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D as Schweizer Bauhaupt- und Aus-
baugewerbe kann in den Schluss-
monaten des Jahres das Ergebnis 

des Vorjahresquartals fast bestätigen. Die 
auf Basis von Baugesuchen ermittelte 
Hochbausumme büsste im Schlussquartal 
im Vergleich zur entsprechenden Vorjah-
resperiode gesamthaft nominal 0,5 Prozent 
ein. Über die letzten drei Jahre gesehen 
vermittelt das Schlussquartal gesamthaft 
gleichwohl Kontinuität. Zwar fielen die 
Investitionen im Vergleich zum Vorquar-

tal um 18,7 Prozent zusammen, doch han-
delt es sich beim Wert geplanter Baupro-
jekte in der Vorperiode um einen statisti-
schen Ausreisser. Dem hohen vormaligen 
Quartalswert ist es zu verdanken, dass der 
Hochbau die Marke von 50 Milliarden 
Franken übertreffen konnte. Mit einem 
Plus von 3,3 Prozent erreichte die Anzahl 
der Bauvorhaben einen ausserordentlich 
hohen Stand. 

Die Entwicklung des Wohnbaus wider-
spiegelt das Auf und Ab der Hochbau-

summe. Im Schlussquartal ergab sich bei 
den Investitionen gesamthaft ein Minus 
von 7,5 Prozent. Der Trend bei den Inves-
titionen für den Bau von Einfamilienhäu-
sern (EFH) bleibt über die letzten drei 
Jahre gesehen auch im Schlussquartal ne-
gativ. Die Zurückhaltung bei Investitions-
entscheiden betraf vor allem Neubauten. 
Die dafür geplanten Investitionen fielen 
auf den tiefsten Wert der letzten zehn Jahre 
(-19,0 %). Aufträge generieren dürften ver-
mehrt Um- und Anbauten. Die für Reno-

Geplante Bausumme je Kanton (in Millionen Franken) 
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Bausumme 1208.635 43.898 24.93 1026.516 269.124 68.616 511.349 625.814 20.054 491.529 181.827 641.053 344.477 72.985 52.226 728.083 85.25 337.94 295.927 460.898 855.634 23.514 1021.298 745.046 138.52 1925.844 12200.987 8184.643 3139.65 876.694
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Baublatt-Analyse 4. Quartal 2023

Durchwachsene 
Bilanz

Der Wohnbau entwickelte sich im Schlussquartal rückläufig. 
Positive Akzente setzen kann aber das Umbaugeschäft.  

Die Industrie plant trotz schwierigem Umfeld nach wie vor 
hohe Investitionen in die Gebäudeparks. Der Kultur- und  

Freizeitbereich will kräftig ausbauen. Überdurchschnittlich 
verlief das Jahr für das Gastgewerbe. Im Bildungs- sowie im 
Gesundheitsbereich zeichnen sich gegenläufige Trends ab. 

Von Stefan Schmid
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vierungen vorgesehene Summe erhöhte 
sich um 9,9 Prozent auf den höchsten Wert 
der letzten Dekade, wie aus den von der 
Docu Media Schweiz GmbH systematisch 
erfassten Zahlen hervorgeht. Sanierungen 
tragen zu einer stabilen Entwicklung des 
Segments bei, denn in allen vier Quarta-
len des vergangenen Jahres floss über die 
Hälfte der Investitionen in Um- und An-
bauten. Doch ganz aufwiegen dürfte das 
Umbaugeschäft den Rückgang bei den 
Neubauten nicht, sodass das Segment im 

Vergleich zum Vorjahresquartal gesamthaft 
5,6 Prozent im Minus lag. 

