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Abstract

Ziel dieser empirischen Studie ist die Schatzung der langfristigen Preiselastizitat des
Wohnungsangebotes in Bezug auf Veranderungen von Miet- und Eigentumswohnungs-
preisen. Als Datenbasis dienen die Angebotsmieten und Transaktionspreise von
Eigentumswohnungen auf Kantons- und Stadteebene sowie die Daten des Schweizer
Wohnungsbestandes (Wohnungs- und Gebaudestatistik) sowie offizielle demographische
Daten. Mit Hilfe von log-linearen Angebotsgleichungen werden die lang- und kurzfristigen
Elastizitaten nach Miet- und Eigentumswohnungen getrennt geschatzt. Die Resultate
dokumentieren bei allen geschatzten Modellspezifikationen eine positive kurz- und
langfristige Korrelation zwischen Quadratmeter-Mieten bzw. -Quadratmeter-
Eigentumswohnungspreisen und dem Wohnungsbestand bzw. deren Wachstumsraten.
Insbesondere die kurzfristige Angebotselastizitadt von Wohnraum auf Kantons- und
Stadteebene ist signifikant positiv, aber mehrheitlich kleiner als Eins. Das bedeutet, dass
das Wohnraumangebot in der Schweiz relativ preisunelastisch ist in der untersuchten
Zeitperiode (2015-2024). Die langfristige Angebots-Preiselastizitat liegt gemass anderen
Studien fur die Schweiz hingegen bei Eins, das heisst dass z.B. ein 10-prozentiger

Preisanstieg zu einer ebenso grossen Angebotsausweitung fuhrt.
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1.  Einleitung

1.1 Fragestellung (Motivation)

Die historisch Gberdurchschnittlichen Preissteigerungsraten von Wohneigentum in der
Schweiz in den vergangenen 10-20 Jahren (d.h. insbesondere wahrend Corona: 2020-
2022: Anstieg der Quadratmeter-Eigentumswohnungspreise um 5.3%) hat in der Politik
und Wissenschaft Anlass gegeben zu vermehrten Diskussionen uber die Grunde fur diese
Entwicklung. Erinnert sei z.B. an die Aussage von SNB-Prasident Schlegel: «Die
Immobilienpreise sind verwundbar», da ihre Bewertungen mit den gangigen Modellen
nicht erklarbar seinen (Schlegel, M. (2025)). Wird als Rechtfertigung des seit zehn Jahren
ungebrochenen Wachstums der Schweizer Wohnimmobilienpreise ein mikro-
okonomisches Angebots-Nachfragemodell verwendet, wird die Immobilien-
preisentwicklung oft nachfrageseitig durch ein starkes Bevolkerungswachstum und tiefe
Finanzierungskosten begriindet. Seltener wird mit angebotsseitigen Faktoren
argumentiert (z. B. raumplanerische Restriktionen). Das Ziel der vorliegenden
empirischen Studie ist abzuklaren, inwieweit neben nachfrageseitigen Faktoren auch ein
wenig preiselastisches Angebot* fiir die hoheren Wohnimmobilienpreise verantwortlich
sein kdnnen. Dementsprechend wenig empirische Studien mit Schweizer Daten existieren
in der der Literatur. Insofern ist die vorliegende Studie eine Aktualisierung einer der
wenigen empirischen Untersuchungen in jungerer Zeit zu diesem Thema von von Ehrlich
et al. (2018)).

1.2 Literatur

Caldera und Johansson (2013) schatzten kurz- und langfristige Sensitivitaten des
Angebotes an Wohnraum hinsichtlich Veranderung von Immobilienpreisen fir 21 OECD-
Lander, darunter auch die Schweiz. Sie verwendeten dazu Quartalsdaten der Periode
Mitte der achtziger Jahre bis 2009 (d.h. gut 100 Beobachtungen pro Land). Sie
berechneten die landerspezifischen Koeffizienten der Preiselastizitaten des Wohnraum-
angebotes mittels eines Panel-Datensatzes fur die untersuchten 21 Industrielander mit
Hilfe einer generalisierten Kleinstquadrat-Methode («seemingly unrelated regression
method»). Fur Schweiz zeigten die Resultate nur fur die langfriste Angebots-
Preissensitivitat einen positiven und signifikanten Wert (0.146), d.h. die kurzfristige
Preiselastizitat war mit 0.04 zwar positiv, aber nicht signifikant von Null verschieden. Dies
bedeutet, dass die Studie fir die Schweiz impliziert, dass das Wohnraumangebot als
Reaktion auf héhere Mieten bzw. Wohneigentumspreise innert Jahresfrist kaum

ausgeweitet wird. Dies Uberrascht auch nicht, da die Bewilligungsverfahren fir

4 Unter der Preiselastizitat des Wohnraumangebotes wird der Quotient aus der prozentualen Veranderung des
Angebotes an Wohnraum und der prozentualen Anderung der Wohnraumpreise verstanden.



Bauprojekte in der Schweiz oft langer dauern und das Bauen selbst bei kleinen

Erweiterungen schnell ein Jahr und mehr braucht. Von den zehn untersuchten Landern
(Jap, NL, NZ, NOR, POL, SP, SWE, SWI, UK, USA) waren die Angebotselastizitaten in
der Schweiz deshalb mit Abstand die kleinsten. Die gréssten Angebotselastizitaten mit

Uber 2 wurden fur die USA geschatzt (kurz- und langfristig).

Von Ehrlich, Schoéni und Bichler (2018 und 2021) schatzten die Elastizitaten des
Wohnraumangebotes in Bezug auf Miet- und Eigentumswohnungspreise der Periode
2005-2015. Sie verwendeten dazu stark desaggregierte Immobiliendaten und
berechneten dazu Durchschnittspreise und -Mieten fir kleinrdumige Flachen (2 x 2
Kilometer) in der gesamten Schweiz. Um der Endogenitat® des Wohnungsbestandes
gerecht zu werden, nutzten sie einen Instrumentalvariablen-Regressionsansatz. Als
Instrumente fur die Veranderungen des (lokalen) Wohnungsbestandes verwendeten sie
u.a. die Wachstumsrate des Anteils auslandischer Haushalte am Total aller Haushalte in
den untersuchten Gebietskdrperschaften (d.h. in den kleinrdumigen Flachen a 4
Quadratkilometer). Ihre Ergebnisse zeigen, dass die durchschnittliche langfristige
Mietpreiselastizitat des Wohnraumangebotes innerhalb der 15 gréssten Schweizer
Agglomerationsgemeinden in etwa bei 1.9 liegt. Das bedeutet, dass z.B. bei einem
Mietpreisanstieg von 10 Prozent 19 Prozent mehr Wohnungen angeboten werden. Weil
es sich bei diesem Wert um die langfristige Preiselastizitat handelt, ist er auch deutlich
héher als der kurzfristige Elastizitatswert in der Studie von Caldera et al. (2013). Die
Preiselastizitat des EGTW-Angebotes ist gemass den Autoren hingegen mit 0.6 deutlich
tiefer. FUr die gesamte Schweiz kénnen von Ehrlich, Schéni und Buchler feststellen, dass
die langfristige (aggregierte) Angebotselastizitat von Mietwohnungen 1.6 betragt und die
Elastizitat des Eigentumswohnungsangebotes deutlich tiefer bei 0.5 liegt. Im
internationalen Vergleich befindet sich der Schweizer Immobilienmarkt damit im mittleren
Bereich hinsichtlich des Preissensitivitat des Angebotes. Von Ehrlich et al. (2018)
identifizierten die beiden Kantone Freiburg und Jura als diejenigen mit der grossten
Angebotselastizitat. Die Kantone Basel-Stadt und Zirich wurden von den Autoren als
Gebietskdrperschaften mit den tiefsten Angebotselastizitaten bezeichnet (d.h. tiefer als
Eins sowohl bei Eigentums- als auch bei Mietwohnungen). Am unteren Ende der
Rangliste der Angebotssensitivitdten der Gemeinden befand sich die Stadt Genf (0.20

Mietermarkt; 0.11 Eigentimermarkt).

