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Keine Trendumkehr:
Die Risiken am Immobilien-
markt legen weiter zu.

4.6-5.0
grosses Risiko

41-4.5
erhdhtes Risiko

3.6-4.0
leicht erhohtes Risiko

3.0-3.5
mittleres Risiko

20-29
tiefes Risiko

Das Wichtigste in Kiirze

® Der MoneyPark Real Estate Risk Index (RERI) steigt
das 7. Quartal in Folge, bleibt aber mit 3.4 Indexpunk-
ten vorerst noch im Bereich des mittleren Risikos.

® Der Anstieg des Risikos ist insbesondere auf die
triben Wirtschaftsaussichten und die steigende
Arbeitslosenquote zurlickzuftihren, welche das
Problem in den nachsten Monaten weiter verscharfen
konnte.

e Ungeachtet dessen befeuern die tiefen Hypothekar-
zinsen die Nachfrage nach Eigenheimen, wahrend die
restriktivere Vergabepolitik der Hypothekaranbieter
dagegenwirkt. Insgesamt dirften die Kaufgeschafte
im zweiten Halbjahr weiter zunehmen.

Triibe Wirtschaftsaussichten und steigende Arbeitslosigkeit
erhohen die Risiken am Immobilienmarkt

Uberschattet von der US-Zollpolitik fiel das Wirtschaftswachs-
tum im zweiten Quartal 2025 schwach aus und auch die wei-
teren Aussichten bleiben trib. Insbesondere bei den Exporten
und den Investitionen wird ein Dampfer erwartet. Entspre-
chend hat die Stimmung der Einkaufsmanager (PMI) vor allem
in der Industrie zuletzt deutlich nachgelassen, wahrend sie im
Dienstleistungssektor bis Ende Juni noch etwas hoffnungsvol-
ler war, mittlerweile aber auch eintriibt. Und auch die Arbeits-
losigkeit hat auf das verhaltene Wirtschaftswachstum reagiert.
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Sie ist innert Jahresfrist um rund 20% auf 2.9% gestiegen und
durfte weiter zunehmen. Das sind keine guten Voraussetzun-
gen fur die wirtschaftliche Entwicklung in der Schweiz und ent-
sprechend steigen damit auch die Risiken am Immobilienmarkt
weiter an.
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Quelle: SECO; procure.ch

Immobilienpreise steigen unvermindert weiter, nicht aber
der Verschuldungsgrad

Sechs Leitzinssenkungen in Folge schaffen ein adusserst
attraktives Zinsniveau in der Schweiz und befeuern die Nach-
frage nach Wohneigentum, was wiederum die Immobili-
enpreise in die Hohe treibt. Immobilien werden das siebte
Quartal in Folge teurer und nahern sich wieder der Dyna-
mik der Covid-Jahre an. Ungeachtet dessen zeigt sich bei der
Neukauferschaft ein stabil tiefer Verschuldungsgrad. Dies ins-



besondere deshalb, weil die Neukauferinnen und Neukau-
fer immer alter werden und entsprechend bis zum Kauf mehr
Eigenkapital aufbauen konnen. Zudem werden immer mehr
potenzielle Kauferinnen und Kaufer durch steigende Immobili-
enpreise und eine restriktivere Hypothekarvergabepolitik vom
Markt ausgeschlossen.
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Quelle: Wiest & Partner; Bundesamt fur Statistik; Neufinanzierungen bei MoneyPark

Tiefe Zinsen befeuern die Nachfrage nach Wohneigentum....
Die Schweizerische Nationalbank (SNB) hat ihre Politik der
Zinssenkungen im ersten Halbjahr 2025 fortgefiihrt und den
Leitzins bis auf 0.00% gesenkt. Mit den Leitzinsen sind auch die
Hypothekarzinsen gesunken, wodurch sie den Immobilienkauf
im Vergleich zur Miete nochmals deutlich attraktiver machen,
auch wenn die Hypothekaranbieter nicht die vollen Zinssen-
kungen an die Kundinnen und Kunden weitergegeben haben.
Die Zinsunterschiede zwischen den giinstigsten und teuersten
Anbietern fur eine 10-jahrige Hypothek sind im abgelaufenen
Halbjahr auf deutlich unter 1.00% verharrt, was zwar auf einen
regen, aber weniger intensiven Wettbewerb als auch schon
hindeutet.

