ZINSPROGNOSE FUR HYPOTHEKEN VOM 26. MARZ 2026

Zinsprognose Schweiz: Stillstand ist das neue Nor-
mal — SNB bleibt 2026 bei 0 Prozent

Die Schweizerische Nationalbank liefert auch im Marz 2026 genau das, was man von
ihr aktuell erwartet: Keine Uberraschung. Der Leitzins verharrt bei 0 Prozent. In unse-
rer Einschatzung steht auch fiir den Rest des Jahres 2026 keine Anderung der geld-

politischen Gangart an.

Mit ihrer jingsten geldpolitischen Lagebeurteilung halt die
Schweizerische Nationalbank (SNB) ihren Kurs und wartet
mit Zinsanderungen weiter zu. Im Zentrum steht dabei ak-
tuell nicht die Zinsentwicklung, sondern das geopolitische
Umfeld. Der Konflikt im Nahen Osten und die damit ver-
bundenen steigenden Energiepreise erhéhen die Unsi-
cherheit deutlich. In seiner Rolle als sicherer Hafen fuhrt
diese Unsicherheit gleichzeitig fir zusatzlichen Aufwer-
tungsdruck auf den Schweizerfranken.

Die SNB reagiert auf diese Entwicklung, indem sie ihre
geldpolitischen Instrumente differenziert einsetzt. Wah-
rend der Leitzins unverandert bleibt, riickt der Devisen-
markt stérker in den Fokus. Die explizit erhéhte Interventi-
onsbereitschaft zeigt, dass die Nationalbank eine tber-
massige Frankenstarke aktuell als das grossere Risiko
einstuft als einen temporaren Anstieg der Inflation. Die
Verzinsung der Sichtguthaben bleibt dabei unverandert:
bis zur Limite bei O Prozent, dartGiber mit einem Zinsab-
schlag von 0.25 Prozent.

Inflationsdynamik bleibt moderat

Die Inflation hat sich zuletzt leicht erhoht, von 0.0 Prozent
im November auf 0.1 Prozent im Februar. Treiber waren
vor allem héhere Energie- und Warenpreise im Zusam-
menhang mit den wie bereits beschriebenen gestiegenen
geopolitischen Entwicklungen. Kurzfristig durfte dieser Ef-
fekt noch etwas nachwirken.

Entscheidend ist jedoch der Blick nach vorne: Die mittel-
fristige Inflationsdynamik bleibt ausgesprochen moderat.
Die SNB prognostiziert eine durchschnittliche Teuerung
von lediglich 0.5 Prozent fiir 2026, unverénderten 0.5 Pro-
zent fuir 2027 und nur leicht hdheren 0.6 Prozent fiir 2028.
Damit bewegt sich die Inflation weiterhin im unteren Be-
reich der Preisstabilitat. Trotz steigender Energiepreise ist
gegenwartig kein anhaltender Inflationsdruck erkennbar —
im Gegenteil: Der starke Franken wirkt weiterhin damp-
fend auf die importierten Preise.
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In der Schweiz ein Wachstum unter Trend
Konjunkturell zeigt sich ein gemischtes Bild. Der Konflikt
im Nahen Osten und die gestiegenen Unsicherheiten sor-
gen nicht nur fir steigende Energiepreise mit negativen
Effekten auf die globale Nachfrage, er fiihrt moglicher-
weise auch zu Stérungen der Lieferketten. Auch in der
Schweiz bleiben die industriellen Aktivitaten schwach, die
Einkaufsmanagerindizes im verarbeitenden Gewerbe lie-
gen weiterhin deutlich unter der Wachstumsschwelle von
50. Parallel dazu zeigt die Arbeitslosigkeit einen leicht stei-
genden Trend. Zwar konnte sich die Wachstumsdynamik
der Schweizer Wirtschaft zuletzt stabilisieren, sie bleibt je-
doch insgesamt verhalten. Fir das Jahr 2026 erwartet die
SNB mit rund 1.0% ein Wachstum deutlich unter Trend.

Im aktuellen Spannungsfeld zwischen kurzfristig steigen-
den Inflationsimpulsen durch Energiepreise und strukturell
dampfenden Faktoren wie dem starken Franken und der
schwachen Konjunktur hat sich die SNB fiir eine unveran-
derte geldpolitische Gangart entschieden. Aus unserer
Sicht ist die Risikoverteilung allerdings klar asymmetrisch.
Wahrend eine nachhaltige Beschleunigung der Inflation
wenig wahrscheinlich erscheint, sind die Abwartsrisiken
fur Wachstum und Preise deutlich ausgepragter. Die SNB
betont zwar, dass die Hirden fir Negativzinsen hoch sind,
halt sich diese Option jedoch ausdriicklich offen.

Fazit: Keine Bewegung bei Zinsen — Hypotheken blei-
ben stabil

Unter dem Strich bleibt die Geldpolitik der Schweiz in ei-
nem fragilen Gleichgewicht. Unser Basisszenario bleibt
ein unveranderter Leitzins von 0 Prozent fir das gesamte
Jahr 2026. Angesichts der aktuellen Inflationsprognose,
der schwachen Wachstumsdynamik und des starken
Frankens sehen wir keinen Spielraum fur Zinserhéhungen.
Entsprechend erwarten wir auch keine nennenswerte Auf-
wartsbewegung bei den Hypothekarzinsen in der Schweiz.

Gleichzeitig bleibt die Abwartsseite relevant: Sollte sich
das Umfeld weiter eintriiben, durfte die Diskussion um Ne-
gativzinsen rasch wieder aufflammen. Auch wenn die
Hurde daflr hoch bleibt, ist dieses Szenario aus unserer
Sicht klar wahrscheinlicher als steigende Zinsen.
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Aktuelle Zinsprognose HBL Asset Management per 26. Marz 2026

Aktuell 26.03.2026) In 3 Monaten In 6 Monaten In 12 Monaten
SNB-Leitzins 0.00% 0.00% 0.00% 0.00%
SARON Swap 3 Jahre 0.30% 0.15% 0.10% 0.15%
SARON Swap 5 Jahre 0.39% 0.30% 0.30% 0.40%
SARON Swap 10 Jahre _ 0.60% _ 0.60% _ 0.60% _ 0.70%

Schweizer Zinssatze im Vergleich
(Zinsséatze in %)
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