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BRANCHE

Jahresendanalyse

Lage hat sich vorerst beruhigt

Im schwierigen internationalen Umfeld konnte sich die Schweiz konjunkturell bisher

gut behaupten. Doch die globale, schwache Dynamik hat auch Folgen fiir die Auftragslage
verschiedener Branchen. Der Preisauftrieb ist vorerst eingedammt, doch durchgestanden
ist die heikle Gemengelage wohl noch einige Zeit nicht. Das Bauhaupt- und Ausbaugewerbe
dirfte in dieser Situation stabilisierend wirken.

Von Stefan Schmid
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Die Nachfrage nach Wohnraum ist gross, doch die Wohnbautatigkeit kommt bei der Produktion nicht
nach. Verschiedene Ansétze sollen dazu beitragen, das Problem zu entscharfen. Bild: In den letzten

Jahren entstandene Skyline von Oerlikon.

ach der Pandemie schwenkten

viele Lander wieder rasch auf den

Wachstumspfad ein. Die Lieferket-
tenproblematik entschérfte sich zusehends.
Doch als Folge des Ukrainekriegs trieben
in Industrie- und Schwellenldndern die
Energiepreise die Teuerung in die Hohe.
Reihum reagierten die Zentralbanken mit
einer beispiellosen Kadenz von Erhéhun-
gen des Leitzinssatzes, um die Inflation
einzuddmmen. Viele Ldnder und Wirt-
schaftsregionen konnten dadurch den
Preisauftrieb schnell abschwichen, auch
wenn der wieder aufflammende Nahost-
konflikt weitere Unsicherheiten schiirte.
Damit hat sich das Finanzgefiige grundle-
gend verdndert und fiir die Bauwirtschaft
neue Rahmenbedingungen geschaffen.

Wohnbautitigkeit beschleunigen

Einen Preisschub wie im letzten Jahr er-
wartet der Schweizerischen Baumeister-
verband (SBV) allerdings nicht mehr. Die
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Baupreisteuerung bilde sich allméhlich zu-
riick. Im vierten Quartal diirfte laut dem
SBV der Umsatz des Bauhauptgewerbes
im Vergleich zum Vorjahresquartal um 1,5
Prozent wachsen. Die Bautétigkeit werde
somit im Gesamtjahr nominell 23,3 Milli-
arden Franken erreichen. Ahnlich dem
Vorjahresniveau sei das Ergebnis als ver-
gleichsweise gut zu werten. Teuerungsbe-
reinigt liege die Bautétigkeit des Bauhaupt-
gewerbes leicht unter dem Niveau von
2022. Im Jahr 2024 werde der Umsatz
«leicht abnehmen». Sollten die Baupreise
weiter ansteigen, werden die realen Bau-
investitionen unter den nominalen Werten
liegen. Aufgrund von Prognosewerten der
Docu Media Schweiz GmbH fiir den Mo-
nat Dezember wird die auf Basis von Ge-
suchen ermittelte Bausumme des Bau-
haupt- und Ausbaugewerbes in diesem Jahr
gesamthaft um 1,9 Prozent zulegen, wéh-
rend die Zahl geplanter Bauprojekte leicht
zurilickgehen diirfte. Der SBV setzt sich

dezidiert dafiir ein, dass die Wohnbauta-
tigkeit beschleunigt wird, indem Verzer-
rungen des Baulandmarktes beseitig und
missbrauchliche Einsprachen unterbunden
werden. Denn der Wohnbau kann die
Nachfrage schon seit geraumer Zeit nicht
mehr decken, wie das fiir einen funktionie-
renden Mietwohnungsmarkt notig wire.
Schweizweit ist der Leerwohnungsbestand
in den letzten vier Jahren stetig zuriickge-
gangen und betrug laut dem Bundesamt fiir
Statistik (BfS) Mitte Jahr noch 1,15 Prozent
(Vorjahr: 1,31%). In den meisten Stddten
liegt sie deutlich unter einem Prozent. Ho-
here Zinsen und die Bauteuerung veran-
lassen Investoren immer mehr zur Zuriick-
haltung.

