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In der vorliegenden Publikation untersucht Frank Bodmer die Struktur
und Entwicklung des Schweizer Wohnungsmarktes. Im Vordergrund
seinerArbeit stehteine ökonomische Auslegeordnung. Bodmersortiert
aus, wo die «Baustelle Wohnungsmarkt» funktioniert, wo sie Defizite
und Schwächen aufweist und welche Herausforderungen damit ver-
bunden sind.

Die Produktion und Allokation von Wohnraum über den Markt
haben in der Schweiz eine lange Tradition. Effiziente regionale Märkte
sind massgebliche gesellschaftliche und volkswirtschaftliche Pfeiler:
Sie tragen dazu bei, eine gute Versorgung mit Wohnraum für breite
Bevölkerungsgruppen sicherzustellen; sie unterstützen zudem die
Mobilität der Arbeitskräfte und die Wirtschaftsentwicklung.

Im internationalen Vergleich gilt der Schweizer Wohnungsmarkt
als gut funktionierend–trotz oder vielleichtgerade wegen derweltweit
tiefsten Wohneigentumsquote. Allerdings nicht unbedingt dort, wo
das kantonale Recht vorschreibt, dass Mieten nach der Sanierung von
Wohnraum amtlich kontrolliert werden, nachdem sie zuvor im Rahmen
des Baubewilligungsverfahrens behördlich fixiert worden sind.

Gemäss Umfragen sind rund drei Viertel derWohnungsmietenden
zufrieden odersehrzufrieden mit ihrerWohnsituation. Dies istu. a. auch
ein gutes Attest für institutionelle Anleger wie Anlagestiftungen oder
Pensionskassen, die meist qualitativ gute Mietwohnungen zu fairen
Preisen anbieten – und gleichzeitig zur Sicherung der Altersvorsorge
beitragen. Allerdings dürfte deren Investitionsneigung in den Immo-
biliensektor in den kommenden Jahren aufgrund steigender Zinsen
eher abnehmen, zugunsten von Investitionen in Nominalwerte. Wenn
weniger Kapital in den Immobilienmarkt fliesst, könnte dies einerseits
den bestehenden Sanierungsstau des Schweizer Gebäudeparks in
Richtung Netto-Null verstärken, andererseits angebotsseitig zu einer
Verringerung der Wohnungsproduktion und damit zu höherer Woh-
nungsknappheit in den nachfragestarken Agglomerationen führen,
wo aktuell noch zu wenig stark verdichtet wird.

Der Wohnungsmarkt ist ein komplexes Gebilde, das stark von
nachfrage- und angebotsseitigen Faktoren geprägt ist. Dabei manifes-
tieren sich diverse Abhängigkeiten, Widersprüchlichkeiten wie auch
Marktverzerrungen. Zudem wird der Mechanismus des Wohnungs-
marktes in nicht unerheblichem Masse durch politische Verteilkämpfe
und ideologische Wohnraumpolitik von Mietern und Eigentümern ge-
prägt. DerWohnungsmarkt istheute mehrdenn je umstritten, wie auch
der Bodenmarkt.

Frank Bodmer unternimmt mit seinen Lektionen in elf Kapiteln
eine «Spurensuche» aus einer wirtschaftswissenschaftlichen Pers-
pektive, ohne den sozialen Blickwinkel und das gesellschaftliche
Konfliktpotenzial zu vernachlässigen. Um das Buch einem breiten Leser-
kreis zugänglich zu machen, ist die Einführung in den SchweizerWoh-
nungsmarkt didaktisch aufgebaut und gut verständlich geschrieben.
Sie stützt sich dabei auf das renommierte mikroökonomische Modell
kausaler, raumwirksamerZusammenhänge von Denise DiPasquale und
William C. Wheaton.

Pensimo Management AG
Michel Schneider
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Umstrittener Wohnungsmarkt

Noch im Jahr 2022 befand sich der schweizerische Wohnungsmarkt
in einer Boomphase, die zwanzig Jahre dauerte. Der Boom war von
steigenden Preisen und einem starken Anstieg des Angebots gekenn-
zeichnet und widerstand schweren wirtschaftlichen Krisen wie der
Finanzkrise von 2008 oder der Coronakrise von 2020. Verantwortlich
fürden Preisanstieg waren neben einem insgesamtsoliden Wachstum
von Wirtschaft und Bevölkerung vor allem die tiefen Zinsen. Diese
senkten die Finanzierungskosten für Eigenheimbesitzer 1, machten
Immobilienanlagen für Investoren sehr attraktiv und beflügelten so
die Ausweitung des Angebots. Hohe Inflationsraten haben die Zentral-
banken im Laufe des Jahres 2022 aber dazu veranlasst, die Zinsen zu
erhöhen, weitere Erhöhungen dürften folgen. Steigende Zinsen und
ein schwächeres wirtschaftliches Wachstum könnten einen Preisrück-
gang am Wohnungsmarkt und eine Reduktion der Neubautätigkeit
auslösen. Zu Beginn des Jahres 2023 bestehen erste Anzeichen für
eine solche Abkühlung, wobei allerdings auch eine weitere Verlänge-
rung des Booms als möglich erscheint.

Im Vergleich zu früheren Boomphasen kann die Lage am Mietwoh-
nungsmarkt dagegen nach wie vor als entspannt bezeichnet werden.
Die durchschnittlichen Mieten sind zwar ebenfalls gestiegen. Die Zahl
der freien Wohnungen ist aufgrund der Zunahme des Angebots ins-
gesamt aber hoch geblieben, auch wenn sie in den letzten beiden
Jahren deutlich gesunken ist. Es kann damit nach wie vor nicht von
Wohnungsnot gesprochen werden. Von einer Entwicklung wie Ende
der 1980er-Jahre, mit stark gestiegenen Mieten und sehr tiefen Leer-
standsquoten, war der schweizerische Wohnungsmarkt imJahre 2022
also weit entfernt.

