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Ihr monatlicher Wegweiser fiir Eigenheim- und
Renditeimmobilienfinanzierung

«Starke Indikatoren sprechen dafiir, dass Banken ihren Kreditkanal fiir Renditeimmobilien und Baupro-
jekte im Jahr 2026 splirbar 6ffnen kénnten. Bei der Preisfestlegung dlirften sie jedoch weiterhin zuriick-
haltend bleiben, sodass eine Lockerung der Kreditmargen voraussichtlich noch auf sich warten Idsst.»

Die langjdhrigen Zinsen fallen weiter

In ihrer geldpolitischen Lagebeurteilung vom Septem-
ber beliess die Schweizerische Nationalbank (SNB)
den Leitzins unveréndert bei 0.00%. Die Einigung mit
den USA Uber die Senkung der Z6lle auf Schweizer Ex-
porte durfte zwar flr eine gewisse Entspannung sor-
gen, das konjunkturelle Umfeld bleibt jedoch heraus-
fordernd. Die Geldpolitik ist weiterhin gepréagt von ei-
ner tiefen Inflation und einem starken Franken.

Die SNB sieht derzeit jedoch keinen Anlass, zu Nega-
tivzinsen zuriickzukehren. Entsprechend ist kurzfris-
tig von einem stabilen Leitzins bei 0.00% auszuge-
hen, wahrend die Zinsen am langen Ende weiter
unter Druck bleiben.

Hypothekarzinsen und Eigenheimfinanzierung

Die Zinsséatze flr Festhypotheken sind gegentiber dem
Vormonat unverandert. Aktuell kénnen Hypotheken
mit zehnjéhriger Laufzeit je nach Anbieter zu Zinssat-
zen zwischen 1.50% und 1.80% abgeschlossen werden.
SARON-Hypotheken bleiben mit rund 0.90% bis 1.20%
die kostenginstigste Variante, wéhrend Festhypothe-
ken mit zwei- bis funfjahriger Laufzeit aktuell zwischen
1.15% und 1.40% liegen.

Das aktuelle Zinsniveau ist ausgesprochen attraktiv
und die effektiven Zinskosten einer Hypothek sind so
tief wie seit Jahren nicht mehr. Dennoch bleibt die
Tragbarkeit eine Hiirde: Banken wenden weiterhin
einen deutlich héheren kalkulatorischen Zinssatz
an und stehen unter zunehmendem regulatori-
schem Druck, diese Vorgaben strikt einzuhalten.
Fur viele Kaufinteressenten bedeutet dies, dass trotz
vermeintlich ausreichender Eigenmittel die ge-
winschte Finanzierung nicht zustande kommt. Eine
frihzeitige Abklarung der Finanzierung ist daher sehr
empfehlenswert, selbst fur Kéauferinnen und Kaufer,
die sich ihrer Finanzierungsféhigkeit sicher sind.

Burak Er, CFA, Head Research & Advisory Solutions

Der Zinssatz fiir 10-jahrige Obligationen fallt weiter
Entwicklung der wichtigsten Schweizer Zinssatze und Prognose
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Festzinsen bleiben stabil
Entwicklung Zinssatze fir Festhypotheken und Prognose
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Ausblick 2026: Warum sich die Kreditkonditionen
fiir Renditeimmobilien entspannen diirften

Die vergangenen Jahre waren gepragt von einer sehr
restriktiven Kreditvergabe fir Renditeimmobilien und
Bauprojekte. Steigende Zinsen, der Wegfall der Credit
Suisse und die Einfuhrung von Basel lll Anfang 2025
fuhrten in diesen Segmenten zu einer ausgepragt vor-
sichtigen Risikopolitik. Der Hypothekarmarkt hat sich
inzwischen stabilisiert, und mehrere strukturelle Fak-
toren sprechen dafiir, dass Bankfinanzierungen im
nachsten Jahr wieder breiter zuganglich werden.

