Attraktiver als SARON-Hypotheken - Referenzzinsséatze fir 2 bis 5 Jahre unter 1.60%

Bisher bevorzugten viele Hypothekarnehmer SARON-Hypotheken, was angesichts des plétzlichen Zinsanstiegs seit 2022 verstandlich ist. Jetzt hat sich
die Zinskurve abgeflacht und der Zinsanstiegszyklus scheint vorerst seinen Hohepunkt erreicht zu haben. Auf dem aktuellen Zinsmarkt eréffnen sich
daher Méglichkeiten, Festhypotheken zu glnstigeren Konditionen als SARON-Hypotheken abzuschliessen und sich gleichzeitig gegen weitere Zinsstei-
gerungen abzusichern. Zwei- bis funfjahrige Festhypotheken sollten jetzt konkret ins Auge gefasst werden.

Der gegenwartige Optimismus am Zinsmarkt malt ein positives Zukunftsbild, das je nach individuellen Erwartungen Chancen bietet — allerdings ist es
wichtig, diese sorgféltig zu prifen. Drei Abbildungen beleuchten diese Uberlegungen.

Abbildung 1: Historische Zinsentwicklung Hohe Zinsen? Eher zuriick zur Zinsnormalitat
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Bemerkung: Die Abbildung zeigt die historische Entwicklung der Schweizer Referenzzinssatze fiir die Laufzeiten
mit 10 Jahren und 3 Monaten. Die grauen Fldchen kennzeichnen Phasen von steigenden kurzfristigen Zinsen.
Quelle: Daten von Bloomberg, Refinitiv Eikon, SNB, per 10.10.2023

Abbildung 2: Aktuelle Zinsswap-Kurve Markt preist Zinssenkungen der SNB ein
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Bemerkung: Die Swap-Kurven dienen als grafische Darstellung der zugrundeliegenden Zinsstruktur am
Schweizer Swap-Markt. Die jeweiligen Swap-Sétze per Stichtag zu den unterschiedlichen Laufzeiten (in Jahren)
bilden gemeinsam die Swap-Kurve.

Quelle: Daten von Refinitiv Eikon, per 10.10.2023

Abbildung 3: Vergleich historischer Zinsanstiegszyklen Restriktive Geldpolitik dirfte langer anhalten

+12.00% Obwohl zahlreiche Indikatoren darauf hindeuten, dass die aktu-

elle Geldpolitik ausreichend restriktiv ist und die Inflationsrate
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+8.00% zunehmen, dass zukunftige Zinserhdhungen génzlich ausge-
schlossen sind und sogar eine baldige Zinsreduktion bevor-
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+4.00% Ein Vergleich der letzten vier restriktiven geldpolitischen Phasen

in der Vergangenheit mit dem aktuellen Zinsanstiegszyklus, wie

+2.00% M in Abbildung 3 dargestellt, zeigt, dass eine restriktive Geldpolitik
10.00% von der ersten Zinserhéhung bis zum Héhepunkt der Zinssatze
' im Durchschnitt zwei bis drei Jahre dauert. Zudem bleibt der
kurzfristige Referenzzinssatz fur einen langeren Zeitraum auf
diesem Niveau, bis die erste Zinssenkung eingeleitet wird. Die

erste Leitzinsanhebung der SNB im aktuellen Zinsanstiegszyk-
lus erfolgte im Juni 2022, also erst vor einem Jahr.
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Bemerkung: In der Abbildung werden die Veranderungen des 3-Monats-Referenzzinssatzes von der ersten
Zinserhohung bis zum Hoéhepunkt und zur ersten bedeutenden Zinssenkung in verschiedenen historischen
Zinsanstiegszyklen veranschaulicht. Die horizontale Achse stellt die Zeitspanne in Monaten dar, beginnend ab
dem Zeitpunkt der ersten Zinserhohung.
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