1 Es wird der generische Maskulin verwendet, gemeint sind immer alle
Geschlechter. 9

1
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Eine Ausnahme bildet die Situation in den grossen Städten. Hier
haben die hohe Nachfrage und das knappe Angebot zu einem starken
Anstieg von Mieten und Preisen geführt. Eine günstige Wohnung zu
finden ist für Familien mit Kindern und für Haushalte mit tiefen Ein-
kommen vielerorts sehr schwierig geworden. Auch für Haushalte mit
höheren Einkommen, die Wohneigentum erwerben wollen, liegen die
Preise inzwischen aufeinem unerschwinglichen Niveau. Deshalb sahen
sich in den letzten Jahren viele dazu veranlasst, die Städte zu verlas-
sen und in die Agglomerationen oder in ländliche Gebiete zu ziehen.
Das trug zur Zersiedlung und zu einem weiteren Verlust an Kulturland
bei, der auf breiten politischen Widerstand stösst. Eine verdichtete
Bauweise wäre die Alternative zu einer weiteren Ausdehnung der be-
bauten Fläche. Wie diese Verdichtung in der Praxis erreicht werden
könnte, ohne noch stärker steigende Preise zu provozieren und ohne
die Funktionsweise des schweizerischen Wohnungsmarktes grund-
legend zu stören, ist allerdings nicht klar.

Der schweizerische Wohnungsmarkt steht damit vor einer Reihe
fundamentaler Herausforderungen. Zu Beginn des Jahres 2023 be-
drohen steigende Zinsen das Preisniveau, mit Risiken für Eigentümer,
Investoren und Banken. Die Neubautätigkeit könnte gedrosselt wer-
den, mit einer Abnahme des Angebots als Folge. Politische Vorstösse
könnten diese Angebotsreduktion noch verschärfen, sei es über ein
strengeres Mietrecht, sei es über eine Verknappung des Baulandes.
Das wäre nicht zuletzt deshalb problematisch, weil die Schweizer Be-
völkerung in den nächsten Jahrzehnten weiterhin kräftig zunehmen
dürfte. Eine ausreichende Versorgung der wachsenden Bevölkerung
mit bezahlbarem Wohnraum muss ein zentrales Gebot für die schwei-
zerische Politik sein.

Steigende Preise

Tiefe Zinsen und hohe Renditen lockten in den letztenJahren viel neues
Geld in den Immobilienmarkt. Insbesondere Versicherungen, Immo-
biliengesellschaften, Pensionskassen und Anlagestiftungen haben
Wohnimmobilien gekauft, in Erwartung von attraktiven Mieterträgen
und weiteren Preissteigerungen. Das ging mit einer soliden Bautätig-
keit und einer kräftigen Ausweitung des Angebots einher. Als Folge
stieg der Bestand an Mietwohnungen in einzelnen Regionen so stark
an, dass die Leerstände ein für Boomphasen unüblich hohes Niveau
erreichten.

Die rekordtiefen Zinsen würden es im Prinzip auch vielen Privat-
personen ermöglichen, Immobilien zu erwerben. Dem stehen allerdings
strenge Vorschriften bei der Vergabe von Hypotheken im Weg. Um die
finanziellen Risiken fürHaushalte und Banken zu reduzieren, wird von
den Schuldnern relativ viel Eigenkapital und die Fähigkeit erwartet, die
Hypothek auch bei einem deutlichen Zinsanstieg noch bedienen zu
können. Anstelle eines Hypothekarzinssatzes von rund 1%, wie er lange
üblich war, müssen die Käufer in der Lage sein, einen hypothetischen
Zins von 4,5% bis 5% zu bezahlen. Dazu kommen noch 1 % Unterhalts-
kosten plus 1 % Amortisation der zweiten Hypothek. Bei einem Preis
von einer Million Franken, wie er für neue Eigentumswohnungen und
Häuser inzwischen gang und gäbe ist, wäre ein Einkommen von über 10
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150000 Franken nötig–ein Einkommensniveau, das nur rund ein Viertel
der Schweizer Haushalte erreicht.

Aufgrund der steigenden Preise konnten sich deshalb viele Haus-
halte kein Wohneigentum mehr leisten. Der seit 2015 verzeichnete
Rückgang der Wohneigentumsquote hat die Politik aufgeschreckt.
Politische Vorstösse versuchen, Wohneigentum zu fördern, vor allem
über steuerliche Erleichterungen wie eine Elimination des Eigenmiet-
werts. Solche Vorschläge ändern am grundlegenden Problem – der
fehlenden Tragbarkeit – allerdings nichts. Für die Förderung des Eigen-
tums zielführenderwären Änderungen, welche die Anforderungen an
das Eigenkapital reduzieren, was aber mit neuen Risiken verbunden
wäre. Es stellt sich die Frage, ob der Erwerb von Wohneigentum zu
aktuellen Preisen überhaupt staatlich gefördertwerden sollte. Immer-
hin riskieren Haushalte, die zu hohen Preisen kaufen, bei einer Preis-
korrektur grosse finanzielle Verluste. Tiefere Preise würden das Trag-
barkeitsproblem dagegen auf nachhaltigere Art und Weise lösen.

Steigende Mieten

Trotz rekordtiefen Zinsen und hohen Leerstandsquoten sind die durch-
schnittlichen Mieten in den letzten Jahren weiter gestiegen. AufBasis
der Kostenformel im schweizerischen Mietrecht hätten die sinkenden
Zinsen eigentlich zu sinkenden Mieten führen sollen. Dass dies nicht
geschah, ist der Mieterseite ein Dorn im Auge. Den Vermietern wird
vorgeworfen, mit Mietobjekten ungerechtfertigt hohe Renditen zu
erzielen. Effektiv waren die letzten zwanzig Jahre für die Eigentümer
von Immobilien sehrguteJahre. Diesen gutenJahren gingen allerdings
zehn sehrschlechteJahre voraus, beginnend mitdem Immobiliencrash
der frühen 1990er-Jahre. Auch heute ist ein Markteinbruch möglich,
womit die hohe Rendite (der Vergangenheit) das eingegangene Risiko
kompensieren würde.

Aus einer hohen Rendite allein folgt zudem noch nicht, dass die
Mieten überhöht sind. Legtman den Berechnungen Einstandspreise
zugrunde, ist das zwar oft der Fall. Insbesondere bei Immobilien, die
sich lange in gleicherHand befanden, liegt eine auf Einstandspreisen
basierende Kostenmiete weit unter dem aktuellen Marktniveau. In
einem freien Markt sollten Preise und Mieten aber nicht die Kosten,
sondern die Knappheit eines Gutes reflektieren. Werden die Mieten
staatlich tief gehalten, drohen eine Reduktion des Angebots und eine
Erhöhung der Nachfrage. Der resultierende Mangel an Wohnraum ist
ein typisches Merkmal von streng regulierten Mietwohnungsmärkten.

Die steigenden Mieten stellen insbesondere in den StädtenfürHaus-
halte mit tiefen Einkommen und für Familien mit Kindern ein Problem
dar. In einigen Städten wie in Zürich besteht zwar ein grosses staat-
liches und genossenschaftliches Angebot, das Wohnungen deutlich
unter dem Marktniveau anbietet. Dieses Angebot ist allerdings be-
grenzt und kommtnicht immer denjenigen Haushalten zugute, die es
am nötigsten hätten.

