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Baublatt-Analyse 3. Quartal 2025

Hochbau findet
zur Stabilitat

zuruck

Industriefirmen setzten nach dem US-Zollregime mit
tiberdurchschnittlich hohen Bauinvestitionen ein markantes
Zeichen. Der Wohnbau legte gesamthaft zu, doch das
Umbaugeschift vermindert das Ergebnis. Die iibrigen
Segmente entwickelten sich mit Ausnahme des Gesundheits-
bereichs erstaunlich gut. Das Wachstum ist breit abgestiitzt.

er Hochbau hat im 3. Quartal Kon-

stanz bewiesen und ein sehr gu-

tes Zwischenergebnis eingefah-
ren. Die auf Basis von Gesuchen ermittelte
Hochbausumme konnte nominal sowohl
im Vergleich zum Vorjahresquartal (+7,9 %)
als auch zum Vorquartal (+1,4 %) zulegen.
Der Hochbau gewinnt damit auch in tur-
bulenter Zeit verldsslich Auftrieb. Die Zahl
der Projekte iibertraf den Wert des Vorjah-
resquartals, fiel aber geringer aus als im
Vorquartal. Gesamthaft war per Quartal-

Von Stefan Schmid

sende die Zahl der Bauvorhaben jedoch
deutlich riickldufig, was die Auftragslage
ddampfen konnte.

Die Wohnbautdtigkeit wird davon aller
Voraussicht nach nicht allzu sehr beein-
triachtigt sein, zumal im ersten Semester
des letzten Jahres der Wert der Gesuche fiir
Wohnbauprojekte in die Hohe schnellte.
Das geplante Investitionsvolumen diirfte
daher innerhalb einer langeren Zeitspanne
Bauauftrdge generieren, als dies iiblicher-
weise der Fall ist. Unter dem Strich lag die

Geplante Bausumme je Kanton . wiionen rranken)

Summe geplanter Wohnbauten per Ende
September letzten Jahres um mehrere Mil-
liarden Franken iiber dem Durchschnitt der
vier Jahre davor. Und das Ergebnis des vier-
ten Vorjahresquartals setzte dem Spitzen-
wert noch die Krone auf. Zuriickzufithren

war der statistische Ausreisser auf Gross-
projekte in verschiedenen Segmenten.

Bausumme korrigiert

Dass aufgrund der Vorjahreswerte eine Kor-
rektur eintreten wiirde, war anzunehmen.
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geplanten Hochbauinvestitionen erreichen
einen ausserordentlich hohen Wert.

Im 3. Quartal war die Korrekturphase aller-
dings noch nicht vorbei. Vielmehr diirfte
es sich eher um eine Art Zwischenhoch
handeln, denn im Vergleich zum dritten
Vorjahresquartal fiel die Wohnbausumme
etwas ab, erreichte im September jedoch
noch immer einen soliden Wert. Auch auf-
grund des tieferen Bezugswerts befanden
sich die Wohnbauinvestitionen im vergan-
genen Quartal gegentiber der entsprechen-
den Vorjahresperiode gesamthaft daher
deutlich im Plus. Mit einer Zunahme von

5,5 Prozent zum Vorjahresquartal summier-
ten sich die Investitionen im 3. Quartal auf
einen iiberdurchschnittlichen Wert, nach-
dem in den ersten beiden Vorjahresperio-
den beim Wohnbau noch riickldufige In-
vestitionen festzustellen waren. Dies zei-
gen Zeitreihen der Infopro Digital Schweiz
GmbH.