Aufzonungen ausschopfen

Den Effekt von Einsprachen gegen Bau-
vorhaben hat eine Studie des «Center for
Regional Economic Development» der Uni-
versitdt Bern und des Beratungsunterneh-
mens «lazi» im Auftrag des Bundesamts
fiir Wohnungswesen (BWO) und von Kan-
tonsplanern im Metropolitanraum Ziirich
untersucht. Denn die Kosten fiir Einspra-
chen erhdhen die Immobilienpreise und
letztlich die Mieten. Dabei fillt weniger die
Ablehnung von Gesuchen ins Gewicht als
vielmehr die lange Dauer vieler Bewilli-
gungsverfahren wegen Einsprachen. Inzwi-
schen hat auch die Politik reagiert. In der
vergangenen Herbstsession haben Natio-
nal- und Sténderat je einen Vorstoss einge-
reicht, wonach Einsprachen gegen Baube-
willigungen mit einer «massvollen» Kos-
tenauflage verkniipft werden sollen.

Im Hauptfokus der BWO-Studie liegt
aber die Raumplanung und welchen Bei-
trag sie fiir die Produktion von mehr Wohn-
raum leisten kann. Ein wirkungsvoller An-
satz ist laut der Studie die konsequentere
Beriicksichtigung der Innenverdichtung.
Unter Wahrung des Landschaftsschutzes
liesse sich das Wohnungsangebot konkret
durch Aufzonungen erhohen. Verdichtetes
Bauen in bestehenden Siedlungen ist zwar
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kostspieliger als auf der griinen Wiese zu
bauen. Preisddmpfend wéren laut der Stu-
die diese jedoch an jenen Orten, wo die
Bauzonenausschopfung bereits hoch ist.
Dort kénnen sich Aufzonungen lohnen,
weil die Nachfrage gross ist und die zusétz-
liche Ausnutzung auch tatsdchlich reali-
siert wird. Weitere Ursachen fiir die Miet-
preisentwicklung ortet das BWO neben
dem Bevolkerungswachstum aber auch im
Trend zu kleineren Haushalten und dem
steigenden individuellen Wohnraumkon-
sum. Das habe dazu gefiihrt, dass in der
Schweiz zwischen 2000 bis 2021 die Mie-
ten durchschnittlich um 30 Prozent gestie-
gen seien.

Hohere Mieten auf breiter Front

Im November ist in der Schweiz die allge-
meine Teuerung vom Héchstwert im Au-
gust letzten Jahres iiberraschend auf 1,4
Prozent gesunken nach einem Wert von 1,7
Prozent im Oktober. Aufgrund der positi-
ven Entwicklung hat die Schweizerische
Nationalbank (SNB) vorerst auf eine wei-
tere Erh6hung des Refinanzierungsleitzins-
satzes verzichtet und diesen bei 1,75 Pro-
zent belassen. Doch die Preisentwicklung
diirfte wieder in die andere Richtung ge-
hen.

Letzte Woche hat das BWO den hypo-
thekarischen Referenzzinssatz auf 1,75 Pro-
zent erhoht nach der ersten Anpassung im
Juni. Grund ist, dass der volumengewich-
tete Durchschnittszinssatz inldndischer
Hypothekarforderungen Ende September
im Vergleich zum Vorquartal von 1,59 auf
1,69 Prozent gestiegen ist. Steigt der Refe-
renzzinssatz um 0,25 Prozentpunkte, diir-
fen Vermieter den Mietzins um 3,0 Prozent
anheben, sofern frithere Senkungen wei-
tergegeben wurden. Im Sommer bestand
laut Robert Weinert, Partner beim Bera-
tungsunternehmen «Wiiest Partner», bei
rund 60 Prozent der Mietvertrdge in der
Schweiz Potenzial fiir eine Erh6hung. Nun
diirfte der Mietzins bis spétestens Anfang
2024 bei rund drei Vierteln der Vertrédge,
bei denen es moglich ist, ein erstes Mal er-
hoht worden sein, wie er gegeniiber der
NZZ erklarte.

