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Angebot an Eigenheimen wachst erstmals seit
Pandemie - Risiken bleiben moderat
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Real Estate Risk Index von MoneyPark
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Der Real Estate Risk Index (RERI) von MoneyPark verbleibt im dritten Quartal 2021 auf 3.3 Indexpunkten. Damit liegt
das Barometer weiterhin in der Zone «mittleres Risiko». Unverandert ist eine Prognose liber einen langen Zeitraum
aussert schwierig.

Wie bereits im Vorquartal sorgt die boomende Konjunktur der Schweizer Wirtschaft und die sich weiter entspan-
nende Arbeitsmarktsituation fiir massvolle Risiken.

Allerdings iibertiinchen die euphorischen Indikatoren grosse konjunkturelle Risiken wie die gestorten Lieferketten
im Welthandel, die Bewaltigung der Pandemie, das ungeklarte Verhaltnis der Schweiz zur EU, massiv gestiegene
Energiepreise und breite, landeriibergreifende Inflationstendenzen in den grossen Volkswirtschaften.

Im Wohneigentumsmarkt zeigt sich erfreulicherweise erstmals seit Beginn der Pandemie eine leichte Erhohung des
Angebotes. Bei unverandert hoher Nachfrage tragt dies zur Verkleinerung der Kluft zwischen Angebot und Nach-
frage bei und scheint auch das Preisniveau in Form von stagnierenden Angebotspreisen positiv zu beeinflussen.

Es bleibt abzuwarten und ist schwierig einzuschatzen, ob diese Entwicklung eine nachhaltige Trendwende darzu-
stellen vermag. Entscheidend diirfte dabei sein, dass wieder vermehrt bestehende Objekte auf den Markt gelangen
und die Neubautatigkeit wieder anzuziehen vermag.

Klar ist jedoch, dass das Manko von noch immer rund 25 Prozent an ausgeschriebenen Eigenheimen gegeniiber
2019 in den nachsten Monaten nicht wettgemacht werden kann. Damit bleibt ein starkes Ungleichgewicht zwischen
Angebot und Nachfrage bestehen.

Bei Wohn-Renditeliegenschaften hat die Preisdynamik wieder deutlich an Fahrt gewonnen. Aus Mangel an Alterna-
tiven investieren die institutionellen und teilweise auch wieder private Anleger weiterhin in Mehrfamilienhauser.

Bei Investitionen in Biiroimmobilien sind viele Investoren derzeit vorsichtig. Einzig Core-Objekte in urbanen Gebie-
ten stiessen zuletzt auf eine erhdhte Zahlungsbereitschaft.
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Prognosen und Empfehlungen

Das Angebot an Eigenheimen ist im letzten Quartal erstmals wieder leicht gestiegen. Wir fiihren dies einerseits
auf die lang erwarteten Nachholeffekte zuriick und erwarten andererseits, dass die veranderten Wohnbediirfnisse
durch die Pandemie weitere Eigentiimer zum Umzug bewegen werden. Sollten sich auch die Lieferengpasse auf den
Baustellen lichten, konnte sich der Anstieg des Angebots schon bald als Trendwende erweisen. Damit wiirden sich
die erhofften Kaufopportunitaten ergeben und weitere Preisanstiege wiirden eingedammt.

Um individuelle Kaufgelegenheiten zu finden bzw. wahrnehmen zu konnen, sind eine moglichst ganzheitliche
Marktiibersicht, guter Zugang auch auf nicht publizierte Objekte und die vorgangige Klarung der individuellen
Finanzierungsstrategie respektive Vorqualifizierung, elementar.

Eigenheime an peripheren Lagen sind weiterhin besonders gesucht. Erstens sind diese Objekte noch eher zahlbar.
Zweitens bevorzugen die potenziellen Kaufer seit Corona mehr Wohnraum und Umschwung und machen bewusst
Abstriche bei der Infrastruktur und dem Arbeitsweg.

Der noch immer intransparente und volatile Hypothekarmarkt zeigt eine extrem hohe Bandbreite an abschliess-
baren Hypothekarkonditionen. Durch genaue Priifung der verfiigbaren Produkte und Zinsangebote lassen sich die
Wohnkosten schnell einmal um ein Drittel reduzieren. Zudem werden die Chancen eine Finanzierung fiirs Traumob-
jekt zu finden deutlich vergrossert.
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Ausgewabhlte Erkenntnisse im Detail

Im dritten Quartal 2021 zeigt sich der konsolidierte Ange-
bots-Preisindex fur Einfamilienhauser (EFH) und Eigentums-
wohnungen (ETW) praktisch unverandert (plus 0.28 Prozent).
Damit ist das Preiswachstum, zumindest vorerst, gestoppt.

