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Immobilienmarkt am Scheideweg?

Ausserlich betrachtet présentiert sich der Berner Immobili-
enmarkt im Frihling 2025 solid. Preise und Mieten sind ge-
stiegen, das Angebot gemessen am Leerstand ist nach wie
vor knapp. Mit der finften Senkung in Folge hat die Schwei-
zerische Nationalbank (SNB) den Leitzins im M&rz zudem
wieder nahe an die Nullgrenze gesetzt, was die Nachfrage
nach Immobilien normalerweise ebenfalls antreibt. Gleich-
zeitig hat die geopolitische und wirtschaftliche Unsicherheit
jedoch sprunghaft zugenommen, etwa durch die gegenwar-
tigen Handelskonflikte.

Wie wird der Immobilienmarkt auf diese Turbulenzen re-
agieren? Aus aktueller Warte sind gegenldufige Szenarien
moglich. Sollte die Schweizer Wirtschaft Uber langere Zeit
und Uberdurchschnittlich stark leiden, kdnnte dies zu einem
Rluckgang der arbeitsmarktbedingten Zuwanderung und
somit der Wohnraumnachfrage flhren. Gleichzeitig ware
eine verstarkte Zurlickhaltung unter ansdssigen Kaufinte-
ressenten und Mietern auf Wohnungssuche denkbar. Dies
kdnnte, wenn nicht sogar sinkende, zumindest stagnierende
Immobilienpreise bewirken.
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Unsicherheit als moéglicher «Booster»

Umgekehrt ist durch die erhdhte Unsicherheit aber auch ein
positiver Effekt auf die Immobilienmarkte plausibel. Grund und
Boden gelten vielen Marktteilnehmern als Inbegriff von Stabi-
litat und Werthaltigkeit. Gekoppelt mit den immer noch sehr
stabilen politischen und konjunkturellen Rahmenbedingungen
konnten sich die aktuellen Tendenzen auch als Treiber fiir die
Schweizer Immobilienpreise erweisen, wie dies etwa wahrend
der Coronapandemie der Fall war.

Dass die Lage von Ungewissheit gepragt ist, zeigt auch ein
Blick auf die Finanzmarkte. So entwickelt sich die Rendite der
zehnjahrigen Bundesobligation volatiler als lblich. Auf einen
deutlichen Anstieg bis Mitte Mérz folgte ein spiirbarer Riick-
gang. Wird die Schweiz in der Wahrnehmung der Anleger wie-
der als «sicherer Hafen» fungieren? Ob und wie die gegenwar-
tigen Verwerfungen den Berner Immobilienmarkt tangieren,
wird die Preisentwicklung in den kommenden Monaten zeigen.
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Preisentwicklung Wohneigentum Kanton Bern
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Preisentwicklung Wohneigentum (Einfamilienhduser und Eigentumswohnungen)

Letzte 6 Monate

Letzte 12 Monate

Eediel (30.9.2024 bis 31.3.2025) (31.3.2024 bis 31.3.2025) Bl
Kanton Bern 0,3% 2,0% 92,0%
Schweiz 0,7% 2,7% 132,0%

Abbremsung der Preisentwicklung

Die Zahlungsbereitschaft flir Wohneigentum im Kanton Bern
wachst nach wie vor, allerdings hat sich die Entwicklung jungst
deutlich verlangsamt. Uber die vergangenen zwdlf Monate
sind die beobachteten Transaktionspreise mit 2,0 Prozent
unterdurchschnittlich gestiegen. Blickt man nur auf das letzte
Halbjahr, ist praktisch eine Stagnation der Werte sichtbar (0,3
Prozent). Dasselbe Bild zeigt sich im schweizweiten Eigenheim-
markt, wenn auch auf etwas hoherem Niveau. Innert Jahres-
frist haben die Wohneigentumspreise im Landesmittel um 2,7
Prozent zugelegt, Gber die letzten sechs Monate nur mehr um
0,7 Prozent.
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Ob diese Tendenz bereits einer Vorwegnahme wachsender
wirtschaftlicher Unsicherheit entspricht, I8sst sich derzeit noch
nicht beurteilen. Angesichts der langfristigen Preisentwicklung
am Schweizer und Berner Immobilienmarkt fallt die aktuelle
Verlangsamung bisher kaum ins Gewicht. Seit 1998 haben sich
die kantonalen Immobilienwerte nominal nahezu verdoppelt
(+92 Prozent), im landesweiten Durchschnitt liegt der Zuwachs
mit 132 Prozent gar weit hoher. Mit Blick auf solche Zuwachs-
raten ist eine gewisse Beruhigung auf hohem Niveau durchaus
positiv zu werten und kann auch als Einpendeln von Nachfrage
und Angebot gelesen werden.
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Preisentwicklung Wohneigentum Regionen

