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Temperaturmesser
fiir den Immobilienmarkt

Von Yves Carpy und David Fischbach

Die Immobilienmirkte geben international
Grund zur Sorge. Die Messung der Preis-
schwankungen mittels eigenen Preisindizes
ist den Regierungen wichtig. Wir diskutie-
ren hier die Voraussetzungen und Anforde-
rungen an einen Preisindex fiir die korrekte
Messung der Hauspreisentwicklung. Dazu
braucht es viel mehr als die Feststellung des
Kaufpreises.

Die Welt war erneut Zeuge geworden, welch ein unheil-
voller Einfluss von einer Negativdynamik im Immobili-
enmarkt ausgehen kann. Das Platzen der Immobilien-
preisblasen in den USA und in mehreren europdischen
Lindern hatte 2008 eine Weltwirtschaftskrise los-
getreten. Vor diesem Hintergrund reichte der heu-
tige BDP-Nationalrat Martin Landolt im Méirz 2011 sei-
nen parlamentarischen Vorstoss zur Schaffung eines
schweizerischen Immobilienpreisindex ein.! Der biir-
gerliche Politiker begriindete seine Motion damit, dass
das Bundesamt fiir Statistik (BFS) trotz der makrotko-
nomischen Bedeutung von Immobilienpreisen keinen
Index fiir seine Preisstatistik produziert. Das Parlament
unterstiitzte Landolts Vorstoss, dem Regulator zur Be-
obachtung dieses einflussreichen Konjunkturindikators
ein moglichst objektives, neutrales Instrument zur Ver-
figung zu stellen.

Das BFS wurde im Herbst 2012 vom Bundesrat beauf-
tragt, einen Immobilienpreisindex zu entwickeln und
damit die Liicke in seinem bestehenden Statistikan-
gebot zu schliessen. In der Machbarkeitsstudie, die der
Bundesrat in Auftrag gegeben hatte, war das Bediirf-
nis nach einem offiziellen Immobilienpreisindex zuvor
nachgewiesen worden. Das Projekt startete 2015 mit
dem Ziel, 2018 mit einem Index fiir Wohneigentum in
die Produktion zu gehen.
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WOHNTRAUME VERGLEICHBAR MACHEN

Der Messung der Hauspreis-Entwicklung gilt den Re-
gulatoren rund um die Welt als wichtig.? Thr primires
Interesse gilt den Eigenheimen, den Einfamilienhdu-
sern und Eigentumswohnungen. Mit dem andauern-
den Boom auf den Immobilienmirkten weckt aber auch
die Preisentwicklung fiir Mehrfamilienhfuser sowie fiir
Biiro- und Gewerbegebdude zunehmend das Misstrauen
der Marktaufseher. Im Zentrum dieses Textbeitrages
soll allerdings die Preismessung fiir Eigenheime stehen.
Der Index ist ein ideales Instrument zum Nachzeich-
nen der Preisentwicklung. Er stellt die Vergleichbar-
keit zweier Preisniveaus zu verschiedenen Zeitpunkten
sicher.? Die grosse Herausforderung liegt darin, dass
simtliche Immobilien einmalig sind, schon nur, weil
sie - wie das Wort schon sagt - an eine bestimmte Lage
gebunden sind. Es reicht nicht, die Durchschnittspreise
auszurechnen und zu vergleichen. Die Hiuser, die in der
vorangegangenen Periode gehandelt wurden, sind auch
in ihrer Gesamtmenge noch zu verschieden von jenen,
die in der eben abgelaufenen Periode die Hand wech-
selten.

Dem Statistiker stehen verschiedene Methoden zur
Verfiigung. Er muss die reine Preisentwicklung von Lie-
genschaften tiber die Zeit einerseits vom Preisunter-
schied zwischen Hiusern und Wohneigentum anderer-
seits trennen, der auf die unterschiedlichen Qualititen
zurlickzufiihren ist: Um Gleiches mit Gleichem zu ver-
gleichen, kann er erstens stratifizieren, zweitens darauf
warten, dass dasselbe Haus wieder verkauft wird, drit-
tens ein hedonisches Modell zur Qualititsbereinigung
entwickeln. Unter Stratifizieren versteht der Statistiker
die Bildung méglichst homogener Untergruppen (Stra-
ten), zum Beispiel nach Grésse, Alter, Lageklasse u.a.
Je mehr er die Grundgesamtheit unterteilt, desto mehr
wichst allerdings die Gefahr, dass er nicht mehr fiir je-
den Strat Beobachtungen findet. Daher wird die Strati-
fizierung immer wieder in Kombination mit einer der
beiden anderen Methoden verwendet.

