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Sehr geehrte Leserinnen und Leser

Der ZUrcher Immobilienmarkt prasentiert sich im Herbst 2026 weiterhin in einer robusten
Verfassung. Eigenheimpreise und Mieten steigen nach wie vor, allerdings hat sich die
Dynamik gegenlber den Vorjahren etwas abgeschwacht. Erste Anzeichen einer Entspan-
nung sind erkennbar: Das Bevdlkerungswachstum verlangsamt sich, die Bautatigkeit
nimmt wieder zu und die Zahl der Transaktionen am Markt steigt.

Die vorliegende Herbstausgabe des Bank Avera Eigenheimindex zeigt, wie sich diese
Entwicklungen auf die verschiedenen Teilmérkte auswirken. Sie beleuchtet die aktuelle
Preisentwicklung bei Einfamilienhdusern und Eigentumswohnungen, die Situation am
Mietobjektmarkt sowie die Perspektiven flr Investorinnen und Investoren. Gleichzeitig
wird deutlich, dass Lage und regionale Unterschiede weiterhin einen entscheidenden
Einfluss auf Preise und Marktdynamik haben.

FUr Eigentimerinnen und Eigentimer bleibt das Marktumfeld insgesamt attraktiv. Kauf-
interessierte sowie Anlegerinnen und Anleger profitieren von einer etwas héheren Markt-
liguiditat und einem wachsenden Angebot. Dennoch bleibt Wohnraum im Kanton Zurich
knapp, und die Nachfrage Ubersteigt in vielen Regionen weiterhin das verfligbare Angebot.

Als regional verankerte Bank verfolgen wir diese Entwicklungen aufmerksam und ordnen
sie fUr unsere Kundinnen und Kunden ein. Der Bank Avera Eigenheimindex soll lhnen
dabei helfen, den Markt besser zu verstehen und fundierte Entscheidungen rund um

Wohneigentum, Finanzierung und Immobilienanlagen zu treffen.

Ich winsche |hnen eine interessante und aufschlussreiche Lektlre.

André Wegmann
Vorsitzender der Geschaftsleitung

Bank Avera Genossenschaft



ZUrcher Immobilienmarkt: robuste Entwicklung

Bank Avera Eigenheimindex -
Herbstausgabe 2026

Der Zircher Immobilienmarkt zeigt sich weiterhin stabil. Die Preise steigen zwar langsamer als noch im Fruhjahr,
bleiben aber auf Wachstumskurs. Gleichzeitig sorgen eine schwachere Zuwanderung und ein grésseres Angebot
fur erste Entspannungstendenzen.

Marktiiberblick in Kiirze

o Der Zircher Immobilienmarkt prasentiert sich im ___ .
Herbst 2026 weiterhin robust, doch hat sich die
Preisdynamik im Vergleich zum Friahjahr verlang-

samt. Eigenheimpreise ﬂ ﬂ

° Eigenheimpreise und Angebotsmieten weisen im A b ) 7| ﬂ
Kanton Zirich sowie schweizweit nach wie vor ngebotsmieten
einen positiven Trend auf.

Bevolkerung ﬂ ﬂ

° Das Bevoélkerungswachstum durfte aufgrund der
schwacheren Zuwanderung im laufenden Jahr
etwas nachlassen, was den NachfragelUberhang
verringert.

° Gleichzeitig wachsen Angebot und Marktliquidi-
tat, wie zum Beispiel die erhdhte Anzahl Freihand-
anderungen am ZUrcher Immobilienmarkt zeigt.
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Preisentwicklung Wohneigentum

Preisdynamik schwacht
sich im Herbst 2026 ab

Die Eigenheimpreise im Kanton ZUrich sind weiter gestiegen, wenn auch regional etwas weniger stark. Erste
Anzeichen einer Marktentlastung zeigen sich durch das geringere Bevolkerungswachstum und die wieder zuneh-
mende Wohnbautatigkeit.

Die Preise fir Wohneigentum im Kanton Zurich
sind innert Jahresfrist um 3,1 Prozent gestiegen,
wie aus der Auswertung der effektiven Freihand-
transaktionen hervorgeht.

In der Fokusregion der Bank Avera (Stadt Zurich,
Pfannenstiel und Zurcher Oberland) fallt das

Seit Beginn der Datenreihe im Jahr 1998 Ubertrifft
das Preiswachstum die kantonalen und nationalen
Vergleichswerte aber noch immer deutlich.

Ein geringeres Bevolkerungswachstum und eine
wieder zunehmende Wohnbautatigkeit kdnnten
zu einer Marktentlastung fUhren.