Wachstumsbereich Umbau
Umbauten dürften vorerst auch bei den 
Mehrfamilienhäusern (MFH) die Entwick-
lung bestimmen. Das Umbaugeschäft 
könnte dabei sogar zu einem Wachstums-
bereich mutieren. Der Bereich legte im 
Vorjahresvergleich mit einem Plus von 
26,1 Prozent erneut stark zu, erreichte 
aber nicht die rekordmässige Summe des 

Vorquartals. Beim Bauen im Bestand des 
MFH-Segments zeigte sich übers letzte 
Jahr gesehen ein positiver Trend. Zu Be-
ginn machte die für Umbauten geplante 
Summe lediglich knapp ein Fünftel der 
Investitionen aus, im Schlussquartal be-
trug der Anteil 27 Prozent. Und im zwei-
ten Semester summierten sich die geplan-
ten Investitionen in Mehrfamilienhäuser 
auf einen Wert, der über eine Milliarden 
Franken höher lag als in den ersten sechs 
Monaten. 
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Der Ausblick hat sich zwar verdüstert. 
Doch stagnierte im Schlussquartal die 
Summe geplanter Hochbauten.
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Das Neubaugeschäft bleibt aber überaus  
bedeutend. Dank des künftig florierenden 
Umbaugeschäfts erreichte die geplante 
Summe für den Bau von Mehrfamilienhäu-
sern fast den hohen Vorjahreswert (-0,2 %). 
In der Endabrechnung fiel die im Jahr auf-
gelaufene Summe (Year to Date – YTD) des 
Wohnbaus um 2,9 Prozent zurück, insbe-
sondere weil bei den Einfamilienhäusern 
nach den Boomjahren die geplante Bau-
summe im Minus verharrt (-10,9 %). Ge-
samthaft dürfte der Wohnbau demnach 
künftig weniger Aufträge generieren als 
noch im Vorjahr. 

Stagnation und rückläufige Investitio-
nen verringern seit Jahren das Angebot an 
Wohnungen. Laut Schätzungen dürften bis 
Mitte des nächsten Jahrzehnts rund zehn 
Millionen Menschen in der Schweiz leben. 
Um den Bedarf an Wohnungen decken zu 
können, müssten laut der UBS pro Jahr 
rund 60 000 Wohnungen gebaut werden. 
Zurzeit bewegt sich die Zahl bei lediglich 
35 000 baubewilligten Neueinheiten. Die 
niedrige Wohnbautätigkeit und die nach 
wie vor hohe Nachfrage nach Mietwohnun-
gen liessen letztes Jahr in allen Kantonen 
die Angebotspreise weiter ansteigen. Laut 
dem vom Immobilienmarktplatz Homegate 
und von der Zürcher Kantonalbank erho-
benen Mietpreisindex erhöhten sich im De-
zember die Angebotsmieten gegenüber 
dem Vorjahresmonat um 4,7 Prozent (zum 
Vormonat: +0,8 %). Und eine Trendwende 
ist auch in diesem Jahr nicht in Sicht. Auch 
2024 sei mit einer hohen Nettozuwande-
rung zu rechnen. Zudem verschiebe sich 
der Fokus der institutionellen Investoren 
aufgrund gestiegener Zinsen auf andere 
Anlagemöglichkeiten. 
Für die künftige Hochbautätigkeit sind In-
vestitionen in Betriebsgebäude von Indus-
trie und Gewerbe ein entscheidender Fak-
tor, denn auf das zweitwichtigste Segment 
entfällt im langjährigen Schnitt rund elf 
Prozent der Hochbausumme. Kleine und 
mittelgrosse Unternehmen der Industrie 
stehen vor einer Bewährungsprobe. Die 
Tech-Branche, die von kleinen und mittel-
grossen Unternehmen (KMU) dominiert ist, 
exportiert rund 80 Prozent der Produktion, 
was einen beträchtlichen Teil der Schwei-
zer Exporte ausmacht. In wichtigen Absatz-
märkten schwächelt jedoch die Konjunk-
tur, was beim Aussenhandel sehr volatile 
Quartalswerte nach sich zog. Krisenherde 
schaffen weiter Unsicherheit. 