11
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Bodenknappheit

Im langfristigen Trend wurden Immobilien in derSchweiz immer teurer.
Das hat vor allem mit der Knappheit des Bodens zu tun. Mit dem
Wachstum von Wirtschaft und Bevölkerung steigt der Bedarf an
Wohn-, Gewerbe- und Infrastrukturflächen. Während die Kosten von
Gebäuden und der Innenausstattung mehr oder weniger mit der all-
gemeinen Teuerung steigen, wird der Boden knapper und damit im
Vergleich zu anderenGütern teurer. Steigende Preise und Mieten stel-
len ein wichtiges Signal für die Marktteilnehmer dar und tragen in der
Regel dazu bei, den Flächenbedarf einzuschränken. In den letzten
zwanzig Jahren stieg die durchschnittliche Wohnfläche pro Person
aber trotz steigender Preise und Mieten weiter an, vor allem als Folge
der steigenden Einkommen.

Mit einer Verdichtung des Bauens, wie sie auch vom Bund im Rah-
men der Raumplanungsgesetzgebung gefordert wird, könnten die
Auswirkungen des Bevölkerungswachstums auf den Bodenverbrauch
gemildert werden. Verdichtung wird durch die hohen Bodenpreise
begünstigt. In der Praxis bestehen allerdings erhebliche Hindernisse.
Weniger Abstand oder mehr Geschosse können subjektiv zu einer
Minderung des Wohnkomforts führen. Verdichtung stösst deshalb oft
auf lokalen Widerstand. Es wird befürchtet, dass das Ortsbild oder die
Attraktivität eines Quartiers leiden oder dass einkommensschwache
Haushalte angezogen werden. Verdichtungfindetzwarstatt, allerdings
nicht in einem Ausmass, das einen weiteren Verlust an Kulturland ver-
hindern könnte.

Steigende Bodenpreise stellen zudem eine zweischneidige Sache
dar. Sie sind einerseits ein wichtiger Mechanismus, um der Boden-
knappheit zu begegnen. Andererseits veranlassen höhere Preise viele
Haushalte, die Zentren zu verlassen, was dem grundlegenden Ziel
eines Stopps der Zersiedlung zuwiderläuft; und politisch stossen
höhere Preise insbesondere dann auf erheblichen Widerstand, wenn
sie mit höheren Mieten einhergehen. Dies zeigt die aktuelle Diskus-
sion um überhöhte Mietzinse auf exemplarische Art und Weise.

Oft zu hören ist deshalb der Ruf nach staatlichen oder staatlich
geförderten Bauprojekten, die aufgrund der impliziten oder expliziten
Subventionierung nach anderen Kriterien durchgeführtwerden können.
Ein solcher staatlich gesteuerter Wohnungsbau ist in der Schweiz in
grossem Stil allerdings kaum vorstellbar und wäre mit neuen Verwer-
fungen verbunden, wie nicht zuletzt die Probleme bei der Allokation
von Wohnungen in Städten wie Zürich oder Genf zeigen.

Herausforderungen für die Politik

In den letzten Jahren trugen die tiefen Zinsen zu einer Entschärfung
des Problems der steigenden Mieten bei. Neben der Mietzinsregu-
lierung half insbesondere der Ausbau des Angebots, die Mietzins-
erhöhungen in Grenzen zu halten. Dies hebt sich positiv von der Situ-
ation in der Boomphase der 1980er-Jahre ab, als das Angebot an
Wohnungen sehr knapp war und die Mieten stark stiegen. Angesichts
des kräftigen Bevölkerungswachstums der letzten zwanzig Jahre ist
dies erfreulich. Laut Bevölkerungsszenarien wird dieses Wachstum in 12
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den nächsten dreissig Jahren anhalten. Bis 2050 benötigen laut dem
Basisszenario des Bundes rund 1,8 Millionen zusätzliche Einwohner
eine Wohnung.

Bereits ein deutlicher Zinsanstieg könnte das Angebotswachstum
bedrohen. Höhere Zinsen würden nicht nurden Eigentumsmarkt unter
Druck setzen, sie könnten mit dem Ende von Anlagenotstand und stei-
genden Preisen auch den Anreiz für Investoren mindern, zusätzliche
Mietwohnungen bereitzustellen.

Die Mietzinsregulierung stellt eine weitere Gefahr für den Miet-
wohnungsmarkt dar. Sie weist ein unbequemes Nebeneinander von
Markt- und Kostenelementen auf. In der Praxis war bisher mittel- bis
langfristig eine Anpassung der Mieten an das Marktniveau möglich.
Eine Stärkung der Kostenelemente würde diese Anpassung in Frage
stellen. Mieten, die durch die Regulierung deutlich unter das Markt-
niveau gedrücktwerden, könnten den Neubau und die Instandhaltung
von Mietwohnungen empfindlich treffen.

Ob das Angebot in Zukunftweitermit derNachfrage Schritt halten
kann, hängt ausserdem von der Raumplanung ab. Der Ausbau des
Angebots ging bisher mit einer Ausweitung der Bodennutzung für
Wohnbedarf und Verkehrsinfrastruktur einher, auf Kosten der land-
wirtschaftlichen Nutzung. Der Druck ist gross, diesen Verlust an land-
wirtschaftlichem Boden zu stoppen. Damit besteht aber die Gefahr,
dass der schweizerische Wohnungsmarkt gewissermassen auf den
Kopf gestellt wird. An die Stelle eines ausreichenden Angebots bei
moderat steigenden Preisen und Mieten könnte eine Knappheit des
Angebots bei deutlich steigenden Preisen und Mieten treten. Die Ent-
wicklung in Ländern wieGrossbritannien zeigtdie möglichen negativen
Konsequenzen eines solchen Strategiewechsels.2

Eine einfache volkswirtschaftliche Analyse

Der Fokus der folgenden Analyse liegt auf den grundlegenden volks-
wirtschaftlichen Zusammenhängen. Es soll analysiertwerden, welche
Faktoren das Angebot und die Nachfrage bestimmen, was die daraus
folgenden Resultate für Preise und Mieten sind und welchen Einfluss
die verschiedenen Formen staatlicher Regulierung haben.3 Nicht be-
rücksichtigt werden dagegen die Zusammensetzung der Immobilien-
branche oder ihre volkswirtschaftliche Bedeutung.4

