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Zusammenfassung Preisindex Eigenheime

Walliser
Kantonalbank

Preisentwicklung - Wohneigentum Wallis Schweiz
6 Monate (31.12.2017 - 30.06.2018) -0.3% 1.3%
12 Monate (30.06.2017 —30.06.2018) -2.3% 2.4%
15 Jahre (30.06.2003 - 30.06.2018) 88.3% 72.4%

Wie steht es aktuell um den Walliser Immobilienmarkt? Nach einer
leichten Abkiihlungsphase im Vorjahr bewegen sich die Preise zur-
zeit mehrheitlich seitwérts. Mit einer Wachstumsrate von -0.3%
zeigen die Eigenheime (Eigentumswohnungen und Einfamilien-
hiuser) {iber das vergangene Halbjahr kaum eine Wertverdnde-
rung. Landesweit hingegen ist im selben Zeitraum eine moderate
Zunahme von 1.3% festzustellen. Ist die leichte Korrektur am Walliser
Immobilienmarkt damit abgeschlossen? Tatsdchlich sprechen einige
Zeichen dafir, dass das in den vergangenen Jahren entstandene
Uberangebot an Wohnraum bald wieder schrumpfen konnte.

Aktuelle Konjunkturprognosen gehen von einem kriftigen Wirt-
schaftswachstum im Kanton Wallis aus. Gestiitzt wird diese Annahme
auch durch die fortschreitende Erholung der Tourismusindustrie,
die von steigenden Ubernachtungszahlen in- und auslindischer
Touristen profitiert. Mit der positiven Wirtschaftsentwicklung diirfte
auch die Nachfrage nach Wohneigentum erstarken, wobei die nach
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wie vor sehr tiefen Hypothekarzinsen die Attraktivitdt von Eigen-
heimen ebenfalls erh6hen. Es gibt aber auch Hinweise, die gegen
eine steigende Marktdynamik in naher Zukunft sprechen. So ist
die Nettozuwanderung aus dem Ausland in den Kanton Wallis im
ersten Halbjahr 2018 nur etwa halb so hoch wie in den Vorjahren.
Dies wirkt sich negativ auf die Nachfrage nach Wohnraum aus.
Wenn sich die Wirtschaft aber tatsidchlich vorteilhaft entwickelt,
konnte dieser Riickgang im zweiten Halbjahr zumindest teilweise
kompensiert werden.

Die gegenldufigen Tendenzen, welche derzeit aufeinandertreffen,
erschweren eine Prognose der weiteren Entwicklung des Walliser
Immobilienmarkts. Bei der Betrachtung der vergangenen zwei
Jahrzehnte wird jedoch deutlich, welche betrichtliche Preissteige-
rungen im Eigenheimbereich aufgetreten sind. Sowohl regional wie
national betragen die Wachstumsraten nominal, also ohne Bertick-
sichtigung von Teuerung- oder Alterungseffekten, jeweils iiber 80%.
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Preisindex Eigenheime Subregionen

Region Region Region Touristische
Preisentwicklung - Wohneigentum Oberwallis Mittelwallis Unterwallis Gemeinden”
6 Monate (31.12.2017 — 30.06.2018) 1.4% -0.3% -1.2% 0.1%
12 Monate (30.06.2017 —30.06.2018) -1.4% -3.1% -1.8% -1.8%
15 Jahre (30.06.2003 - 30.06.2018) 76.5% 89.1% 95.0% 84.2%

Der Walliser Immobilienmarkt ist geprdgt von unterschiedlichen
regionalen Dynamiken. Interessante Eigenheiten der kantonalen
Teilmérkte lassen sich anhand einer Analyse der drei Subregionen
Ober-, Mittel- und Unterwallis sowie der touristischen Gemeinden
aufzeigen. Auffillig ist vor allem die Entwicklung im Oberwallis:
Hier sind die Immobilienpreise in den letzten sechs Monaten um
1.4% gestiegen — das erste verhaltene Wachstum in der Region seit
mehreren Quartalen. In der Vorperiode etwa verzeichnete das Ober-
wallis noch einen starken Riickgang. So resultiert bei Betrachtung
der letzten zwolf Monate insgesamt weiterhin ein Minus von 1.4%.