5 Unter der Endogenitat der Wohnraumproduktion in Regressionsmodellen zur Erklarung von Immobilienpreisen
wird verstanden, dass sowohl der Wohnungsbestand als auch die Immobilienpreise in einem klassischen
Angebots-Nachfragemodell Ergebnisse des Marktprozesses sind und damit nicht die Anforderungen an eine
«exogeney, d.h. ausserhalb dieses Marktmodelles bestimmte unabhangige Variable erflllen.



2. Theoretisches Modell (Skizze)

Das von Buchler et al. (2021) verwendete Modell geht von drei Marktakteuren auf dem
Immobilienmarkt einer Gebietskdrperschaft aus, ndmlichen den Immobilienentwicklern,
den Immobilieninvestoren und den Einwohnern. Die ersteren erstellen gemass den
lokalen Nutzungsvorgaben (Ausnutzungsziffern, Zonenplane) und im Auftrag der
Investoren Wohnraum und verkaufen ihn an professionelle Immobilieninvestoren (z.B.
Anlagestiftungen, Pensionskassen) oder behalten die Neubauten selber. Die
Immobilieninvestoren vermieten oder verkaufen den erstellten Wohnraum an die lokalen
Einwohner zu quartieriiblichen Quadratmeter-Mieten bzw. Quadratmeter-Wohneigentums-
preisen. Es wird unterstellt, dass der (lokale) Diskontierungssatz fir Miet- und
Eigentumswohnungen identisch ist. Dies bedeutet, dass die Wohnungssuchenden
indifferent sind hinsichtlich dem Mieten oder dem Kauf eines identischen Wohnobjektes
(d.h. die Wohnungskaufer bewerten eine Wohnung als Summe ihrer abdiskontierten
kiinftigen Netto-Mietertrage). Die Einwohner schliesslich fragen Wohnraum nach als
Mieter oder Wohneigentimer entsprechend ihren lokalen Praferenzen und Einkommen
nach Abzug von Pendlerkosten. Die wichtigsten Treiber des lokalen Immobilienmarktes
sind einerseits nachfragespezifische Faktoren (u.a. lokale Realeinkommen nach Abzug
von Pendlerkosten, Einwohnerzahl) und andererseits angebotsspezifische Faktoren

(Produktionskosten, insbesondere Lohn- und Kapitalkosten).

3. Verwendete Daten

Im folgenden werden die beiden fir die Studie verwendeten Datenquellen (SRED,
Inseratedaten bank) kurz vorgestellt. Weiter werden die wichtigsten deskriptiven
Statistiken der Kennzahlen, die mit Hilfe der beiden Datenquellen berechnet wurden, in

einer Ubersichtstabelle aufgefiihrt.

3.1 Datenquellen

Die dieser Studie zugrundeliegenden Immobilienpreise stammen einerseits von der Swiss
Real Estate Database® (Eigentumswohnungen). Bei diesen Preisen handelt es sich
ausschliesslich um auf Transaktionspreisen aus Freihandverkaufen basierenden Objekte
in der gesamten Schweiz (SRED-Stichprobegrdsse: 76’454 Transaktionen in der Periode
2015-2024). Die Mietwohnungsdaten stammen aus einer Inseratedaten bank, die viertel-
jahrlich die auf den fihrenden Schweizer Immobilienportalen publizierten Mietwohnungs-

inserate erhebt und auswertet (Stichprobengrdsse Inseratedaten bank: 2'173'599

6 Die Swiss Real Estate Datapool (SRED) ist ein Verein, dessen Ziel die Férderung von Markteffizienz und -
transparenz im Schweizer Eigenheimmarkt durch das Pooling von Immobilientransaktionsdaten ist.



ausgewertete Inserate der Periode 2015-2024). Untersuchungen haben namlich gezeigt,
dass die Angebotsmieten weitgehend den abgeschlossenen Vertragsmieten entsprechen
(Fleury, 2019). Dies erlaubt es, die Angebotsmieten anstelle der Vertragsmieten in der
Studie zu verwenden. Schliesslich werden vom Bundesamt flr Statistik die jahrlich
erhobenen Zahlen des Wohnungsbestandes sowie demographische Daten wie die
standige Wohnbevélkerung in den untersuchten Gebietskorperschaft verwendet. In der
Abbildung 1 sind die auf nationaler Ebene aggregierten vierteljahrlichen Zeitreihen dieser
drei Variablen (Wohnungszahl, Quadratmeter-Netto-Angebotsmiete, Quadratmeter-

Eigentumswohnungspreis) wiedergegeben.

Index, 2015 Q1 =1

Quartal

— Anzahl Wohnungen (Interpol.) — EGTW-Transaktionspreis pro m2 Netto-Angebotsmiete pro m2

Quelle: SRED (Eigentumswohnungspreise), BFS (Zahl der Wohnungen), Meta-Sys (Angebotsmiete)

Abbildung 1: Entwicklung der Quadratmeter-Transaktionspreise von Eigentumswohnungen und
Angebotsmietpreisen sowie der Anzahl Wohnungen in der Schweiz, 2015 Q1-2023 Q4

Der in der obigen Abbildung erkennbare stilisierte Fakt, dass die m2-Eigentums-
wohnungspreise in der Untersuchungsperiode mehr als doppelt so stark anstiegen und
volatiler sind, verglichen mit den m?-Angebotsmieten, ist bereits in Schoni et al. (2018)
dokumentiert worden. Sie begriinden das mit den in ihrer Untersuchungsperiode
trendmassig sinkenden Renditen auf Schweizer Staatsanleihen, was zu zinsinduzierten
Wertsteigerungen flhrte bei Wohneigentum, und mit einer freieren Preisbildung bei

Wohneigentum verglichen mit Mietobjekten.

3.2 Deskriptive Statistiken der verwendeten Daten

In der folgenden Tabelle sind deskriptive Statistiken der auf kantonaler Ebene

analysierten Preis- und Mietzinsdaten aufgeflhrt.

| | 2015 Schweiz | 2023 Schweiz |




Statistiken Median” | Min.? Max.? Median" Min.? Max.?

EGTW-Preis" 7400 1’515 23’630 9’330 1’500 25’000

(CHF/m?)