Ein wichtiges Indiz fur die Konsolidierung der Preise dirfte
das wieder anziehende Angebot darstellen. Die Anzahl der
ausgeschriebenen Objekte hat sich im dritten Quartal 2021
splrbar erhoht. Im Vergleich zum Vorquartal sind bei den
Eigentumswohnungen rund 3 Prozent, bei den Einfamilien-
hausern gar rund 5 Prozent mehr Eigenheime ausgeschrieben.
Ob dies aber eine Trendumkehr darstellt und das Ungleich-
gewicht zwischen Angebot und Nachfrage weiter verkleinert
werden kann, ist fraglich. Noch immer sind rund ein Viertel
weniger Eigenheime ausgeschrieben als vor der Pandemie.

Weiterhin weisen die meisten Indikatoren auf eine starke
Erholung der Schweizer Wirtschaft hin. Allerdings steigt die
Gefahr, dass sich die extrem starke Nachfrage in Kombination
mit den durch die Pandemie empfindlich gestorten Lieferket-
ten zunehmend zu grossen Lieferschwierigkeiten ausweitet.
Dies konnte grossere Bremsspuren bei der konjunkturellen
Erholung hinterlassen. Auch Inflationstendenzen und massiv
gestiegene Energiepreise sind in wichtigen Volkswirtschaften
wieder deutlicher spirbar.
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Zwar hat sich das Zinsniveau am Kapitalmarkt aufgrund der
wieder aufflammenden Inflationsangste insbesondere in
den USA spurbar erhoht. Dies ausserst sich aber nur abge-
schwacht in hoheren Hypothekarzinsen, da der Wettbewerb
im Anbieterumfeld intensiv bleibt. Es darfauch in den nachs-
ten Monaten mit einem sehr attraktiven Hypothekarzins-
niveau gerechnet werden.
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Subindizes des RERI
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Verschuldung der Haushalte bei Neufinanzierungen

Die tatsachliche Verschuldung der Haushalte wird am Anteil
der Hypothek an den gesamthaft verfligharen Assets (inkl.
Gelder der 2. und 3. Saule) gemessen. Im Gegensatz zur blos-
sen Betrachtung der Belehnung wird so nicht nur die Hohe
der Hypothek berucksichtigt, sondern es werden die tat-
sachlichen Vermogenswerte miteinbezogen. Basis bilden die
Neufinanzierungen in der Betrachtungsperiode im MoneyPark
Universum.

Die Verschuldung hat sich im abgelaufenen Quartal leicht
erhoht. Der Anteil der Hypothek (Fremdverschuldung) am
Gesamtvermogen (Hypothekarvolumen plus eigene Assets)
macht im dritten Quartal 2021 im Durchschnitt rund 61 Pro-
zent (Vorquartal 57 Prozent) aus. Damit ist die Verschuldung
der Haushalte im Vergleich zum Vorquartal leicht angestie-
gen. Aufgrund dieser Werte ergeben sich keine ausgepragten
Zusatzrisiken. Der Grenzwert daflr liegt bei deutlich hoheren
66 Prozent.

Verschuldungsgrad (Hypothekarvolumen im Verhaltnis zum Vermogen)
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Quelle: MoneyPark interne Datenbank
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Bandbreite der Hypothekarzinsangebote

Die Zinsunterschiede zwischen den gunstigsten und den
teuersten Anbietern sind zwar im dritten Quartal 2021 im
Durchschnitt Uber die wichtigsten Laufzeiten erneut ein
wenig kleiner geworden. Gleichwohl ist die Bandbreite mit
0.76 Prozent sehr hoch und liegt noch immer im Bereich des
Vorkrisenniveaus im Jahr 2019.

Bei einer detaillierteren Betrachtung fallt auf, dass der Spread
bei der mit Abstand am meisten nachgefragten 10-jahrigen
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Laufzeit enorm hoch ist. Im abgelaufenen Quartal hat sich
diese Bandbreite im Vergleich zum Vorquartal sogar noch um
0.07 Prozentpunkte auf massiv hohe 0.98 Prozent erhdht. Im
Extremfall kann das also bedeuten, dass ein Hypothekarneh-
mer bei einer durchschnittlichen Hypothek von CHF 600°000
fast CHF 500 mehr im Monat bezahlt als beim glnstigsten
Angebot.

