BAUKOMPASS

Baublatt-Analyse 2. Quartal 2025

Einmaleffekt entscharft

Korrektur

In seltener Konstellation erreichte die Hochbausumme im Vorjahresquartal einen Spitzenwert, was
der Bautatigkeit zwar Auftrieb verleihen diirfte. Doch eine Korrektur war zu erwarten. Mehrheitlich
stabilisierten sich die geplanten Bausummen von Wohnbau und iibrigem Hochbau aber bei soliden

Durchschnittswerten.

Von Stefan Schmid

as Schweizer Bauhaupt- und Aus-

baugewerbe muss im 2.Quartal

Riickschléige verkraften. Die Uber-
lagerung mehrerer spezieller Entwicklun-
gen fithrte dazu, dass sich die geplanten
Hochbauinvestitionen in den beiden ers-
ten Quartalen des letzten Jahres jeweils auf
Spitzenwerte der Zeitreihe summierten.
Vom Tiefstwert im vorletzten Jahr schnell-
ten die Hochbauinvestitionen im letzten
Jahr auf den H6chstwert der Dekade hoch.
Der Grund dafiir war ein Wachstumsschub
bei fast allen Segmenten. Der Wohnbau
legte im zweiten Quartal des letzten Jahres
um ein Drittel zu. Beim Industriesegment
verdoppelte sich die geplante Bausumme,
insbesondere auch wegen des Milliarden-
projekts des Uhrenherstellers Rolex in
Bulle. Auch beim Biirobau oder dem Ho-
telsegment hatten sich die geplanten Inves-
titionen zum Vorjahr mehr als verdoppelt
mit dem Resultat, dass die Hochbausumme
gesamthaft fast 5,7 Milliarden Franken
iiber dem Wert des vorletzten Jahres lag.
Eine Korrektur war zu erwarten. Und diese
fiel heftig aus.

Immer noch solide

Die Hochbausumme reduzierte sich im 2.
Quartal im Vergleich zur entsprechenden
Vorjahresperiode nominal um 19,7 Pro-
zent, was einem Minus von 3,2 Milliarden
Franken entspricht. Im Vergleich zum An-
fangsquartal war der Riickgang weniger
drastisch (-4,8 %). Dies legte den Schluss
nahe, dass sich die Investitionen auf einem
tiberdurchschnittlichen Niveau konsolidie-
ren konnten. Gegeniiber dem Vorjahresse-
mester resultierte zwar ein Riickgang von
nominal 12,9 Prozent, doch handelt es sich
bei der Halbjahresbilanz immer noch um
den zweithdchsten Wert der Zeitreihe. Dies
zeigen Zahlen der Infopro Digital Schweiz
GmbH. Auch wenn unter dem Strich die
geplante Hochbausumme gegeniiber dem
Vorjahr um fast vier Milliarden Franken
abschmierte, diirften die Perspektiven fiir
eine dynamische Bautétigkeit weiterhin in-
takt sein.

Neubaugeschift betroffen

Der Wohnbau konnte im 2. Quartal erneut
nicht tiberzeugen. Die Bausumme bildete
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sich im Vergleich zum Vorjahresquartal um
15,5 Prozent zuriick (Q1: -12,2 %), bewegte
sich jedoch beim Mittelwert der letzten
fiinf Jahre und konnte den Vorquartalswert
egalisieren, was fiir eine Stabilisierung
spricht. In den Negativstrudel geriet vor
allem das Segment Mehrfamilienhduser
(MFH), dessen Bausumme zur Vorjahres-
periode um 18,4 Prozent einbrach. Immer-
hin steht auch dieses Segment gegeniiber
dem Vorquartal gut da (+1,3 %). Und auch
das Niveau des Vorquartals konnte das
Segment egalisieren.