REPEAT SALES IST NICHTS FUR KLEINE LANDER

In den USA stiitzt sich der berithmte Case-Shiller-In-
dex auf die Preise ab, die ein und dasselbe Haus zu ver-
schiedenen Zeitpunkten erzielte. Die Agentur Stan-
dard & Poors, die den Index herausgibt, sucht in den
Datensammlungen der amerikanischen Land Registries,

1-Motion 11.3021, Statistische Erfassung der Immobilienpreise, Martin Lan-
dolt, 1.3.2011.

2 - Michela Scatigna et al., 2014. 3 - International Labour Organization et al.,
2004.
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zu welchem Preis das eben verkaufte Haus das letzte Mal
die Hand gewechselt hat. In einem kleinen Land, wo die
Bewohner ihre Hiuser oftmals ein Leben lang im Besitz
halten, kommen auf diese Weise viel zu wenige Preis-
paare zusammen, um eine Preisentwicklung in der no-
tigen Periodizitét herstellen zu konnen. Zudem bedarf
es einer Institution wie jene der Land Registries, eine
Art Grundbuch, in dem sich die alten Verkaufsurkunden
(in den USA: Deed) wiederfinden lassen.

Den meisten Immobilienindizes liegt heute ein he-
donisches Modell zugrunde. Mit dieser Qualitétsberei-
nigungsmethode werden die Gebiude in ihre Bausteine
zerlegt, sprich in ihre Merkmale. Um eine Liegenschaft
zu charakterisieren, hat man rasch einmal 100 Struktur-
und Lage-Variablen beisammen: die Grosse gemessen
in Zimmerzahl, Quadrat- und Kubikmeter, Baujahr und
Zustand, Stockwerk und Ausbaustandard, Ausrichtung
und Aussicht, Entfernung zu Arbeitsplitzen, Einkaufs-
zentrum und Kindergarten, Lirm-Belastung, Verkehrs-
anbindung und Steuerbelastung und weitere mehr. Jede
Eigenschaft erhilt im Zuge der Regressionsrechnung ei-
nen Wert zugewiesen, der einen Teil des Kaufpreises er-
klirt. Vorab wird bestimmt, fiir welche Eigenschaften
ein Eigenheimbesitzer bereit ist, einen Preis zu zahlen.
Der Index vergleicht letztlich die Summe der Objekt-
eigenschaften zu verschiedenen Zeitpunkten.

PREIS IST NICHT GLEICH PREIS

Die noch grossere Herausforderung als die Herleitung
des Erklirungsmodells fiir den Preis sowie die Rech-
nungsarbeit fiir den Index ist fiir den Statistiker, all die
benotigten Zutaten flir den Index zu finden, zu sammeln
und abzugleichen. Um einen Index herzustellen, beno-

N° 12/Juni 2016

tigt der Statistiker mehr als die blossen Beobachtungen
von Preisen zu verschiedenen Zeitpunkten. Er muss zu-
sitzlich eine Menge an Informationen zu den Liegen-
schaften einholen, die die Hand wechseln. Im Fall eines
Immobilienpreisindex stellt sich das Problem allerdings
noch fundamentaler: Der Statistiker muss zunichst in
Erfahrung bringen, welche Héuser iiberhaupt in einer
Periode verkauft worden sind.

Bevor die Beobachtungsperiode abgeschlossen ist,
kennt der Statistiker weder die Anzahl der Liegen-
schaften, die die Hand gewechselt haben, noch die al-
ten und neuen Besitzer. Die gehandelten Objekte sind
in jeder Betrachtungsperiode andere, ihre Menge und
Eigenschaften miissen jeweils neu erfasst werden. In
der Sorge des Index-Produzenten, dass er Gleiches mit
Gleichem vergleicht, stellt dieser sodann nicht nur den
Objekttyp fest (Einfamilienhaus, Stockwerkeigentum)
und seine Nutzung (selbstbewohnt, vermietet). Fiir die
Aussagekraft des Index entscheidend ist ebenfalls, um
welche Art der Transaktion und um was fiir einen Wert
es sich beim aufgezeichneten Preis handelt. Einerseits
miissen vorgezogene Erbschaften und Schenkungen in
Form von Vorzugspreisen von echten Freihandtrans-
aktionen unterschieden werden. Letztere sind solche,
die von zwei unabhingigen Marktteilnehmern auf dem
freien Markt ausgehandelt werden. Andererseits muss
sichergestellt werden, ob es um einen Schitzwert oder
um den finalen Kaufpreis handelt. Der Preis der Lie-
genschaft dndert sich wihrend des Verkaufsprozesses:
Der Angebotspreis im Inserat entspricht nicht der Ver-
kehrswertschitzung der Bank, und er ist oftmals nicht
identisch mit dem definitiven Kaufpreis im beglaubig-
ten Kaufvertrag. Dariiber hinaus hat das Objekt einen
Steuer- und Gebiudeversicherungswert (Abbildung 1).