Netto- 18.80 11.53 36.62 19.60 12.10 44.60

Monatsmiete

(CHF/m?)

Baujahr EGTW 1997 1850 2015 1998 1850 2023

Zimmer 3.5 1.0 8.0 2.3 1.0 9.0

(EGTW)

Baujahr Miet- 2002 1900 2015 1995 1903 2023

wohnung

Instrument 2015 Schweiz 2023 Schweiz

Zahl Wohnung 130°000 7770 721°800 145’297 8’450 787°'488

(pro Kanton) (Al) (ZH) (Al (ZH)
Bemerkungen:

1) Median der wahrend eines Jahres in SRED registrierten m2-Transaktionspreise bzw. der wahrend eines
Jahres in der Meta-Sys-Datenbank registrierten m?-Netto-Angebotsmieten bzw. Median der Objektmerkmale
2) Minimaler bzw. maximaler wahrend eines Jahres in SRED registrierten m2-Median-Transaktionspreise pro
Kanton bzw. der in Meta-Sys-Datenbank registrierten kantonalen m?-Netto-Angebotsmieten

Quelle: SRED, Meta-Sys, eigene Berechnungen

Tabelle 1: Entwicklung der Quadratmeter-Transaktionspreise von EGTW und Netto-Angebotsmieten (ohne
Nebenkosten) von Wohnungen in Renditeliegenschaften sowie der Zahl Wohnungen in der Schweiz, 2015 Q1
— 2024 Q4.

4. Das lang- bzw. kurzfristige Angebot an Wohnungen

Bei der Spezifikation von empirisch tberprifbaren Angebotsgleichungen fir Wohnraum
gilt es, zwischen einer kurz- und langfristigen Betrachtung zu unterscheiden. Kurzfristige
Angebotsgleichungen bilden eine Frist bis zu einem Jahr ab und betreffen vor allem
Veranderungen des Wohnungsbestandes durch Um- und Zwischennutzungen.
Langfristige Angebotsgleichungen, die eine Frist von Uber einem Jahr umfassen,
beinhalten Veranderungen des Wohnungsbestandes durch Neubauten sowie Um- und -
Ausbauten. In den folgenden beiden Abschnitten werden Modellspezifikationen fur kurze

und lange Frist formuliert.

4.1 Spezifikation der langfristigen Angebotsgleichung

In Anlehnung an von Ehrlich et al. (2018) wird das Wohnraumangebot’ von Miet- bzw.
Eigentumswohnung im i-ten Kanton im Jahr t als «invertierte» Angebotsgleichung (d.h. mit

dem Preis als abhangiger Variable) in den Differenzen der Logarithmen?® (log) formuliert:
(1a) log(PreisWohnraum/m?;) = Konstante + B' Alog(ZahlWohnungt;) + o' St + Uit

Der Koeffizient 37 > 0 (1: Miet- bzw. EGTW-Preis) ist die inverse Angebotselastizitat von
Wohnraum in der i-ten Gebietskdrperschaft im Jahr t. Die Preiselastizitat des

Wohnraumangebotes ist definiert als der Quotient aus der prozentualen Veranderung des

7Von Ehrlich et al. (2018) berlicksichtigten die Zahl der Wohnliegenschaften als Mengenvariable anstelle der Zahl
der Wohnungen.

8 Die logarithmischen Differenzen entsprechen naherungsweise den (diskreten) Wachstumsraten.



Angebotes an Wohnraum und prozentualen Anderung des Wohnraumpreises. Der Vektor
Si gibt zusatzliche, fir das Wohnraumangebot in der i-ten Gebietskdrperschaft
massgebende zeitinvariante Bestimmungsfaktoren wieder, die exogener Natur sind (z.B.
Zonenplane). Die Grosse ui; bildet die zufalligen (unsystematischen) Einflussfaktoren auf

das Wohnraumangebot in der i-ten Gebietskdrperschaft ab.

In empirischen Untersuchungen wird die Angebotsgleichung (1a) Ublicherweise mit
langfristigen Durchschnittswerten einer Stichprobe von Gebietskdrperschaften
(Gemeinde, Region, Land) spezifiziert. Von Ehrlich et al. (2018) wahlten fir ihre
Stichprobe die 200 gréssten Agglomerationen der Schweiz aus und schatzten die
untenstehende Angebotsgleichung (1b) mit Daten der Jahre 2005 und 2015, wobei

«Mittel» fur das arithmetische Mittel steht:
(1b) Mittel[Alog(PreisWohnraum/m?;;)]=ao+B'Mittel[Alog(ZahlWohnungen;)]+a4" St + u"
mit i=1,..,200 (Agglomerationen), t=2005, 2015

Die Gleichungen (1a) bzw. (1b) implizieren eine konstante Angebotselastizitat in der
Stichprobe der untersuchten Gebietskérperschaften, was eine restriktive Annahme ist,
wenn bedacht wird, dass je nach Gemeinde unterschiedliche Regulierungen (Zonenplane,
Ausnutzungsziffern) gelten. Um den regulatorischen Einfluss auf das Wohnraumangebot
abzubilden, berlcksichtigen von Ehrlich et al. (2018) zusatzlich den aktuellen Wohnungs-
bestand der untersuchten Gebietskorperschaft, der das aktuelle Preiswachstum an

diesem Ort positiv beeinflussen sollte.

4.2 Spezifikation der kurzfristigen Angebotsgleichung

Gleichung (1b) impliziert einen langfristig positiven Zusammenhang zwischen dem
Quadratmeter-Preiswachstum von Wohnraum und der Zahl der Wohnungen in einem
Querschnitt von Gebietskdrperschaften (z.B. Gemeinde). Eine deutlich strengere
Hypothese besagt, dass der positive Zusammenhang zwischen dem Wachstum der
Quadratmeter-Wohnraumpreise und demjenigen des Wohnungsbestandes in der

Stichprobe der untersuchten Kérperschaften® fir alle Perioden (d.h. Jahre) gelten sollte:
(2a)  Alog(PreisWohnraum/m?;) = p; + B"Alog(ZahlWohnung,) + o' §i+ U';

Die Hypothese (2a) verlangt, dass bis auf den zeitinvarianten und gebietskorperschafts-

spezifischen Koeffizienten i (d.h. dem sogenannten «fixed effect») die Sensitivitat des

% Wird beispielsweise in einer Gemeinde der Zonenplan dahingehend geéndert, dass in Wohnzonen neu eine
zuséatzliche Etage zu Bauen erlaubt ist, (d.h. die Ausnltzungsziffer der Grundstticke in Wohnzonen wird dadurch
erhéht), kann dies als eine nur auf das Angebot wirkende Anderung der Regulierung interpretiert werden.
Genauso kann die Einfuhrung des ,Wohnschutzgesetzes® in Basel im Mai 2022, mit dem ,Luxussanierungen®
von Wohnimmobilien erschwert werden sollen, als angebotsspezifische Regulierung interpretiert werden, macht
diese doch Ersatzneubauten anstelle von Aus- und Anbauten attraktiver, da das Wohnschutzgesetz Neubauten
nicht betrifft.

