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Die Nationalbank wird gefordert
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Schon mehrfach hat die Nationalbank
in den vergangenen Monaten darauf
hingewiesen, der Schweizer Immo-
bilienmarkt zeige Erhitzungserschei-
nungen. Betrachtet man die Preise
von Eigentumswohnungen, haben
diese in den vergangenen 10 Jahren
in den meisten Regionen zwischen 30
und 50 Prozent zugenommen. Ausreis-
ser sind Ziirich mit 56% und Genf mit
106%. Dramatisch scheint die Lage
noch nicht zu sein.

Was die Nationalbank stort, sind die
ungesund tiefen Hypothekarzinsen.
Wenn sie anhalten, werden wohl da
und dort Bauten entstehen, die bei
einem angemessenen Zinsniveau nicht
realisiert wiirden. Die positive Len-

In dieser Rubrik dussern sich Vertre-
terinnen und Vertreter der Clientis
Sparkasse Oftringen zu aktuellen
Ereignissen aus den Bereichen Wirt-
schaft und Geld im In- und Ausland.

kungsfunktion der Finanzierungsko-
sten verliert an Wirkung.

In diesem Umfeld mochte die Noten-
bank die Zinsen erhohen. Sie wird
dabei zweifellos auf die Wirtschaft
Riicksicht nehmen, um den noch we-
nig robusten Aufschwung nicht zu
gefdhrden. Tatsdchlich hatte man bis
vor kurzem mit massvollen Zinserho-
hungen noch im laufenden Jahr ge-
rechnet. Nun sieht es so aus, als ob
die Zinsen frithestens im 2011 steigen
konnten.

Der Grund fiir die zuriickhaltende
Geldpolitik ist der starke Schweizer-
franken. Isolierte Zinserhdhungen in
der Schweiz wiirden diesem zusétz-
liche Attraktivitit verleihen und (noch
mehr) auslédndische Gelder anziehen.
Mit Zinserhohungen ist daher wohl
erst zu rechnen, wenn der Euro sich
erholt oder in unseren Nachbarlédndern
Inflation aufkommt. Vorderhand ist
man dort dankbar, die hohen Schulden
giinstig finanzieren zu konnen.

Schweizerische Nationalbank im Dilemma

Zu tiefe Zinsen fuhren zur Uberhitzung |
@ des Immobilienmarktes
|Die Nationalbank méchte deswegen |

die Zinsen sukzessive erhghen

@ Hohere Zinsen machen den Franken
@ starker, vor allem gegentiber dem Euro

Ein noch starkerer Franken belastet
die Schweizer Exportwirtschaft

zusétzliche Informationen unter :
www.sko.clientis.ch/kolumnen