Preis-
I .
Zu verkaufen! verhandlung Hypothek > Kaufvertrag> Versteuerung Versicherung
Art des ) ) Belehnungs - finaler Versicherungs-
. Angebotspreis Offertenpreis wert/ Kauforeis Steuerwert wert
Preises Kaufpreis P
" Notar, N
GU, Makler, Kiufer/ Bank, Gebiude-
. Grundbuch, Steueramt .
Inserate Verkiufer Vers., PK versicherung
Steuerverw.

ABBILDUNG 1: Ablauf einer typischen Immobilientransaktion. Fiir die Erhebung muss man die méglichen Quellen kennen.
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Quelle Lander

Steuer- und Registerdaten

Dinemark, Finnland, Hong-Kong, Litauen, Niederlanden, Norwegen, Schweden,

Slowenien, United Kingdom

Expertenkomitee fiir Immobilienbewertung Deutschland

Notare

Frankreich, Spanien

Makler und Verbinde, Forschungsinstitute
und Immobilienberatungen

Belgien, Deutschland, Griechenland, Frankreich, Italien, Portugal, Slowakei

Zeitungs- und Internetinserate

Malta, Osterreich, Ungarn («Origo»)

Hypothekarinstitute

Deutschland (Pfandbriefbank), Irland, United Kingdom

TABELLE 1: Datenquellen offizieller Inmobilienpreisindizes einiger Liinder Europas®.

DIE INSTITUTIONEN SIND ENTSCHEIDEND

Je nach Zweck, den der Index erfiillen soll, ist der eine
oder der anderer Preis der richtige. Und die Hiirde, den
gewlinschten Preis zu erheben, ist unterschiedlich hoch.
Die Verfiigbarkeit der Daten hat oftmals entscheidenden
Einfluss auf die Wahl des Index-Herstellers, mit wel-
cher Art Preis er den Index produzieren will. Er interes-
siert sich insbesondere dafiir, ob die Daten regelmissig,
in niitzlicher Frist, tiber lange Zeit, in gleichbleibender
Qualitit erhoben werden kénnen. Der Hersteller eines
Immobilienpreisindex muss sich mit den gesetzlichen
Rahmenbedingungen, behdordlichen Vorgaben, indust-
riellen Gepflogenheiten und mit den Marktteilnehmern
vertraut machen, um die Informationen zu finden, die er
benotigt (Tabelle 1).

In den Niederlanden zum Beispiel erstellen die Ka-
tasteramter zu Steuerzwecken alljihrlich neue Schit-
zungen fiir simtliche Immobilien. Das Zentralbtiro fiir
Statistik nutzt diesen Fundus und bestimmt aus den
aktuellen Verkaufspreisen fiir Eigenheime unter Beizug
dieser Schitzungen eine allgemeine Preisentwicklung
fiir den holldndischen Immobilienpark. Diese Annihe-
rung an einen Repeat-Sales-Index wird SPAR-Methode
genannt (Sale Price Appraisal Ratio).

In der Republik von Slowenien tibernimmt dagegen
die Steuerverwaltung seit 2013 die Funktion der zent-
ralen Sammelstelle fiir die Daten rund um Eigenheim-
transaktionen fiir das Amt fiir Statistik. Entsprechend
wurde die Steuerverwaltung mittels eines neuen Ge-
setzes verpflichtet, alle Transaktionen in einer zentra-
len Datenbank zu speichern. Die Verkiufe von Neubau-
ten werden direkt vom Katasteramt eingegeben. Aus
den Daten berechnet das statistische Amt im Quartals-
rhythmus einen Transaktionspreisindex.