Im Jahresverlauf legten die Investitionen
fir den Bau von Mehrfamilienhdusern
(MFH) gegentiber dem Vorquartal um 6,2
Prozent und zum Vorjahresquartal in einer

dhnlichen Grossenordnung zu. Das Neu-
baugeschéft konnte die Bausumme zwei-
stellig ausweiten, und zwar sowohl zum
Vorjahres- als auch zum Vorquartal. Die
Einbriiche der Bausummen in den ersten
beiden Quartalen konnten zwar teilweise
kompensiert werden, doch verharrten die
per Ende September aufgelaufenen Inves-
titionen fiir Neubauten unter dem Fiinf-
jahresmittel. Beim Neubaugeschéft sowie
beim Bauen im Bestand zeichnen sich zu-
dem gegenldufige Trends ab.

MFH: Neubau riicklaufig

Bei Mehrfamilienhdusern haben sich die
Investitionen in Um- und Anbauten sowie
Kombinationen davon innerhalb des Be-
trachtungszeitraums von fiinf Jahren mar-
kant erhoht. Erreichte der Neubaubereich
zu Beginn der Dekade noch einen Anteil
von 80 Prozent, sank er gemessen an der
per Ende September aufgelaufenen Summe
auf noch rund 70 Prozent. Entsprechend
erhohte sich der Anteil der fiir Umbauten
vorgesehen Investitionen. Der Wandel voll-
zog sich nicht stetig. Auffallend ist der
sprunghafte Anstieg des Investitionsvolu-
mens in Umbauten in den Quartalen des
letzten und vorletzten Jahres. Der Vergleich
der Mittelwerte zeigt, dass in den letzten
zwei Jahren rund zwei Milliarden Franken
zusétzlich ins Bauen im Bestand von mehr-
geschossigen Wohnhéusern flossen als in
den drei Jahren davor. Abgesehen von Vo-
latilitdten, die sich aus der statistischen
Erfassung von Grossprojekten ergeben,
bewegte sich die Summe fiir Umbauten
im MFH-Segment in den letzten acht
Quartalen jeweils im Mittel bei rund zwei
Milliarden Franken.

EFH: Neubau im Plus

Bei den Einfamilienhdusern (EFH) kann
dagegen einzig das Neubaugeschift ein
Plus verzeichnen. Das Wachstum ist so-
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wohl zum Vorjahres- als auch zum Vor-
quartal solide (+4,3 %; +2,9%). Zwar be-
lastet das Untersegment das Ergebnis des
Wohnbaus nicht mehr im gleichen Aus-
mass wie in den Vorjahren, doch in den
drei Quartalen dieses Jahres bestitigte
sich der riickldufige Trend. Wie es scheint,
diirfte sich die geplante Bausumme auf
tiefem Niveau stabilisieren. Auch wird das
Wachstum des Neu- und Umbaugeschéfts
beim EFH-Segment weiterhin unterschied-
lich sein. Der seit Beginn der Dekade be-
obachtete Trend diirfte sich fortsetzen.
Die Pandemie weckte verstarkt das Be-
diirfnis nach Hédusern mit Umschwung.
Entsprechend stieg in den letzten Jahren
die Nachfrage nach Einfamilienhdusern.
Das Angebot in diesem Untersegment
wurde bei steigenden Preisen stetig rarer.
Auch Bauland in den entsprechenden Zo-
nen wurde knapp. Daher wichen Interes-
senten vermehrt auf bestehende Objekte
aus, die mit baulichen Interventionen den
eigenen Wohnbediirfnissen angepasst wur-
den. Nach und nach wurden auch Héuser
in Betracht gezogen, deren Wohnfldche mit
An- und Umbauten anspruchsgerecht er-
weitert wurden. In der Folge verlieh die
Entwicklung dem Um- und Anbaugeschift
iiber Jahre satte Zuwachsraten. Bauen im
Bestand erlebte einen regelrechten Boom.
Bereits in der Periode 2021/22 iibertrafen
die geplanten Investitionen fiir Renovierun-
gen erstmals die fiir Neubauten gesamthaft
projektierte Summe. Seither fliesst jeweils
rund eine Milliarde Franken in Renovie-
rungen und Erweiterungen von Einfamili-
enhdusern, und die Entwicklung des Inves-
titionsvolumens diirfte sich verstetigen.