Die verschiedenen Fragen lassen sich in einem einfachen und ein-
heitlichen methodischen Rahmen analysieren. Den Immobilienmarkt
unterscheiden zwei zentrale Eigenheiten von anderen Märkten. Die
erste Eigenheit ist die Bedeutung des Bodens als eines nicht vermehr-
baren Gutes, das die Ausweitung des Angebots bremst. Die zweite
Eigenheit ist die doppelte Funktion von Immobilien: Sie stellen einer-
seits eine Einkommensquelle für die Eigentümer dar, andererseits

2 Siehe Hilber und Schöni (2016) für einen Vergleich zwischen
Grossbritannien und der Schweiz.

3 Verschiedene dieser Themen werden in Baumberger und Bodmer (2016)
in verkürzter Form dargestellt.

4 Solche Darstellungen finden sich beispielsweise in Lüthi (2006) oder
Staub und Rütter (2014). 13
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generieren sie eine Dienstleistung in Form von Wohnraum. Daraus er-
geben sich zwei Märkte, die miteinander verbunden sind, aber sehr
unterschiedlich funktionieren. Die beiden Aspekte werden durch das
bekannte Modell von Denise DiPasquale und William Wheaton erfasst,
das einen Investitions- und einen Nutzungsmarkt unterscheidet.5

Varianten dieses Modells bilden die Basis für einen Grossteil der Ana-
lyse in diesem Buch.

Kapitel 2 beginntmit einer Übersicht zur Entwicklung derMengen
am Wohnungsmarkt. In der Nachkriegszeit stieg die nachgefragte
Menge an Wohnraum sowohl aufgrund des Wachstums der Bevölke-
rung als auch aufgrund einer höheren Nachfrage nach Wohnraum pro
Person stark an. Beide Trends halten an, obwohl sich das Wachstum
der Nachfrage nach Wohnraum pro Person deutlich verlangsamt hat.
Verbunden mit der höheren Nachfrage nach Wohnraum ist das
Wachstum des für Wohnzwecke genutzten Bodens. Anhand einer
kurzen Analyse des Bodenmarktes werden die Konsequenzen eines
begrenzten Angebots an Bauland dargestellt.

Kapitel 3 führt einfache Modelle des Wohnungsmarktes ein, dar-
unter das DiPasquale-Wheaton-Modell. Zentral für Immobilienmärkte
ist die Unterscheidung von Investitions- und von Nutzungsmärkten,
die eine simultane Bestimmung von Mieten und Immobilienpreisen
erlauben.

Kapitel 4 beschreibt die Entwicklung von Preisen und Mieten in der
Schweiz mit Daten, die bis 1900 zurückreichen. Der schweizerische
Wohnungsmarkt durchlebte in dieser Zeit verschiedene Zyklen. Die
letzten beiden Boomphasen lassen sich anhand des DiPasquale-
Wheaton-Modells anschaulich erklären. Während im Boom der 1980er-
Jahre das Wachstum von Wirtschaft und Bevölkerung die zentrale
Antriebskraft war, sind es beim Boom der 2000er-Jahre die tiefen
Zinsen kombiniert mit einem soliden Wachstum der Nachfrage.

Kapitel 5 bis 10 widmen sich einzelnen Bereichen des Wohnungs-
marktes, die in der politischen Diskussion eine spezielle Beachtung
finden. Kapitel 5betrachtetden Mietwohnungsmarkt und die Mietzins-
regulierung. Die Mieten stiegen in der Schweiz in den letzten fünfzig
Jahren zwar deutlich weniger als die Einkommen. Insbesondere in den
letzten zehn Jahren stiegen die Mieten aber stärker, als dies aufgrund
einer reinen Kostenmiete gerechtfertigt gewesen wäre. Allerdings
sieht das schweizerische Mietrecht keine reine Kostenmiete vor, son-
dern enthält auch Marktelemente. Daraus resultieren Widersprüche,
die zu Unsicherheiten und einergrossen Bedeutung derGerichtspraxis
führen.

Kapitel 6 betrachtet das selbstgenutzte Wohneigentum und des-
sen Behandlung im Rahmen des Systems der Einkommenssteuern.
Die Schweiz hat mit der Besteuerung des Eigenmietwerts bei gleich-
zeitigem Abzug von Unterhaltskosten und Fremdkapitalzinsen ein im
internationalen Vergleich wenig übliches System. Entsprechend gross
ist der politische Druck zu einer Abschaffung des Eigenmietwerts.
Allerdings wird in der Schweiz Wohneigentum trotz Besteuerung des
Eigenmietwerts bereits heute steuerlich begünstigt, und ein System-
wechsel würde die Förderung verstärken.

5 DiPasquale und Wheaton (1992, 1996).
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Kapitel 7 befasst sich mit dem gemeinnützigen Sektor, einem Teil-
bereich des Mietwohnungsmarktes. Hier gelten strengere Formen der
Kostenmiete. Dieser Bereich weist in einigen Städten eine grosse
Bedeutung auf und leistet dort einen wichtigen Beitrag zur Bereit-
stellung von günstigem Wohnraum. Allerdings profitieren von diesem
Angebot nicht nur Haushalte, die sich sonst keine Wohnung leisten
könnten. Und ob der gemeinnützige Sektor für die Bewältigung der
zukünftigen Herausforderungen einen entscheidenden Beitrag leis-
ten kann, wie das von verschiedenen Seiten gehofft wird, ist fraglich.

Kapitel 8 analysiertden Zweitwohnungsmarkt, dereinen erheblichen
Teil aller Wohnungen umfasst. Die Nachfrage nach Zweitwohnungen
betrifft vor allem touristische Regionen abseits der wirtschaftlichen
Zentren. Aber auch dort kann diese Nachfrage zu Preis- und Mietzins-
steigerungen führen, welche die lokale Bevölkerung bei ihrer Suche
nach Wohnraum vor Probleme stellen. Es wird deshalb bereits seit
Längerem versucht, die Nachfrage nach Zweitwohnungen zu begren-
zen: Mit der Lex Koller wird die Nachfrage von ausländischen Käufern
eingeschränkt, und die Zweitwohnungsinitiative führte eine Beschrän-
kung der Zahl der Zweitwohnungen ein.

Kapitel 9 gibt eine kurze Darstellung der Raumplanung und ihrer
Rolle bei derBereitstellung von Bauland. Ein Ziel derRaumplanung ist,
den Verbrauch von Kulturland zu reduzieren. Allerdings soll nurwenig
in die Autonomie von Kantonen undGemeinden eingegriffen werden,
womit die wichtigsten Entscheide nach wie vor auf lokaler Ebene
gefällt werden. Entsprechend viel wird auch weiterhin ausserhalb der
städtischen Zentren und ihrer Umgebung gebaut.