Die Bandbreite bei den kurz- und mittelfristigen Laufzeiten
ist dagegen leicht gesunken, liegt aber noch immer zwischen
0.64 und 0.71 Prozent.

Unterschiede giinstigster und teuerster Anbieter
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Ausgehend von einer Hypothekarhohe von CHF 800°000 und
einer Laufzeit von zehn Jahren kann der Hypothekarnehmen-
de signifikante Einsparungen bei den Zinsaufwendungen

Quelle: MoneyPark interne Datenbank

erzielen. Bei einem aktuellen von MoneyPark verhandelten
Top-Zinssatz von 0.89 Prozent p.a. gestaltet sich das Spar-
potenzial wie folgt:

Teuerster Anbieter Giinstigster Anbieter

Zinsaufwendungen in Franken pro Jahr 12 960 7120
Zinsaufwendungen in Franken flir die gesamte Laufzeit 129 600 71200
Ersparnis in Franken pro Jahr 0 5840
Ersparnis in Franken fiir die gesamte Laufzeit 0 58 400

Quelle: MoneyPark interne Datenbank
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Kreditabsicherungskosten

Nach dem starken Anstieg im Februar dieses Jahres und der
Beruhigung im Bereich der Null-Prozent-Marke (10-Jahres
Swap) im zweiten Quartal sind die Kapitalmarktzinsen im Juli
und August zunachst wieder gesunken. Ab Ende August setz-
te ein starker Anstieg ein, welcher das Niveau des 10-Jahres
Swaps inzwischen um rund 0.30 Prozentpunkte auf rund 0.20
Prozent ansteigen liess.

Hauptgrund dafir sind die wieder aufflammenden Inflations-
angste in den USA. Eine Mehrheit der Marktbeobachter geht
aktuell davon aus, dass die Inflation nun doch nachhaltig
hoch bleiben konnte.
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Allerdings sieht die Situation in der Schweiz grundlegend
anders aus. Die Inflationsprognosen fur das laufende Jahr
zeigen weiterhin eine sehr moderate Inflationsrate von ledig-
lich 0.40 Prozent. Damit sind Leitzinserhohungen und ein
substanziell hoheres Zinsniveau in den nachsten Monaten
weiterhin kein Thema.

Die Steilheit der Zinskurve (Spread zwischen dem 2- und
10-jahrigen Swapsatz) hat sich nach den Anstiegen in den Vor-
quartalen im dritten Quartal 2021 leicht reduziert. Im Quer-
vergleich zu den letzten Jahren ist sie weiterhin sehr flach.

Differenzen Swap-Satze (2 vs. 10 Jahre)
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Gerade kiirzlich hat die Schweizer Nationalbank (SNB) wieder
bekraftigt, dass ein Festhalten an ihrer expansiven Geldpoli-
tik unverandert notwendig ist. Damit kann und will sie die
Preisstabilitat gewahrleisten und die Schweizer Wirtschaft in
der Erholung von den Folgen der Corona-Pandemie weiter
unterstutzen.

Massgebend fiur die Entwicklung der Kapitalmarktzinsen ist
die weitere Entwicklung der Indikatoren in Bezug auf die Infla-
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tion in den USA. Wie in den vergangenen Wochen sind des-
halb auch in den kommenden Monaten Ausschlage in beide
Richtungen moglich. Mittelfristig gehen wir davon aus, dass
sich das Zinsniveau nicht nachhaltig erhohen wird.

Fur den umkampften Schweizer Hypothekarmarkt bedeutet
dies, dass uns in den nachsten Wochen ein seitwarts ten-
dierendes Hypothekarzinsniveau mit leichten Ausschlagen in
beide Richtungen erwarten durfte.
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Preisindizes

Im dritten Quartal 2021 zeigt sich der konsolidierte Angebots-
Preisindex fiir Einfamilienhauser (EFH) und Eigentumswoh-
nungen (ETW) erstmals seit langem praktisch unverandert
(plus 0.28 Prozent).