10



Wohnraumangebotes in Bezug auf die Quadratmeter-Wohnraumpreise in allen Perioden
und untersuchten Gebietskorpeschaften identisch sein sollte®. Die Formulierung der
Angebotsgleichung (2a) setzt voraus, dass das Wohnungsangebot relativ kurzfristig auf
Nachfrageanderungen reagiert (d.h. sehr preiselastisch ist), was insbesondere in dicht

bebauten Regionen als eine restriktive Annahme erscheint.

Gleichung (2a) wird in der Literatur typischerweise mittels Panel-Daten (d.h. mehrere
Gebietskorperschaften mit Zeitreihen von Wohnraumpreisen und Wohnungsbestanden)

empirisch Uberpruft mit Hilfe eines Panel-Instrumentalvariablen-Schatzers:
(2b) log(PreisWohnraum/m?;) = Konstante; + B'(ZahIWohnung,) + a" Si+uly,

fur t=1,..,T bzw. i=1,..,N (Zahl der Gebietskorperschaften)

, wobei S; ein zeitinvarianter Vektor von angebotsspezifischen Variablen ist (z.B. lokale

Ausnutzungsziffer, Wohnantell, etc.).

4.3 Umgang mit Endogenitat der Erklarungsvariable (Wohnungszahl)

Die Anwendung von Regressionsanalysen setzt voraus, dass die Rechthand-Variablen
(d.h. die Anzahl Wohnungen) in einer Regressionsgleichung exogen sind, d.h. nicht mit
der Linkshand-Variable (d.h. dem Quadratmeter-Wohnraumpreis) systematisch korreliert
ist. Im Fall des Wohnungsmarktes sind sowohl die Wohnungspreise als auch die Zahl der
Wohnungen die Ergebnisse von Marktprozessen, d.h. sie entwickeln sich nicht
unabhangig voneinander. Daraus folgt, dass die invertierten Angebotsgleichungen (1b)
und (2b), die mittels Kleinst-Quadrat-Verfahren geschatzt werden, zu verzerrten
Koeffizientenschatzungen fuhren. In der Literatur wird in diesem Fall ein Instrumental-
variablen-Ansatz verwendet. Dies bedeutet, dass zur Erklarung der Rechthand-Variable
(Immobilienpreise) zusatzlich zur Wohnungszahl weitere sogenannte Instrumental-
variablen berlcksichtigt werden sollten. Diese miussen eine hohe Korrelation mit der Zahl
der Wohnungen aufweisen. Gleichzeitig sollten sie unabhangig von den Quadratmeter-
Wohnungspreisen bzw. Quadratmeter-Mieten sein. In Anlehnung an die Arbeit von von
Ehrlich et al. (2018) soll in dieser Studie dieselbe demographische Variable als Instrument
fur das Wachstum des Wohnungsbestandes verwendet werden, namlich das
Bevolkerungswachstum. Gemass von Ehrlich et al. (2018) sollte diese Demographie-
Variable definitionsgemass auf die kurze und mittlere Frist auf die Entwicklung der
Wohnungsnachfrage einwirken. Zuséatzlich sollte die Bevolkerungsdynamik — mindestens
kurzfristig - nicht systematisch korreliert sein mit dem Wohnungsangebot. Auf das letztere

sollten vielmehr die Baukosten (d.h. Kosten fur Gehalter, Baurohstoffe) einwirken.

4.4 Umgang mit der Heterogenitidt von Wohnraum

10 (2a) impliziert Gleichung (1a) aber nicht umgekehrt.
11



Bei empirischen Analysen mit aggregierten Immobilienpreis-Indizes stellt sich oft das
Problem, dass die in den Preis- bzw. Mietindizes enthaltenen Preise bzw. Mieten von
Wohnungen stammen, die sehr unterschiedliche Objekteigenschaften aufweisen (z.B.
hinsichtlich Alter, Zimmerzahl, Etage etc.) In der vorliegenden Studie lasst sich dieses
Phanomen illustrieren mit Hilfe des Baujahres des Wohnobjektes (siehe die Abbildungen
2a und 2b). Im Fall der fiir die beiden Kantone Zug und Neuenburg berechneten Miet-
indizes scheint das Problem der Heterogenitat der inserierten Mietwohnungen auf die
unterschiedlichen Baujahre beschrankt zu sein)''. Gravierender scheint das
Heterogenitatsproblem im Fall der Eigentumswohnungen zu sein, wo das Baujahr der in
die Berechnung der Preisindizes eingehenden Eigentumswohnungen sowohl im

Zeitablauf als auch zwischen den Kantonen stark variiert.
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% 2010 -
£
=
) o
&
ij 2008 -
£
©
.g )
o 2006

2004 -

2015.0 20175 2020.0 2022 5
Jahr
Kanton Basel Landschaft — Kanton Zirich

1 Die systematisch nach Kantonen voneinander abweichenden Baualtersklassen der in die Berechnung der Miet-
bzw. Preisindizes eingehenden Wohnungen lasst sich z.B. durch die Anwendung von Panel-
Regressionsmodellen mit «fixed effects» schatztechnisch «bewaltigen».
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Bemerkungen:
Median Baujahr der in SRED bzw. in der von Meta-Sys erfassten Objekte in einem Kanton und Jahr
Quelle: SRED (Median Baujahr Eigentumswohnungen), Meat-Sys (Median Baujahr Mietwohnungen)

Abbildung 2a und 2b: Entwicklung des Medians der Baujahre nach Kantone

Um der Heterogenitat des Wohnungsangebotes hinsichtlich des Baujahres Rechnung zu
tragen, werden die Quadratmeter-Mieten bzw. -Eigentumswohnungspreise qualitats-
bereinigt. Das dazu Ublicherweise in der Literatur verwendete Verfahren ist die
hedonische Methode'. In dieser Studie wird deshalb das folgende (rudimentére) log-
lineare hedonische Modell spezifiziert, das die Quadratmeter-Wohnraumpreise mittels
eines linearen Zeittrends, dem Median-Baujahr des Wohnraumes im i-ten Kanton im Jahr

t sowie einer kantonsspezifischen Konstanten p; erklart'>:

log(PreisWohnraum/m?;) = pi+ Bi"™"%TrendLinear + pBA*™*BauJahr+ uy;

2 In einem (log-linearen) hedonischen Immobilienmodell werden die (Logarithmen der) Objektpreise als lineare
Kombination der relevanten Objektmerkmale beschrieben, wobei die Gewichte der wertrelevanten Merkmale
ublicherweise mittels einer linearen Regression bestimmt werden.