Kapitel 10 widmet sich dem Energieverbrauch vonGebäuden. Stren-
gere Vorschriften und höhere Standards bei der Wärmedämmung
haben zu einem Rückgang dieses Energieverbrauchs geführt. Der
verbleibende Verbrauch wird zunehmend durch erneuerbare Quellen
gedeckt, womit das in der Klimastrategie des Bundes bis 2050 vor-
gesehene Ziel einer Netto-Null als durchaus realistisch erscheint.

Kapitel 11 schliesstmit einerDiskussion der grundlegenden Heraus-
forderungen für die Politik. Die Nachfrage nach Wohnraum wird auch
in den nächsten dreissig Jahren weiter steigen. Soll für die erwarteten
neuen EinwohnerderSchweiz ausreichend Wohnraum zu bezahlbaren
Preisen vorhanden sein, muss das zusätzliche Angebot gewährleistet
sein. Die Anreize für einen ausreichenden privaten Neubau müssen
erhalten bleiben, da ein entsprechendes staatliches oder staatlich
gefördertes Angebot weder realistisch noch wünschbar ist. Zuneh-
mende Eingriffe in den Mietwohnungsmarktund bei derRaumplanung
gefährden aber dieses notwendige private Mehrangebot.
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Wohnraum und Bodennutzung

Wohnen ist ein Gut des Grundbedarfs, alle Menschen benötigen es.
Die Zahl der Einwohner eines Landes stellt damit eine erste funda-
mentale Bestimmungsgrösse derNachfrage nach Wohnraum dar. Das
Einkommen ist die zweite fundamentale Grösse: Menge und Qualität
des nachgefragten Wohnraums steigen mit dem Einkommen, in der
Regel sogar überproportional. Preise sind eine dritte fundamentale
Bestimmungsgrösse. Daneben spielen die Präferenzen und das vor-
handene Angebot eine Rolle. Haushalte, die in einer Stadt wohnen
möchten, müssen sich normalerweise mit einer kleineren Wohnfläche
zufriedengeben als Haushalte auf dem Land. Dafür sorgen nicht zu-
letzt die in den Zentren höheren Preise und Mieten.

Da mehrWohnraum in derRegel mit einer erhöhten Bodennutzung
verbunden ist, dieser Boden aber nur in begrenzterMenge vorhanden
ist, ergibt sich eine zunehmende Knappheitdes Bodens. Die Knappheit
wird durch eine Umnutzung von landwirtschaftlichem oder gewerb-
lichem Land etwas gemildert. Allerdings ist eine solche Umnutzung
mit Kosten verbunden. Zudem sind die verfügbaren Flächen begrenzt
und oft nur an Lagen mit sinkender Attraktivität vorhanden. Deshalb
ist mit einem im Vergleich zu anderen Gütern steigenden Preis des
Bodens zu rechnen. Ein Teil dieser Preisgewinne kommt den Eigen-
tümern des Bodens in Form einer Bodenrente zugute, eines Einkom-
mens ohne Einsatz von Arbeit oder Kapital. Diese Bodenrente hat in
der Geschichte immer wieder zu Konflikten geführt und politische
Bewegungen motiviert.6

Für die Schweiz sind diese Zusammenhänge aufgrund des eng be-
grenzten Angebots an Boden speziell relevant. Die für Wohnen und
Verkehrsinfrastruktur genutzte Fläche erhöhte sich in den letzten

6 Pierre-Joseph Proudhon, Henry George oder Silvio Gesell sind bekannte
Bodenreformer. Linklater (2013) gibt eine lesenswerte Übersicht zu
diesen historischen Debatten. 17
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Jahrzehnten stark, aufKosten der landwirtschaftlichen Fläche. Dieses
Kapitel widmet sich den langfristigen Trends bei den Mengen an Wohn-
raum, der Bodenbeanspruchung und der Funktionsweise des Boden-
marktes. Die langfristige Entwicklung der Immobilienpreise und die
zyklischen Fluktuationen werden in Kapitel 4 näher betrachtet.

Bestand an Wohnungen

Die Schweiz wies 2020 etwa 4,6 Millionen Wohnungen auf, bei einer
Bevölkerung von 8,6 Millionen Personen.7 1970 waren es noch 2,2 Millio-
nen Wohnungen für 6,2 Millionen Personen.8 Die Zahl der Wohnungen
stieg in diesen fünfzig Jahren damit auf mehr als das Doppelte, die
Bevölkerung nahm dagegen um weniger als die Hälfte zu. Während
1970 im Durchschnitt 2,83 Personen aufeine Wohnung entfielen, waren
es 2020 nur noch 1,9.

Nicht alle Wohnungen werden von hier ansässigen Personen und
ganzjährig bewohnt, 2020 wurden nur 3,9 Millionen Haushalte gezählt.
Die Differenz zwischen Wohnungen und Haushalten betrug damit rund
700000 Einheiten oder 15% des Bestandes.9 Dabei handelt es sich um
Zweitwohnungen, an Personen ohne ständigen Wohnsitz vermietete
Wohnungen und leerstehende Wohnungen. Der Anteil dieser nicht als
Hauptwohnsitz genutzten Wohnungen stieg seit 1970 deutlich an.

Der Gesamtbestand derWohnungen setzte sich im Jahr 2020 aus
rund einer Million Einfamilienhäuser und 3,6 Millionen Wohnungen in
Mehrfamilienhäusern und anderen Gebäuden zusammen. Der Anteil
derEinfamilienhäuserbetrug damit22%. 1980 machten die Einfamilien-
häuser noch 19,3% des Bestandes aus und erreichten 2010 mit 24,1%
ihren höchsten Anteil. Nach 2010 war absolut nur noch ein leichtes
Wachstum zu verzeichnen. Der Zugang überNeubauten und derRück-
gang über Abbruch und Umwandlung in Mehrfamilienhäuser hielten
sich fast die Waage.

Flächenbedarf für das Wohnen

Neben den pro Person vorhandenen Wohneinheiten erhöhte sich in
den letzten Jahrzehnten auch die pro Person durchschnittlich be-
anspruchte Wohnfläche. Sie stieg von knapp 30 m2 im Jahr 1980 auf
46,3 m2 im Jahr 2020. Nach 2000 verlangsamte sich das Wachstum
zwar deutlich, hält aber nach wie vor an. Seit 2020 dürfte die verstärk-
te Nutzung von Homeoffice zu einer Zunahme des Flächenbedarfs
beigetragen haben. Bei dieser Statistik werden nur die 3,9 Millionen

7 Hier und im Folgenden wird der Begriff «Wohnung» sowohl fürWohnungen
in Mehrfamilienhäusern als auch für Einfamilienhäuser verwendet,
entsprechend dem Sprachgebrauch in der Statistik des Bundes.