Wachstum zieht wieder an

Das Hypothekarvolumen reagierte in diesem Zinszyk-
lus nahezu spiegelbildlich zum Leitzins: Mit steigenden
Zinsen ging die Kreditvergabe aufgrund hoherer Bank-
margen deutlich zuriick. Zudem reduzierte UBS ihre
Hypothekarbestande. Die ubrigen Banken konnten
diesen Rickgang jedoch vollstéandig absorbieren, was
sich in einer tiefen, aber positiven Wachstumsrate in
den Jahren 2023/2024 zeigt. Seit Beginn des Zinssen-
kungszyklus ist nun wieder ein klarer Anstieg zu erken-
nen. Dieser erneute Wachstumsimpuls ist vor allem
auf die Zunahme der Kundeneinlagen sowie auf die
riicklaufigen Bankmargen zuriickzufiihren.

Kundeneinlagen kehren zuriick, Bilanz wird besser

Zum einen kehren die glnstigen Kundeneinlagen zu-
ruck, die wahrend des Zinsanstiegs unter anderem auf-
grund attraktiver Alternativen zum Sparzins von den
Banken abgezogen wurden. Mit dem Ubergang in ein
Tiefzinsumfeld steigen diese Einlagen nun wieder an.
Das starkt die Passivseite der Banken und verbessert
die Verfugbarkeit ginstiger Refinanzierungsmittel.
Den vorlbergehenden Rickgang der Einlagen muss-
ten die Institute zuvor Uber teurere und aufwandigere
Kapitalmarktanleihen kompensieren.

Sinkt die Einlagenmarge, wird Volumen wichtiger

Mit den sinkenden Zinsen hat sich auch die Differenz
zwischen dem Leitzins bzw. SARON und der Verzin-
sung auf Kundeneinlagen verringert, was die Einlagen-
marge der Banken reduziert. Um die Rentabilitat zu hal-
ten, mussen Institute entweder héhere Kreditmargen
durchsetzen, risikoreichere Segmente bedienen oder
ihr Kreditvolumen ausweiten. Ersteres durfte mit zu-
nehmender Konkurrenz jedoch schwer durchsetzbar
sein, weshalb Finanzierungen von Renditeimmobi-
lien und Bauprojekten vom héheren Kreditangebot
im Jahr 2026 profitieren dirften. Wahrend deshalb
vermehrt Finanzierungen in diesem Segment gespro-
chen werden, bleibt das Pricing aufgrund erhéhter Ri-
sikoaufschldge auf Bankanleihen und der anhaltenden
Preismacht der Banken vorerst angespannt.

Zinswende belebt die Hypothekenvergabe wieder
Wachstumsrate Total Hypothekarvolumen vs. SNB-Leitzins
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Starkere Passivseite durch steigende Kundeneinlagen
Ausgewahlte Bank-Passivpositionen vs. Total Kreditvolumen
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Giinstigere Refinanzierung, aber sinkende Einlagenmarge
Durchschnittliche Verzinsung Kundeneinlagen vs. SNB-Leitzins
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Fragen zu lhrer Immobilie oder Hypothek?
Kontaktieren Sie unsere Experten

Burak Er

Head Research &
Advisory Solutions
+4143 35512 88
be@smzh.ch

Rafael Szucs

Head of Key Clients &
Corporates

+4143 35512 71
szucs@smzh.ch
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Einschitzung Geldpolitik

Aktuelle Beurteilung des Einschatzung Geldpolitik Investment Guide
Immobilienmarktes

Uber uns

Die smzh ag ist ein unabhangiger Finanzdienstleister, der seinen Kunden mit einer umfassenden, transparenten und nachhaltigen
Beratung in den Themenfeldern Finanzen & Anlagen, Vorsorge & Versicherungen, Hypotheken & Immobilien sowie Steuern & Recht
zur Verfugung steht.