'3 Die Schatzungen der beiden hedonischen Modelle fiir die Quadratmeter-Wohnraumpreise lauten (mit ,fixed
effects*-Methode):

Eigentumswohnungen: log(Preiset/m?;) = 0.03*TrendLinear: + 0.003* BauJahrt; + i
Mietwohnungen: log(Preis Miete/m?;) = 0.012*TrendLineart + 0.0003* BauJahrt, + pi

Die geschatzten Trendkoeffizienten sind fiir beide hedonischen Gleichungen signifikant. Das Baujahr des
Wohnobjektes hat nur bei den Eigentumswohnungen einen signifikant positiven Einfluss auf die
Quadratmeterpreise. Die kantonsspezifischen Konstanten («fixed effects») pi sind bei beiden Gleichungen in
der Mehrheit der Kantone signifikant. In einem zweiten Schritt wird das obige hedonischen Modell mit
kantonsspezifischen Trendkoeffizienten geschatzt, d.h. die Quadratmeterpreise von Wohnraum weisen
langfristig unterschiedlichen Trendwachstumsraten auf («fixed effects individual slopes»-Methode).
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, wobei ui,i die unsystematischen, nicht durch die erklarenden Variablen abgebildeten
Einflisse auf den logarithmierten Preis des i-ten Objektes (P;) wiedergibt. Die erhobenen
Quadratmeter-Wohnraumpreise bzw. -Mietpreise werden anschliessend um das Median-
Baujahr korrigiert. Dies geschieht, indem mit Hilfe des durchschnittlichen Baujahres des
Wohnraumes aller in der Stichprobe erfassten Wohnobjekte (Baujahr M) die
Quadratmeterpreise eines fiktiven Wohnobjektes im Kanton i und Jahr t mit dem

Durchschnittsalter entsprechend folgender Gleichung berechnet wird:

log(PreisWohnraum/m?;Mitel = 1, + gTend TrendLinear; + BB2uAter BauJahr'ite!
Mit den auf diese Weise qualitatsbereinigten Wohnraumpreis-Indizes

(PreisWohnraum/m? M) kann die invertierte langfristige Angebotsgleichung (1b) mit Hilfe

des Panel-Datensatzes mit qualitatsbereinigten Preisindizes geschatzt werden.
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Quelle: SRED, Meta-Sys, eigene Berechnungen
Abbildung 2¢ und 2d: Wachstum (in %) m2-Mieten und EGTW-Preise, 2015-2024 , original und bereinigt

5. Schatzresultate (lang- u. kurzfristige Elastizitaten)

In den folgenden Abschnitten werden in den Unterkapiteln 5.2-5.4 drei mit unter-

schiedlichen Schatzmethoden ermittelten langfristige Angebotsgleichungen vorgestellt.
14



Anschliessend folgen im Unterabschnitt 5.5 die Schatzresultate von kurzfristigen

Angebotsgleichungen, die mit Hilfe einer Panel-Datensatzes ermittelt werden.

5.1 Schatzung von Angebotsgleichungen mit Miet- bzw. Preisindizes

Zur Schatzung langfristiger Angebotsgleichungen im Immobilienmarkt liegt es nahe,
aggregierte Zeitreihen von Wohnungsbestanden und Immobilienpreisindizes in
ausgewahlten Gebietskorperschaften zu verwenden und diese in nicht-transformierter
Form mit Hilfe geeigneter Methoden zu analysieren. Der Nachteil dieses Vorgehens
besteht darin, dass es wegen eines in den untersuchten Zeitreihen enthaltenen
(gemeinsamen) Wachstumstrends oft zu «Schein»-Korrelationen zwischen den
aggregierten Zeitreihen kommen kann. Als Alternative bietet sich die Analyse der
Wachstumsraten des Wohnungsbestandes und der Immobilienpreisindizes mittels
Regressionsanalysen an. Dieser Ansatz wird in der vorliegenden Studie verfolgt, wobei
u.a. aufgrund der unterschiedlichen Gréssenordnungen der untersuchten
Gebietskorperschaften (der Wohnungsbestand im Kanton Zirich betragt in etwa das
achtzigfache desjenigen des Kantons Appenzell Innerrhoden), die Anwendung eines
klassischen linearen Regressionsmodelles problematisch ist. Aus diesem Grund wird die
verallgemeinerte Kleinst-Quadrat-Methode verwendet. Dies darum, weil die Schatzung
der Angebotselastizitaten mittels der Gleichung (1b) durch Vorliegen von
Beobachtungsfehlern mit einer zeitvariablen Streuung effizienter vorgenommen werden

kann.

5.2 Schatzresultate mit nicht qualitatsbereinigten Preis- bzw. Mietindizes

In den Abbildungen 3a — 3d sind die Resultate der Schatzungen der invertierten
Angebotsgleichungen fir Miet- und Eigentumswohnungen aufgefiihrt. Analog zur Studie
von von Ehrlich et al. (2018) wird auf der horizontalen Achse jeweils das durchschnittliche
(jahrliche) Wachstum der Zahl der Wohnungen abgetragen, wahrend auf den
Vertikalachsen jeweils das mittlere (jahrliche) Wachstum der Quadratmeter
Angebotsmieten bzw. der Quadratmeterpreise von Wohnobjekten ersichtlich ist. Sowohl
bei den Miet- als auch bei den Eigentumswohnungen ist ein positiver Zusammenhang
zwischen den durchschnittlichen Wachstumsraten der Quadratmeterpreise und
denjenigen des Wohnungsbestandes erkennbar, d.h. die geschatzten

Angebotselastizitaten sind durchwegs positiv.
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Quelle: SRED, BFS, eigene Berechnungen
Abbildung 3c und 3d:Wachstum Zahl der Wohnungen vs Wachstum Miet- bzw. EGTW-Preise (23 Stadte)

Gebietskorperschaft Kanton

Abhangige Variable Mittel[AlogMiete/m? ], in % | Mittel[AlogEGTW-P./m?],in %
B" (Standardfehler) 0.19 (0.59) 0.99 (1.50)
Angebotselastizitat 5.26 1.01

R? 0.00 0.02
Zahl Beobachtungen 26 26
Gebietskorperschaft Stadt

B" (Standardfehler) 1.75* (1.09) 0.09 (1.46)
Angebotselastizitat 0.57 11.1

R? 0.11 0.00
Zahl Beobachtungen 23 23

*: signifikant auf 15 Prozent-Niveau

Quelle: SRED, Meta-Sys, BFS, eigene Berechnungen
Tabelle 2: Langfristige invertierte Angebotsgleichung fur Mietwohnungen und Eigentumswohnungen, nicht-
qualitatsbereinigte Wohnraumpreise, 2015-2024; Methode: Verallgemeinerte Kleinst-Quadrat-Methode
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Die in der obigen Tabelle 2 aufgefiihrten Koeffizientenschatzungen dokumentieren den
durch die Theorie implizierten positiven langfristigen Zusammenhang zwischen den
Wachstumsraten des Wohnungsbestandes und denjenigen der Quadratmeter-Mietpreise
bzw. Immobilienpreise auf kantonaler und Stadteebene. Der Zusammenhang ist
allerdings statistisch signifikant nur auf Stadteebene bei den Mietpreisen. In diesem Fall
ist die Angebotselastizitat mit einem Wert von 0.57 deutlich kleiner verglichen mit dem von
von Ehrlich et al. (2018) erhaltenen Wert (1.6).

5.3 Schatzung langfristige Angebotselastizitat (qualitatsbereinigte Indizes)

Wird die (invertierte) Angebotsgleichung (1b) mit den durchschnittlichen Wachstumsraten
der um das Baujahr der Wohnobjekte bereinigten Wohnraumpreise geschéatzt, zeigt sich
im Vergleich zu den Schatzungen mit nicht-bereinigten Preisen kein deutlich anderes Bild:
Die Angebotselastizitaten des Wohnungsangebotes sind durchwegs positiv, jedoch nicht

signifikant von Null verschieden.