Genau umgekehrt prisentiert sich das Bild in der Region Unterwallis:
Hier gaben die Werte im vergangenen Halbjahr um 1.2% nach,
wéhrend in der nidheren Vergangenheit mehrheitlich ein Zuwachs
verzeichnet werden konnte. Verkehrte Welt im Walliser Immobi-
lienmarkt? Die aufgezeigten Unterschiede diirften sich mit den
wirtschaftlichen und demografischen Tendenzen erkldren lassen.
Zahlreiche Menschen zogen in den letzten Jahren ins Unterwallis
- aus dem Ausland, aber auch aus dem Kanton Waadt. Angezogen
wurden die interkantonalen Zuwanderer von den im Vergleich zum
Genferseegebiet geméssigten Immobilienpreisen. Diese zuséatzliche
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Touristische Gemeinden "

Anniviers Crans-Montana Ayent

= Eigenheimindex touristische Gemeinden Kanton Wallis

Nendaz

Nachfrage liess entsprechend das Preisniveau im Unterwallis stei-
gen. Als Reaktion darauf - und befeuert durch die anhaltend tiefen
Zinsen - wurden zahlreiche neue Hauser und Wohnungen geplant.
Diese Objekte kommen nun auf den Markt. Gleichzeitig sinkt die
Zuwanderung aus dem In- und Ausland wieder, womit die Gefahr
eines Uberangebots entsteht. Die fallenden Preise im Unterwallis
sind ein Zeichen dieser Entwicklung.

Kaum eine Verdnderung der Marktpreise zeigt sich in der Region
Mittelwallis, wo die Immobilienwerte in den letzten sechs Mona-
ten um 0.3% gesunken sind. Auch in den touristischen Gemeinden
(sieche untenstehende Definition gemiss Bundesamt fiir Statistik)
ist mit einem Plus von 0.1% kaum eine Bewegung auszumachen.
Aufgrund der Riickgdnge in der Vorperiode resultieren in diesen
Regionen aus Jahressicht jedoch Wertkorrekturen von -3.1% bezie-
hungsweise -1.8%. Blickt man auf die Marktentwicklung seit 1998,
zeigen sich deutliche Unterschiede: Am stirksten gestiegen sind die
Preise mit einem Plus von rund 85% im Unter- und Mittelwallis.
Deutlich tiefer liegt der Eigenheimindex in den touristischen
Gemeinden sowie im Oberwallis.
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Bagnes Fiesch Riederalp

Gréachen Saas-Fee Leukerbad

Saas-Grund

Leytron Zermatt

' gemédss Gemeindetypen-Definition von BFS, Stand 2017

(https://www.bfs.admin.ch/bfs/de/home/statistiken/querschnittsthemen/raeumliche-analysen/raeumliche-gliederungen.html)
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Preisindex Eigentumswohnungen

Preisentwicklung — Eigentumswohnungen Wallis Schweiz
6 Monate (31.12.2017 - 30.06.2018) -1.1% 0.7%
12 Monate (30.06.2017 —30.06.2018) -4.0% 1.0%
15 Jahre (30.06.2003 - 30.06.2018) 86.9% 78.9%

Neben der Betrachtung der Teilregionen kommen auch bei der
Analyse der einzelnen Objektsegmente interessante Erkenntnisse zu
Tage. Fiir die Kategorie der Walliser Eigentumswohnungen lassen
sich beispielsweise in den letzten Quartalen stetig sinkende Trans-
aktionspreise beobachten. Wihrend der kantonale Riickgang im
letzten Halbjahr 1.1% betrigt, resultiert auf Jahresbasis eine deut-
liche Wertminderung von 4.0%. Auch landesweit sind die Wachs-
tumsraten im Vergleich zu den Vorjahren etwas zuriickgegangen.
Die Untersuchung der am Markt erzielten Preise zeigt jedoch, dass
die Zahlungsbereitschaft fiir Eigentumswohnungen in den letzten
12 Monaten weiterhin leicht zugenommen hat.
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Beim Blick auf die langfristige Marktentwicklung akzentuieren sich
die gegenlaufigen Trends, die aktuell beim Vergleich zwischen dem
Kanton Wallis und der Gesamtschweiz herrschen. Mitte 2017 ist
der WKB-Immobilienindikator fiir Eigentumswohnungen erstmals
seit Jahren unter das landesweite Niveau gesunken. Die Korrekturen
deuten auf die anhaltende Konkurrenz hin, die dem Stockwerkeigen-
tum aus dem Mietwohnungsmarkt erwichst. Das kumulierte Preis-
wachstum liegt seit 1998 in der Region bei rund 82%. Schweizweit
betrdgt die Zunahme in diesem Zeitraum fast 90%.
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Preisniveaukarte fiir Eigentumswohnungen

Die Preislandschaft innerhalb des Kantons Wallis zeichnet sich
durch ein erhebliches Gefille aus. Dies zeigt der Gemeindevergleich
anhand einer typischen Musterwohnung mit einer Nettowohnflache
von 120m? und untenstehenden Eigenschaften. In den begehrtes-
ten Gemeinden des Kantons wie Zermatt, Crans-Montana oder
Saas-Fee werden fiir die Musterwohnung Preise von teils weit tiber
CHF 650°000 bezahlt, auch wenn diese nicht als Ferienobjekt

Preise fiir eine Musterwohnung
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Muster-Eigentumswohnungen per 02 2018 (in CHF)

genutzt wird. In den regionalen Zentren wie Brig, Sion oder
Martigny liegt das Preisniveau ebenfalls deutlich iiber dem kanto-
nalen Durchschnitt. Dieser betrdgt rund CHF 550000, was etwa
den mittleren bezahlten Preisen im Bezirk Goms entspricht. Giins-
tiger zu haben ist die Musterwohnung in einigen Gemeinden der
Bezirke Raron und Leuk, wo diese fiir CHF 450°000 und weniger
die Hand wechseln kann.

