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Mikado

= " Wer sich bewegt, hat verlo-
' ren. Wie habe ich es geliebt
dieses Spiel mit den langen,
bunten Holzstabchen, die
wie kleine Speere aussahen.
Man liess sie aus einem BUn-
del auf den Spieltisch fallen,
so dass sich ein wilder Hau-
\ fen von Stabchen bildete. Je-

ot der Spieler versuchte ab-
wechslungsweise einzelne Stabchen aus dem Haufen
zu ziehen, ohne dass sich ein anderes Stabchen be-
wegte. Das erforderte Geschick und eine unglaublich
ruhige Hand. Kommt es dennoch zu einer Bewegung
eines zweiten Stabchens, hat man verloren und der
nachste Spieler darf sein Gluck versuchen. Das Spiel
steht sinnbildlich fur die Situation auf dem Schweizer
Mietwohnungsmarkt. Wer sich bewegt, hat verloren.

Auf dem Mietwohnungsmarkt gibt es zwei Katego-
rien von Haushalten: Die Sesshaften oder Bestandes-
mietenden, welche seit mehreren Jahren in ihrer
Mietwohnung wohnen, und die Umziehenden, die
aus verschiedenen Grunden wie zum Beispiel Job-
wechsel, Partnerschaft oder Familiengrindung bezie-
hungsweise -zuwachs eine neue Wohnung bendti-
gen. Beide Haushaltsgruppen sehen sich auf ein und
demselben Mietwohnungsmarkt sehr unterschiedli-
chen Bedingungen ausgesetzt. Fur erstere stellt die
eingeschrankte Verfugbarkeit von Wohnungen und
der starke Mietpreisanstieg kein Problem dar. Miet-
preiserhohungen im Bestand sind streng reguliert.
Die meisten Bestandesmietenden kamen in den Jah-
ren vor der Zinswende Ende 2021 in den Genuss von
Mietpreissenkungen. lhre Belastung des Haushalts-
budgets durch die Miete blieb damit in den letzten
zwei Jahrzehnten stabil oder ist sogar gesunken, wie
im April eine Studie vom Bundesamt fur Wohnungs-
wesen gezeigt hat. Die Wohnungsknappheit kim-
mert sie nicht. Zumindest so lange nicht, bis sie ge-
zwungen sind, die Wohnung zu wechseln. Denn eine
neue Wohnung zu finden, die nicht teurer ist als die
alte, erweist sich aufgrund der Wohnungsknappheit
als sehr schwierig bis unmdglich. Bei 28 Prozent der
Schweizer Haushalte wirde heute die Wohnkosten-
belastung mehr als ein Drittel des Bruttoeinkommens

ausmachen, wenn sie in eine andere, aber gleichar-
tige Wohnung umziehen mdissten, wie Waest Part-
ner errechnet hat.

Dort, wo die Knappheit besonders ausgepragt ist,
wie zum Beispiel in den Kantonen Genf, Zug, Zlrich
und Waadt sind die Belastungen flir noch héhere An-
teile der Bevolkerung zu hoch. Exemplarisch zeigt das
Beispiel Genf die Langzeitfolgen von Mietpreisregu-
lierungen. Diese reduzieren die Anreize fir Investo-
ren, Wohnungen zu bauen, wodurch der Markt fri-
her oder spater unter einem Angebotsmangel leidet,
was wiederum stark steigende Neumieten nach sich
zieht. In Genf, dem Kanton mit den umfangreichsten
Mietpreisregulierungen in der Schweiz, wirde ein
Umzug bei 56 Prozent der Haushalte zu einer Wohn-
kostenbelastung fuhren, die mehr als ein Drittel des
Bruttoeinkommens ausmacht. «Ja nicht umziehen»
lautet daher das Motto in Genf. Wer sich bewegt, hat
verloren. Das gilt heute in erster Linie in stadtischen
Raumen, doch das Problem weitet sich aus, betrifft
immer mehr die Agglomerationen und bald auch den
periurbanen Raum, wenn nicht Gegensteuer gege-
ben wird.

Ein solcher Mikado-Wohnungsmarkt ist zutiefst un-
gerecht. Bestraft werden willkurlich einerseits Perso-
nen, in deren Leben Veranderungen einen Woh-
nungswechsel  erzwingen, und  andererseits
Mietende, die aus ihrer Wohnung wegen Eigenbe-
darfs des Eigentimers oder der Eigentimerin oder
wegen Sanierung ausziehen mussen. Andere, die
schon sehr lange in derselben Mietwohnung leben,
bezahlen dagegen flr eine Wohnung vergleichbarer
Qualitat bloss einen Bruchteil der Marktmieten Mo-
nat fir Monat. Ist das fair? Ist es eine Leistung, mog-
lichst lange in einer Wohnung auszuharren, auch
wenn diese den Bedurfnissen langst nicht mehr ent-
spricht? Ist das die Idee unseres Wohnungssystems?
Wohl kaum.

Besteht Hoffnung, dass sich die Situation verbessert?
Nein, im Gegenteil. Die hausgemachte Wohnungs-
knappheit macht die Situation noch schlimmer. Wah-
rend beim Referenzzinssatz nach zweimaligem An-
stieg keine weiteren Erhéhungen mehr drohen und
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Ende Jahr sogar eine Senkung gut mdglich scheint,
was die Mietpreisteuerung im Bestand mildert, heizt
die Wohnungsknappheit das Mietpreiswachstum bei
den Neumieten an. In den letzten 12 Monaten haben
sich die Neumieten landesweit um 6,3 Prozent er-
hoht. Der Zweiklassenunterschied auf dem Mietwoh-
nungsmarkt zementiert sich und die fragwurdige Un-
gleichbehandlung wird noch grosser. Nur der Bau
zusatzlicher Wohnungen kann mittelfristig die Fehl-
entwicklung mildern. Langfristig musste die Regulie-
rung intelligenter ausgestaltet werden.