EIN MAKROINDIKATOR MUSS SICH
AUF DIE MARKTPREISE ABSTUTZEN

Mit Unterstiitzung anderer internationaler Organi-
sationen wie der Bank fiir internationalen Zahlungs-
ausgleich (BIZ) und der Organisation fiir wirtschaftli-
che Zusammenarbeit (OECD) gab das Statistical Office
of the European Communities (Eurostat) ein Handbuch
mit der Best Practice zur Konstruktion von Preisindizes
zu Eigenheimen heraus. Eurostat empfiehlt in seinem
«Handbook on Residential Property Prices Indices», ein
Immobilienpreisindex, der als makrotkonomischer In-
dikator dienen soll, miisse sich auf die finalen, tatsich-
lich bezahlten Kaufpreise abstiitzen.>

Die offiziellen Statistiker der Europiischen Union
fordern weiter fiir einen Immobilienpreisindex, der fiir
die Volkswirtschaft reprisentativ sein soll, die Preise al-
ler Kiufe zu berticksichtigen, also mit und ohne Kredit-
finanzierungen. So hitten Forschungen etwa fiir Gross-
britannien gezeigt, dass rund ein Drittel der Hauské&ufe
ohne Kredite nur aus dem eigenem Vermogen des Kéu-
fers finanziert wurden. Fiir die Statistik gewichtiger als
die Gesamtmenge ist, dass sich die Arten der gekauften
Objekte im Durchschnitt je nach Finanzierungsart un-
terscheiden. So wiirden vor allem im Billig- und im Lu-
xus-Segment iiberdurchschnittlich oft Transaktionen
ohne Kreditfinanzierungen abgewickelt.®

KATASTER- UND GRUNDBUCHAMTER IM FOKUS
Konzeptuell bilden laut Eurostat Daten aus Kataster-

und Grundbuchidmtern (Land Registry) die beste Basis,
damit der Immobilienpreisindex zum makrookonomi-

4 - Eurostat-Handbook, 115. 5 - Eurostat 2013, 107. 6 - Eurostat 2013, 105.
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schen Indikator taugt.” Es gibt keinen zentralen Markt-
platz, auf dem Immobilientransaktionen beobachtet
und gezihlt werden kénnten. Die Grundbiicher sind die
beste Quelle, um die Gesamtheit der Immobilientrans-
aktionen zu erfassen. Der Handel wurde zwar vorab ab-
geschlossen, die Grundbiicher zeichnen die Handinde-
rungen aber immerhin nach. In der Schweiz etwa wird
der Handwechsel erst durch den Eintrag ins Grundbuch
rechtsgiiltig.®

Oftmals stehen der Nutzung der Grundbiicher als
Datenlieferanten praktische Probleme entgegen. Sie ge-
hen auf die primire Funktion und die Organisation der
Grundbuchiamter respektive Land Registries zuriick:
Wo sie der Steuererhebung dienen, besteht die Gefahr
von systematischen Verzerrungen in der Summe der
registrierten Preise. Hohe Gebiihren, Stempelabgaben
und Vermogenssteuern motivieren die Kéduferschaft, ei-
nen tieferen als den bezahlten Preis zu deklarieren.

VERWALTUNGSREGISTER KONNEN
VERZERRUNGEN AUFWEISEN

In Indien ist die Deklaration des Verkaufspreises bei der
Handénderung zwar Pflicht. Dennoch greift die indische
Zentralbank fiir ihren Immobilienpreisindex auf Daten
von Maklern und Hypothekarinstituten zuriick.® Die
Zentralbank geht davon aus, dass die den Land Regist-
ries gemeldeten Preise die Liegenschaften deutlich un-
terbewerten. Die Registrierung verlduft zudem schlep-
pend und in Papierform, oftmals in regionalen Sprachen,
was die zeitnahe Erfassung zusitzlich erschwert.

So besitzt Indien zwar einen lebhaften Immobilien-
markt mit grosser Bedeutung fiir die Volkswirtschaft
und die Privathaushalte. Zugleich kdmpft das Land aber
mit einem Mangel an Transparenz und zuginglichen
Preisinformationen. Der von der Zentralbank 2007 he-
rausgegebene National Housing Bank’s RESIDEX Index
konzentrierte sich zunichst auf die Metropolen Banga-
lore, Bhopal, Delhi, Kolkata und Mumbai ab und wird
auf alle Millionenstidte Indiens ausgeweitet.!°

DIE GRENZEN DER AKTUALITAT

In Grossbritannien werden zwei offizielle Preisindizes
publiziert. Einer wird von der Federal Housing Finance
Agency herausgegeben und basiert auf Schitzwerten
von Hypothekarinstituten. Der andere wird monat-
lich auf der Basis von Anmeldungen an das Land Re-
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gistry veroffentlicht. Neben der Adresse erfasst das Re-
gister nur eine sehr beschrinkte Anzahl Merkmale tiber
den Typ des Eigenheims. Damit 14sst sich kein hedoni-
sches Modell zur Qualitéitsbereinigung berechnen. Das
britische Land Registry behilft sich fiir die Qualitéts-
kontrolle mit einer weiteren Abwandlung der Repeat-
Sales-Methode. Es zeichnet die Durchschnittspreise
gleichgearteter Objekte nach.!!