Der Riickgang beim MFH-Segment ging fast
vollstdndig zulasten des Neubaugeschifts.
Um 25,1 Prozent oder iiber 1,5 Milliarden
Franken ist die Summe fiir geplante Neu-
bauprojekte von mehrstockigen Wohnge-
bduden eingebrochen. Weil im 2.Quartal
des vorletzten Jahres die Investitionen in
Neubauten um rund zwei Milliarden in die
Hohe schossen, fiel die Abschwédchung im
Vergleich mit dem Fiinfjahresmittel weni-
ger ins Gewicht. Die geplanten Investitio-
nen in neue Mehrfamilienhduser verfehl-
ten somit den Fiinfjahresdurchschnitt nur
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Das Gebiet rund-um den Bahnhof
Zurich Oerlikon wird in den néchsten
Jahren mit mehreren Projekten
umgestaltet wie hier bei der Regens-
bergbriicke mit einem Ersatzneubau.

knapp um 5,7 Prozent. Trotz der iiberma-
ssigen Korrektur scheint die im vergange-
nen Quartal erzielte Summe somit keine
allzu schlechte Basis fiir die kiinftige
Wohnbautitigkeit zu sein. Ahnlich prisen-
tierte sich die Lage im Anfangsquartal. Der
Semesterwert blieb schliesslich gleichwohl
7,3 Prozent unter dem Fiinfjahresmittel.

Umbaugeschift beweist Konstanz

Positive Akzente setzten wiederum projek-
tierte An- und Umbauten von Mehrfamili-
enhdusern. Mittlerweile liesse sich von ei-

nem Trend sprechen. Denn in den vier
Quartalen des letzten Jahres etablierten
sich beim Umbaugeschift des MFH-Seg-
ments Investitionsvolumina, die alle zwi-
schen 1,9 und 2,0 Milliarden Franken la-
gen. Mit einem Plus von 59,2 Prozent im
ersten Quartal und 65,4 Prozent im zwei-
ten Quartal des Vorjahres waren die Zu-
wachsraten ausserordentlich hoch.

Die fiir Umbauten von Mehrfamilien-
h&usern vorgesehenen Investitionen schei-
nen sich auf diesem hohen Niveau halten
zu konnen. Mit einem Plus von 3,0 Prozent

gegeniiber dem bereits hohen Vorjahres-
wert erreichte die Bausumme im 2. Quar-
tal ein Investitionsvolumen von zwei Mil-
liarden Franken. Fiirs Bauen im Bestand
flossen bei Mehrfamilienhdusern im ersten
Quartal dieses Jahres sogar deutlich tiber
zwei Milliarden Franken.

Mieten steigen weiter

Gesamthaft war der Quartalswert leicht
tiberdurchschnittlich. Die Zwischenbilanz
nach einem halben Jahr zeigt, dass das
MFH-Segment, auf welches im Mittel rund
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Hochbau total (geplante Bausumme in Millionen Franken und Anzahl Gesuche)
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die Hilfte der Hochbausumme entfillt,
weiterhin ein solides Wachstum generie-
ren diirfte. Denn der Semesterwert fiir die
Realisierung von MFH-Projekten war ge-
samthaft tiberdurchschnittlich. Bis die Fla-
chen allerdings auf dem Mietwohnungs-
markt verfiigbar sind, diirfte es nach der
Gesuchstellung noch eine Weile dauern.

Derweil sind in der Schweiz im ersten
Quartal 2025 die Mieten fiir neu abge-
schlossene Wohnungsmietvertrdge gestie-
gen. Laut dem Beratungsunternehmen
Fahrldnder Partner erh6hten sich die Mie-
ten im Vergleich zum Vorquartal bei Neu-
bauten um 1,9 Prozent und bei Altbauten
um 1,6 Prozent.

EFH: Umbaugeschift floriert

Weniger einschneidend war die Entwick-
lung bei den Investitionen fiir den Bau von
Einfamilienhdusern (EFH), das rund ein
Sechstel der Hochbausumme ausmacht.
Doch grosse Wachstumsimpulse sind nicht
zu erwarten. Im 2. Quartal wurde das Ni-
veau des Vorjahreswerts gesamthaft knapp
um 2,6 Prozent verpasst nach einem Mi-
nus von 11,6 Prozent im Anfangsquartal.
Im Vergleich zum Vorquartal hielt sich der
Riickgang im Rahmen (-4,8 %). Das Semes-
terergebnis fiel somit méssig aus (-7,4 %).