Anzeichen einer Industrierezession
Die Unternehmen konnten massiv weniger 
Aufträge einsammeln, sodass die Produk-

Hochbau total (geplante Bausumme in Millionen Franken und Anzahl Gesuche) 
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Übriger Hochbau (geplante Bausumme in Millionen Franken) 
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idtionskapazitäten nicht ausgelastet werden 
können. Als Momentaufnahme zeigt die Si-
tuation der von der Raiffeisenbank eruier-
ten Einkaufsmanagerindex PMI (Purchasing 
Manager Index). Dieser fiel im Januar ge-
samthaft von 50,9 weit unter die Wachs-
tumsschwelle auf 40,7 Punkte. Beim Kon-
junkturindikator, der eine Verbesserung 
oder eine Verschlechterung des Geschäfts-
gangs misst, fällt insbesondere der Rück-
gang beim Auftragsbestand und der Pro-
duktion ins Auge. Mehr als 40 Prozent be-
fragter KMU meldeten einen Rückgang des 
Produktionsvolumens, nur 15 Prozent ei-
nen Anstieg. In den ersten drei Quartalen 
2023 gingen 10,5 Prozent weniger Aufträge 
ein als in der entsprechenden Periode im 
Jahr davor. Die Auswirkungen zeigen sich 
auch auf dem Arbeitsmarkt, denn grosse 
exportorientierte Branchen müssen auf-
grund fehlender Aufträge auf Kurzarbeit 
umstellen. 

Zudem ist die Schweizer Industrie er-
neut mit Währungsturbulenzen konfron-
tiert. Denn letztes Jahr hat sich der Fran-
ken gegenüber dem Euro und zum Dollar 
stark aufgewertet. Für Thomas Jordan, Prä-
sident des SNB-Direktoriums, ist allerdings 
«ein wesentlicher Teil der Aufwertung no-
minal, weil die Inflation im Ausland viel 
höher war», wie er anlässlich des WEF er-
klärte. Bei vielen Unternehmen geraten ob 
den Entwicklungen die Margen unter 
Druck, was sich direkt auch auf die Auf-
tragslage auswirkt und die Unternehmens-
gewinne schmälert. 

Industrie vorerst unbeeindruckt
Dennoch zeigte das Industriesegment bis-
her im schwierigen wirtschaftlichen Um-
feld erstaunliche Widerstandskraft. Nach 
dem Rücksetzer im zweiten Quartal holte 
das Industriesegment quartalsweise wie-
der stetig auf und verzeichnete gemäss Do-
cumedia-Statistiken bei den Investitionen 
in Gebäudeparks hohe zweistellige Wachs-
tumsraten. Im Vergleich zum Vorquartal 
erhöhte sich die Bausumme um 11,3 Pro-
zent, gegenüber dem Vorjahresquartal wa-
ren es sogar 51,7 Prozent. Auf eine gute 
Auftragslage deuten auch die per Ende 
Jahr aufgelaufene Summe. Der Wert ge-
planter Bauarbeiten erreichte einen Re-
kordwert und übertraf erstmals die Marke 
von sieben Milliarden Franken. Vorerst 
zeitigte die schwache Konjunktur noch 
marginale Folgen für die Investitionsbe-
reitschaft in Betriebs- und Gewerbebau-
ten. Doch das hohe Wachstum im letzten 
Jahr dürfte das Industriesegment wohl 
nicht mehr erreichen.

Teuerung scheint gebändigt
Bei der Inflationsentwicklung sieht die 
UBS 2024 Zweitrundeneffekte am Wirken, 
ausgehend von höheren Löhnen, um Kauf-
kraftverluste auszugleichen, und weil in 
der Folge Unternehmen Preisanpassungen 
zum Erhalt der Gewinnmargen vornehmen. 
Die Expertengruppe des Bundes geht für 
das Gesamtjahr 2024 von einer Teuerung 
von 1,9 Prozent aus und für 2025 noch von 
1,1 Prozent. Die rückläufige Tendenz bei 
der Inflation könnte durch aufflackernde 
Konflikte entlang der Lieferketten wieder 
in die andere Richtung drehen. 

Bei der Bauteuerung hat sich im Halb-
jahr von April bis Oktober der Auftrieb ab-
geschwächt. Der zweimal vom BfS erfasste 
Baupreisindex legte um 0,6 Prozent auf 
114,5 Punkte zu (Oktober 2020 = 100). Im 
Halbjahr davor erhöhten sich die Preise 
noch um 1,0 Prozent. Beim Hochbau war 
der Auftrieb geringer (+0,4 %) als beim 
Tiefbau (+1,1 %). Insgesamt hat sich die 
Baukonjunktur verlangsamt, wie die Ent-
wicklung der Zementlieferungen zeigt. Die 

Tonnagen gingen sowohl im Schlussquar-
tal als auch übers gesamte Jahr gesehen um 
zehn Prozent zurück. 