Der grosse Vorteil des Land-Registry-Index, seine
Aktualitit, hat auch eine Schattenseite: So veroffent-
licht das Register seinen Index zwar monatlich. Oftmals
werden die Transaktionen aber erst mit grosser Verzo-
gerung angemeldet. Zudem verlangt die Repeat-Sales-
Methode nach einer laufenden Revision des Index. Dies
verunmoglicht eine Einbindung in andere makrodko-
nomische Indizes, die zur Indexierung von Lohnen oder
Mieten verwendet werden, wie zum Beispiel der Lan-
desindex flir Konsumentenpreise in der Schweiz.

OFFIZIELLE DATENQUELLEN
MIT SIGNALWIRKUNG

Die Rolle des Datenlieferanten fiir einen offiziellen Preis-
index ist oftmals mit Prestige verbunden. Nur wichtige
Institutionen schaffen es, eine reprisentative Daten-
sammlung zu unterhalten. So greift das nationale Sta-
tistikinstitut in Frankreich (Insee) fiir seinen Quartals-
index fiir Eigenheimpreise seit Ende der 1990er-Jahre
auf die Datenbanken von zwei Notarenverbinden zu-
riick. Damit deckt die Statistik rund 70 Prozent aller
Transaktionen in Frankreich ab.!? Die Initiative wurde
damals vonseiten der Notare ergriffen. Zuvor gab es
nur Indizes fiir Paris. Der Name «L'indice Notaires-In-
see des prix des logements anciens» markiert zugleich
den Status, die die Notare in der franzdsischen Wirt-
schaft geniessen. Auch das spanische Instituto Nacional
de Estadistica stiitzt sich fiir ihren Preisindex fiir Wohn-
eigentum auf die Datenbank des Dachverbands der spa-
nischen Notare ab (Consejo General del Notariado).

Das Statistische Bundesamt in Deutschland (Desta-
tis) bezieht seine Daten von den 1960 vom deutschen
Staat ins Leben gerufenen Gutachterausschiissen. Diese
im Land verteilten Kollegialgremien von Immobilien-
sachverstindigen unterhalten im staatlichen Auftrag
Kaufpreissammlungen. Zu diesem Zweck erhalten die
Geschiftsstellen der Gutachterausschiisse Kopien aller
in ihrem Zustindigkeitsbereich abgeschlossenen Im-
mobilienkaufvertrige von den Notaren.

7-Eurostat 2013, 107. 8 -Art. 656 Abs. 1 ZGB. 9-Eurostat 2013, 128 f.
10 - www.nhb.org.in/Residex/About_Residex.php.

11 - Eurostat 2013, 67 Fn. 5, und 117. 12-Insee: Les indices notaires-Insee de
prix des logements anciens (note méthodologique 2015).
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DATENERHEBUNG VOLLER TUCKEN

Nicht immer gliickt die Erschliessung neuer Quellen
durch eine offizielle Statistik auf Anhieb: Destatis hatte
auf ein Marktbediirfnis reagiert. Die bestehenden Indi-
zes privater Anbieter hatten ein uneinheitliches Bild des
deutschen Immobilienmarktes gezeichnet, ohne dass
ihr Auseinanderdriften erkldrbar war. Trotz des Daten-
reichtums der Gutachterausschiisse hat sich der Immo-
bilienpreisindex des deutschen Statistikamtes bis heute
nicht als wichtigster Landesindex durchgesetzt.

Die deutsche Bundesbank vertraut weiterhin auf
den Bulwiengesa-Index!3. In diesem Index analysiert
das gleichnamige Beratungsunternehmen die Immo-
bilienmarktentwicklung in Deutschland auf Basis von
50 westdeutschen Stidten seit 1975 und von 125 deut-
schen Stddten seit 1990. Das deutsche Statistikamt bes-
sert seinen Index derzeit nach. Dem Amt gelang es bis
heute, die Daten aus 11 (von total 16) Bundeslindern bis
ins Jahr 2000 zuriick zu vereinen. Der Index leidet wei-
ter unter einer zeitlichen Verzogerung von 9 Monaten.1#