Gebietskorperschaft Kanton

Abhéngige Variable Mittel[AlogMiete/m?], in % Mittel[AlogEGTW-Pr/m?] in
%

B" (Standardfehler) 0.18 (0.60) 0.30 (1.25)

Angebotselastizitat 5.55 3.33

R? 0.01 0.01

Zahl Beobachtungen 26 26

Gebietskorperschaft Stadt

B" (Standardfehler) 1.67 (1.21) 1.04 (1.69)

Angebotselastizitat 0.60 0.96

R? 0.08 0.02

Zahl Beobachtungen 23 23

* signifikant auf dem 15%-Niveau

Quelle: SRED, Meta-Sys, BFS, eigene Berechnungen
Tabelle 3: Langfristige invertierte Angebotsgleichung flir Mietwohnungen und Eigentumswohnungen,
qualitatsbereinigte Miet- und Eigentumswohnungspreise, 2015-2024; Methode: Verallgemeinerte Kleinst-

Quadrat-Methode

5.4 Schatzung langfristige Angebotselastizitat mit Instrumentalvariable

Wie in Abschnitt 5.3 erwahnt, handelt es sich bei der Angebotsgleichung (1b) um eine

langfristige Beziehung zwischen dem Wachstum der Quadratmeter-Mieten bzw. -

Eigentumswohnungspreise von Gebietskdrperschaften. Die Schatzung von (1b) mittels

der Kleinst-Quadrat-Methode setzt voraus, dass die beiden Grdssen (d.h. Wachstum des

Wohnungsbestandes und Wachstum der Mieten bzw. Eigenheimpreise) unkorreliert sind.

In der Literatur ist bekannt, dass die fehlende Exogenitat der erklarenden Variable zu

inkonsistenten, d.h. zu verzerrten Schatzwerten fur die Angebotselastizitaten flhrt

(sogenannter «Simultaneitats-Bias»).

| Gebietskérperschaft

Kanton
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Abhangige Variable Mittel[AlogMiete/m?], % Mittel[AlogEGTW-Pr./m?], %

Methode Instrumentalvariablen- Instrumentalvariablen-
Schatzer Schatzer

BT (Standardfehler) 1.93 (1.30) 0.05 (1.51)

Angebotselastizitat 0.52 20

Gebietskorperschaft Stadt

BT (Standardfehler) 3.82% (2.63) 8.79 (7.29)

Angebotselastizitat 0.26 0.1

Instrumentalvariable Bevolkerungswachstum (%)

* signifikant auf dem 15%-Niveau

Quelle: SRED, Meta-Sys, BFS, eigene Berechnungen
Tabelle 4: Instrumentalvariablen-Schatzung von Angebotselastizitdten, 2015-2024, Schatzmethode:
verallgemeinerter Instrumentalvariablenschéatzer

Von den in Tabelle 4 aufgeflhrten vier Koeffizienten sind alle positiv, d.h. sie implizieren
eine langfristig «normale» Reaktion der Wohnungsangebotes auf Anderungen von
Quadratmeter-Mieten bzw. -Eigentumswohnungspreisen. Die Grossenordnung der
Angebotselastizitaten variieren zwischen 0.11 bis 20.0 bei Eigentumswohnungen
(Kantone). Die geschatzte Angebotselastizitat bei Mietwohnungen liegt mit einem Werten
von 0.52 bei der Kantonsauswertung deutlich tiefer als in der Tabelle 2, d.h. der
Simultaneitatsbias fiihrt zu einer Uberschatzung der Angebotselastizitaten des
Mietwohnungsangebotes, wenn die Endogenitat der erklarenden Variable (Wachstum
Wohnungsbestand) nicht berticksichtigt wird. Die geschatzten Elastizitaten von 0.52 bzw.
0.26 bedeuten, dass langfristig bei einem 10-prozentigen Anstieg des Mietzinsniveaus in

einer Stadt bzw. in einem Kanton die Zahl der Wohnungen um 5.2 bzw. Prozent steigt.

5.5 Schatzung von kurzfristigen Angebotselastizitaten mittels Paneldaten

Nachfolgend soll die kurzfristige Sensitivitdt des Wohnraumangebotes hinsichtlich
Veranderungen der Angebotes an Miet- bzw. Eigentumswohnungen mit Hilfe des in dieser
Studie erstellten Panel-Datensatzes abgeklart werden. Kurzfristig bedeutet in diesem
Zusammenhang, dass die Angebotselastizitat auf Wohnraumpreisanderungen innert
Jahresfrist abgeschatzt werden soll, d.h. bei steigenden Wohnraumpreisen durfte es sich
um Ausweitungen des Wohnraumangebotes durch Um- und Zwischennutzungen handeln
(d.h. nicht durch Zubau von neu erstellten Wohngebauden). Die kurzfristigen
Angebotselastizitadten werden sowohl auf aggregierter Ebene (Schweiz) mit einem Panel-
Instrumentalvariablenschéatzer als auch auf Ebene von Kantonen und Stadten mittels

einem Panel-Regressionsmodell mit fixen Koeffizienten und variabler Steigung ermittelt.

5.5.1 Schatzung kurzfristiger Angebotselastizitaten auf nationaler Ebene mit Paneldaten
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Die mittels Panel-Datensatz ermittelten schweizweiten Angebotselastizitdten bestehend
aus den Quadratmeter-Transaktionspreisen von Eigentumswohnungen und den
Angebotsmieten aus 26 Kantonen und 23 Stadten der Periode 2015-2024. (total 230 bzw.
260 Beobachtungen). Die kurzfristige Angebotsgleichung von Wohnraum (2a) wird

dementsprechend in leicht modifizierter Form in Absolutgréssen formuliert:
(2c)  log(PreisWohnraum/m?)=pi + Blog(ZahlWohnung,) + a” HypoZinse+ y*Trend+ u';

, wobei es sich bei der Variable «Trend» um eine Grosse handelt, die ein konstantes
Wachstum der Wohnraumpreise abbildet. Der hypothekarische Referenzzinssatz
(Referenzzins:) soll den /(kurzfristigen) Einfluss von Veranderungen der
Finanzierungskosten auf die Wohnraumpreise abbilden. Dem geltenden Mietrecht
entsprechend sollten die Vorzeichen dieses Koeffizienten bei Eigentums- und
Mietwohnungen unterschiedlich sein (positiv bei Mietwohnungen). Wegen der fehlenden
Exogenitat der erklarenden Variable (Logarithmus des Wohnungsbestandes) wird die
kurzfristige Angebotsgleichung (2c) mit Hilfe von drei Instrumentalvariablen geschatzt

(Logarithmus von Bevdlkerungs-, Geburten- und Auslanderzahl pro Kanton und Stadt).