Massnahmen gegen Mietkosten

Dem Kostenauftrieb bei den Mieten will
der Bundesrat entgegenwirken mit mehre-
ren kurzfristig umsetzbaren Massnahmen.
Konkret geht es um Anpassungen bei der
Verordnung iiber die Miete und Pacht von
Wohn- und Geschéftsraumen. Im Rahmen
einer Vernehmlassung soll das Wirtschafts-
departement bis im Sommer vier Massnah-
men vorschlagen. Beispielsweise sollen all-
gemeine Kostensteigerungen nicht mehr
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pauschal auf die Mieterschaft iiberwalzt
werden diirfen. Neu soll das effektive Aus-
mass nachgewiesen werden miissen. Teil
des Massnahmenpakets ist unter anderem
auch, den Satz fiir den Teuerungsausgleich
auf dem Eigenkapital zu reduzieren. Die
aktuelle Situation auf dem Wohnungs-
markt soll auch zum Anlass genommen
werden, dass das Departement fiir Wirt-
schaft, Bildung und Forschung (WBF) das
geltende und iiber 40-jdhrige Mietzins-
modell grundsétzlich unter die Lupe neh-
men soll.

Derweil ging die im Jahr aufgelaufene
Summe (Year to Date — YTD) fiir den Bau
von Mehrfamilienhdusern (MFH) per Ende
November im Vergleich zum Vorjahres-
stichtag nominal leicht zuriick (-0,9%). Ge-
samthaft reduzierten sich laut Zahlen der
Docu Media Schweiz GmbH die geplanten
Investitionen in Wohngebédude (-3,5%),
was jedoch vor allem auf den Riickgang
im Segment Einfamilienhduser zuriickzu-
fithren ist.

Bescheidenes Wachstum

In der Schweiz hat sich die Konjunktur ab-
gekiihlt. Zwar ergab sich 2022 aufgrund
von Nachholeffekten noch ein solides
gesamtwirtschaftliches Wachstum. Doch
bereits Ende letzten Jahres schwiéchelte die
Konjunktur. Auf den Zuwachs der Wirt-
schaftsleistung von 0,3 Prozent im Start-
quartal folgte ein Nullwachstum. Im
dritten Quartal konnte laut dem Staatsse-
kretariat fiir Wirtschaft Seco das Bruttoin-
landprodukt (BIP) wieder leicht um 0,3
Prozent wachsen. Aufgrund des stocken-
den Konjunkturverlaufs wurden die Erwar-
tungen bereits frither gesenkt. Die Exper-
tengruppe des Bundes prognostiziert fiir
das laufende Jahr 2023 nach wie vor ein
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reales BIP-Wachstum von 0,8 Prozent. Weil
jedoch keine rasche Erholung der Konjunk-
tur in Sicht ist, senkt sie ihre Prognose fiir
das Jahr 2024 auf 1,6 von zuvor 1,8 Pro-
zent. Die UBS-Okonomen gehen fiir dieses
Jahr von einer BIP-Zunahme von 0,7 Pro-
zent aus (bisher: +0,9%) und fiir 2024 von
0,9 Prozent (bisher: +1,3%). Immerhin leg-
ten die Warenexporte von Juni bis Septem-
ber zum Vorquartal um 1,9 Prozent zu nach
einem Minus im 2. Quartal.

Doch gesamthaft stagnierte die Indust-
rie, weil das internationale Umfeld schwie-
rig blieb. Vor allem konjunktursensitive In-
dustriebranchen wie etwa der Maschinen-
oder Metallbau hétten sich wegen der
schwichelnden internationalen Nachfrage
verhalten entwickelt. Der von der Raiffei-
senbank berechnete Einkaufsmanagerin-
dex (PMI) fiir KMU ist im November ge-
samthaft zwar von 45,2 auf 46,8 Punkte ge-
stiegen, verharrte aber weiter unter der
Wachstumsschwelle von 50 Punkten. Fiir
Produktionsunternehmen habe sich die
Lage etwas verbessert, doch sei die Auf-
tragslage immer noch sehr niedrig. Die an-
haltende Industrierezession schlédgt laut
Mitteilung allerdings immer mehr auf die
Beschiftigung durch. Auch die vom Bera-
tungsunternehmen Deloitte befragten Fi-
nanzchefs befiirchten einen allgemeinen
Konjunkturabschwung. Davon gehen 22
Prozent der CFO aus, wéhrend noch 41
Prozent der Befragten mit einem anhalten-
den Wirtschaftswachstum rechnen. Noch
im Friithjahr war die Stimmung optimisti-
scher. Trotz der schwierigen Lage planen
Industrieunternehmen héhere Investitio-
nen in den Gebdudepark. Die YTD-Bau-
summe lag laut Zahlen der Docu Media
Schweiz GmbH fast ein Viertel hoher als
im Vorjahr.
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Die geplanten Investitionen fur den Bau von Mehrfamilienhdusern durfte auf einem vergleichsweise

hohen Niveau stagnieren.
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Hochbau total (epiante Bausumme in Millionen Franken und Anzahi Gesuche)