8 Zahlen vor 2010 beruhen auf den Volkszählungen, die alle zehn Jahre
durchgeführt wurden. Die Zahlen der fehlenden Jahre wurden interpoliert.

9 Die Zahlen des Bundesamtes für Statistik (BfS) und des Bundesamtes
für Wohnungswesen (BWO) zu den vorhandenen Wohnungen können auf
einer der beiden Definitionen beruhen. Wohneigentums- und Mieter-
quoten beziehen sich beispielsweise auf die Zahl der Haushalte, die
Leerwohnungsziffern auf die Gesamtzahl der Wohnungen.
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Einfamilienhäuser haben in den letzten zehn Jahren an Bedeutung verloren,
eine Folge steigender Immobilienpreise.

Nur ein Teil der Wohnungen dient als Hauptwohnsitz der in der Schweiz
ansässigen Bevölkerung. Rund 15 Prozent der Wohnungen dienen als
Zweitwohnsitz, als Wohnsitz von nicht-ansässigen Personen oder für die
Beherbergung von Touristen.
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2.1 Anzahl Wohnungen und Haushalte, 1970–2021

2.2 Anzahl Wohnungen nach Art, 1980–2020
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Die pro Person durchschnittlich beanspruchte Wohnfläche steigt nach wie vor
an und erreichte 2021 46,3 m2. Noch grösser ist die durchschnittliche
Beanspruchung des Bodens (Wohnareal), dies allerdings inklusive Zweit- und
anderen nicht als Hauptwohnsitz genutzten Wohnungen. In den letzten zehn
Jahren war jedoch kein Wachstum des Bodenverbrauchs pro Kopf für Wohnzwecke
mehr zu beobachten.
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Hauptwohnungen berücksichtigt, die Wohnfläche für die nicht als
Hauptwohnsitz benutzten Wohnungen fehlt dagegen.

Die pro Person für Wohnzwecke beanspruchte Grundstückfläche,
das sogenannte Wohnareal, verzeichnete ebenfalls ein kräftiges
Wachstum. Die Zahlen zum Wohnareal enthalten die gesamte für
Wohnbauten benutzte Fläche, inklusive Umschwung und inklusive der
Fläche der nicht als Hauptwohnsitz genutzten Wohnungen. Sie liegen
nur für vier Erhebungsperioden vor, die jeweils mehrere Jahre dauer-
ten. 10 Im Folgenden wird das mittlere Jahr jeder Erhebung als Basis
verwendet (1982, 1995, 2007 und 2016). Die Zahlen für die Zwischen-
jahre werden interpoliert, diejenigen für die Endjahre extrapoliert.
Zwischen der ersten und der zweiten Erhebung wuchs der Flächen-
verbrauch pro Kopf um 0,9 % jährlich, zwischen der zweiten und der
dritten Erhebung noch um 0,6 %. Zwischen der dritten und der vierten
Erhebung kam das Wachstum dann zum Erliegen, mit einem ganz
leichten Rückgang von 0,15% pro Jahr. Sollte dieses leicht negative
Wachstum bis 2020 angehalten haben, so läge der aktuelle Flächen-
verbrauch bei rund 135m2 pro Person.

Flächenbedarf und Wachstum

Die Wohnfläche erhöhte sich seit 1980 nicht nur im Verhältnis zur Be-
völkerung, sondern auch im Verhältnis zum Bruttoinlandprodukt (BIP).
Am stärksten zugenommen hat die Wohnfläche, gefolgt vom Wohn-
areal und den Wohneinheiten. Das Wachstum lag bei allen dreiGrössen
deutlich überdemjenigen derBevölkerung. Im Vergleich zum BIP nahm
in diesen vierzig Jahren nur die Wohnfläche stärker zu.

Die Wohnfläche pro Franken BIP erreichte 2003 einen Höhepunkt
und ging nachher bis 2019 zurück. Krisenjahre, wie insbesondere das
Jahr2020, führten aufgrund eines starken Rückgangs des BIP zu einem
erneuten Anstieg. Setzt sich der bis 2020 sichtbare Trend in Zukunft
fort, so führt das Einkommenswachstum zwar auch weiterhin zu einer
Erhöhung der nachgefragten Wohnfläche. Allerdings wird das Wachs-
tum unterproportional sein, mit anderen Worten ist die Einkommens-
elastizität der Nachfrage nach Wohnfläche kleiner als Eins.

Bodennutzung

Land ist in der Regel nur in einer bestimmten Menge vorhanden. Aus-
nahmen bestehen in Ländern mit flachen Küstengebieten, die einge-
deicht oder aufgeschüttetwerden können. Bekanntestes Beispiel für
eine solche Neuschaffung von Land ist Holland, aber auch Hongkong,
Singapur oderDubai nutzen diese Möglichkeit. In der Schweiz stammt
neues Bauland dagegen vor allem aus der Umnutzung von landwirt-
schaftlichem und in geringerem Mass von gewerblichem und indust-
riellem Boden.

10 Die vier Erhebungen fanden in den Jahren 1979 bis 1985, 1992 bis 1997,
2004 bis 2009 und 2013 bis 2018 statt. Das Kapitel «Bodennutzung»
stellt weitere Zahlen aus diesen Erhebungen vor.
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Die Entwicklung des Wohnareals pro Einheit BIP war lange Zeit mehr oder
weniger flach, reduzierte sich seit 2003 aber deutlich. Auch bei der Fläche
der als Hauptwohnsitz genutzten Wohnungen ist seit 2003 eine Reduktion pro
Franken BIP zu beobachten.