Beim Untersegment des Wohnbaus hat
sich die Summe fiir An- und Umbauten ge-
geniiber den Vorjahresperioden in beiden
Quartalen zwar abgeschwiécht (-4,8 %;
-7,2%). Doch setzt sich der Trend der Quar-
tale des letzten Jahres fort, als jeweils iiber
eine Milliarde Franken ins Umbaugeschaft
floss. Daran diirfte auch die Abschwéchung
zum Anfangsquartal (-2,0 %) vorerst nicht
allzu viel &ndern. Das Neubaugeschift des
EFH-Segments konnte im 2. Quartal gegen-
tber dem Vorjahr zwar leicht zulegen
(+0,6 %), doch im Anfangsquartal verlor
die Neubausumme zum Vorjahr 16,6 Pro-
zent. Entsprechend lag die geplante Neu-
bausumme des EFH-Segments 8,5 Prozent
unter dem Wert des ersten Quartals.

Fazit: Im ersten Semester kénnen sich
die Investitionen der Wohnbausegmente
auf vergleichsweise hohem Niveau stabi-
lisieren. Die hohen Vorjahreswerte diirften
vorderhand Treiber der kiinftigen Bauta-
tigkeit sein. Das Umbaugeschéft bildet ei-
nen Lichtblick.

Industrie vor schwierigen Zeiten

Beim iibrigen Hochbau vollzog sich inner-
halb der vergangenen sechs Monate eben-
falls die Wende ins Negative, wobei auch
in diesem Fall der hohe Basiswert des Vor-
jahres zu berticksichtigen ist. Im 2. Quartal
war einzig der Bildungsbereich auf der po-
sitiven Seite, wihrend alle anderen Seg-
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Das Angebot an freien Burofldchen ist vor allem an peripheren Lagen gestiegen und weniger in Zent-
rumslagen. Bei innerstadtischen Standorten sind Blrordume mit guten Ausbaustandards gefragt.

mente von starken Einbriichen der geplan-
ten Bausumme betroffen waren. Immerhin
kann der iibrige Hochbau im Vergleich mit
dem Vorquartal gut bestehen. Wahrend im
ersten Quartal die Summe fiir den Bau von
Produktionsgebduden der Industrie und
des Gewerbes gegentiber der entsprechen-
den Vorjahresperiode riickldufig war, konn-
ten die anderen Segmente zulegen oder
zumindest den Vorjahreswert erreichen.
Schliesslich resultierte bei den Investitio-
nen des gesamten iibrigen Hochbaus ein
Plus von 6,9 Prozent.

Beim Industriesegment war der Ein-
schnitt tatsdchlich besonders gross, weil
2024 das Rolex-Projekt den Basiswert in
die Hohe trieb. Doch auch unter Bertick-
sichtigung des Basiseffekts blieben die
Bauinvestitionen von Industrie und Ge-
werbe in Gebdudeparks im Minusbereich.
Gleichzeitig scheinen sich die Bauinvesti-
tionen des Segments zu verstetigen. Seit
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vier Quartalen bewegt sich die Bausumme
schweizweit im Schnitt bei 1,54 Milliar-
den Franken, was angesichts der globalen
Unwégbarkeiten auf eine Stirkung des
Produktionsstandorts in der Schweiz hin-
deutet. Dennoch steht das weitaus be-
deutendste Segment des iibrigen Hochbaus
vor schwierigen Zeiten.

Unsicherheit macht alles schlimmer

Zwar lag der von der Raiffeisenbank be-
rechnete KMU PMI in den Monaten des
2.Quartals jeweils tiber der Wachstums-
schwelle von 50 Punkten. Doch bleibe der
Ausblick vor allem fiir exportorientierten
KMU eingetriibt, wie es in der Mitteilung
hiess. Der Dachverband Swissmem jeden-
falls sieht fiir Unternehmen der Maschi-
nen-, Elektro- und Metallindustrie (MEM)
sowie verwandter Technologie-Branchen
Abwirtsrisiken. Im ersten Quartal 2025
hitten sich die Umsétze erneut reduziert.