Letzte 12 Monate
31.12.2023 bis 31.12.2024
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Preisentwicklung Wohneigentum (Einfamilienhduser und Eigentumswohnungen)

Region Letzte 6 Monate Letzte 12 Monate Seit 1998
Berner Jura 0,5% 1,8% 68,8%
Biel/Bienne 0,7% 2,2% 94,2%
Seeland 1,1% 3,3% 74,3%
Oberaargau -0,3% 1,3% 66,6%
Emmental 1,1% 2,8% 70,5%
Bern-Mittelland 0,0% 1,8% 101,8%
Thun 0,5% 2,2% 96,9%
Obersimmental-Saanen 2,0% 3,3% 105,0%
Frutigen-Niedersimmental 0,2% 2.1% 83,2%
Interlaken-Oberhasli -0,8% 0,2% 85,3%

Drei Regionen schwingen obenaus

Der Kanton Bern setzt sich aus zehn Regionen zusammen,
die sich hinsichtlich Topografie, Bevolkerung und Wirtschafts-
struktur stark unterscheiden. Diese Divergenzen spiegeln sich
in der Entwicklung der regionalen Immobilienmarkte wider.
Ein Uberdurchschnittlicher Anstieg der Wohneigentumswerte
ist innert Jahresfrist im Seeland (3,3 Prozent), in Obersim-
mental-Saanen (3,3 Prozent) und im Emmental (2,8 Prozent)
zu beobachten. Die wirtschaftlich starkste Zentrumsregion
Bern-Mittelland (1,8 Prozent) verzeichnet demgegenuber ein
deutlich geringeres Preiswachstum.
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Praktisch keine Veranderung am Eigenheimmarkt ist tiber

die letzten zwolf Monate in Interlaken-Oberhasli (0,2 Pro-
zent) festzustellen, wahrend im vergangenen Halbjahr eine
leichte Preiskorrektur sichtbar wird. Dies trifft auch auf den
Oberaargau zu. Ein anderes Bild zeigt die langfristige Preisent-
wicklung seit 1998: In dieser Sicht macht sich die Bedeutung
der Region Bern-Mittelland mit einer Verdoppelung (101,8
Prozent) bemerkbar, wobei sich Obersimmental-Saanen auf-
grund der dusserst hohen Dynamik in den letzten Jahren mit
105,0 Prozent an die Spitze geschoben hat.
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Preisniveau Einfamilienhauser

"Zae'lg::ri" T Definition Muster-Einfamilienhaus
Courtelary / n Objekttyp frei stehend
\ Biel/Bienne Alter 10 Jahre
/ Burgdorf Lage im Ort gut
= - Grundsticksflache in m? 600
Sa ;
Aarw "Ea:‘f'n“:n“t::‘ Nettowohnflache in m? 140
A Anzahl Zimmer 5%
Anzahl Badezimmer 2
Preis Raumvolumen in m?® 700
Einfamilienhaus Bauqualitat gut
in CHF Zustand des Gebaudes gut
H >1200000

¥ 1100000-1200000
1000000-1100000
900000-1 000000
800000-900000
700000-800000

<700000 Saanen '