DIE SCHWEIZ UND DIE BANKEN

In der Schweiz stehen die Hypothekarkreditinstitute
als Datenquellen fiir Immobilienpreise im Fokus der In-
dex-Produzenten. Die Versicherungen und Pensions-
kassen sind gemessen am Gesamtkreditvolumen kleine
Marktteilnehmer. Sie machen den Banken aber im ge-
genwirtigen Nullzinsumfeld zunehmend Marktanteile
streitig. Die Institute sind fiir die Hersteller von Immo-
bilien-Statistiker besonders interessant, weil sie fiir die
Bewertung der von ihnen mitfinanzierten Immobilien
Dutzende Objektmerkmale sammeln und diese zeitnah
und gut gepflegt ausliefern konnen. Ihre Angaben zu
Standard, Zustand und Lage der Objekte kann als ver-
lasslich angenommen werden, weil das Geschift und
somit auch die Qualitit der Daten durch interne und ex-
terne Revisoren sowie auch durch den staatlichen Regu-
lator tiberwacht werden.

Durch die Hypothekarinstitute lisst sich auch ein
hoher Anteil aller Transaktionen erfassen. Es darf davon
ausgegangen werden, dass die weitaus meisten Hausbe-
sitzer in der Schweiz zur Finanzierung ihres Eigenheims
einen Kredit aufnehmen. Sie haben steuerliche Anreize,
eine Hypothek abzuschliessen, dariiber hinaus ist das
Preisniveau im internationalen Vergleich hoch und das
Zinsniveau tief - Eigenschaften, die sich im letzten Jahr-

7,
ogoo

/4
=

Wirtschaft, Gesellschaft, Umwelt

e
Sy

y 7
S

V//

zehnt noch verstidrkt haben. Das Hypothekarkredit-
volumen stieg in der Schweiz bis Ende 2015 auf 936 Mil-
liarden Franken und tibersteigt damit das BIP um rund
die Hiilfte.l> Wie hoch der Anteil der bankfinanzierten
Eigenheimtransaktionen tatséichlich ist, kann jedoch
nur bestimmt werden, wenn die Anzahl Transaktionen
mit denen der Grundbiicher abgeglichen wiirde.

HORT DER RECHTSSTAATLICHKEIT

Die Grundbiicher in der Schweiz wiren aufgrund ih-
rer institutionellen Bedeutung so pridestiniert wie kein
anderes Verwaltungsregister, um als Basis flir eine of-
fizielle Immobilienstatistik des Bundes zu dienen. Und
in einigen Kantonen (Basel, Tessin, Ziirich) stellen die
kantonalen Statistikdmter sehr wohl auf der Basis von
Grundbuchdaten Statistiken her. Dies geschieht jedoch
nicht flichendeckend fiir die Schweiz, und die kanto-
nalen Statistiken beschrinken sich auf die Publikation
von Durchschnittspreisen sowie Anzahl und Volumen
der Transaktionen.

Die Grundbiicher sind hierzulande Garanten fiir den
Grundbesitz und fir die Rechtstaatlichkeit schlechthin.
Letztlich garantiert der Staat fiir allen finanziellen Scha-
den, der aufgrund eines allfdlligen Fehlers im Grund-
buch entsteht.!® Dies etwa im Gegensatz zum Land Re-
gistry in den USA, wo sich Banken mit sogenannten
«Title Insurances» gegen Verluste im Zusammenhang
mit lickenhaften Registern und Kaufvertridgen versi-
chern. Weil die Schweizer Banken die Hypotheken in
der Regel in dem Moment freigeben, wenn das Grund-
buch den Schuldbrief ausstellt, darf im Allgemeinen
von einer geringen Verzdgerung bei der Anmeldung der
Transaktionen ausgegangen werden.

ABBILD DES IST-ZUSTANDES

Dennoch werden die Grundbiicher in der Schweiz noch
nicht als Datenquelle fiir einen Immobilienpreisindex
genutzt. In jedem Kanton sind die Strukturen unter-
schiedlich. Eine weitere Hiirde fiir die Datenerhebung
ist die Organisation der Grundbiicher. Thre Kernaufgabe
besteht darin, den Ist-Zustand abzubilden: Die Grund-
biicher miissen verbindlich dariiber Auskunft geben,
wem aktuell was gehort. Sie teilen sich auf in Haupt-
buch, Tagebuch und Belege mit je unterschiedlichen
Zugriffsberechtigungen.

13 - Bulwiengesa-Immobilienindex 1975 bis 2014, 2015. 14 - Jens Dechent et
al, 2012.

15 - Schweizerische Nationalbank: Monatliche Bankenstatistik, 3112.2015.
16 - Art. 955 Abs. 1-3 ZGB.
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Mietpreisstatistik (MPI): Teilindex des Landesindex fiir Konsumenten-
preise (LIK) und darin das grosste Gewicht.