Muster-Eigentumswohnung per 02 2018

Gemeinde Preis 2018 Preis 4217 Diff. Wohnungstyp Etagenwohnung
Brig-Glis 631'000 607°000 4,0% Alter 5 Jahre
Naters 605000 586°000 3.2% Lageim Ort Gut
Bagnes 722°000 735’000 -1,8% Qualitat Standort der Wohnung im Gebaude Gut
Martigny 647'000 631000 2,5% Nettowohnflache in m? 120
Champéry 705’000 704’000 0,1% Anzahl Zimmer 4
Monthey 652°000 683000 -4,5% Anzahl Badezimmer 2
Sierre 612'000 605000 1,2% Balkon-/Terrassenflache in m? 20
Crans-Montana 713°000 680°000 4,9% Bauqualitét Gut
Sion 667000 692000 -3,6% Zustand des Gebdudes Gut
Saas-Fee 690°000 726°000 -5,0% Parkplatze in der Tiefgarage 1
Visp 599000 600°000 -0,2% Luxusobjekt Nein
Zermatt 957°000 967°000 -1,0% Ferienwohnung Nein
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Preisindex Einfamilienhauser
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Preisentwicklung - Einfamilienhauser Wallis Schweiz
6 Monate (31.12.2017 - 30.06.2018) 0.6% 2.0%
12 Monate (30.06.2017 — 30.06.2018) -0.2% 3.9%
15 Jahre (30.06.2003 - 30.06.2018) 89.0% 67.5%

Im Gegensatz zu den Eigentumswohnungen sind die bezahlten
Preise fiir Einfamilienhduser im Kanton Wallis kurzfristig leicht
gestiegen. Uber das vergangene Halbjahr weisen diese ein Wachs-
tum von 0.6% auf. Nimmt man hingegen das volle Jahr als Mass-
stab, ergibt sich aufgrund von Riickgingen in der Vorperiode eine
minimale Wertminderung von 0.2%. Schweizweit ist die Dynamik
in diesem Marktsegment mit einem Plus von 2.0% in den letzten
sechs Monaten deutlich grosser. Dieser Eindruck bestétigt sich auch
mit Blick auf das gesamte Jahr. Mit einem Zuwachs von 3.9% sind
die Transaktionspreise von Einfamilienhdusern gar noch rascher
gestiegen als im langjahrigen Durchschnitt.

Preisindex Einfamilienhduser
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Die léngerfristige Perspektive offenbart, dass sich der kantonale
Markt fiir Einfamilienh&duser bereits seit 2015 seitwérts entwickelt.
Die kumulierte Wertsteigerung seit 1998 halt sich seit diesem Zeit-
punkt — mit kleineren Schwankungen - stets knapp unter 80%. Der
gesamtschweizerische Preisindex fiir Einfamilienhduser weist tiber
die lange Sicht einen sehr dhnlichen Verlauf aus. Die sich 6ffnende
Schere nach der Jahrtausendwende hat sich wieder geschlossen,
und auch die Divergenzen der vergangenen Jahre sind mittlerweile
wieder ausgeglichen.
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Preisniveaukarte fiir Einfamilienhauser

Ein dhnliches Bild wie bei den Eigentumswohnungen zeigt die kan-
tonale Preisniveaukarte fiir Einfamilienhduser. Diese verbildlicht
die durchschnittliche Hohe der Transaktionspreise pro Gemeinde
flir ein typisches Objekt mit einer Nettowohnfldche von 160m? und
einer Grundstiicksfliche von 600m?. Ferienhduser werden in der
Analyse nicht berticksichtigt — diese bewegen sich preislich oft in
weit hoheren Gefilden. Auch bei den normalen Einfamilienhdusern
werden jedoch die hochsten Preise in den bekannten Tourismus-
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Muster-Einfamilienhaus per Q2 2018 (in CHF)
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zentren erzielt. Allerdings sind die Werte an diesen Standorten im
vergangenen Halbjahr leicht gesunken, sodass nur noch Zermatt
die Grenze von CHF 1°000°000 iibertrifft. Das kantonale Mittelfeld
bewegt sich um rund CHF 800°000, was etwa dem Preisniveau von
Visp oder Saint-Maurice entspricht. Fiir CHF 600°000 und weniger
kann das Musterhaus in einigen Gemeinden im Mittel- und Ober-
wallis erworben werden.