Umbau-Boom in Genf

Das Umbaugeschéft des EFH-Unterseg-
ments diirfte aber auf hohem Niveau stag-
nieren, denn die dafiir geplanten Summen
waren in allen drei Quartalen dieses Jah-
res rickldufig. Das Tempo des Abschwungs
verringerte sich jedoch. Der stabilen Ent-
wicklung des Umbaugeschifts beim EFH-
Segment konnte die Schwichephase je-
doch wenig anhaben. Denn die Projektsum-
men befanden sich gesamthaft meist nach
wie vor deutlich iiber oder nahe bei der
Milliardengrenze.

Das Neubaugeschift wird den Riickgang
aber nicht kompensieren kénnen. Dafiir
war der Einbruch im ersten Quartal zu
gross, und ist der Negativtrend zu bestédn-
dig. Auch blieben im 3. Quartal die geplan-
ten Investitionen in Renovierungen unter
der Milliardenmarke. Das Umbaugeschéft
diirfte aber weiterhin einen wichtigen Bei-
trag zur stabilen Entwicklung der Hoch-
bautéitigkeit leisten. Im Jahresverlauf ging
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die Summe des EFH-Untersegments jedoch
zuriick. Seit dem Anfangsquartal betrug
das Minus 9,3 %. In den Kantonen entwi-
ckelte sich das Umbaugeschift unter-
schiedlich. In Genf beispielsweise umfass-
ten im 3. Quartal Umbauten und Renovie-
rungen rund 40 Prozent der Bausumme
nach 71 Prozent im 2. Quartal (Q1: 89 %).
Nicht ganz so hoch war der Anteil des Um-
baugeschéfts in der Waadt, aber doch mar-
kant hoher als noch im Jahr 2020. Im Kan-
ton Bern lag die Umbauquote in den drei
Berichtsperioden dieses Jahres nahe bei
oder deutlich iiber 50 Prozent. Und in Zii-
rich bewegte sie sich zwischen 38,3 (Q3)
und 44 Prozent (Q1). Von den umsatzmaé-
ssig bedeutenden Kantonen konnte einzig
Aargau diesbeziiglich nicht mithalten,
doch bestitigte sich auch dort der positive
Trend, der schweizweit zu beobachten ist.

Wohl Nachholeffekt bei Industrie

Beim Segment Industrie & Gewerbe stellt
sich die Frage, welche Folgen die neuen
Tarife beim Zollregime der USA auf mog-
liche Bauprojekte haben. Obwohl sich in
den ersten beiden Quartalen die Bausum-
men unterdurchschnittlich entwickelten,
wurde ein beachtliches Niveau erreicht.
Das Industriesegment erzielte im Vorjah-
resquartal einen absoluten Spitzenwert.
Entsprechend fiel die Korrektur aus. Zum
Zeitpunkt der Ankiindigung der Zolltarife
hatten viele Schweizer Industrieunter-
nehmen ihre Investitionsrechnungen, die
als Basis flir die Finanzierung und Reali-
sierung von Bauprojekten dienen, bereits
erstellt. Vermutlich wurden in der Folge
Ausbauprojekte in der Schweiz voriiber-
gehend sistiert, bis die Zolltarife schliess-
lich im August fiir Schweizer Unterneh-
men in Kraft traten. Doch die Reaktion der
Industrieunternehmen auf die Zollmass-
nahmen erstaunen. Denn im Vergleich zum
Vorjahresquartal und zum Vorquartal
schossen die Bauinvestitionen jeweils um
rund ein Viertel in die Hohe.