Preiswachstum mit 2,8 Prozent leicht schwacher
aus.

- Fokusregion Eigenheim Eigenheim
Bank Avera Kanton Zurich Schweiz

Preisindex 100 = Stand 1998
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Preisentwicklung Wohneigentum

Moderatere Preisentwicklung
im Zurcher Oberland

Die Regionen der Bank Avera verzeichnen weiterhin steigende Eigenheimpreise. Am starksten fallt das Wachstum
in der Stadt Zurich aus, wahrend die Region Pfannenstiel etwas zurlckliegt. Langfristig bleibt die Stadt Zurich der
klare Preistreiber.

Der Preisindex der Fokusregion Bank Avera fasst
die Immobilienpreisentwicklung in der Stadt
ZUrich, in der Region Pfannenstiel und im Zurcher
Oberland zusammen.

Im Vergleich zum Vorjahr sind die Eigenheimpreise
im ZUrcher Oberland um 3,0 Prozent gestiegen,

Mit 2,1 Prozent fallt der Anstieg in der Region
Pfannenstiel, welche die Gemeinden am rechten
Zlrichseeufer abbildet, unterdurchschnittlich aus.

Langfristig dominiert der Stadtzlrcher Immobi-
lienmarkt mit einem Preiswachstum von fast
280 Prozent seit 1998.

wahrend in der Stadt Ziurich eine Zunahme von
3,3 Prozent gemessen wird.

Region Stadt Region Region Zurcher
ZUrich Pfannenstiel Oberland

Preisindex 100 = Stand 1998
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Preisniveau Einfamilienhauser

Typisches Einfamilienhaus
iIm Kanton nicht unter CHF 1,0 Mio.

Je nach Standort variieren die Preise fir Wohneigentum im Kanton Zirich erheblich. Wéhrend in der Stadt Zurich
und am Zurichsee Spitzenpreise erzielt werden, finden sich im Zircher Oberland und in nérdlichen Regionen
vergleichsweise glinstigere Angebote.

° Die Lage bleibt der zentrale Werttreiber, wie die ° In Uster kostet das Musterhaus deutlich Gber
grossen Preisunterschiede fUr ein Musterhaus CHF 2,0 Millionen, wahrend Kaufinteressierte
mit 140 m? Wohnflache je nach Gemeinde zeigen. in Kisnacht oder in der Stadt ZUrich mit Gber

CHF 3,5 Millionen rechnen mussen.
° Der mittlere Preis fUr ein solches Objekt liegt

im Kanton Zirich inzwischen bei annahernd ° In den nérdlichen Regionen des Kantons wie
CHF 1,8 Millionen, was etwa dem Preisniveau auch im Zurcher Oberland finden sich Gemein-
in Wetzikon oder Ménchaltorf entspricht. den, in denen das Preisniveau vergleichsweise

gemassigt ist.

Preise in CHF
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Preisniveau Einfamilienhauser

Mehr Verkaufe bei gedampfter
Nachfrage

Auch bei steigenden Preisen bleibt die Nachfrage nach Einfamilienhdusern hoch. Dem begrenzten Angebot steht
weiterhin eine starke Nachfrage gegeniber. Erste dampfende Impulse ergeben sich jedoch durch strengere Finan-
zierungsvorgaben und die leicht abgeschwachte Zuwanderungsdynamik.

In den letzten zwoIf Monaten verzeichnete der
kantonale Markt fur Einfamilienhauser einen
Preisanstieg von 2,5 Prozent (Schweiz +2,8%).

Das Angebot verknappt sich weiter: Da viele
Altbauten durch Mehrfamilienhauser ersetzt
werden, ist der Bestand an Einfamilienhausern

im Kanton Zirich im Jahr 2025 netto gesunken.

Die Anzahl Transaktionen am freien Markt hat
sich durch die zunehmende Verdusserung von
bestehenden Hausern jedoch splrbar erhdht.

Die hohen Anforderungen an Eigenkapital und
Tragbarkeit sowie die geringere Zuwanderung
aus dem Ausland kénnten den Nachfragelber-
hang mildern.

Preise in ausgewahlten Gemeinden

Gemeinde Preis in CHF
Zurich 3523000
Uster 2056000
Wetzikon 1747000
IlInau-Effretikon 1693000
Kasnacht 3590000
Rati 1571000

Definition Musterhaus

Freistehend, 5-jahrig, gute Lage, Grundstick 500 m?,
_ Wohnflache 140 m?, 6 Zimmer, 2 Bader

10
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Preisniveau Eigentumswohnungen

Typische Wohnung kostet
durchschnittlich CHF 1,2 Mio.

