Dez
m2024 m2025 Veranderung 2025/24 (rechte Skala)

Quelle: Staatssekretariat flir Migration, Ziircher Kantonalbank

Entwicklung Leerwohnungsziffer
Anteil leerstehender Wohnungen nach Regionen
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ZKB Immobilienprognosen

Oktober 2025 2024 2025 2026
Bautatigkeit CH 40'300 40'000 47'000
Neu erstellte Wohnungen

Kt. ZH 7'800 8'800 8'400
Nettozuwanderung' CH 83’400 75'000 68'000

CH 40400 37'000 37'000
Leere Mietwohnungen

Kt. ZH 3500 2'900 2'700

CH 3.2% 2.0% 1.5%
Angebotsmieten?

Kt. ZH 4.8% 2.5% 2.0%

CH 3.8% 4.5% 4.5%
Preise Wohneigentum?

Kt. ZH 3.3% 4.5% 4.5%
Referenzzins CH 1.75% 1.25% 1.25%

blau: Prognosen, ' Ohne Status S, 2 homegate.ch Angebotsmieten,
3 Fr den Kanton Zirich ZWEX, fur die Schweiz Wiiest Partner Mischindex (EFH & STWE)
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