Muster-Einfamilienhaus per 02 2018

Gemeinde Preis 2018 Preis 4017 Diff. Objekttyp freistehend
Brig-Glis 873'000 839000 41% Alter 11 Jahre
Naters 832000 806°000 3,2% Lageim Ort Gut
Bagnes 996°000 1'015°000 -1,9% Grundstiicksflache in m? 600
Martigny 888000 866000 2,5% Nettowohnflache in m? 160
Champéry 966°000 964'000 0,2% Anzahl Zimmer 5.5
Monthey 895000 936°000 -4,4% Anzahl Badezimmer 2
Sierre 841°000 830°000 1,3% Raumvolumen in m3 800
Crans-Montana 951000 909°000 4,6% Bauqualitét Gut
Sion 889000 919°000 -3,3% Zustand des Gebdudes Gut
Saas-Fee 963'000 1'016'000 -5,2% Parkplatze in separater Garage 1
Visp 827°000 829°000 -0,2% Luxusobjekt Nein
Zermatt 1'365'000 1'384'000 -1,4% Ferienhaus Nein
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Kurzbeschrieb
WKB-Immobilienindikator

Seit dem Herbst 2016 analysiert TAZI" im Auftrag der Walliser
Kantonalbank den regionalen Immobilienmarkt und publiziert
speziell fiir den Kanton Wallis den WKB-Immobilienindikator. Als
Grundlage fiir die Auswertungen dienen seit 1994 IAZI anonymi-
sierte Angaben zu effektiven Handénderungen. Die Zahlen stiitzen
sich also auf echten Markttransaktionen und nicht auf in Inseraten
publizierten Wunschpreisen.

Grundidee von Indizes

Gemaéss Definition ist ein Index ein statistisch erzeugtes Produkt,
welches einen Pool von Daten zusammenfasst und eine Messung
von Verdnderungen iiber einen bestimmten Zeitraum ermoglicht.
Ublicherweise wird der Index bei 100 angesetzt und alle Daten dann
zu dieser Zahl in Relation gebracht.

Spezialfall Immobilienindizes

Die Berechnung von Immobilienindizes ist im Vergleich zur Berech-
nung von Preis- und Performanceindizes fiir andere Anlageformen
wie Aktien oder Obligationen komplex. Keine einzige Immobilie
gleicht genau einer anderen. Zudem ist die Liquiditdt der Méarkte
relativ gering und die regionalen Unterschiede erheblich. Die
klassischen Berechnungsarten, basierend auf Durchschnittspreisen
oder auf Schitzungen, bringen daher gewisse Probleme und syste-
matische Verzerrungen mit sich. Um diese zu vermeiden, wird fiir
den WKB-Immobilienindikator die sogenannte hedonische Methode
als Berechnungsgrundlage angewendet.

Walliser
Kantonalbank

Hedonische Methode

Die Transparenz auf den Schweizer Immobilienmérkten hat sich
vor allem dank der hedonischen Preis- und Performanceindizes
erheblich verbessert. Die hedonische Bewertung ist die Anwendung
der statistischen multiplen Regressionsanalyse auf effektive Im-
mobilienhanddnderungen. Der Immobilienpreis wird dabei durch
ca. 20 Eigenschaften zum Gebdude und ca. 50 Faktoren zur Lage
erklart. Als Datengrundlage fiir die Modelle dienen ausschliess-
lich Freihandtransaktionen, wobei jihrlich {iber die Halfte der
schweizweit erfolgten Handidnderungen einfliessen.

Der Vorteil dieser Methode liegt insbesondere darin, dass mit der
Zerlegung der Immobilie in die einzelnen Eigenschaften der Markt
abgebildet wird und keine Glittung der Preisentwicklung entsteht.
Ebenso verandert sich der Index nicht durch den Umstand, dass in
einer Periode iibermissig viele Objekte einer bestimmten Preislage
gehandelt werden. Gewisse Grenzen sind der Methode bei der
Beurteilung von Spezialobjekten jedoch gesetzt, da fiir diese in der
Regel die Zahl der beobachteten Transaktionen limitiert ist.

' 1AZI, Informations- und Ausbildungszentrum fiir Inmobilien AG, wurde 1994 mit dem Ziel gegriindet, die Transparenz auf dem Immobilienmarkt zu erhéhen.
Heute z&hlt IAZI zu den fiihrenden Beratungsunternehmen in diesem Bereich (siehe auch www.iazi.ch)
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