Vor einem Jahr war hier zu lesen «Die Wohnungsnachfrage ist nicht schuld an den steigen-
den Leerstanden». Die Ursache fiir die wachsenden Ungleichgewichte wurde damals in der
Uiberbordenden Neubautatigkeit geortet. Doch an diesem Bild hat sich einiges verandert.

ABB. 1: NACHFRAGE NACH MIETWOHNUNGEN (INDEX FEB. 2014 = 100)

Quelle: Realmatch360
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NEGATIVE SCHLAGZEILEN. Die negativen
Schlagzeilen zur Entwicklung auf den
Mietwohnungsmarkten haufen sich:
«Der Druck auf die Mieten nimmt zu»
oder «Hoher Leerstand lasst Mieter hof-
fen» wird etwa getitelt. Reflexartig ver-
muten die Journalisten hinter diesen Ver-
anderungen eine sinkende Nachfrage,
und mit schoner Regelmassigkeit wird
diese auf eine riicklaufige Zuwanderung
zuriickgefiihrt. Aus 6konomischer Sicht
ist an dieser Argumentation nichts aus-
zusetzen, doch kann sie auch mit Fakten
unterlegt werden?

RUCKLAUFIGE ZUWANDERUNG. Dass der Wan-
derungssaldo der stindigen Wohnbevol-
kerung in der Schweiz seit geraumer Zeit
zurickgeht, ist eine Tatsache. Allerdings
hat sich der Riickgang in den letzten Mo-
naten deutlich abgeschwacht, und auch
im Jahr 2018 ist schweizweit mit einer
Nettozuwanderung von iiber 50000 Per-
sonen zu rechnen. Wenn die Wohnungs-
nachfrage nur der Zuwanderung folgen
wiirde, ware sie also 2015 und 2016 stark
zuriickgegangen und hatte sich in den
vergangenen zwolf Monaten stabilisiert.
De facto ist sie jedoch 2016 und vor allem
indererstenJahreshalfte2017angestiegen
und erst seit dem 3. Quartal des letzten
Jahres tendenziell riicklaufig.
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BEDEUTENDE INLANDNACHFRAGE. Die Ent-
wicklung derinlandischen Nachfrage hat
also den Riickgang der Nachfrage, der
von der Zuwanderung herrihrt, lange
Zeit iberkompensiert. Es ist aber auch
das Nachlassen der inlandischen Nach-
frage, das fiir den gegenwartig beobacht-
baren Rickgang der Mietwohnungs-
nachfrage verantwortlich ist. Angesichts
der Dimensionen der Inlandnachfrage

99 Gegenwartig trifft die weiterhin
hohe Bautatigkeit im Mietwohnungs-
segment — anders als noch in den
Vorjahren - auf eine ricklaufige

Nachfrage.»

kann diese Uberlagerung der Entwick-
lung bei der Zuwanderung nicht erstau-
nen. In der Schweiz gibt es mehr als zwei
Millionen Mieterhaushalte, die im Durch-
schnitt alle 4 bis 5 Jahre ihre Wohnung
wechseln. Das bedeutet, dass mindes-
tens 400000 Haushalte, also mehr als
800000 Personen, jedes Jahr umziehen.
Wenn sich diese Zahl - beispielsweise
auf Grund einer Veranderung der wirt-
schaftlichen Rahmenbedingungen — nur

-

um 5% verandert, iibertrifft das die Ver-
anderungen bei der Zuwanderung bei
weitem.

FALLENDES KONJUNKTURBAROMETER. Dass
die Mietwohnungsnachfrage 2016 und in
der ersten Jahreshalfte 2017 entgegen
dem Trend bei der Zuwanderung ange-
stiegen ist, kann also auf die Entwicklung
der inlandischen Nachfrage zuriickge-
fihrt werden. Und die
war offensichtlich positiv,
was angesichts der Wirt-
schafts- und Beschafti-
gungsentwicklung in die-
ser Zeit nicht weiter
erstaunt. Das KOF-Kon-
junkturbarometer stieg,
nach einem kurzzeitigen
Absturz unter den lang-
jahrigen Mittelwert Ende
2015, stark an und er-
reichte im letzten Quartal 2017 die hdchs-
ten Werte im laufenden Jahrzehnt (siehe
Abbildung 1). Seit Beginn dieses Jahres ist
das Konjunkturbarometer aber wieder auf
den langfristigen Durchschnitt zuriickge-
fallen, was nur noch auf eine durchschnitt-
liche Entwicklung der Schweizer Wirt-
schaft in den kommenden Monaten
hindeutet. Kein Wunder also, hat sich
auch die Nachfrage nach Mietwohnun-
gen etwas abgekiihlt.



ABB. 2: NACHFRAGE NACH MIETWOHNUNGEN (INDEX FEB. 2014 = 100)

Quelle: Realmatch360
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REGIONALE UNTERSCHIEDE. Der Blick auf die
Entwicklung einiger regionaler Nach-
frageindizes zeigt, dass dieser fir die
gesamte Schweiz giiltige Befund nicht
fiir alle Regionen Giiltigkeit hat. So ver-
spirten etwa jene Regionen, die in der
Vergangenheit besonders stark von der
Zuwanderung profitiert hatten - typi-
scherweise die grossen Arbeitsplatzzen-
tren —, deren Riickgang deutlicher als an-
dere Regionen. In Ziirich oder in der
Region Lausanne zum Beispiel ist die
Mietwohnungsnachfrage schon langer
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ricklaufig. In Abbildung 2 finden sich
die Nachfrageindizes der Regionen Zug
und Morges, wo die Nachfrage noch kei-
ne riicklaufigen Tendenzen zeigt, was
mit der regionalen Konjunktur zusam-
menhdngen mag, wohl aber auch auf die
Standortattraktivitat zuruckgefiihrt wer-
den muss.

AUSBLICK. Wie eingangs erwahnt, ist die
Entwicklung der Nachfrage nur eine Sei-
te der Medaille. Die andere Seite ist die
Angebotsentwicklung, die gegenwartig

von einer starken Neubautatigkeit im
Mietwohnungssegment gepragt wird.
Und die Vorlaufindikatoren lassen erwar-
ten, dass sich die hohe Bautatigkeit noch
etwas fortsetzen konnte. Verschiedene
Marktbeobachter rechnen gar damit,
dass die Zahl der neu erstellten Mietwoh-
nungen 2018 hoher ausfallen wird als
2017. Dass diese weiterhin erhebliche
Neubautatigkeit im laufenden Jahr auf
eine, im Gegensatz zu den Vorjahren
nicht mehr steigende, sondern sogar
leicht fallende Nachfrage trifft, lasst fir
die Ungleichgewichte auf dem Mietwoh-
nungsmarkt nichts Gutes erwarten. Es ist
absehbar, dass sie sich kurzfristig weiter
vergrossern und die Mietwohnungsprei-
se unter Druck halten werden. Auf mitt-
lere Frist muss das allerdings noch nichts
heissen, denn die konjunkturellen Aus-
sichten sind nach wie vor intakt, was die
Mietwohnungsnachfrage stiitzt, und auf
der Angebotsseite haben sich die Inves-
toren ja zumindest in der Vergangenheit
durchaus als lernfahig erwiesen. °
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