YTD respektive per Ende November im Jahr 2023 aufgelaufen
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Wohnbau (gepiante Bausumme in Millionen Franken)
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ﬁbriger Hochbau (gepiante Bausumme in Millionen Franken)

YTD respektive per Ende November im Jahr 2023 aufgelaufen
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Kritische OECD

Die internationale Organisation OECD
sieht die Schweiz aufgrund des stottern-
den Welthandels und den schwierigeren
Finanzierungsbedingungen in einer Phase
anhaltender konjunktureller Abschwa-
chung. Nach einem BIP-Wachstum von 0,8
Prozent im laufenden Jahr sei 2024 mit ei-
nem unterdurchschnittlichen Wert von 0,9
Prozent zu rechnen. Der private Konsum
als wichtigste BIP-Komponente werde
2024 wohl nicht im gewohnten Mass zum
Wachstum beitragen. Hohere Mieten und
Strompreise werden zu einer durchschnitt-
lichen Inflationsrate von 2,1 Prozent fiih-
ren, was die Konsumbereitschaft beein-
trdchtigen werde. Dadurch kénnte sich laut
den OECD-Okonomen die SNB veranlasst
sehen, den Leitzins weiter zu erhohen.
Trotz des Kaufkraftverlusts sieht dagegen
die ZKB in ihrer Studie zum Immobilien-
markt keine Konsumrezession, weil mit
dem Wachstum der stdndigen Wohnbevol-
kerung eine steigende Erwerbsquote ein-
hergehe. Obwohl sich die globale Kon-
junktur abschwéche, werde der private
Konsum weiterhin einen wichtigen Wachs-
tumsbeitrag leisten.

Zunahme freier Biiroflachen

Obwohl sich der Dienstleistungssektor im
dritten Quartal als Wachstumsstiitze erwie-
sen hat, ist auf dem Markt fiir Biiroimmo-
bilien keine Besserung in Sicht. Bereits
zum dritten Mal in Folge ist laut dem Im-
mobiliendienstleister «Cbre» im vergange-
nen Quartal die verfiigbare Biirofliche wei-
ter angestiegen. Die sinkende Nachfrage
nach Biiros schldgt sich auch in den Prei-
sen nieder.

Demnach sank der kiirzlich von «Fahr-
lénder Partner Raumentwicklung» pra-
sentierte Preiserwartungsindex fiir Biiro-
mieten auf -34,7 Punkte, nach knapp -20
Punkten noch vor sechs Monaten. Das An-
gebot von Biiroflachen habe vor allem au-
sserhalb der fiinf grossen Zentren und den
Vororten zugenommen. In der Pandemie
in die Krise geraten, diirfte sich diese auf-
grund der Zahlen hinziehen. Die geplante
YTD-Bausumme fiir Gebdude mit Biironut-
zung lag laut Docu-Media-Daten per Ende
November ein Drittel unter dem ausseror-
dentlich hohen Vorjahreswert und weit un-
ter dem langjdhrigen Durchschnitt.

Deutschland nicht in Form

Fiir Deutschland, dem fiir die Schweiz
wichtigsten Exportmarkt im europdischen
Raum, sind die Einschédtzungen befragter
Finanzchefs dagegen deutlich pessimisti-
scher ausgefallen: 65 Prozent haben nega-
tive bis sehr negative Erwartungen. All-
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Im Segment Blrobau entwickelt sich die geplante Bausumme weiterhin sehr volatil. Im letzten Jahr
schossen die Investitionen wegen Grossprojekten in die Hohe, blieben aber in diesem Jahr weit unter

dem langjéhrigen Durchschnitt.