Die Lage pragt auch den Markt fir Eigentumswohnungen. Zwischen glnstigeren Gemeinden im Zurcher Oberland
und den begehrten Seelagen bestehen Preisunterschiede von weit Uber einer Million Franken.

° Eine typische 4,5-Zimmer-Wohnung mit 110 m? ° Im Zlrcher Oberland kann die Musterwohnung
Wohnflache kostet im kantonalen Mittel rund in einigen Gemeinden unterhalb des kantonalen
CHF 1,2 Millionen. Preisdurchschnitts erworben werden, so in Bauma,

Wald oder Wetzikon.
° Die Preisspanne reicht von CHF 800000 in
Rheinau im ZUrcher Weinland bis rund
CHF 2,5 Millionen in Kilchberg am linken
ZUrichseeufer.

Preise in CHF
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Preisniveau Eigentumswohnungen

Preise steigen entlang
Schweizer Mittel

Eigentumswohnungen dominieren den ZUrcher Eigenheimmarkt. Die Preise steigen derzeit starker als jene von
Einfamilienhdusern, wahrend die Zahl der Transaktionen deutlich Uber dem langjéhrigen Durchschnitt liegt.

° Eigentumswohnungen geniessen grosse Beliebt- o Zudem ist am Wohnungsmarkt im Herbst 2026
heit am Zurcher Immobilienmarkt: Bei rund zwei eine rege Handelsaktivitat zu beobachten, die
Dritteln der im Kanton verkauften Eigenheime rund 10 Prozent Uber dem Durchschnitt liegt.

handelt es sich um diese Wohnform.

° Die Preise fur Eigentumswohnungen im Kanton
Zurich steigen mit 3,9 Prozent aktuell deutlich
schneller als jene fur Einfamilienhauser.

Preise in ausgewahlten Gemeinden

Gemeinde Preis in CHF
Zurich 2243000
Uster 1384000
Wetzikon 1140000
IlInau-Effretikon 1183000
Kisnacht 2316000
Rati 1054000

Definition Musterwohnung
Etagenwohnung, 5-jahrig, gute Bauqualitat,
Wohnflache 110 m?, 4,5 Zimmer, 2 Bader

12
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Preisentwicklung Angebotsmieten

Verlangsamte Dynamik am Miet-
objektmarkt im Herbst 2026

Der Mietobjektmarkt bleibt angespannt. Die Angebotsmieten steigen im Kanton Zurich und schweizweit
weiter, wobei sich die Dynamik zuletzt leicht abgeschwdacht hat. Fir viele bestehende Mietverhaltnisse bleibt die
Belastung dank stabilem Referenzzinssatz unverandert.

° Mieterinnen und Mieter auf Wohnungssuche o Eine ahnliche Entwicklung ist am schweizweiten
sind sowohl im Kanton Zurich als auch landesweit Mietobjektmarkt sichtbar: Der Anstieg innert
weiterhin mit steigenden Angebotsmieten Jahresfrist betragt 2,3 Prozent.

konfrontiert.
o Mieterinnen und Mieter in bestehenden Mietver-

° In den letzten zwolf Monaten haben sich die héltnissen kénnen aufgrund des gleichbleibenden
Marktmieten im Kanton um 2,9 Prozent erhéht, Referenzzinssatzes je nach Ausgangslage mit
wobei sich im vergangenen halben Jahr eine unveranderten Mietkosten rechnen.

leichte Abschwachung zeigte.

- Angebotsmieten Kanton Zurich Angebotsmieten Schweiz
Preisindex 100 = Stand 2005
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Preisniveau Angebotsmieten

Monatsmiete liegt im kantonalen
Mittel bei CHF 3240

Je nach Standort fallen die Mietkosten im Kanton Zulrich sehr unterschiedlich aus. Besonders in der Stadt Zlrich
liegt das Preisniveau deutlich Uber dem kantonalen Durchschnitt, wahrend das Zurcher Oberland glinstigere
Mietangebote bietet.

° Die monatliche Bruttomiete fUr eine Musterwoh- ° Im Zlrcher Oberland wird das Musterobjekt
nung mit 110 m? Wohnflache liegt im Kanton vielfach unter CHF 3000 ausgeschrieben, so
ZUrich bei CHF 3240 (inkl. Nebenkosten). etwa in Wetzikon oder R{ti.

° Dies entspricht einem Aufschlag von monatlich ° In der Stadt Zurich muss fur eine gleiche Woh-
rund CHF 600 gegenlber dem Landesdurch- nung hingegen mehr als CHF 4 000 budgetiert
schnitt. werden.