Fiir KMU bleibt Lage angespannt

Die Entwicklung liesse sich zwar als gutes
Zeichen fiir den Produktionsstandort
Schweiz werten. Doch fiir exportorientierte
kleine und mittelgrosse Unternehmen
(KMU) bleibt die Lage nach wie vor ange-
spannt. Denn die Z6lle mindern die Wett-
bewerbsfihigkeit zahlreicher KMU der
Maschinen-, Elektro- und Metallindustrie
(MEM-Branche) auf dem bedeutenden US-
Markt massiv. Drei von vier KMU der
MEM-Industrie sind laut einer Studie des
Branchenverbands Swissmechanic direkt
oder indirekt im US-Markt exponiert. Ei-
nen Hinweis auf die angespannte Situation
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Fur die kinftige Wohnbautatigkeit entwickelte sich das Quartal positiv, wobei vor allem

das Neubaugeschaft stimuliert werden durfte.

gibt im September auch der Einkaufs-
managerindex (PMI) fiir die Industrie, der
von der UBS und dem Einkauf-Fachver-
band Procure.ch berechnet wird. Gegen-
tiiber dem Vormonat ist der Index um 2,7
auf 46,3 Punkte gefallen.

Tertidrer Sektor mit gutem Resultat

Tatsédchlich gingen die Exporte im 3. Quar-
tal gegentiber der Vorperiode nominal um
3,9 Prozent zurtlick (real: -0,2 %), nach ei-
nem Minus von 5,2 Prozent im zweiten
Quartal, wie die Ausfuhrstatistik des Bun-
desamts fiir Grenzsicherheit und Zoll
ausweist. Mit Blick auf die vor und nach
der Amtseinfiithrung von Donald Trump
angedrohten Zollmassnahmen stockten
viele Unternehmen im Schluss- sowie im
Anfangsquartal ihre Warenlager in Uber-
see auf. Die Lagerbestdnde bilden sich nun
zurlick, was die Auslandnachfrage verrin-
gert. Allerdings lag der Wert der Exporte
nominal aber immer noch tiber dem Wert
des Vorjahresquartals.

Dem Dienstleistungssektor gelang im
September hingegen eine dramatische

Wende. Der PMI-Index schwang sich iiber
die Wachstumsgrenze hoch auf 51,3 von
zuvor 43,9 Punkten im August. Der terti-
dre Sektor hat seine Position in der Schwei-
zer Wirtschaft deutlich gestédrkt. Zwischen
2011 und 2023 wurden in der Schweiz fast
770000 neue Arbeitspldtze geschaffen,
hauptsédchlich im Dienstleistungssektor.
Dies geht aus der jiingsten Statistik zur Un-
ternehmensstruktur des Bundesamtes fiir
Statistik hervor. Dabei gewinnt der tertidre
Sektor an Bedeutung, was Einfluss auf die
Entwicklung des Biirobaus haben wird.
Entfielen 2011 noch 74 Prozent der Ar-
beitspldtze auf den Dienstleistungssektor,
stieg der Anteil bis im Jahr 2023 auf 77 Pro-
zent. Lediglich vier von 30 Dienstleistungs-
branchen verbuchten in diesem Zeitraum
einen Riickgang, wobei alle Kantone einen
Anstieg der Beschéftigung im Tertidrsektor
verzeichneten. Die stidrksten Zuwéchse gab
es in den Kantonen Zug (+28,3 %), Waadt
(+21,4 %), Schwyz (+20,8 %), Genf (+20,7 %)
und Jura (+20,5%), wihrend sich der
landesweite Durchschnitt bei 16 Prozent
bewegte. Im bisherigen Jahresverlauf er-
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reichten laut den Infopro-Zahlen die ge-
planten Investitionen in Biirobauten die
Niveaus der ersten beiden Quartale nicht,
doch konnte das Segment Handel & Ver-
waltung im 3. Quartal gegentiber dem Vor-
jahresquartal zulegen (+2,1%). Auch be-
wegte sich das Segmentergebnis nach drei
Quartalen gesamthaft deutlich iiber dem
Durchschnitt der letzten fiinf Jahre.