Grindelwald

Interlaken

‘ Frutigen

Preise in ausgewahiten Gemeinden

Gemeinde Kanton Preis in CHF
Bern BE 1999000
Biel/Bienne BE 1178000
Burgdorf BE 1078000
Interlaken BE 1221000
Langenthal BE 997000
Thun BE 1360000
Solothurn SO 1233000
Aarau AG 1642000
Luzern LU 2087000
Freiburg FR 1359000
Neuenburg NE 1226000

Knappes Angebot, hohe Preise

Rund 132 000 Haushalte im Kanton Bern sind im eigenen Je néher an den Stadten sowie an den Tourismusdestinati-
Einfamilienhaus wohnhaft. Dies entspricht einem guten Vier- onen im Oberland, desto héher ist die Zahlungsbereitschaft
tel (27 Prozent) aller bewohnten Objekte. Doch so begehrt am Markt. Dasselbe Musterhaus wird in Biel oder Thun zu
diese Wohnform ist, so schwierig ist sie heute zu realisieren, deutlich Uber 1 Million Franken gehandelt, wahrend in der
wie der schleichende Rickgang der Hauseigentimerquo- Stadt Bern mittlerweile die Marke von 2 Millionen Franken
te um zwei Prozentpunkte seit 2010 zeigt. Der wichtigste fast erreicht ist. Teils weit hohere Werte sind am Zweitwoh-
Grund daflr ist das Preisniveau: So kostet ein typisches nungsmarkt zu beobachten. Eine deutliche Ausweitung des
zehnjahriges Einfamilienhaus mit 140 m2 Wohnflache und Hauserangebots ist derzeit nicht in Sicht, da Landeigner und
600 m?2 Grundstlicksflache im Durchschnitt aller Berner Bauherren im Tiefzinsumfeld dem Bau von Mietwohnungen
Gemeinden rund 950000 Franken. vielfach den Vorzug geben.

Frihlingsausgabe 2025 5
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Preisniveau Eigentumswohnungen

BCBE

Wangen an
der Aare } Definition Muster-Eigentumswohnung
Courtelary o / Wohnungstyp Etagen-Whg.
\ Biel/Bienne X Alter 5 Jahre
Burgdorf Lage im Ort gut
& - Nettowohnfldche in m?2 110
Say .
Aarberg &l‘,’ tangnau im Anzahl Zimmer 5
\’ﬁ"q\ Anzahl Badezimmer 2
Balkon-/Terrassenflache in m? 15
Preis Eigentums- Wertquote in %o 170
wohnung Bauqualitat gut
in CHF Zustand des Gebsudes gut
[l >800000 Bern
[ 750000-800000
700000-750000 V
650000-700000
600000-650000
550000-600000
<550000 Saanen
Grindelwald
' Interlaken
Frutigen
Preise in ausgewahiten Gemeinden
Gemeinde Kanton Preis in CHF
Bern BE 1264000
Biel/Bienne BE 781000
Burgdorf BE 714000
Interlaken BE 879000
Langenthal BE 654000
Thun BE 901000
Solothurn SO 818000
Aarau AG 1013000
Luzern LU 1327000
Freiburg FR 895000
Neuenburg NE 895000
Erschwingliche Wohnungen gesucht
Eigentumswohnungen im Kanton haben in den vergangenen Je nach Region kann die typische Wohnung aber auch zu
Jahren an Beliebtheit gewonnen. Mit 11 Prozent liegt der deutlich tieferen Preisen erstanden werden. Im Oberaargau,
Anteil der Wohnungsbesitzer insgesamt zwar weit tiefer als im Emmental sowie im Berner Jura liegen die registrierten
die Hauseigentimerquote, doch ist die Tendenz zunehmend. Marktwerte teilweise unter 550000 Franken. Ein Wohnungs-
Denn obwohl die Quadratmeterpreise von Eigentumswoh- erwerb liegt damit flir viele mittelstédndische Haushalte noch
nungen hoher liegen als jene von Hausern, sind sie aufgrund im Bereich der Tragbarkeit. Wer beispielsweise in Bern, Biel
ihrer geringeren Grosse in der Regel weit erschwinglicher. Eine oder Thun arbeitet und bereit ist, zu pendeln, dirfte im Um-
funfjahrige Musterwohnung mit 110 m2 Wohnflache und Bal- kreis von 30 bis 45 Minuten Fahrzeit durchaus auf ein anspre-
kon wird im Mittel sémtlicher Gemeinden zu 670000 Franken chendes Preisniveau treffen.

gehandelt.

