IMMOBILIENMARKT

Wie reagiert das Wohnraumangebot
auf Preisanderungen?

Wenn Mieten und Immobilienpreise steigen, nimmt das Angebot zu und bringt die Preise
wieder ins Gleichgewicht. So die Theorie. Doch vielerorts verhindern fehlender Platz und
raumplanerische Regulierungen neuen Wohnraum. Maximilian von Ehrlich, Olivier Schoni,

Simon Biichler

Abstract Bei der Analyse steigender Mieten und Immobilienpreise wird meist auf die
Griinde fiir die wachsende Nachfrage verwiesen. Wenig untersucht wurde bisher, wie
das Angebot auf Preisdanderungen reagiert. Eine neue Studie des Center for Regional
Economic Development der Universitdt Bern hat nun analysiert, wie steigende Miet-
und Eigentumspreise das Angebot an Wohnimmobilien in der Schweiz langfristig ver-
andern. Dabei zeigen sich grosse regionale Unterschiede: Auf kantonaler Ebene weisen
Basel-Stadt und Ziirich die geringste Preiselastizitit des Wohnangebots auf, am
hochsten ist sie in Freiburg, Jura und Appenzell Innerrhoden. Die Hauptgriinde, wieso
die Elastizitaten regional so stark variieren, sind regulatorische Massnahmen und geo-

grafische Faktoren.

D ie Miet- und Kaufpreise von Wohnim-
mobilien sind in den vergangenen zehn
Jahren in der Schweiz deutlich angestiegen.
Zwischen 2005 und 2015 haben sich die Qua-
dratmetermieten um 14,8 Prozent und die
Quadratmeterkaufpreise sogar um 38,1 Pro-
zent erhoht (siehe Abbildung 1). Die Griinde
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fiir diesen signifikanten Anstieg sind vielfal-
tig. In den Analysen werden oft die nachfra-
geseitigen Faktoren in den Vordergrund

Auf dem Land sind noch freie Bauflachen
vorhanden. Hier reagiert das Wohn-
angebot besonders stark auf steigende
Mieten.

KEYSTONE

gestellt.! Dazu gehoren das Bevolkerungs-
wachstum, das allgemeine Wachstum der
Wirtschaft und der Einkommen, die niedri-
gen Hypothekarzinsen sowie die zunehmen-
de Nachfrage in den Zentren.

Ebenso entscheidend fiir die Preisent-
wicklung ist jedoch die Angebotsseite: So-
lange eine steigende Nachfrage durch neue
Kapazitdten an Wohnraum leicht ausgegli-
chen werden kann, kommt es nur zu einem
geringen Preisanstieg. Wenn aber das Ange-
bot starr ist und auch steigende Preise fiir
Wohnraum das Angebot nicht erhdhen, be-
wirkt bereits ein relativ geringer Nachfrage-
anstieg einen starken Preisanstieg.

Die Preiselastizitit des
Immobilienangebots

Um zu messen, wie das Wohnangebot bei
einer Preiserhohung reagiert, verwendet man
die sogenannte Preiselastizitat des Angebots.
Sie widerspiegelt die Steigung der Angebots-
kurve und misst, um wie viel Prozent sich der
angebotene Wohnraum andert, wenn der
Preis um 1 Prozent steigt. Ist die Preiselasti-
zitat des Angebots grosser als 1, spricht man
von einem elastischen Angebot; ist der Wert
kleiner als 1, spricht man von einem unelas-
tischen Angebot. Die Preiselastizitaten des
Angebots sind eine wichtige Grdsse, um ab-
schdtzen zu kénnen, wie sich ein zukiinftiger
Anstieg der Nachfrage auf die lokalen Preise
auswirken wird.

Preiselastizitdten des Angebots ermdgli-
chen ausserdem Riickschliisse darauf, wie sich
Wohneigentumsférderung und standortspe-
zifische Unterstiitzungsprogramme auswir-
ken. So fiihrt beispielsweise die steuerliche
Forderung von Wohneigentum in Regionen
mit unelastischem Angebot zwar zu einem
starken Anstieg der Preise, aber nur zu einem
geringen Anstieg der Wohneigentumsquote.

1 Siehe Degen und Fischer (2017), Hacki (2016) sowie
Drechsel und Funk (2017).



Wie hoch die Preiselastizitat des Angebots ist,
ist auch entscheidend bei der Analyse der Ver-
teilungseffekte von Forderprogrammen und
bei der Frage, wie stark 6ffentliche Investitio-
nen lokale Immobilienpreise aufwerten. Doch
wie hoch die Preiselastizitat des Angebots in
der Schweiz ist und durch welche Faktoren sie
beeinflusst wird, dazu gibt es bisher nur wenig
empirische Evidenz.