gemein wurde Deutschland im Vorjahr
wegen Energieengpéssen eine schwere Re-
zession prophezeit. Dieses Szenario ist bis-
her zwar nicht eingetreten, doch wird laut
dem deutschen Institut fiir Wirtschaftsfor-
schung (DIW) die Wirtschaftsleistung 2023
um 0,4 Prozent schrumpfen. Trotz der Que-
relen um den Etat scheine die Talsohle er-
reicht zu sein. In den beiden néchsten Jah-
ren ist laut den Wirtschaftsforschern wie-
der mit einem Wachstum von 1,2 Prozent
zu rechnen. Die Inflationsrate werde sich
«wieder in Richtung Preisstabilitdt» von
rund zwei Prozent bewegen. Im Oktober
lag die Jahresteuerungsrate in Deutschland
bei 3,8 Prozent. Trotz einer stagnierenden
Industrieproduktion indiziert der Ifo-Ge-
schiftsklima des Instituts fiir Wirtschafts-
forschung eine leicht bessere Stimmung
und weniger Skepsis bei den Unterneh-
men. Dennoch bewertet der vom Analyse-
Institut Sentinex berechnete Konjunkturin-
dikator die Lage in Deutschland als diister,
von einer Trendwende sei noch nichts zu
spiren. Fiir die Eurozone sieht es etwas
besser aus, doch sei die Dynamik nach wie
vor schwach.

Zinsgipfel scheint erreicht zu sein

In der Eurozone reduzierte sich im Okto-
ber die Jahresinflationsrate immerhin von
4,3 auf 2,9 Prozent. Noch im Februar nah-
men die Verbraucherpreise im Vergleich
zum Vorjahr um ein Mehrfaches zu. Seit
Juli 2022 hat die Europédische Zentralbank
(EZB) zehnmal in Folge den Leitzins auf
mittlerweile 4,5 Prozent angehoben, im Ok-
tober aber auf eine weitere Zinserh6hung
verzichtet. Marktbeobachter gehen davon
aus, dass der Zinsgipfel erreicht ist. Die In-
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flation wird noch zu lange zu hoch blei-
ben, sagte Luis de Guindos, Vizeprisident
der EZB. Er geht davon aus, dass die Zin-
sen ldngere Zeit auf dem aktuellen Niveau
verharren werden. Die Wirtschaft in der
Eurozone bewegte sich in den letzten Quar-
talen zwischen Stagnation, Schrumpfung
und leichtem Wachstum. Die EZB rechnete
zuletzt mit einem BIP-Wachstum von 0,7
Prozent in diesem Jahr.

Zur Einddmmung des Preisauftriebs
hatte die US-Notenbank (Fed) den Leitzins
innerhalb von nur sechzehn Monaten
elf Mal auf die Spanne von 5,25 bis 5,5
Prozent angehoben, einer der schérfsten
Zinsanhebungsperioden in der Geschichte
der Fed. Die Teuerung hat sich merklich

abgeschwicht und betrug im Oktober im
Vergleich zum Vorjahresmonat 3,2 Prozent,
nach 3,7 Prozent im September. Treiber der
Teuerung sind laut Marktbeobachtern die
Wohnkosten. Auch in den USA ist die im
letzten Jahr befiirchtete Rezession aufgrund
der makrodkonomischen Entwicklungen
nicht eingetreten. Vielmehr wuchs die Ge-
samtwirtschaft im Sommerquartal um 5,2
Prozent, zum Vorquartal und auf das Jahr
hochgerechnet. Gleichzeitig sind die
Staatsschulden erneut stark angestiegen,
was aufgrund der hohen Zinsen mittelfris-
tig das Land zusétzlich ldhmen konnte.

Gefahrliche Gemengelage

Trotz einer Konsolidierung, verschérft
durch die Kriege in der Ukraine und in
Nahost, ist die globale Wirtschaftskrise
noch lange nicht ausgestanden. Bei der
Kombination einer hohen Staatsverschul-
dung in vielen Lidndern und den Zinsni-
veaus handelt es sich um eine gefdhrliche
Gemengelage, wie der Wirtschaftshistori-
ker Tobias Straumann gegentiiber der NZZ
sagte. Auch die weiterhin erh6hte Inflation
und die Immobilienkrise in China bleiben
Risiken fiir die Weltwirtschaft.

Bereits in den 1970er-Jahren mussten
die Zentralbanken nach dem Olpreis-
schock mit einer bis dahin beispiellosen
Zahl von Zinserh6hungen Gegensteuer ge-
ben. Der Preis fiir die Erhhung der Leit-
zinsen war eine hartndckige Rezession mit
steigender Arbeitslosigkeit. Die Interven-
tionen der amerikanischen Notenbank
bremste in vielen Industrieldndern die
Konjunktur und fithrte in den Schwellen-
laindern Siidamerikas zu einer Schulden-
krise. m
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