Das Wachstum der Wohnfläche lag zwischen 1980 und 2020 deutlich über
demjenigen von Bevölkerung und BIP, der für Wohnzwecke benutzte Boden
(Wohnareal) wuchs dagegen weniger schnell als das BIP.
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2.4 Wohnungen, Wohnfläche, Wohnareal, BIP, Bevölkerung, 1980–2020

2.5 Wohnfläche und Wohnareal im Vergleich zum BIP, 1980–2020
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In der Schweizer Statistik werden bei der Bodennutzung vier Ober-
gruppen unterschieden: Siedlungsfläche, landwirtschaftliche Fläche,
bestockte Fläche (Wald) und unproduktive Fläche (Gebirge,Gewässer).
Seit der ersten in den Jahren 1979 bis 1985 durchgeführten Areal-
statistik waren bei der Siedlungsfläche und beim Wald deutliche Zu-
gänge zu verzeichnen, die durch eine gesunkene landwirtschaftliche
Fläche kompensiertwurden. Pro Einwohner nahm die Siedlungsfläche
dagegen nur leicht zu. Lediglich das Wohnareal, die für das Wohnen
genutzte Fläche, verzeichnete eine Zunahme, wogegen beim übrigen
Siedlungsareal ein Rückgang derBeanspruchung pro Kopf zu verzeich-
nen war. Zum übrigen Siedlungsareal gehören insbesondere die für
Verkehr und Gewerbe genutzten Flächen.

Eine Umnutzung von landwirtschaftlichem oder gewerblichem
Areal setzt eine entsprechende Umzonung voraus, die mit Kosten ver-
bunden ist. Eine Umnutzung von gewerblichem Boden bedingt oft
den Rückbau der vorhandenen Gebäude und im schlimmsten Fall
eine Reinigung des Bodens. Bei bisher landwirtschaftlich genutztem
Boden ist ein Anschluss an bestehende Infrastrukturen in den Berei-
chen Verkehr, Strom und Wasser nötig. In der Vergangenheit musste
Land zudem oftentwässertodervorÜberschwemmungen und anderen
Naturereignissen geschützt werden.

Bodenmarkt

Boden ist in seinerphysischen Form ein mehroderwenigerhomogenes
Gut. Der ökonomische Wert des Bodens hängt aber stark von seiner
Lage ab. In derNähe derwirtschaftlichen Zentren ist Boden begrenzt
und begehrt, der Bodenpreis deshalb hoch. Je weiter die (zeitliche)
Distanz vom Zentrum, desto weniger attraktiv ist der Boden und des-
to tiefer ist sein Preis. 11 Andere Standortfaktoren sind die steuerliche
Belastung oder eine schöne Aussicht mit Bergen oder Seen.12 In der
Praxis ist es deshalb eine starke Vereinfachung, von einem Boden-
markt zu sprechen. Vielmehr bestehen viele lokale Bodenmärkte, die
miteinander verbunden sind. Erhöht sich die Nachfrage in einem loka-
len Markt, so wird sich das in der Regel auch auf die benachbarten
Märkte auswirken.

Die grundlegenden Zusammenhänge lassen sich aber trotzdem
anhand einer einfachen Analyse mit Angebot und Nachfrage darstel-
len. 13 Kurzfristig ist die vorhandene Menge an Bauland fix, die Ange-
botskurve damit vertikal. Der Preis des Bodens wird durch dasGleich-
gewicht zwischen Angebot und Nachfrage bestimmt. Ein – in der
Regel kleiner–Teil des Bodenpreises stellt Kosten derUmnutzung und
Erschliessung dar. Es handelt sich dabei gewissermassen um die Pro-
duktionskosten von Bauland. Der verbleibende Teil des Bodenpreises

11 Dies wird von Hoyt (1933) sowie Ahlfeldt und Macmillan (2014) am Beispiel
von Chicago eindrücklich dokumentiert. Für eine Übersicht zu räumlichen
Modellen des Bodenmarktes siehe ein Lehrbuch der Regionalökonomie
wie beispielsweise McCann (2013).

12 Siehe dazu auch Kapitel 10.
13 Siehe dazu Harvey und Jowsey (2004). Eine umfassendere Darstellung

des Bodenmarktes findet sich in Barlowe (1986).
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Die Fläche pro Einwohner blieb beim Siedlungsraum praktisch unverändert,
während sie bei den anderen Nutzungsarten deutlich abnahm.

Die Siedlungsfläche, mit dem Wohnareal als wichtigem Bestandteil, nahm seit
Beginn der 1980er-Jahre auf Kosten der landwirtschaftlichen Fläche zu.
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stammtaus seiner Knappheit. Dieser Teil des Wertes des Bodens wird
als Bodenrente bezeichnet, ein Einkommen ohne produktive Tätigkeit.

Der Preis wird bei konstantem Angebot allein durch die Nachfrage
bestimmt. Steigt die Nachfrage, so steigt der Preis und damit der
Gesamtwert des Bodens. In diesem Fall fliesst der gesamte Anstieg
des Wertes in die Bodenrente. In der Praxis wird bei einer höheren
Nachfrage mittel- bis langfristig abermeistmehrBoden bereitgestellt.
Die Angebotskurve verschiebt sich nach rechts. Als Folge steigt nicht
nur die genutzte Fläche, es reduziert sich auch der Preisanstieg und
es besteht eine gewisse Elastizität des Angebots von Bauland. Um
dieses Angebot bei einer höheren Nachfrage zu mobilisieren, braucht
es in der Regel Preiserhöhungen. Es kann deshalb eine virtuelle Ange-
botskurve mit einer positiven Steigung angenommen werden. 14

Langfristig istmit steigenden Bodenpreisen zu rechnen, auch wenn
die Menge des Baulandes als Reaktion aufdie zunehmende Knappheit
und die steigenden Preise ausgeweitet wird. Einerseits sind der Aus-
weitung derMengeGrenzen gesetzt. Andererseits ist neues Bauland
normalerweise weniger attraktiv. Nur die hohen Preise und das fehlen-
de Angebot an attraktiverem Boden führen dazu, dass dieses weniger
attraktive Land überhaupt genutztwird. In Ländern mit grossen Land-
reserven fällt der preisliche Effekt kleiner aus. Längere Distanzen
machen dorteinen Teil derKosten fürdie Käuferaus und kompensieren
die tieferen Bodenpreise.

Der Wert des Bodens hängt ausserdem von Erschliessungs- und
Schutzmassnahmen ab. Wie wichtig Massnahmen zum Schutz von
Bauland sind, wird nicht zuletzt bei Überschwemmungen und anderen
Naturkatastrophen deutlich. Die starken Regenfälle im Sommer 2021
führten zum Beispiel in Deutschland zu hohen Schäden, in derSchweiz
dagegen nicht. Wohn- und Gewerbegebiete sind in der Schweiz
offensichtlich deutlich besser vorUnwettern geschützt. DieserSchutz
ist mit Kosten verbunden, erhöht aber gleichzeitig den Wert des
Bodens. In der Schweiz werden die Kosten der Umnutzung und des
Schutzes vorNaturgewalten oft vom Staat getragen. Möglich ist auch
eine Kostenbeteiligung der privaten Grundbesitzer.