Die Kapazitdtsauslastung in den Betrieben
sei unter den langjahrigen Mittelwert von
86,0 auf 81,1 Prozent Prozent gefallen. Und
laut einer Studie von Alvarez & Marsal hat
sich in der Schweiz im Jahr 2024 schon vor
dem Zollstreit der Anteil finanziell ange-
schlagener Unternehmen erhéht. Schwei-
zer Unternehmen erreichten im européi-
schen Vergleich zwar weiterhin die hochste
finanzielle Stabilitédt, biissten aber bei
der operativen Leistungsfidhigkeit deutlich
an Vorsprung ein. Aus dem halbjdhrlich
veroffentlichten «Distress Alert Report»
des Beratungsunternehmens geht hervor,
dass der Anteil jener Schweizer Firmen,
deren Geschiftsentwicklung als ungenii-
gend eingestuft wurde, innerhalb eines Jah-
res von 9,1 auf 14,6 Prozent angestiegen ist
(Deutschland 17,9 %). Der Bericht wertet
Geschaéftsberichte von tiber 7900 Unterneh-
mungen in Europa und dem Nahen Osten
aus.

Gleichwohl stiegen laut dem Bundesamt
fiir Zoll und Grenzsicherung BAZG die
Schweizer Exporte im ersten Quartal real
um 6,4 Prozent auf einen Spitzenwert, was
laut Marktbeobachtern auf Vorzieheffekte
zurtickzufithren sein diirfte, indem vor
dem Hintergrund angedrohter Zolle in
Ubersee Lagerbestinde aufgebaut wurden.
Im 2.Quartal gingen die Exporte real um
4,5 Prozent zurtick.

Trotz verstédrkter konjunktureller Unsi-
cherheiten ist hierzulande die Konsum-
laune aber noch intakt. Der von der Post-
finance erhobene Konsumindikator stieg im
April wie schon im Mérz im Jahresvergleich
um 1,5 Prozent, und dies nach positiven
Wachstumsraten im Januar und Februar.

Folgen fiir Wirtschaftswachstum

Aufgrund der globalen Verwerfungen und
dem konjunkturellen Verlauf des ersten
Semesters sahen sich die Okonomen der
UBS veranlasst, fiir 2025 ihre Wachstums-
prognose des sporteventsbereinigten Brutto-
inlandsprodukts (BIP) auf 1,3 Prozent zu
erhthen (bisher: 1,0 %). Gleichzeitig senk-
ten sie aber die Einschétzung fiir 2026.
Das BIP-Wachstum werde néchstes Jahr
noch rund 1 Prozent betragen (bisher:
1,2 %). Griinde seien die Risiken, die von
der Zollpolitik der USA ausgehen. Die
Expertengruppe des Bundes ist etwas
optimistischer und prognostizierte im
Juni fiir 2025 ein BIP-Wachstum von 1,3
und 2026 von 1,2 Prozent (Mérz-Prognose:
1,4 respektive 1,6 %).

Stabiles Halbjahr beim Biirobau

Das Segment Handel und Verwaltung ist
verhalten ins Jahr gestartet. Zudem bildete
sich im 2.Quartal die Bausumme des Seg-
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ments im Vergleich zum Vorjahresquartal
um ein Viertel zuriick — von einem hohen
Basiswert allerdings. Die geplanten In-
vestitionen erreichten gleichwohl ein statt-
liches Volumen. An den Fiinfjahresdurch-
schnitt kam dieses zwar nicht heran, doch
lag der Investitionswert geplanter Biiro-
gebdude 13,9 Prozent iiber dem Anfangs-
quartal. Entsprechend tibertraf das Semes-
terergebnis den langjahrigen Durchschnitt
und befand sich weit liber dem entspre-
chenden Vorjahreswert, was eine gute Ba-
sis fiir die kiinftige Bautatigkeit sein diirfte.
Allerdings ist laut dem Immobiliendienst-
leister CBRE im ersten Quartal 2025 das
Angebot an freien Biiroflichen vor allem
an peripheren Lagen gestiegen. Das Bera-
tungsunternehmen rechnet bei abnehmen-
der Biironeubautitigkeit mit einer Erho-
lung der Leerstdnde.