Gebietskorperschaft Kanton
Abhingige Variable | log(Miete/m%) | log(Miete/m?3;) log(EGTW- log(EGTW-
Preis./m?2) Preis/m?2)
Trend (y) - -0.003 - -0.04
log(ZahlWoh.+) 1.16™* 1.70*** 2.82** 6.96*
Elastizitat (1/B) 0.86 0.59 0.35 0.14
Referenzzinst - 0.045 - -0.38
R? 0.36 0.60 0.57 0.19
Panel ausgewogen | ausgewogen | ausgewogen ausgewogen
Zahl Beobachtungen 260 260 260 260
Gebietskoérperschaft Stadt
Trend (Y) - - -
log(ZahlWoh.t) 1.86*** 1.83*** 3.25"* 3.26™*
Elastizitat (1/8) 0.54 0.55 0.31 0.31
Referenzzinstt 0.08 - -0.02
R? 0.12 0.28 0.34 0.34
Panel nicht ausgew. | nicht ausgew. | nicht ausgew. | nicht ausgew.
Zahl Beobachtungen 230 230 230 230
Instrumente fiir endogene erklarende Variable (Wachstum Wohnungsbestand): Bevdlkerungszahl (fiir
Spezifikation Trend, Referenzzinssatz zusatzlich Geburtenzahl, Zahl auslandische Staatsangehdrige
(analog von Ehrlich et al. 2018))
*** bzw. **: signifikant auf dem 1-Prozent- bzw. 5-Prozent-Niveau bzw. 10-Prozent-Niveau; Methode Panel-
Regression mit Instrumentalvariablen und mit fixen Koeffizienten («fixed effect»)

Quelle: SRED, Meta-Sys, BFS, Bundesamt fir Wohnungswesen, eigene Berechnungen
Tabelle 5: Schatzungen der Angebots-Preiselastizitaten von Wohnraum, 2015-2024, schweizweit

Die in Tabelle 5 dokumentierten Resultate entsprechend weitgehend den in der Literatur
bekannten Vorzeichen und Gréssenordnungen. Die Angebotselastizitaten von

Eigentumswohnungen der beiden Modellspezifikationen sind kleiner verglichen mit den
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Preissensitivitaten des Angebotes von Mietwohnungen. Zudem weisen samtliche
Angebotselastizitaten ein positives Vorzeichen auf und sind durchwegs kleiner als Eins.
Dies impliziert, dass der Wohnungsbestand unterproportional zunimmt, wenn die

Wohnraumpreise steigen (relativ preisunelastische Reaktion des Angebotes).
5.5.2 Schatzung kurzfristiger und desaggregierter Angebotselastizitaten mit Paneldaten

In der kurzfristigen Angebotsgleichung (2b) wird nachfolgend die Angebotselastizitat p*
als abhangig von der Gebietskorperschaft (Kanton bzw. Stadt) spezifiziert (3"). Die
untenstehende log-lineare Angebotsgleichung wird mit Panel-Daten fur Miet- und EGTW
der Periode 2015-2024 geschatzt mittels einer Panel-Regression mit fixen Koeffizienten

mit variablen Steigungen.

(2c)  log(PreisWohnraum/m?;) = u; + Bi log(ZahlWohnung,) + a” HypoZins; + u';

Staatsebene Kanton

Zielvariable log(Miete/m?) log(EGTW-Peis/m3)
(1/Bi)maximal 1.79*** (FR) 0.61*** (FR)
(1/B1)minimal 0.25%** (ZG) 0.17*** (BS)
Referenzzinst 0.13*** 0.11"**

R2 0.99 0.95

Panel ausgewogen ausgewogen
Zahl Beobachtung 260 260
Staatsebene Stadt

(1/Bi)maximal 3.70 (Delémont) 0.97 (Altdorf)
(1/B1)minimal 0.17*** (Stans) 0.11** (Thun)
Referenzzinst 0.13*** 0.08**

R2 0.96 0.91

Panel nicht ausgewogen nicht ausgewogen
Zahl Beobachtung 230 230

*** bzw. ** bzw. *: signifikant auf dem 1-Prozent- bzw. 5-Prozent-Niveau bzw. 10-Prozent-Niveau; Methode:
Panel-Regression mit variablen Koeffizienten («fixed effets variable slopes»

Quelle: SRED, Meta-Sys, BFS, Bundesamt fiir Wohnungswesen, eigene Berechnungen
Tabelle 6: Schatzungen der Angebots-Preiselastizitdten von Wohnraum, 2015-2024, desaggregiert nach
Kantone bzw. Stadte
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Quelle: SRED, Meta-Sys, eigene Berechnungen;

Bemerkung: negative Angebotselastizitat von Appenzell Innerrhoden (EGTW) und Le Locle (EGTW) sind
Folge geringer Stichprobengréssen (1 bzw. 3 Beobachtungen in 2024)

Abbildung 4a und 4b:Angebotselastizitdten nach 26 Kantone und 23 Stadten (Methode. Regressionsmodell
mit fixen Koeffizienten und variablen Steigungen)

Die in der Tabelle 6 wiedergegeben Angebots-Preiselastizitaten bzw. Semi-Zins-
elastizitaten sind alle signifikant positiv und weisen eine 6konomisch plausible Grésse auf.
Die maximale Angebots-Preiselastizitat sowohl bei Miet- als auch Eigentumswohnungen
weist der Kanton Freiburg auf. Die Kantone Zug (Mietwohnung) bzw. Basel-Stadt (EGTW)
zeichnen sich durch ein minimal preissensitives Angebot an Wohnraum aus. Plausibel ist

auch die Tatsache, dass die Spannweite (Minimum — Maximum) der geschatzten
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Angebotselastizitaten bei den untersuchten 23 Stadten generell grésser ist als bei den 26

Kantonen.

5.6 Diskussion lang- und kurzfristige geschatzte Angebotselastizitaten

Die mittels Querschnitts- und Paneldaten geschatzten lang- und kurzfristigen Preis-
sensitivitaten des Wohnraumangebotes in der Schweiz zeigen erstens einen positiven
Zusammenhang (Korrelation) zwischen dem Wohnungsangebot und den Quadratmeter-
Wohnraumpreisen -bzw. -Mieten. Einschrankend muss festgehalten werden, dass die
kurzfristigen Preissensitivitaten sich in allen zwolf geschatzten Spezifikationen des
Wohnraumangebotes als hochsignifikant erweisen, wahrend sich die langfristigen
Angebotselastizitaten nur in zwei der sechs formulierten Angebotsgleichungen als
einigermassen signifikant herausstellen, was sich in den generell tiefen R2-Werten
niederschlagt. Zweitens ist im Einklang mit empirischen Studien, die flir die Schweiz
bereits durchgeflihrt wurden, die kurzfristige Preissensitivitat des Mietwohnungs-
angebotes in allen untersuchten Spezifikationen deutlich grosser als diejenige von
Wohneigentum. Schliesslich zeigen die Schatzresultate, dass auf kantonaler Ebene die
Preissensitivitat des Angebotes sowohl an Miet- als auch an Eigentumswohnungen in den
Kantonen Freiburg, Jura und teilweise Neuenburg schweizweit am grossten ist. In den
grossten Stadten der Schweiz (Zurich, Genf, Basel, Bern, Lausanne) liegt die
Preiselastizitat des Wohnraumangebotes (Miet- und Eigentumswohnungen) generell bei
héchstens 0.5, d.h. die Zahl der zu mietenden bzw. kaufenden Wohnungen reagiert nur

unterproportional auf Anderungen von Miet- bzw. Eiigentumswohnungspreisen.