Besuchen Sie uns online oder in
Arosa * Aarau * Baden * Basel * Bern * Buchs SG ¢ Chur ¢ Frauenfeld ¢ Luzern ¢ Pfaffikon SZ ¢ St.Gallen * Sursee * Zirich

smzh ag

Todistrasse 53, CH-8002 Ziirich
+41 43 355 44 55
contact@smzh.ch
www.smzh.ch



https://smzh.ch/de/artikel/aktuelle-beurteilung-des-immobilienmarktes-q3-25/
https://smzh.ch/de/artikel/einschaetzung-geldpolitik-oktober-2025/
https://smzh.ch/de/artikel/investment-guide-dezember-2025/
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Disclaimer: Diese Publikation stellt Marketingmaterial dar und ist nicht Resultat einer unabhangigen Finanzanalyse. Sie unterliegt
daher nicht den rechtlichen Anforderungen bezlglich der Unabhéngigkeit der Finanzanalyse. Die in dieser Publikation enthaltenen
Informationen und Meinungen wurden von smzh ag, zum Zeitpunkt der Redaktion dieser Publikation produziert und kénnen sich
ohne Ankindigung éndern. Diese Publikation dient ausschliesslich Informationszwecken und stellt keine Offerte oder Aufforde-
rung von smzh ag oder in ihrem Auftrag zur Tatigung einer Anlage dar. Die Ausserungen und Kommentare widerspiegeln die
derzeitigen Ansichten der Verfasser, konnen jedoch von Meinungsausserungen anderer Einheiten von smzh ag oder sonstiger
Drittparteien abweichen. Die in dieser Publikation genannten Dienstleistungen und/oder Produkte sind unter Umsténden nicht fur
alle Empfanger geeignet und nicht in allen Léandern verflgbar. Die Kunden von smzh ag werden gebeten, sich mit der lokalen
Einheit von smzh ag in Verbindung zu setzen, wenn sie sich tber die angebotenen Dienstleistungen und/oder Produkte im ent-
sprechenden Land informieren wollen. Diese Publikation ist ohne Riicksicht auf die Ziele, die Finanzlage oder die Bedrfnisse eines
bestimmten Anlegers erstellt worden. Bevor ein Anleger ein Geschaft abschliesst, sollte er prifen, ob sich das betreffende Ge-
schéaft angesichts seiner personlichen Umstande und Ziele fur ihn eignet. Die in dieser Publikation enthaltenen Informationen stel-
len weder eine Anlage-, Rechts-, Buchfiihrungs- oder Steuerberatung dar noch eine Zusicherung, dass sich eine Anlage oder
Anlagestrategie in bestimmten persénlichen Umstanden eignet oder angemessen ist; sie sind auch keine persénliche Empfehlung
fur einen bestimmten Anleger. smzh ag empfiehlt allen Anlegern, unabhangigen professionellen Rat Uber die jeweiligen finanziellen
Risiken sowie die Rechts-, Aufsichts-, Kredit-, Steuer- und Rechnungslegungsfolgen einzuholen. Die bisherige Performance einer
Anlage ist kein verlasslicher Indikator fir deren zukinftige Entwicklung. Performanceprognosen sind kein verlasslicher Indikator
fur die zuknftigen Ergebnisse. Der Anleger kann unter Umstanden Verluste erleiden. Obwohl die in dieser Publikation enthaltenen
Informationen und Angaben aus Quellen stammen, die als zuverléssig gelten, wird keine Zusicherung bezlglich ihrer Richtigkeit
oder Vollstandigkeit abgegeben. smzh ag, ihre Tochtergesellschaften und die mit ihrem verbundenen Unternehmen lehnen jegli-
che Haftung fur Verluste infolge der Verwendung dieser Publikation ab. Diese Publikation darf nur in Léndern vertrieben werden,
in denen der Vertrieb rechtlich erlaubt ist. Die hierin enthaltenen Informationen sind nicht fir Personen aus Rechtsordnungen
bestimmt, die solche Publikationen (aufgrund der Staatsangehérigkeit der Person, ihres Wohnsitzes oder anderer Gegebenheiten)
untersagen.
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