Frihlingsausgabe 2025



Bevolkerungsentwicklung,

Wohnbautatigkeit, Leerstand
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Bevolkerungswachstum dank Zuwanderung

Die kantonale Wohnbevolkerung ist im Jahr 2024 schatzungs-
weise um rund 7000 Personen gewachsen (+0,6 Prozent).
Diese Zunahme, obschon keineswegs gering, liegt damit
dennoch deutlich unter dem Schweizer Durchschnitt von 1,0
Prozent. Welche Entwicklung ist flir das laufende Jahr 2025 zu
erwarten? Im Januar und Februar bewegte sich die Nettozu-
wanderung aus dem Ausland in den Kanton Bern auf dem Ni-
veau der Vorjahre. Unter Annahme einer fortgesetzt negativen
Geburtenziffer und einer inlandischen Nettoabwanderung, wie
sie in den vergangenen Jahren festzustellen waren, dirfte die
Wohnbevdlkerung und damit die Nachfrage nach Wohnraum
weiterhin moderat wachsen.

Weniger Neubauten

Bevoélkerungsentwicklung (Index 1998 = 100)
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Nimmt man das aktuelle Bevolkerungswachstum als gegeben,
stellt ein beschleunigter Bau von Miet- und Eigentumswohnun-
gen sowie Einfamilienhdusern praktisch die einzige Moglichkeit
dar, die Immobilienmarkte zu entspannen. Jedoch ist die Neu-
bautatigkeit gemass Schatzung basierend auf den aktuellsten
Daten deutlich rlicklaufig. Dies liegt einerseits an den nach wie
vor erhéhten Bau- und Materialpreisen, wobei die aktuellen Dis-
kussionen um Zolle und Handelshemmnisse keine Erleichterung
bringen durften. Andererseits gestalten sich sowohl Neueinzo-
nungen sowie Umzonungen von Bauland als immer anspruchs-
voller - sei es wegen raumplanerischer Vorgaben, Einsprachen
oder Schutzinteressen.

Sinkender Leerstand

Wohnbaubilanz Kanton Bern (Anzahl Wohneinheiten/Jahr)
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Die Leerwohnungsziffer gilt als einer der wichtigsten Indikato-
ren zur Beurteilung der Balance von Nachfrage und Angebot
auf dem Immobilienmarkt. Zwischen den Jahren 2020 und
2024, aus dem die aktuellsten verfligbaren Daten stammen, ist
die Quote von 1,9 auf 1,2 Prozent gesunken. Eine insgesamt
eher grosszlgige Wohnraumverflgbarkeit hat sich damit innert
kurzer Zeit in eine Knappheit umgewandelt, wobei die Situation
vor allem in den Zentren angespannt ist. Ist der Talboden be-
reits erreicht? Angesichts der weiterhin wachsenden Nachfrage
aufgrund Zuwanderung und der geringen Angebotsausweitung
ist zu erwarten, dass die Leerstande besonders im Mietwoh-
nungsmarkt weiter sinken.

Frihlingsausgabe 2025

Anteil leer stehender Wohneinheiten am Gesamtbestand
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Steigen die Hypothekarzinsen 2025 weiter an?