Wahrend die Angebotspreise fur Einfamilienhauser in den
Vorquartalen stark angestiegen sind, hat sich die Zunahme
der Preise fur Eigentumswohnungen bereits im Vorquartal
(plus 0.6 Prozent) stark abgeschwéacht. Bei Betrachtung der
Anzahl der ausgeschriebenen Objekte ist sowohl bei den
Einfamilienhdusern (plus rund 5 Prozent), wie auch bei den
Eigentumswohnungen (plus rund 3 Prozent) eine moderate
Ausweitung feststellbar. Wir gehen davon aus, dass diese
leichte Angebotszunahme ihren Teil zur Preisstagnation bei-
getragen hat. Allerdings muss auch festgehalten werden, dass
das Angebot noch immer massiv unter dem Vorkrisenniveau
liegt. Bei den ETW sind es rund ein Viertel weniger als 2019,
bei den EFH belauft sich die Einbusse gar auf rund 30 Prozent
oder ber 77000 Objekte.
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Im Bereich der Renditeliegenschaften sind institutionelle
Anleger (Banken, Versicherungen und Pensionskassen) unver-
andert bereit, auch sehr hohe Preise zu bezahlen und damit
ihr Vermogen mit einer positiven Rendite anzulegen. Damit
verdrangen sie private Kaufer (buy to let) zunehmend aus
diesem Markt.

Im kommerziellen Liegenschaftsmarkt (Biros und Gewerbe)
bleibt die Unsicherheit hoch. Die Entwicklung der nutzersei-
tigen Buroflachennachfrage durfte sich aufgrund von ver-
mehrtem Home Office in Zukunft zurickbilden. Damit sind die
Risiken gegentber dem Wohneigentumsmarkt, insbesondere
aufgrund mutmasslicher Leerstande, markant hoher.

Der Konsumentenpreisindex notiert per Ende September bei
99.4 Indexpunkten (Dez. 2010 = 100) und liegt damit 0.2 Punkte
uber dem Stand per Ende Juni 2021. Damit zeigen sich, wie
bereits im Vorquartal, ganz leichte inflationare Tendenzen.
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Arbeitslosenquote

Nach einem Anstieg der durchschnittlichen Arbeitslosenquote
von 2.1 auf 3.1 Prozent im letzten Jahr erreichte dieser Wert im
ersten Quartal 2021 mit 3.6 Prozent den vorlaufigen Hohepunkt
in der Corona-Krise.

Bereits im Marz dieses Jahres hat eine Entspannung am
Arbeitsmarkt eingesetzt, welche sich in den letzten Monaten
fortgesetzt hat. Demnach hat sich die Arbeitslosenquote von
3.1 Prozentim Vorquartal nochmals leicht auf 2.7 Prozent redu-
ziert.

Der Schweizer Arbeitsmarkt profitiert weiterhin vom Schwung,
welcher die erhchte Nachfrage nach dem Corona-Schock gene-
riert. Der aktuelle Wert der Arbeitslosenquote ist nahe an einer
volkswirtschaftlich gesehenen Vollbeschaftigung, in welcher
es in einigen Sparten gar an genligend Arbeitskraften mangelt.
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Allerdings bleibt es unklar, ob sich die erhohte Nachfrage nach
der Befriedigung der aufgestauten Nachfrage wieder zurlick-
bilden wird. Zudem ist die Kurzarbeit in einigen Branchen noch
nicht ganz ausgelaufen.

Gemass den Erhebungen des Staatssekretariats fur Wirtschaft
(SECO) waren Ende September 2021 120294 Arbeitslose bei
den Regionalen Arbeitsvermittlungszentren (RAV) eingeschrie-
ben, rund 11000 weniger als noch Ende Juni 2021. Die Zahl
der arbeitslosen Jugendlichen (15- bis 24-)Jahrige) hat sich im
gleichen Zeitraum von rund 11100 auf rund 12’500 Personen
leicht erhoht. Die Zahl der Stellensuchenden reduzierte sich im
dritten Quartal um knapp 20’000 Personen auf rund 208'000.
Laut Seco hat auch die Kurzarbeit nochmals deutlich abge-
nommen. Waren im April noch rund 300'000 Personen von
Kurzarbeit betroffen waren es im Juli nur noch knapp 70°000.

Arbeitslosenquote
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Einkaufsmanager-Index (Purchasing Manager Index)

Die konjunkturelle Zuversicht der Schweizer Industrie fuhrte
im Juli zu einem neuen historischen Hochststand des PMI
Industrie von Uber 70 Punkten. Diese Hochstmarke schwachte
sich zwar im August und September wieder leicht ab. Dennoch
resultierte durchschnittlich nochmals ein leichter Anstieg von
0.3 auf 69.0 Punkte gegeniiber dem Vorquartal (68.7 Punkte).