Haushaltsbudgeterhebung: Ausgaben der Privathaushalte fiir Wohnen
und Energie (Mietzins, Hypothekarzinsen, Ausgaben fiir Zweitwoh-
nungen usw.).

Volkswirtschaftliche Gesamtrechnung (VGR): jihrliche Schitzung der
Bauinvestitionen in Hoch- und Tiefbau und Bauwerkkategorien. Der
nicht finanzielle Nettokapitalstock misst u.a. den Wert aller Hoch- und
Tiefbauten in der Schweiz.

Gebiude- und Wohnungsstatistik (GWS): Informationen zu Bestand
und Struktur des Gebdude- und Wohnungsparks der Schweiz, Auskunft
tiber Mietpreise und Wohneigentumsquote.

Statistik der Bevolkerung und Haushalte (STATPOP): Erlaubt in Kom-
bination mit GWS Aussagen iiber die Wohnverhiltnisse der Schweizer
Bevolkerung (Wohn- und Belegungsdichte, Fliche pro Bewohner usw.).

Fidg. Gebiude- und Wohnungsregister (GWR): Grunddaten zu Gebiu-
den und Wohnungen. Das GWR wird laufend von den Baubehérden der
Gemeinden aktualisiert. In Verbindung mit der amtlichen Vermessung
bildet es das Gebiudeadressverzeichnis und ist Teil der Geobasisdaten
gemiss Bundesrecht.

Arealstatistik: Zustand und Verinderung der Bodennutzung und
-bedeckung (Siedlungs-, Verkehrs-, Landwirtschaftsflichen u.a.).

Baupreisstatistik (BAP): Entwicklung der Markpreise fiir ver-
schiedene Bauwerksarten im Hoch- und Tiefbau. Durchschnitt-
liche Referenzwerte fiir verschiedene Bauelemente (verbaut).

* Produzentenpreisindex (PPI): Preisentwicklung bei Baumateria-
lien (ab Fabrik) sowie ausgewiihlten Dienstleistungen (Bautrans-
porte, Architektur- und Ingenieurbiiros).

Wirtschaftsstruktur und Analyse: branchenspezifische Auswer-
tungen zu Anzahl Unternehmen und Arbeitsstétten in der Bau-
wirtschaft, Anzahl Beschiftigte der Baubranche, Standort der
Arbeitsstitten.

e Bau- und Wohnbaustatistik: tatsichliche Ausgaben des Bauge-
werbes im Berichtsjahr sowie tiber geplante Investitionen fiir das
folgende Jahr. Die vierteljahrliche Wohnbaustatistik umfasst neu
erstellte und im Bau befindliche Wohnungen sowie erteilte Bau-
bewilligungen. Leerwohnungsbestand: Jedes Jahr publiziert das
BFS zudem die Zahl der leer stehenden Wohnungen.

* Wertschopfungsstatistik: Branchenspezifische Auswertungen der
Buchhaltungsergebnisse etwa fiir das Baugewerbe (Umsatz, Wa-
ren und Materialumsatz, Personalkosten usw.).

¢ Produktions-, Auftrags- und Umsatzstatistik: vierteljihrliche,
saisonbereinigte und nicht saisonbereinigte Verdnderungsraten
fiir den Hoch- und Tiefbau und das sonstige Baugewerbe.

TABELLE 2: Die offiziellen Statistiken rund um den Immobiliensektor; Quelle

Die Anmeldung des Handwechsels, an dem der In-
dex-Bauer interessiert ist, wird im Tagebuch aufgenom-
men. Der Kaufvertrag mit dem Preis wird als Beleg ar-
chiviert. Was tiber die Typisierung von Einfamilienhaus
oder Stockwerkeigentum hinausgeht, findet an Geb&u-
deeigenschaften keine Aufnahme in die Grundbiicher.
Allein aus Grundbuchdaten lésst sich daher kein quali-
tédtsbereinigter Index bauen.

DIE MEISTEN LANDER BESITZEN OFFIZIELLE
IMMO-INDIZES

Das BFS verfiigt bereits iiber eine Vielzahl von Daten zu
Bautitigkeit und Bauinvestitionen, Struktur und Ent-
wicklung der Baubranche, zu Wohnverhéltnissen und
Entwicklung des Wohnungsbestandes, zu Bau- und
Baumaterialienpreisentwicklung (Tabelle 2). Der Han-
del mit Immobilien, bei denen Gebiude einschliesslich
des Grundstiicks als Paket verdussert wird, bildet je-
doch einen Markt mit eigenen Gesetzen. Ein Preisindex
fir diesen Markt fehlt bisher im BFS-Angebot. Diese
Liicke im Statistik-Portfolio des BFS macht sich auch
auf internationaler Ebene bemerkbar.