Trotz einer Leitzinssenkung im Marz sind die Zinsen fir Festhypotheken seit Jahresbeginn gestiegen. Wie kann das sein?
Hypothekarzinsen orientieren sich an den Zinsentwicklungen des Geldmarkts und an den Zinserwartungen des Kapitalmarkts
(weitere Erklarung siehe Abhangigkeiten Hypothekarzinsen). Leitzinssenkungen fiihren in der Regel zu einem Riickgang der
Zinssatze einer SARON Rollover Hypothek. Die Auswirkungen auf Festzinshypotheken hangen davon ab, ob die Zinssenkung
bereits erwartet wurde und sich daher in den Zinserwartungen des Kapitalmarktes widerspiegeln oder nicht. Im Dezember
2024 gingen Marktteilnehmer zwischenzeitlich von negativen Leitzinsen aus, dies fliihrte damals zu sinkenden Hypothekar-
zinsen. Seit Jahresbeginn 2025 hat sich die Stimmung jedoch gewandelt: Marktteilnehmer erwarten zwar nochmals tiefere
Zinsen, sehen aber ab 2027 auch wieder einen steigenden Leitzins. Dies hat die Festzinshypotheken ansteigen lassen (siehe
Grafik Markterwartung Zinsentwicklung).

Zahlreiche Faktoren haben dazu beigetragen, darunter die anfangliche Euphorie auf die neue Trump-Regierung, die mittler-
weile von aufkeimenden Rezessionsangsten abgeldst wurde, oder die Ausgabenplane in Deutschland und der Eurozone. Die
verschiedenen geopolitischen Herausforderungen rund um die US-Zollpolitik oder die Friedensverhandlungen im Russland-
Ukraine-Konflikt durfte fUr die Zinsmarkte ein Wechselbad der Gefuihle darstellen. Daher ist mit einer erhohten Volatilitat zu
rechnen.

Was bedeutet dies nun fiir die Zinsen am Hypothekarmarkt?

Obwohl erhebliche Unsicherheiten vorliegen, betrachten wir unser Basisszenario als intakt. In diesem Szenario gehen wir davon
aus, dass die globale Konjunktur nicht in eine Rezession abrutschen wird. Den Zeitpunkt flr eine Besserung der konjunkturellen
Lage haben wir angesichts der Unsicherheiten um die US-Zollpolitik auf das Jahr 2026 verschoben. Fir die Schweiz erwar-

ten wir aktuell noch eine letzte Leitzinssenkung, die den SNB-Leitzins auf O Prozent bringen wird. Eine starke konjunkturelle
Abschwéchung sowie eine deutliche Aufwertung des Schweizer Frankens kdnnten die Nationalbank zu weiteren Massnahmen
motivieren, so insbesondere eine erneute Einflihrung von Negativzinsen. Davon gehen wir jedoch nicht aus. Die Markterwar-
tungen schwanken aktuell zwischen einem Leitzins von -0,25 bis O Prozent bis Ende 2025.

Die Zinsen fur kurzfristige Hypotheken wie die SARON Rollover Hypothek dirften sich daher im Jahresverlauf seitwarts bis
leicht tiefer entwickeln. FUr die Idngere Festzinshypothek rechnen wir hingegen mit einer volatilen Entwicklung im Jahres-
verlauf mit leicht steigender Tendenz ab dem aktuellen Niveau (siehe Grafik BEKB-Prognose und zuktinftige Entwicklung
Hypothekarzinsen).

Markterwartung Zinsentwicklung

Quelle: FactSet, BEKB, Daten per 31.03.2025
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1 Jahr SARON Rollover Festhypothek Festhypothek
Hypothek 2 Jahre 10 Jahre

Markterwartung

-> 7 7

BEKB-Prognose

-> 7 7

Abhéngigkeiten Leitzins und Hypothekarzins

Die Zinssatze fur Geldmarkthypotheken (zum Beispiel die SARON Rollover Hypothek) hdngen von der Entwicklung der kurz-
fristigen Geldmarktzinsen (zum Beispiel dem Leitzins) ab. Hingegen basieren die Festzinshypotheken auf den Zinssatzen des
Kapitalmarkts, welcher aus Anleihen von langer als einem Jahr besteht. Zinssatze flr Festzinshypotheken widerspiegeln also
nicht die aktuelle Zinsumgebung, sondern die Erwartung tber zukiinftige Zinsbewegungen. Sie verédndern sich deshalb in der
Regel vor den Zinsen der Geldmarkthypotheken. Dies war beispielsweise im Jahr 2022 der Fall, als die Marktteilnehmer Anfang
Jahr aufgrund des deutlichen Anstieges der Inflationsraten davon ausgingen, dass die Schweizerische Nationalbank (SNB) die

Leitzinsen erhohen wird. Die Hypothekarzinsen stiegen innert kurzer Zeit deutlich an, obwohl die Nationalbank den Leitzins erst
im Juni 2022 erhdhte.