Zinssenkungen kein Thema 
«Der Kampf gegen die Inflation ist noch 
nicht völlig gewonnen, aber wir haben eine 
viel bessere Situation als letztes Jahr. Ge-
mäss unserer Prognose sollte die Inflation 
für die nächsten drei Jahre unter 2 Prozent 
bleiben», betonte Nationalbank-Chef Tho-
mas Jordan am WEF in einem Gespräch mit 
CH Media. Das sei ein sehr positives  
Zeichen. «Aktuell sieht man anhand der 
Inflationsprognose, dass weitere Zinser- 
höhungen nicht nötig sind, um die Preis-
stabilität zu wahren», stellte Jordan fest. 
Die SNB mache jedoch keine Zinsprog-
nose. Allerdings liessen sich aus Inflati-
onsprognosen gewisse Rückschlüsse zie-
hen. «Aber man kann sicher sagen, dass 
die tiefere Inflation eine dämpfende Wir-
kung auf die langfristigen Zinsen hat.» 
Nach den Erhöhungen des Leitzinses gin-
gen Marktbeobachter davon aus, dass die-

Das Umbaugeschäft gewinnt immer mehr an Bedeutung. Bild: Umnutzung des ehemaligen Swissôtel 
in Zürich Oerlikon. 
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ser 2024 wieder gesenkt werde. Zwar be-
findet sich ein Grossteil der Teuerungspro-
gnosen im SNB-Zielband von Null bis zwei 
Prozent. Doch die Situation ist nach wie 
vor labil. Nachdem die Inflation im No-
vember überraschend deutlich gesunken 
ist, stieg sie im Dezember wieder an. 

Aufschwung dauert länger 
Die Entwicklungen dürften die Konjunktur 
in der Schweiz beeinträchtigen. Im Dezem-
ber senkten daher die Bundesökonomen ihre 
Prognose für das reale Bruttoinlandproduk-
tes (BIP) 2024 auf 1,5 von zuvor 1,6 Prozent. 
Die Wirtschaftsleistung bleibt somit unter-
durchschnittlich, dürfte allerdings über dem 
Wachstum von 2023 liegen, bei dem sich 
laut Seco ein Plus von 0,8 Prozent abzeich-
nen dürfte. 2025 geht das Seco von einem 
BIP-Wachstum von 1,7 Prozent aus. Die Kon-
junkturforschungsstelle der ETH Zürich 
(KOF) sieht 2024 zwar eine leicht dynami-
schere Entwicklung des BIP (+1,7 %), ist 
aber für 2025 bei der Einschätzung zurück-
haltender (+1,4 %). Die KOF rechnet für 
2023 mit einem BIP-Wachstum von 0,7 Pro-
zent. Vorschichtiger prognostiziert die UBS. 
2024 werde die Gesamtwirtschaft um 1,2 
und 2025 um 1,5 Prozent wachsen. 

Deutschlang stagniert 
Aus den wichtigen Handelsländern dürf-
ten für die Konjunktur in der Schweiz  

vorerst schwache Impulse kommen. In 
Deutschland hat sich die Inflation zwar 
abgeschwächt, doch verharrte diese im 
Jahresschnitt 2023 immer noch bei 5,9 
Prozent. Die hohe Teuerung vergälte den 
Konsumentinnen und Konsumenten die 
Einkaufslust und liess die Wirtschaftsleis-
tung im letzten Quartal um 0,3 Prozent 
schrumpfen. Für das gesamte letzte Jahr 
geht die Länderorganisation OECD für  
den bedeutenden Exportmarkt der 
Schweiz noch von einem Wachstum von 
0,3 Prozent aus. Vorerst kein Anlass zur 
Hoffnung auf Besserung bietet die Indus-
trie. Den siebten Monat in Folge ging die 
Fertigung bei Industriebetrieben zurück. 
Dies hat auch Folgen für Zulieferbetriebe 
in der Schweiz, die hochwertige Zwi-
schenprodukte nach Deutschland liefern. 