Bildungsbereich wird Primus

Die Investitionen in den Segmenten Bil-
dung und Gesundheit sind seit Jahren
gegenldufig. In den Jahren 2016 bis 2020
flossen von der gesamten, vor allem von
der offentlichen Hand geplanten Bau-
summe im Durchschnitt je etwa die Hélfte
in das Bildungs- sowie das Gesundheits-
segment, wobei bis 2020 beide Segmente
bei den Bauinvestitionen eine Abwirtsten-
denz zeigten. Der Trend danach war sehr
unterschiedlich. Getrieben durch die Be-
volkerungsentwicklung erh6hten sich die
Bauinvestitionen im Bildungsbereich seit
2020 sukzessive und machten letztes Jahr
zwei Drittel der Gesamtsumme beider
Segmente aus. Innerhalb von fiinf Jahren
stiegen die geplanten Investitionen im
Bildungsbereich auf das Doppelte des

Gesundheitsbereichs. Grundsétzlich besté-
tigte sich laut den Infopro-Zahlen der
Trend in den drei Quartalen dieses Jahres.
Im Vergleich zur Vorjahresperiode legte
die Summe fiir den Bau von Gebduden des
Bildungsbereichs im 3.Quartal erneut
zweistellig zu (+12,3 %), blieb aber erst-
mals in diesem Jahr unterdurchschnittlich.

In Hotelbauten wird stark investiert

Die Baukonjunktur stimulieren diirften ge-
plante Investitionen in den Segmenten
«Gesellschaft, Kultur & Freizeit», in Hotel-
bauten sowie in Gebdude fiir Infrastruktur-
vorhaben. In den bisherigen Quartalen
nahm das Wachstum bei allen drei Seg-
menten ein tiberdurchschnittliches Aus-
mass an — trotz des riickldufigen Vorquar-
tals. Beim Freizeitsegment, das fast die
Hilfte der Investitionen aller drei Seg-
mente absorbiert, lag der Riickgang damals
im Schwankungsbereich. 8,8 Prozent be-
trug diesmal das Plus zum Vorjahresquar-
tal fiir Gebdude, die gesellschaftlichen und
kulturellen Anlédssen sowie Freizeitakti-
vitdten dienen. Die Delle im zweiten
Quartal konnte sogar mehr als ausgebtigelt
werden. Dies gelang auch beim Hotelbau,
nachdem die Segmentsumme im Vergleich

zum Vorjahr fast um die Hélfte eingebro-
chen war. Verglichen mit dem Vorjahres-
quartal (+19,0 %) und tber die letzten fiinf
Jahre betrachtet, handelt es sich um einen
Spitzenwert des Segments, das im Schnitt
rund ein Drittel der Investitionen aller drei
Segmente ausmacht. Das Wachstum bei
Bauvorhaben im Gastgewerbe ist beein-
druckend, denn innerhalb von fiinf Jahren
haben sich die Bauinvestitionen fast ver-
doppelt. Trotz des schwachen Vorquartals
lagen laut den Infopro-Zahlen die auf
Basis von Gesuchen ermittelten Summen
fiir den Bau von Hotels Ende des 3. Quar-
tals ein Viertel iiber dem Fiinfjahresmittel.
Der Infrastrukturbereich, der im Mittel
rund ein Fiinftel des Umsatzes aller drei
Bereiche generiert, war laut Infopro-Zah-
len mit einem Plus von 11,0 Prozent beim
Wachstumstempo fithrend. Entsprechend
lag die Summe fiir Hochbauten im Zusam-
menhang mit Infrastrukturvorhaben ein
Fiinftel iiber dem Durchschnitt der letzten
finf Jahre. Verglichen mit dem entspre-
chenden Mittelwert zeigt das Zwischener-
gebnis nach drei Quartalen, dass alle drei
Segmente mit weit iiber dem Durchschnitt
liegenden Werten die Hochbautitigkeit
zusitzlich stimulieren werden. m
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