Mietmarkt elastischer als
Eigentumsmarkt

Im Auftrag des Staatssekretariats fiir Wirt-
schaft (Seco) und des Bundesamts fiir Woh-
nungswesen (BWO) hat das Center for Re-
gional Economic Development (Cred) der
Universitdt Bern die Preiselastizitat des Ange-
bots auf dem Immobilienmarkt quantifiziert.?
In der Studie verwenden wir Preis- und An-
gebotsinformationen fiir Einzelobjekte zwi-
schen 2005 und 2015. Daraus berechnen wir
Durchschnittswerte fiir kleinrdumige Fldchen
von 2 x 2 Kilometern. Wir schatzen jeweils se-
parat, wie das gesamte Wohnangebot (so-
wohl Miet- als auch Eigentumsobjekte) auf
Mietpreisdanderungen  (Mietpreiselastizitat
des Angebots) sowie auf Eigentumspreisan-
derungen (Eigentumspreiselastizitdt des An-
gebots) reagiert.

Unsere Ergebnisse zeigen, dass die durch-
schnittliche Mietpreiselastizitdt des Ange-
bots zwischen 2005 und 2015 bei ungefahr
1,6 liegt. Mit anderen Worten: Ein Anstieg
der Mieten um 10 Prozent fiihrt langfristig
zu einem Anstieg des Gesamtangebots an
Wohnobjekten um 16 Prozent. Deutlich un-
elastischer reagiert das Gesamtangebot auf
Anderungen der Eigentumspreise: Ein An-
stieg der Preise um 10 Prozent fiihrt langfris-
tig zu einem Anstieg des Gesamtangebots
um nur 5 Prozent. Das entspricht einer Eigen-
tumspreiselastizitdt des Angebots von 0,5.

Im internationalen Vergleich liegt der
Schweizer Immobilienmarkt damit im mittle-
ren Bereich: Studien, die mit unserer Analyse
methodisch vergleichbar sind, schatzen fiir
die USA und fiir Frankreich durchschnittliche
Eigentumspreiselastizititen des Angebots
von 1,54 respektive 0,33.% In einer methodisch
nicht direkt vergleichbaren OECD-Studie flir
21 Lander variieren die Eigentumspreiselas-
tizitdten des Angebots zwischen 0,15 in der
Schweiz und 2,01 in den USA.* Zur Mietpreis-
elastizitat des Angebots gibt es bisher noch
keine internationalen Untersuchungen.

2 Siehe Originalstudie von Biichler, Ehrlich und Schoni
(2017).

Vgl. Saiz (2010) und Chapelle und Eyméoud (2017).

4 Siehe Caldera und Johansson (2013).

w

DOSSIER

Abb. 1: Miet- und Kaufpreise von Wohnimmobilien in der Schweiz (2005—2015)
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Abb. 2: Mietpreiselastizitaten des Wohnraumangebots (2005—2015)
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Abb. 3: Eigentumspreiselastizititen des Wohnraumangebots (2005—2015)
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Die Farbflachen stellen die Quintile der Verteilung dar. Jede Gruppe beinhaltet 20 Prozent der erhobenen

Preiselastizitaten des Wohnangebots. Rot = tiefe Preiselastizitdt, griin = hohe Preiselastizitat.
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Genfer Wohnangebot
am unelastischsten