Offentliche Hand antizyklisch

Bei den Investitionen in Gebdude des Bil-
dungsbereichs zeigte sich in den letzten
vier Jahren ein positiver Trend, was 2023
in einem Spitzenwert gipfelte. Die aufge-
laufene Summe schwichte sich im letzten
Jahr gesamthaft wieder ab, doch {ibertraf
sie den Mittelwert der Fiinfjahresperiode
um einen Fiinftel. Im 2.Quartal war der

Bildungsbereich das einzige Segment des
iibrigen Hochbaus, das im Vergleich zum
Vorjahr bei den geplanten Investitionen ein
Wachstum ausweisen konnte (+28,2 %),
und dies nach einem hohen Quartalswert
zu Beginn des Jahres. Das Semesterergeb-
nis des Segments lag entsprechend 35,2
Prozent iiber dem langjdhrigen Mittel.

Dagegen stagnierte nach einem guten
Start die auf Basis von Gesuchen ermittelte
Summe fiir den Bau von Geb&duden des
Gesundheitssektors. Auf Semesterbasis
sind die Investitionen aber nach wie vor
tiberdurchschnittlich. Bei Betrachtung der
Gesamtjahreswerte beschreiben die Zahlen
der letzten fiinf Berichtsperioden jedoch
einen riickldufigen Trend. Weil die Bau-
investitionen im Bildungsbereich im
Durchschnitt rund zwei Drittel der Gesamt-
summe beider Segmente ausmachen, ergab
sich beim Engagement der 6ffentlichen
Hand insgesamt dennoch ein iiberaus po-
sitives Ergebnis.

Drei weitere liberdurchschnittlich

Als Stiitze der Hochbautédtigkeit erweisen
sich drei weitere Segmente. In den letzten
Jahren zu einem Wachstumstreiber gewor-
den sind projektierte Gebdude, die fiir
gesellschaftliche oder kulturelle Anlédsse

sowie fiir Freizeitaktivitdten genutzt wer-
den. Die Segmentsumme war im 2.Quar-
tal zwar leicht riickldufig, konnte dafiir
aber in den ersten drei Monaten auf hohem
Niveau weiter zulegen, was unter dem
Strich zu einem leicht positiven Semeste-
rergebnis fiihrte. Auch konnte das Segment
Gesellschaft, Kultur und Freizeit den lang-
jahrigen Durchschnitt um 13,2 Prozent
iibertreffen. Im Vorjahr wuchs die Summe
in drei von vier Quartalen im hohen zwei-
stelligen Prozentbereich, sodass das In-
vestitionsvolumen im Schnitt fast um ei-
nen Viertel grosser war als beim Segment
Hotel & Gastgewerbe.

Doch auch der Hotelbau und das Infra-
struktursegment diirften sich als Stiitze
der kiinftigen Bautatigkeit erweisen. Auf
Semesterbasis war der Hotelbau im Ver-
gleich zum Vorjahr zwar riickldufig (-4,2 %),
doch konnte die geplante Bausumme weit
iiber den Mittelwert der letzten fiinf Jahre
ausgeweitet werden (+19,8 %). Im zum Vor-
jahreszeitraum erhdhten sich die Investiti-
onen fiir Hochbauten im Zusammenhang
mit Infrastrukturprojekten auf Semester-
basis um 7,9 Prozent. Das Segment wéchst
seit Jahren rasant und kann entsprechend
dem Fiinfjahresdurchschnitt um 19,1 Pro-
zent iibertreffen. m
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