Parallel dazu ist die Zinskurve in den letzten Quartalen stei-
ler geworden. Die Differenz zwischen den 2- und 10-jahrigen
Swap-Satzen hat deutlich zugenommen, weil die Zinsen der
kurzen Laufzeiten deutlich starker gesunken sind als diejeni-
gen der langen Laufzeiten. Dies lasst Hypothekarnehmende
durchschnittlich leicht kilirzere Laufzeiten abschliessen, aber
(noch) nicht in einem Ausmass, das die Risiken erhohen wirde.
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Quelle: MoneyPark; Refinitiv

... wahrend eine restriktivere Hypothekarvergabepolitik
dagegen wirkt

Spatestens seit dem vierten Quartal 2024 ist eine verstarkte
Nachfrage nach Wohneigentum spurbar, was sich auch in
einer leicht kurzeren Verkaufsdauer widerspiegelt. Getrie-
ben von den tiefen Hypothekarzinsen hatte man sogar eine
noch starkere Belebung des Marktes erwarten konnen, aber
die verscharfte Vergabepolitik der Hypothekaranbieter und
die unsichere Wirtschaftslage, welche nicht zuletzt durch die
US-Zollpolitik sehr unberechenbar geworden ist, wirken damp-
fend auf die Nachfrage. Die restriktivere Hypothekarvergabe-
politik fusst auf erhohten Refinanzierungskosten und einer
verscharften Bankenregulierung, welche die Risiken am Immo-
bilienmarkt eindammen mochte.

Ausblick: weiter steigende Risiken erwartet

Fir die kommenden Monate erwarten wir weiter steigende
Risiken am Immobilienmarkt. Es zeichnet sich ab, dass der
Real Estate Risk (RERI) erstmals seit 2021 wieder ein leicht
erhohtes Risiko aufweisen konnte. Dies aufgrund triber Wirt-
schaftsaussichten, steigender Arbeitslosigkeit und noch hohe-
rer Immobilienpreise. Dampfend wirken die restriktivere Ver-
gabepolitik der Hypothekaranbieter und die stabile Nachfrage
nach Eigenheimen, die das Angebot weiterhin deutlich Uber-
steigt.

Methodik des MoneyPark Real Estate Risk Index | Der MoneyPark Real Estate Risk Index wird auf einer rollierenden 12-Monatsbasis berechnet und setzt sich aus jeweils zwei Subin-
dikatoren zu den Themenfeldern makrodkonomische Lage, Situation am Immobilienmarkt und Zinsentwicklung zusammen. Die makrookonomische Lage wird durch die Indikatoren
Arbeitslosigkeit und Purchasing Manager Index abgebildet. Die Situation am Immobilienmarkt wird durch die Entwicklung der Immobilienpreise und den Verschul- dungsgrad der
Kauferinnen und Kaufer erfasst. Die Zinsentwicklung wird anhand der Zinskurve am Kapitalmarkt und der von verschiedenen Anbietern offerierten Zinssatze analysiert. Im Rahmen
der jlingsten Aktualisierung haben wir die Gewichtung und Berechnung einzelner Komponenten des Index optimiert und die historischen Werte auf dieser Basis neu berechnet.
Diese Anpassungen konnen zu leichten Abweichungen gegentber friiheren Publikationen flihren, bieten jedoch eine genauere und aktuellere Darstellung der Marktverhaltnisse.

Disclaimer | Stand: 25. September 2025 | Historische Wertentwicklungen und Finanzmarktszenarien sind keine verlasslichen Indikatoren fiir zukiinftige Ergebnisse. Fur die Richtig-
keit und Vollstandigkeit kann MoneyPark keine Garantie, Verantwortung oder Haftung ibernehmen. Diese Publikation dient ausschliesslich Ihrer Information und stellt kein An-

gebot, keine Offerte und keine Aufforderung zur Offertstellung dar.

Jetzt vom Schweizer Marktflihrer beraten lassen
T 044200 76 69 | moneypark.ch
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