Mittels unseres empirischen Modells lassen
sich die Preiselastizitdten des Angebots auch
auf regionaler Ebene bestimmen. Betrach-
tet man die Schweizer Kantone, so variie-
ren die Mietpreiselastizitdten zwischen 0,66
und 2,17 und die Eigentumspreiselastizitaten
zwischen 0,25 und 0,59. Die Kantone Basel-
Stadt und Ziirich weisen dabei die geringsten
und die Kantone Freiburg und Jura die hdchs-
ten Preiselastizitdten auf. Die Reihenfolge der
Kantone bezliglich der Hohe ihrer Preiselasti-
zitdten ist bei den Mieten und bei den Eigen-
tumspreisen grundsatzlich identisch. Auf Ge-
meindeebene ist das Angebot in Genf mit 0,2
im Mietermarkt und 0,11 im Eigentumsmarkt
am unelastischsten. Das elastischste Ange-
bot hat die Walliser Gemeinde Zwischber-
gen mit 2,49 bei den Mieten und 0,64 bei den
Eigentumspreisen. Die geringsten Preiselas-
tizitdten sind in den dicht besiedelten Regio-
nen rund um Basel, Genf und Ziirich zu be-
obachten. Hohe Preiselastizitdten finden sich
in eher landlichen Gegenden, zum Beispiel in
den Kantonen Freiburg, Jura und Appenzell
Innerrhoden (siehe Abbildungen 2 und 3).
Regionale Mietpreis- und Eigentumspreis-
elastizitaten des Angebots werden durch ver-
schiedene Faktoren beeinflusst. Da dicht be-
siedelte Gegenden kaum zusdtzliches Bau-
land ausweisen kdnnen, muss das Angebot
primdr durch weitere Verdichtung ausgewei-
tet werden. Das fiihrt zu vergleichsweise ho-
hen Baukosten und damit zu einem unelas-
tischen Angebot. Ausserdem sind nicht alle
Gegenden gleich gut bebaubar. Das hat geo-
grafische Griinde wie etwa steile Hange, Was-
serflichen und felsige Landschaften. Auch
das regulatorische Umfeld spielt eine wichti-
ge Rolle fiir die Preiselastizitdt des Angebots.
So beeinflussen etwa Raumplanungsinstru-
mente, wie Freihaltezonen und geschiitzte
Flichen (Walder, Parke etc.), Zonenpldne so-
wie Nutzungsziffern das Wohnraumangebot.
Unbebautes Land ist in ldndlichen Ge-
genden nicht nur in hoherer Menge verflig-
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bar, auch die politokonomischen Umstan-
de erleichtern Ublicherweise die Umwand-
lung von Landwirtschafts- in Bauzonen.
Die potenziellen Widerstdnde gegen Aufzo-
nungen schon bebauter Flichen oder Nut-
zungsdanderungen der letzten Freiflachen
sind innerhalb bereits (iberbauter Gebiete
deutlich hoher.

Regulierungen beeinflussen
Elastizitat

Mit einer Regressionsanalyse kdnnen wir den
Einfluss dieser geografischen und regulato-
rischen Bestimmungsfaktoren auf die Preis-
elastizitaten des Angebots untersuchen. Um
die Bedeutung des jeweiligen Bestimmungs-
faktors zu veranschaulichen, untersuchen wir
jeweils fiir einen Standort, welche Preiselasti-
zitat das Modell bei niedriger Auspragung des
Faktors (25-Perzentil) und bei hoher Auspra-
gung (75-Perzentil) prognostiziert. Dabei va-
riieren wir immer nur einen Bestimmungsfak-
tor und setzen alle anderen Standorteigen-
schaften entsprechend dem beobachteten
Durchschnitt.

Erhoht man so beispielsweise die ge-
schiitzten Flachen vom 25-Perzentil auf das
75-Perzentil, so reduziert sich die Mietpreis-
elastizitat des Angebots um rund 22 Prozent.
Macht man dasselbe fiir die Eigentumspreise,
so reduziert sich die Elastizitat nur um 15 Pro-
zent. Erhéht man die regulatorischen Mass-
nahmen, die die Art und Intensitdt der Be-
bauung beeinflussen, nimmt die Mietpreis-
elastizitdt des Angebots weniger stark ab:
Der Riickgang betrdgt zwischen 6 und 21 Pro-
zent. Bei der Eigentumspreiselastizitdt des
Angebots betrdgt der Riickgang nur 1 bis 11
Prozent. Ahnlich sieht es beim Einfluss geo-
grafischer Einschrankungen aus: Mit zuneh-
menden Einschrankungen nimmt die Miet-
preiselastizitdt des Angebots um 4 bis 11 Pro-
zent ab. Bei der Eigentumspreiselastizitdt des
Angebots sind es 2 bis 8 Prozent.

Wie die Studienergebnisse zeigen, reagiert
das Angebot an Wohnraum unterschiedlich
auf Preisdnderungen: Das Gesamtwohnange-
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bot reagiert stérker in landlichen als in stadti-
schen Gemeinden und Kantonen, und es re-
agiert stdrker auf Mietpreisanderungen als
auf Anderungen der Eigentumspreise. In einer
prosperierenden Volkswirtschaft sehen sich
Wirtschaftspolitik und Raumplanung damit
grundsatzlich einer Abwagung zwischen re-
striktiver Raumentwicklung und Miet-/Preis-
wachstum gegentiber.
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