In der Eurozone ist im 4. Quartal die 
Wirtschaftsleistung zwar immerhin stabil 
geblieben (+0,1 % zum Vorquartal), nach 
einer Schrumpfung im Quartal davor.  
Die Inflation hat sich im Dezember zum 
Vormonat wieder erhöht. Laut Prognose 
der Europäischen Zentralbank (EZB) wird 
sich die Teuerungsrate 2024 auf 2,7 Pro-
zent abschwächen nach 5,4 Prozent 2023. 
Dennoch dürfte es ein zäher Prozess  
sein, bis das EZB-Zielband von rund  
zwei Prozent erreicht ist. An Zinssen- 
kung ist im Euroraum vorerst nicht  
zu denken, obwohl diese in einer Volks-

wirtschaft zusätzliche Dynamik entfachen 
können. 

Saison gerettet 
Die aufgehellte Konsumstimmung führt 
auch dazu, dass amerikanische Touristen 
wieder vermehrt Ferien in der Schweiz ver-
bringen. Weil insbesondere ausländische 
Gäste mehr Übernachtungen buchten 
(+6,1 %), erhöhte sich laut vorläufigen 
Schätzungen des Bundesamts für Statistik 
(BfS) im Dezember die Zahl der Logier-
nächte im Vergleich zum Vorjahresmonat 
um 4,3 Prozent. Auch lagen schweizweit 
bei den Bahnen die Ersteintritte Ende De-
zember 26 Prozent über dem Vorjahreswert. 
Die Buchungszahlen dürften die Ertragskraft 
von Hotelbetrieben weiter stärken, was es 
ihnen ermöglicht, wieder vermehrt in Bau-
projekte zu investieren. Das Segment kann 
im Schlussquartal wieder zulegen und  
bei der geplanten Bausumme ein gutes Er-
gebnis einfahren. Auch der Fünfjahres-
durchschnitt verheisst bessere Perspekti-
ven, wenn auch die die Investitionen das 
Vorjahresergebnis nicht erreichen. 

Der Bereich Gesellschaft, Kultur und 
Freizeit konnte nach einem ausserordent-
lichen Vorquartal einen fulminanten 
Schlusspunkt setzen. Zum Vorjahresquar-
tal erhöhte sich die Bausumme um 110,3 
Prozent. Das Gesamtjahr entwickelte sich 
überdurchschnittlich, denn die Summe  
geplanter Bauprojekte verdoppelte sich im 
Vergleich zum Vorjahr sogar. 

Gegenläufige Trends 
Der Büroflächenmarkt dürfte von der Nor-
malisierung des Arbeitsmarkts und dem 
Anstieg des Beschäftigungswachstums 
profitieren, sodass sich die Nachfrage 
nach Büroräumen erhöht. Dennoch ist 
weiterhin nicht damit zu rechnen, dass 
das Segment die Bautätigkeit zusätzlich 
antreiben wird. Immerhin konnte im letz-
ten Quartal der Rückgang abgebremst wer-
den, die Projektsumme blieb wie bereits 
in den Vorquartalen aber unterdurch-
schnittlich.

 Die gegenläufigen Trends bei den In-
vestitionen der öffentlichen Hand  bestä-
tigen die Ergebnisse des Schlussquartals. 
Die Summe für den Bau von Schulen 
konnte erneut zulegen (+ 23,7 %), wäh-
rend Gebäude für Gesundheitseinrichtun-
gen im Vergleich zum Vorjahr wenig An-
lass zu Hoffnung bieten, dass das Segment 
in absehbarer Zeit wieder in den Wachs-
tumsbereich zurückkehren wird (-46, 1%). 
Das Endergebnis (YTD) deutet jedoch da-
rauf hin, dass die rückläufigen Investitio-
nen durch den Bereich Bildung mehr als 
kompensiert werden. ■
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Der Bürobau konnte zum Jahresende hin die rückläufige Entwicklung abbremsen. Doch gesamthaft 
entwickelte sich das Segment unterdurchschnittlich. 
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