Die boomhafte Erholung der Schweizer Industrie dauert dem-
nach an. Die Einkaufslage gestaltet sich aber mit hoheren Ein-
kaufspreisen und langeren Lieferfristen weiterhin schwierig.
Die Unternehmen kaufen so viel wie moglich ein und stocken
die Einkaufslager auf. Sinkende Bestande in den Verkaufsla-
gern deuten derweil auf eine ausserst starke Nachfrage hin.
Damit durfte der Boom bis auf weiteres andauern.

Die Erholung des primar auf den Binnenkonsum ausgerichte-
ten Dienstleistungssektors hat sich im abgelaufenen Quartal
fortgesetzt. Die gestiegenen Auftragshestande deuten darauf
hin, dass die Geschaftstatigkeit in den kommenden Monaten
hoch bleiben dirfte. Analog zur Industrie wird auch im Dienst-
leistungssektor der Personalbestand sukzessive ausgebaut
und die Einkaufspreise haben verbreitet zugenommen. Die
Tatsache, dass die Verkaufspreise nicht in gleichem Masse
angestiegen sind, zeigt aber, dass die erhohten Einkaufspreise
(noch) nicht vollumfanglich an die Endverbraucher weiter-
gegeben werden konnen.

Einkaufsmanager-Index Industrie (Mittelwert des Quartals)
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Anhang

Methodisches Vorgehen

Der MoneyPark Real Estate Risk Index setzt sich aus insgesamt
sechs Subindizes zusammen, die sowohl makrookonomische
Faktoren wie Arbeitslosenquoten oder den Einkaufsmanager-
Index berucksichtigen, aber auch spezifische Daten zur Kredit-
vergabe und dem Zinsmarkt miteinbeziehen.

Der Index rangiert zwischen 1 und 6, wobei mit steigender
Indexzahl auch das Risiko auf dem Markt zunimmt. Dabei kann
sich das Risiko sowohl auf einen drohenden Preiszerfall, bspw.
durch einen Rickgang der Nachfrage, als auch auf eine Uber-
hitzung des Marktes, bspw. durch eine starke Entkoppelung
der Immobilienpreise vom allgemeinen Preisniveau, beziehen.

Rechtlicher Hinweis

Der Real Estate Risk Index wird von MoneyPark nach bestem
Wissen und Gewissen erstellt. Alle Informationen, Meinungen
und Einschatzungen sind nur zum Zeitpunkt der Erstellung
der Publikation aktuell und konnen sich jederzeit andern. Der
Inhalt basiert auf Annahmen und Einschatzungen der Money-
Park-Experten und stellt in keiner Weise eine Beratung oder
eine Aufforderung zu Investitionen in Produkte oder dem
Kauf von Immobilien dar. Zwar beziehen sich die MoneyPark-
Experten bei der Erstellung des Risiko-Index auf glaubwiirdige
Quellen, eine vertragliche oder stillschweigende Haftung auf-
grund falscher oder unvollstandiger Informationen wird aber
abgelehnt.
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Uber MoneyPark

MoneyPark ist der fllhrende Hypothekar- und Immobilien-
spezialist in der Schweiz. Mit der Kombination aus person-
licher, unabhangiger Beratung und innovativer Technologie
schafft MoneyPark ein einzigartiges Kundenerlebnis. Dabei
unterstitzt MoneyPark seine Kundinnen und Kunden bei der
Suche, der Finanzierung, wahrend der Eigentumsphase und
beim Verkauf von Immobilien in der Schweiz. Fur die Finanzie-
rung halt MoneyPark mit Hypothekar- und Vorsorgelosungen
von mehr als 150 Partnern, darunter Banken, Versicherungen
und Pensionskassen, die grosste Finanzierungsauswahl der
Schweiz bereit. Die unabhangige Beratung erfolgt entweder
in einer der schweizweit mehr als 20 Filialen oder ortsunab-
hangig via Telefon oder online.

Institutionellen Investoren bietet MoneyPark ganzheitliche
Hypothekarlosungen dank einem Setup aus leistungsfahigem
Vertrieb und effizienter Portfoliobewirtschaftung.
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