Monatliche Angebotsmiete in CHF inklusive Nebenkosten flr ein Musterobjekt
mit 110 m2 Wohnflache
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Wohnungsleerstand

Leerstande konzentrieren
sich auf Mietobjekte

Obwohl im Kanton Zirich etwas mehr Wohnungen leer stehen als im Vorjahr, bleibt der Wohnungsmarkt
angespannt. Die Leerstandsquote verharrt auf tiefem Niveau, auch wenn sich regional Unterschiede zeigen.

° Am Stichtag 1. Juni 2026 standen im Kanton
ZUurich rund 4200 Wohneinheiten leer, etwa
400 mehr als vor Jahresfrist.

° Knapp 80 Prozent dieser ungenutzten Einheiten
waren zur Miete ausgeschrieben, bei den Ubrigen

20 Prozent handelt es sich um ungenutztes
Wohneigentum.

° Die Leerstandsquote verbleibt mit 0,5 Prozent

wie im Vorjahr auf sehr tiefem Niveau und

signalisiert weiterhin einen angespannten Woh-

nungsmarkt.

Leerwohnungsziffer in %
(2026)
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Auch schweizweit herrscht mit einer Leerwoh-
nungsziffer von 0,9 Prozent Wohnungsknappheit.

Die Leerstandskarte der Gemeinden zeigt im
Kanton Zirich ein gemischtes Bild.

Noch immer gibt es Regionen, in denen der
Immobilienmarkt weniger angespannt ist als in
den Stadten ZUrich und Winterthur.

Im ZUrcher Oberland, im Tosstal und in weiteren
Regionen sind teils Leerwohnungsziffern von 1,0
Prozent und héher zu beobachten.

Leerwohnungsziffer (Anteil leer stehender
Wohneinheiten in % des Bestands)
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Renditeliegenschaften
Wohnen
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Renditeliegenschaften Wohnen

Hohe Attraktivitat von
Immobilien-Direktanlagen

Mehrfamilienhauser bleiben als Renditeobjekte sehr gefragt. Unsichere Rahmenbedingungen an den Finanzmarkten
sowie die anhaltend hohe Nachfrage nach Mietwohnungen stltzen die Attraktivitdt von Schweizer Wohnimmobilien.

] Mehrfamilienhduser bleiben sowohl im Kanton ° Eine robuste Binnenwirtschaft und die hohe
Zurich als auch schweizweit weiterhin hochst Nachfrage nach Mietwohnungen stltzen die
gefragte Renditeobjekte. Nachfrage nach dieser Anlageklasse.

° Geopolitische Krisen, hohe Energiepreise und
Borsenrisiken starken das Interesse sicherheits-
orientierter Anlegerinnen und Anleger an
Schweizer Immobilien.

Bruttorendite Wohnliegenschaften (in %) Berechnung Bruttorendite
Die Bruttorendite berechnet sich aus der

Soll-Miete dividiert durch den Endwert der

Median 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025
Immobilie des Vorjahres. Die Soll-Miete
Schweiz 5,0 4,9 4,8 4.6 4,4 4,3 4,5 4,4 entspricht den Mieteinnahmen, die bei Voll-
] vermietung erzielt werden. Die Auswertun-
Kanton Zarich 4.5 4.3 41 3.9 3,8 3,6 3,7 3,7 gen basieren auf dem IAZI Swiss Property
Stadt Zirich 4,0 3.9 26 35 3.2 3.1 3.2 3.3 Benchmark, dem schweizweit groéssten

Datenpool flir Renditeliegenschaften.

Bruttorendite Wohnliegenschaften Kanton Ziirich und Schweiz (in %)

P . 90-Prozent-Grenze
I <anton Zurich Schweiz
Bei 90 Prozent der untersuchten Lie-
8 genschaften liegt der Wert unter dieser
Grenze.
75-Prozent-Grenze
7 Bei 75 Prozent der untersuchten Lie-
genschaften liegt der Wert unter dieser
I | Grenze.
6 I

50-Prozent-Grenze (Median)

Bei 50 Prozent der untersuchten Lie-
genschaften liegt der Wert Gber/unter

T | | |
| dieser Grenze.
4 l | | | 25-Prozent-Grenze
L u B
| | Bei 25 Prozent der untersuchten Lie-

| | | | genschaften liegt der Wert unter dieser
- - - Grenze.

3 + T + I

10-Prozent-Grenze

@]

Bei 10 Prozent der untersuchten Lie-
genschaften liegt der Wert unter die-

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 ser Grenze.