Die Malaise ist entstanden, weil die Langzeitfolgen
von Markteingriffen zu selten abgeklart oder bertick-
sichtigt werden, obwohl sie mit schwerwiegenden
Nachteilen verbunden sind. Die Verschwendung von
Wohnraum, die aufgrund des Lock-in-Effekts ent-
standen ist, nimmt immer groteskere Formen an. In
unserer Immobilienstudie vom ersten Quartal 2024
konnten wir zeigen, dass derzeit genigend Wohn-
raum fur alle Mietbedirfnisse vorhanden ware und
sogar noch 170000 Wohnungen flr das kunftige
Bevolkerungswachstum freigespielt werden koénn-
ten. Kommt hinzu, dass die Behinderung der Woh-
nungsmobilitat auch die wirtschaftliche Anpassungs-
fahigkeit auf sich verandernde wirtschaftliche
Bedingungen vermindert.

Den Preis dieser Regulierungsfehler zahlen Gberpro-
portional die mobilen Altersklassen. Das heisst, die
Jungen in den Altersklassen zwischen 18 und 40 Jah-
ren. Sie weisen eine mehrfach héhere Wohnungsmo-
bilitat aus als die Ubrigen Altersklassen und leiden
dadurch Uberproportional am Zweiklassensystem un-
seres Mietwohnungsmarktes. Doch auch fur die Be-
standesmietenden ist die Situation belastend. Trotz
zu viel oder zu wenig Wohnflache kommt Umziehen
aus finanziellen Grinden beziehungsweise aufgrund
des Lock-in-Effekts nicht in Frage. Suboptimale
Wohnsituationen koénnen dadurch nicht korrigiert
werden. Und das Wissen, dass jeden Tag die Hiobs-
botschaft einer Wohnungskindigung eintreffen
kénnte, wodurch man schlagartig vom Lager der Ge-
winner ins Lager der Verlierer gestossen wird, raubt
auch manchen Bestandesmietenden den Schlaf.

Fredy Hasenmaile,
Chefokonom Raiffeisen Schweiz
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Wichtige rechtliche Hinweise

Keine Beratung

Die vorliegende Prasentation dient allgemeinen Werbe- sowie Informationszwecken und ist nicht auf die individuelle Situation des Empfangers abgestimmt. Sie
stellt weder eine Beratung, eine Empfehlung, noch ein Angebot oder dergleichen dar und ersetzt keinesfalls eine umfassende, detaillierte Analyse und Beratung.
Erwdhnte Beispiele und Hinweise sind allgemeiner Natur, welche im Einzelfall abweichen kénnen. Der Empfanger bleibt selbst flir entsprechende Abklarungen,
Prifungen und den Beizug von Spezialisten (z. B. Steuer-, Versicherungs- oder Rechtsberater) verantwortlich.

Hinweis betreffend zukunftsgerichtete Aussagen

Die vorliegende Publikation enthalt zukunftsgerichtete Aussagen. Diese widerspiegeln Einschdtzungen, Annahmen und Erwartungen von Raiffeisen Schweiz Ge-
nossenschaft («Raiffeisen Schweiz») zum Zeitpunkt der Erstellung. Aufgrund von Risiken, Unsicherheiten und anderen Faktoren kénnen die kiinftigen Ergebnisse
von den zukunftsgerichteten Aussagen abweichen. Entsprechend stellen diese Aussagen keine Garantie fir kiinftige Leistungen und Entwicklungen dar. Zu den
Risiken und Unsicherheiten zéhlen unter anderem die im Geschaftsbericht der Raiffeisen Gruppe (verfligbar unter report.raiffeisen.ch) beschriebenen Risiken und
Unsicherheiten. Raiffeisen Schweiz ist nicht verpflichtet, die zukunftsgerichteten Aussagen in dieser Publikation zu aktualisieren.

Keine Haftung

Raiffeisen Schweiz unternimmt alle zumutbaren Schritte, um die Zuverlassigkeit der prasentierten Daten zu gewahrleisten. Raiffeisen Schweiz ibernimmt aber
keine Gewahr fur Aktualitat, Richtigkeit und Vollsténdigkeit der in dieser Publikation verdffentlichten Informationen.

Raiffeisen Schweiz haftet nicht fir allfallige Verluste oder Schaden (direkte, indirekte und Folgeschaden), die durch die Verteilung dieser Publikation oder deren
Inhalt verursacht werden oder mit der Verteilung dieser Publikation im Zusammenhang stehen. Insbesondere haftet sie nicht fiir Verluste infolge der den
Finanzmarkten inhdrenten Risiken.

Bei aufgefiihrten Performance-Daten handelt es sich um historische Daten, aufgrund derer nicht auf die laufende oder zuklnftige Entwicklung geschlossen werden
kann.

Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhangigkeit der Finanzanalyse
Diese Publikation ist nicht das Ergebnis einer Finanzanalyse. Die «Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhangigkeit der Finanzanalyse» der Schweizerischen
Bankiervereinigung (SBVg) finden demzufolge auf diese Publikation keine Anwendung.

Die vorliegende Publikation darf ohne schriftliche Genehmigung von Raiffeisen weder auszugsweise noch vollstandig vervielféltigt und/oder weitergegeben wer-
den.