Autorin Noémi Capelli

Noémi Capelli ist Anlagestrategin und Okonomin bei der BEKB. Ihr Fokus liegt auf dem Wirtschaftsraum
Europa, Schweiz und dem Kanton Bern sowie auf dem Immobilienmarkt. Sie absolvierte den Master in
Volkswirtschaft, verfligt Gber Berufserfahrung in verschiedenen Bereichen der Gesamtbank und ist seit
2017 im Anlagegeschaft tatig. Sie ist Mitglied des Stiftungsrats der Pensionskasse der Berner Kanto-
nalbank AG und seit dem 1. Juni 2020 ist sie stellvertretende Investment-Chefin der BEKB.

Prognosen sind zukunftsgerichtet und basieren auf den gegenwartigen Ansichten und Annahmen unserer Expertinnen und Experten. Der effektive Hypothekarzins ist

individuell und héngt von verschiedenen Faktoren, unter anderem dem Marktumfeld, dem eingebrachten Eigenkapital oder der Lage des Objekts, ab und kann deshalb
vom prognostizierten Wert abweichen.

Frihlingsausgabe 2025
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Informationen zum BEKB-Immobilienbarometer

Seit 2021 publiziert die Berner Kantonalbank in Zusammen-
arbeit mit dem Immobilien-Beratungsunternehmen IAZIl den
BEKB-Immobilienbarometer flr den Kanton Bern. Dieser er-
scheint halbjahrlich jeweils im Frihling und Herbst und liefert
aktuelle Informationen zum kantonalen Immobilienmarkt.

Anhand der in der Publikation enthaltenen Preisindizes fir
Wohneigentum lasst sich die Entwicklung der Eigenheim-
preise in der Schweiz, im Kanton Bern und dessen Regionen
im Zeitverlauf vergleichen. Die zugrundeliegenden Daten
stammen dabei ausschliesslich von effektiven Markttrans-
aktionen, die im freien Spiel von Angebot und Nachfrage
abgewickelt wurden. Somit wird sichergestellt, dass die
Preisindizes fiir Wohneigentum die tatsachlichen Marktbewe-
gungen abbilden.

Die Berechnung von Preisindizes flr Immobilien ist im
Vergleich zu anderen Glitern komplex. Der Wert von Lie-
genschaften setzt sich aus einer Vielzahl von Objekt- und
Lageeigenschaften zusammen. Zudem ist die Liquiditat der
Markte relativ gering und es zeigen sich erhebliche regionale
Unterschiede. Um mdgliche systematische Verzerrungen

zu vermeiden, wird beim BEKB-Immobilienbarometer die
sogenannte hedonische Methode als Berechnungsgrundlage
angewendet.

Auf Basis der Transaktionspreise werden dabei die Immo-
bilienwerte unter Berlicksichtigung zahlreicher Eigenschaf-
ten wie Alter, Zustand, Grosse sowie Lage, Steuerfuss oder
Entfernung zur ndchsten Grossagglomeration statistisch
bereinigt. Die so ermittelten Preise und Preisanderungen
widerspiegeln die effektive durchschnittliche Marktentwick-
lung.

Diese Publikation dient ausschliesslich zur Information. Die Herausgeber garantieren nicht fur Richtigkeit und Vollstéandigkeit, alle Angaben sind deshalb ohne Gewahr.
Die auf der Website bzw. in der Broschtire enthaltenen Informationen dirfen unter korrekter Angabe der Quelle von Dritten verwendet werden.
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