18



Bevolkerung un
Zuwanderung

19



20

Entwicklung der Wohnbevolkerung

Starke Zunahme in den letzten
zehn Jahren

Das starke Bevolkerungswachstum der vergangenen Jahre hat die Wohnraumnachfrage im Kanton ZUrich
massgeblich gepragt. Flir 2026 zeichnet sich jedoch eine geringere Zuwanderung ab, was den Druck auf den
Immobilienmarkt etwas verringern dirfte.

° Die starke Zuwanderung aus dem Ausland trug in o 2026 durfte die Nettozuwanderung aus
den letzten Jahren wesentlich zum Bevdlkerungs- dem Ausland weniger kraftig ausfallen,
wachstum und zur Wohnraumnachfrage im wie eine Schatzung auf Basis der Daten
Kanton ZUrich bei. aus dem laufenden Jahr zeigt.

° Zwischen 2016 und 2025 ist die ZUrcher Wohn-
bevélkerung um 9,7 Prozent gewachsen, womit
die Zunahme deutlich Uber dem nationalen
Durchschnitt von 8,4 Prozent liegt.

- Kanton Zurich Schweiz
Bevoélkerungsentwicklung (Index 100 = Stand 2015)
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Migration international und interkantonal

Anhaltende Abwanderung
in andere Landesteile

Das Bevoélkerungswachstum im Kanton Zurich wird vor allem von der Zuwanderung aus dem Ausland getragen.
Diese gleicht die inlandische Abwanderung aus dem Kanton mehr als aus und Ubertrifft den Beitrag des natlrlichen
Bevolkerungswachstums deutlich.

° Die Aufschlisselung der Migrationsbewegungen ° Das natUrliche Bevolkerungswachstum
im Kanton ZUrich zeigt ein klares Muster: Seit (Geburtentberschuss) durfte 2026 mit rund
2020 ziehen mehr Ansassige aus dem Kanton 3000 Personen etwa halb so hoch liegen
ZUrich in die Ubrige Schweiz als umgekehrt wie das Wachstum durch Zuwanderung von
(Saldo Inland). 6000 Personen (Saldo total).

° Die internationale Nettozuwanderung (Saldo
Ausland) war in den vergangenen zehn Jahren
hingegen stets positiv und kompensierte die
inlandische Abwanderung.

Il saldo Ausland [l Saldo Inland Saldo total
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Wohnbautatigkeit

Nettowohnungsproduktion er-
holt sich dank mehr Neubauten

Die Wohnbautatigkeit hat leicht zugenommen und erweitert das Wohnungsangebot. Flr eine spUrbare und
nachhaltige Entlastung des Wohnungsmarktes bleibt jedoch eine hohe Bautatigkeit erforderlich.

° Aufgrund einer leicht erhéhten Neubautatigkeit ° FUr eine spUrbare Lockerung des knappen
von rund 8200 Einheiten im Jahr 2025 hat die Wohnungsbestandes im Kanton ZUrich ist jedoch
Nettowohnungsproduktion gemass provisori- weiterhin eine kraftige Bautatigkeit erforderlich.

schen Daten leicht zugenommen.

° Die Neubauaktivitat liegt damit im Bereich des
langjahrigen Durchschnitts und signalisiert eine
Ausweitung des Wohnungsangebots.

Bl Neubau [ Umbausaldo [l Abbruch Nettowohnungsproduktion

Wohnungsbilanz Kanton Zirich, Anzahl Einheiten
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Uber den Bank Avera Eigenheimindex

Aktuelle Zahlen

und Fakten zum

Zurcher Immobilienmarkt

° Der Bank Avera Eigenheimindex zeigt die Preis-
entwicklung beim Wohneigentum im Kanton
Zurich sowie in den Regionen ZUrcher Oberland,
Pfannenstiel und Stadt Zirich (siehe Fokusregion
Bank Avera in Karte unten).

° Neben dem Eigenheimmarkt beleuchtet der Index
auch das Mietwohnungssegment sowie Wohn-
Renditeliegenschaften.

Il Fokusregion Bank Avera
[ Kanton Ziirich

Zurcher
Unterland

Glatttal-
Furttal

Limmattal

Knonaueramt

A

immerberg

° Weiter geht die Kurzstudie auf Bevdlkerungsent-
wicklung, Bautatigkeit und Wohnungsleerstand
ein.

° Der Bank Avera Eigenheimindex erscheint
halbjahrlich jeweils im Mai und November und

wird gemeinsam mit dem Immobiliendienstleister
IAZI erstellt.

ZUarcher
Weinland

Winterthur

Zurcher
Oberland

Pfannenstiel
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