In einzelnen Teilmärkten steht in der Regel nicht das gesamte
vorhandene Bauland für Neubauten zur Verfügung. Vielmehr bietet
ein Teil der Eigentümer Bauland in Erwartung zukünftiger Preisstei-
gerungen oder aus anderen Gründen nicht auf dem Markt an. Diese
Eigentümer könnten sich durch höhere Preise veranlasst sehen, mehr
Boden aufden Markt zu bringen, wodurch die Elastizität des Angebots
weiter erhöht würde. Das Halten eines Gutes oder eines Wertpapiers
in Erwartung zukünftiger Preissteigerungen ist spekulativ. Für solche
Eigentümer ist die Bezeichnung «Spekulant» deshalb angemessen.
Nicht jeder Eigentümer von Boden ist allerdings ein Spekulant, nur

14 Diese virtuelle Angebotskurve sollte nicht analog zu einer traditionellen
Angebotskurve mit positiver Steigung interpretiert werden, bei der ein
höheres Angebot aufgrund von höheren Produktionskosten mit einem
höheren Preis einhergeht.
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weil er von Preissteigerungen profitiert und eine Bodenrente erhält. 15

Höhere Bodenpreise, die nicht durch höhere Produktionskosten ge-
rechtfertigt werden, sind vielmehr die Konsequenz der Unvermehr-
barkeit des Bodens.

Bodenpreise und Bodenrente

Da Boden ein knappes Gut ist, fliessen Immobilienpreiserhöhungen
vor allem in die Bodenpreise. In einer wachsenden Wirtschaft ist des-
halb im langfristigen Trend mit Bodenpreiserhöhungen zu rechnen.
In agrarisch geprägten Gesellschaften ist es bei limitierten Landre-
serven sogarmöglich, dass die Menge des Landes das Wachstum von
Wirtschaft und Bevölkerung limitiert. Es sind dies die von Thomas
Malthus und David Ricardo diskutierten Grenzen des Wachstums. 16

Die Beziehung zwischen wirtschaftlichem Wohlstand auf der einen
und Immobilien- und Bodenpreisen auf der anderen Seite lässt sich
im internationalen Vergleich ebenfalls beobachten. 17 Entsprechende
Vergleiche zählen die Schweiz bei den Immobilienpreisen und den
Mieten zu den teuersten Ländern. 18

In einer Publikation auf Basis von Daten des Immobilienberatungs-
büros IAZI haben Bourassa et al. (2013) Schätzungen für die gesamt-
schweizerischen Bodenpreissteigerungen zwischen 1978 und 2008
vorgelegt. Wie erwartet stiegen die Preise des Baulandes mit 4,2 %
pro Jahr deutlich stärker als die Preise der Einfamilienhäuser, letztere
mit 3,1 % pro Jahr. Am tiefsten war der Anstieg bei den Preisen der
Neubauten, die mit 1,9% noch etwas langsamer stiegen als die gesamt-
wirtschaftlichen Preise.

Aus solchen Unterschieden bei den jährlichen Wachstumsraten
ergeben sich über mehrere Jahrzehnte grosse Unterschiede bei der
Entwicklung derPreise. Dies lässt sich anhand einer illustrativen Rech-
nung zeigen. Basierend auf der Entwicklung der Anzahl Wohnungen,
ihrerGrösse und des Bodenverbrauchs fürWohnen aufder einen Seite
und derEntwicklung derPreise von Bauten und Boden aufderanderen
Seite lassen sich einfache Berechnungen für die Entwicklung des
Gesamtwerts des Immobilienparks und seiner Aufteilung auf Boden-
rente und die übrigen Komponenten machen. Hätte die Bodenrente
im Jahr 1980 noch 15% des Gesamtwerts einer durchschnittlichen

15 Bei starkem wirtschaftlichem Wachstum erhöhen sich zudem die zukünf-
tigen Bodenerträge. Niehans (1966) und Sieber (1967) diskutieren die
Auswirkungen anhand der Kapitalisierungsformel (Gleichung 3c) und
vor dem Hintergrund der starken Bodenpreissteigerungen in der Schweiz
in den 1950er- und 1960er-Jahren.

16 Gaillard (2011) gibt einen kurzen Überblick zum Malthusianismus in der
Schweiz.

17 Theoretisch lässt sich das nicht nur mit der Funktionsweise des
Bodenmarktes, sondern auch mit dem sogenannten «Balassa-Samuelson-
Theorem» erklären. Danach sind nicht-handelbare Güter in Ländern
mit einem hohen durchschnittlichen Einkommen aufgrund der höheren
Löhne und der fehlenden internationalen Arbitrage teurer. Immobilien
sind ein perfektes Beispiel für ein nicht-handelbares Gut. Eine Übersicht
findet sich in Obstfeld und Rogoff (1996, Kapitel 4).

18 So beispielsweise hier: www.globalpropertyguide.com [abgerufen am
29.12.2022]
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Die Menge an Bauland ist kurzfristig fix. Eine höhere Nachfrage, z. B. durch
Bevölkerungswachstum, führt damit zu deutlich steigenden Preisen. Mittel-
bis langfristig wird in der Regel neues Bauland bereitgestellt, was die
Preiserhöhung dämpft. Ein Grossteil des Bodenpreises stellt eine Rente dar.

Die Bodenpreise sind in der Schweiz seit 1978 deutlich schneller gestiegen als
die Immobilienpreise, eine Folge des begrenzten Angebots an Bauland.
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Wohnung ausgemacht, so wären es 2022 bereits über 25% gewesen.19

Der Anteil des Einkommens aus der Bodenrente am BIP hätte mögli-
cherweise noch stärker zugenommen.20

19 Es handelt sich dabei um den Wert des Bodens ohne Produktionskosten.
Bei den Bauten muss zwischen dem Wert der Bauten und dem Wert
des Innenausbaus unterschieden werden. Der Gesamtwert der schwei-
zerischen Wohnungen und Einfamilienhäuser wird von Wüest Partner
aktuell auf 3800 Milliarden Franken geschätzt (Wüest Partner [2022]).
Das wären bei rund 4,6 Millionen Wohnungen und Einfamilienhäusern
durchschnittlich knapp 840 000 Franken pro Einheit.

20 Barker und Sa-Aadu (2004) zeigen für die USA, dass dieser Anteil im
Laufe des 20. Jahrhunderts gesunken ist, vor allem aufgrund der
sinkenden Bedeutung der Landwirtschaft, mit dem Beginn des
Immobilienbooms der 1990er-Jahre aber wieder gestiegen ist. 28
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