6. Fazit

Die Resultate dieser Studie zeigen bei allen Modellspezifikationen einen positiven lang-
und kurzfristigen Zusammenhang zwischen den Quadratmeterpreisen von Mieten bzw.
Eigentumswohnungen und dem Zuwachs des Wohnungsbestandes auf Kantons- und
Stadteebene. Die mittels eines Panel-Datensatzes geschatzten kurzfristigen Angebots-
elastizitaten erweisen sich allerdings bei allen Modellspezifikationen als signifikanter als
diejenigen, die mit Hilfe von Querschnitts-Stichproben ermittelten werden. Die kurz-
fristigen Angebotselastizitaten von Eigentumswohnungen betragen zudem nur gut die

Halfte derjenigen von Mietwohnungen.

Verglichen mit der Studie von von Ehrlich et al. (2018), die eine langfristige Angebots-
elastizitat von 1.6 fur Mietwohnungen fir die Schweiz ermittelte, ist der in dieser
Untersuchung berechnete Wert von 0.57 fir diese Grosse deutlich tiefer. Das bedeutet,
dass ein Mietzinsanstieg um 10 Prozent langfristig zu einer Ausweitung der Zahl der
Wohnungen um 5.7 Prozent fiihrt. Einschrankend ist zu erwahnen, dass von Ehrlich et al.

(2018) eine die gesamte Schweiz abdeckende Datenbasis verwendeten, wahrend der in
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der vorliegenden Studie ermittelte deutlich tiefere Wert auf Angebotsmieten in 23
Schweizer Stadten beruht. Schliesslich zeigen die Resultate, dass die langfristigen
Angebotselastizitaten mit einer grosseren Unsicherheit behaftet sind, verglichen mit den
kurzfristigen Preissensitivitaten, die relativ prazise mittels eines Panel-Datensatzes der

Jahre 2015-2024 geschatzt werden kénnen.

Zusammenfassend lasst sich festhalten dass eine positive lang- und kurzfristige
Korrelation zwischen dem Wachstum des Wohnungsbestandes und demjenigen der
Quadratmeter-Miet- und Eigentumswohnungspreise auf Kantons- und Stadteebene
existiert. Dies impliziert, dass die lang- und kurzfristige Angebotselastizitat von Wohnraum
auf Kantons- und Stadteebene positiv, aber durchwegs kleiner als Eins ist, d.h. das

Wohnraumangebot in der Schweiz ist relativ preisunelastisch.
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Anhang 1: Angebotselastizitaten nach Schatzmethode

Methode/Daten

Mietwohnung

Eigentumswohnung

Verallgemeinerte
Kleinst-Quadrat-
Methode (GLS),
Querschnittsdaten

26 Kantone: 5.26
23 Stadte: 0.57*

- 26 Kantone: 1.01
- 23 Stadte: 11.1

Verallgemeinerte
Kleinst-Quadrat-
Methode, bereinigte
Querschnittsdaten

26 Kantone: 5.55
23 Stadte: 0.60

26 Kantone: 3.33
23 Stadte: 0.96

Instrumentalvariablen-
Schatzer mit
Querschnittsdaten

26 Kantone: 0.52
23 Stadte: 0.26*

26 Kantone: 20.0
23 Stadte: 0.11

“fixed effects”-
Instrumental variable-
Regression mit Panel-
Datensatz

26 Cantone: 0.59***
23 State: 0.54***

26 Kantone: 0.14***
23 Stadte: 0.31***

“fixed effects
variables slopes”-
Regression mit Panel-
Datensatz

Kanton, max. Elastizitat:.1.79*** (FR)
Stadt, max. Elastizitat: 3.70 (Delémont)
Kanton, min. Elastizitat: 0.25*** (ZG)
Stadt, min. Elastizitat: : 0.17*** (Stans)

Kanton, max. Elastizitat: 0.61*** (FR)
Stadt, max. Elastizitat: 0.97 (Altdorf)

Kanton, min. Elastizitat: 0.17*** (BS)
Stadt, min. Elastizitat: 0.11*** (Thun)

*** bzw. ** bzw. *: signifikant auf 1 Prozent- bzw. auf 5 Prozent- bzw. auf 10-Prozent-Niveau

Definition Preiselastizitat des Wohnraumangebots: Prozentuale Veranderung des angebotenen Wohn-
raumes / prozentuale Veranderung des Marktpreises von Wohnraum

Tabelle A1: Angebotselastizitdten nach Schatzmethoden und Datenbasis

Anhang 2: Literatur von Angebotselastizitats-Schatzungen

Studie Mietwohnung | Eigentumswohnung
Caldera et - Schweiz, langfristige Elastizitat: 0.15***
al. (2013)" | . schweiz, kurzfristige Elastizitit: 0.04
von Ehrlich - Schweiz, Langfrist-Elastizitat: 1.6*** - Schweiz, Langfrist-Elastizitat: 0.5
etal. (2018) | - Kanton, Elastizitdt max.: JU, FR (>2), | - Kanton, Elastizitat max: FR, JU (0.60)
- Kanton, Elastizitat min.: BS (<), ZH (>1) | - Kanton, Elastizitat min.: BS (.25), ZH (.5)
- Gemeinde, Elastizitat max.Schlieren 0.4 | - Gemeinde, Elastizitdt max.:Schlieren 0.2
- Gemeinde, Elastizitat min:: 0.2 (Genf) - Gemeinde, Elastizitat min.: Genf (0.11)
Marty/llg - Langfrist-Elastizitat (23 Stadte): 0.57* - Langfrist-Elastizitat (26 Kantone): 1.01
(2026) - Kurzfrist-Elastizitat (23 Stadte): 0.54** | - Kurzfrist-Elastizitat (23 Stadte): 0.31***
*** bzw. ** bzw. *: signifikant auf 1 Prozent- bzw. auf 5 Prozent- bzw. 10 Prozent-Niveau
Quelle: von Ehrlich (2018), Tabelle 6, S. 42,
1) aggregierter Immobilienpreisindex bestehend aus Eigentumswohnungs- und Einfamilienhauspreis-
:Ir)]:flﬁt?on Preiselastizitat des Wohnraumangebots: Prozentuale Veranderung des angebotenen Wohn-
raumes / prozentuale Veranderung des Marktpreises von Wohnraum

Tabelle A2: Angebotselastizitdten von Wohnraum in der Schweiz in ausgewahlten Studien
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Anhang 3: Rohdaten Wohnungsmieten und EGTW-Preise

A3.1 Wohnungsmieten und Wohneigentumspreise nach 23 Stadten
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A3.2 Wohnungsmieten und Wohneigentumspreise nach 26 Kantone

Eigentumswohnungspreise und Angebotsmieten pro Quadratmeter nach 26 Kantone
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Quelle: Meta-Sys AG, SRED, BfS
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