Anders als die allermeisten Linder Europas verfiigt
die Schweiz noch iiber keinen offiziellen Immobilien-
preisindex. Um die Preisentwicklung auf dem Schwei-
zer Immobilienmarkt nachzuzeichnen, greifen etwa

: www.statistik.ch.

die Organisation fiir wirtschaftliche Zusammenarbeit
(OECD) oder die Bank fiir Internationalen Zahlungsaus-
gleich (BIZ) fiir ihre internationalen Vergleichsstudien
auf den Angebotspreisindex von SNB/Wiiest & Partner
zuriick. Die BIZ deckt mit ihren Statistiken 55 Lander
ab: Neben der Schweiz sind einzig Malta, Mazedonien
und die Slovakei nur mit einem Angebotspreisindex
vertreten.!”

VOLKSWIRTSCHAFTLICHER INDIKATOR
FUR DIE SCHWEIZ

Den SNB-Index erstellt die Beratungsfirma Wiiest &
Partner seit 1996 im Auftrag der Schweizer National-
bank aus den Preisen in den Inseraten, die in Zeitun-
gen und im Internet publiziert werden. Der Vorteil fiir
die SNB liegt zum Ersten in der bankenneutralen Quelle
und zum Zweiten in der historischen Zeitreihe. Der In-
dex reicht bis 1970 zuriick. Das BFS wird seinem kiinf-
tigen Immobilienpreisindex eine volkswirtschaftli-
che Prigung geben. Er soll Konjunkturindikator sein
und die Vermogensentwicklung der privaten Haushalte
messen.

17 - Michela Scatigna et al,, 2014.
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Mit der Schaffung eines Schweizer Transaktions-
preisindex fiir Wohneigentum stellt das BFS auch lang-
fristig die Vergleichbarkeit der Immobilienpreisent-
wicklung im In- und Ausland sicher. Nicht zuletzt ist
die Abdeckung des Wohneigentums durch einen eige-
nen Preisindex auch eine Eurostat-Vorgabe im Rahmen
des Harmonisierten Konsumentenpreisindex, den es
verdffentlicht.

FAZIT

Wie der ideale Immobilienpreisindex fiir ein Land aus-
sehen muss, ist abhingig vom Nutzen, den er gene-
rieren soll, noch mehr aber von den institutionellen
Bedingungen, die der Index-Produzent vorfindet. Ent-
sprechend unterscheiden sich die Immobilienpreisin-
dizes von Land zu Land. Thre Aussagekraft variiert und
ihre Vergleichbarkeit ist limitiert, je nach geografischer
Abdeckung und Art des beriicksichtigten Wohneigen-
tums (Einfamilienhiiuser, Stockwerkeigentum, Neu-
bauten, #ltere Liegenschaften) und je nachdem, welche
Methodik zur Qualitétsbereinigung angewandt wurde.
Im Lindervergleich fillt die Schweiz damit auf, dass sie
im Unterschied zu den meisten anderen entwickelten
Lindern tiber keinen offiziellen Immobilienpreisindex
verfugt.

Das BFS wird bis 2018 einen Freihandtransaktions-
preisindex fiir Wohneigentum in der Schweiz entwi-
ckeln. Der offizielle Schweizer Immobilienpreisindex
soll die internationalen Standards erfiillen. Das BFS
will die Zentrumslastigkeit vermeiden und die Landre-
gionen gebiihrend mitberiicksichtigen. Sdmtliche bis-
her in der Schweiz hergestellten Transaktionspreisin-
dizes, die Aussagen zum nationalen Immobilienmarkt
machen, beruhen auf Daten von Hypothekarinstitu-
ten als Datenquelle. Fiir seine Datenerhebung priift das
BES, sowohl Daten bei den Banken wie auch bei den
Grundbiichern zu erheben. Es will nach Moglichkeit
kontrollieren, wie sich die Menge der kreditfinanzierten
Transaktionen von der Gesamtmenge der gehandelten
Objekte inklusive jener Transaktionen unterscheidet,
die allein aus Eigenmitteln bezahlt wurden. Der kiinf-
tige BFS-Index soll nicht nur die Politiker und Okono-
men, sondern auch alle Hausbesitzer tiber die aktuelle
Marktentwicklung orientieren.
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