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Stabile Zinsen, anspruchsvolle
Rahmenbedingungen

Tiefe Inflation, moderates Wachstum und internationale Unsicherheiten prigen den Ausblick auf 2026 mit méglichen
Konsequenzen fiir Investitionen, Finanzierungsspielraume und die strategische Planung in der Hotellerie.

ach Zinssenkungen seit
Anfang 2024 setzte die
Schweizerische National-
bank (SNB) im Dezember
2025 auf Stabilitat und beendete die
Phase dynamischer Anpassungen.
Der Leitzins liegt bei 0 Prozent. Die
Renditen zehnjdhriger Bundesobliga-
tionen liegen unter 1 Prozent und
zeigen ein stabiles Umfeld mit tiefen
Inflationserwartungen und Safe-
Haven-Funktion des Frankens.
Der Leitzins orientiert sich an der
Inflationsentwicklung, berticksich-
tigt Konjunktur, Wechselkurs und
internationales geldpolitisches
Umfeld. Das sehr tiefe Teuerungs-
niveau reduziert den Handlungs-

Finanzierungen
werden selektiver
und vorsichtiger
vergeben.

druck der SNB. Die Jahresteuerung
lag 2025 bei 0,2 Prozent. Fiir 2026
erwartet die SNB eine Inflation von
0,3 Prozent, womit sich die Teuerung
im unteren Bereich der Preisstabili-
tatsbandbreite von o bis unter 2
Prozent bewegt.

Konjunkturell haben sich die
Rahmenbedingungen in der Schweiz
zuletzt leicht eingetriibt. Im dritten
Quartal 2025 schrumpfte das
Bruttoinlandprodukt vor allem wegen
Schwankungen in der Pharmaindus-
trie infolge der eingefiihrten US-
Importzélle. In der Folge nahm die
Arbeitslosigkeit zuletzt zu. Fiir das
Gesamtjahr 2025 erwartet die SNB ein
Wirtschaftswachstum von knapp 1,5
Prozent, fiir 2026 rund 1 Prozent.
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Damit entwickelt sich die Konjunktur
unterhalb des langfristigen realen
Potenzialwachstums der Schweizer
Volkswirtschaft von rund 1,7 Prozent.

International zeigt sich ein
differenzierteres Bild. Die US-Noten-
bank Fed senkte ihre Zinsen schritt-
weise, wihrend die Europaische
Zentralbank eine vorsichtigere
Haltung einnahm, jedoch ebenfalls
auf den Weg der Zinssenkungen
einschwenkte. Dies markierte eine
Phase geldpolitischer Entspannung.
Die Unsicherheit tiber den weiteren
Inflationspfad sowie geopolitische
Spannungen wirken weiter ddmpfend
auf sinkende langfristige Zinsen.

Was uns 2026 erwartet

2026 zeichnen sich in der Schweiz
keine abrupten Zinsveranderungen
ab. Finanzanalystinnen und -analys-
ten rechnen mit einer Seitwartsbewe-
gung. Das konjunkturelle Umfeld
bleibt von moderatem Wachstum und
sehr tiefer Inflation gepragt. Die SNB
durfte ihren Fokus auf Preisstabilitat
und den Wechselkurs legen. Negativ-
zinsen sind langfristig nicht vollstan-
dig ausgeschlossen, stellen aktuell
jedoch kein Basisszenario dar.

In den USA und in Europa kénnten
weitere Zinssenkungen erfolgen.
Diese dtirften jedoch behutsam und
datenabhdngig umgesetzt werden.
Die Entwicklung der langfristigen
Zinsen wird weiterhin stark von
strukturellen Faktoren bestimmit,
insbesondere von der hohen
Staatsverschuldung, von steigenden
Refinanzierungsbediirfnissen und
politischen Unsicherheiten.
Geopolitische Faktoren konnen die
Zinsentwicklung in beide Richtun-
gen beeinflussen. Handelskonflikte,
neue Zolle und steigende Staatsaus-
gaben erhohen den Inflationsdruck

und wirken tendenziell zinstreibend.
Demgegentber flihren akute Krisen
phasenweise zu Kapitalfliissen in
risikoarme Anlagen, was die
Renditen kurzfristig ddimpfen kann.
International bleibt die Geldpolitik
damit uneinheitlich, da geopoliti-
sche Risiken, Energiepreis-
schwankungen und politische
Einflussnahme, insbesondere in den
USA, die geldpolitische Steuerung
erschweren. Die meisten Fachleute
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erwarten keine Rickkehr zu sehr
tiefen Zinsen, sondern eine modera-
te Stabilisierung.

Perspektiven fiir die Hotellerie

Fiir die Tourismus- und Hotelbranche
schafft das stabile Zinsumfeld 2026
Planungssicherheit fiir Investitionen.
Tiefe Zinsen begtinstigen langfristige
Finanzierungen, setzen jedoch aus-
reichende Eigenmittel, stabile Cash-
flows und eine klare strategische
Ausrichtung voraus. Insgesamt bleibt
das Zinsniveau moderat und bleibt in
engem Band. Der Fokus verlagert sich
damit von Zinsoptimierung hin zu
ganzheitlichen Finanzierungsstrate-
gien. Das Umfeld bietet weder Grund
flr Euphorie noch fiir Pessimismus,
sondern verlangt weiterhin Augen-
mass, professionelle Planung und
langfristiges Denken. Gleichzeitig
beobachten verschiedene Marktteil-
nehmer, dass der Bankensektor bei
Finanzierungen zurtickhaltender
agiert als friither. Sinkende Margen
sowie Herausforderungen auf der
Refinanzierungsseite pragen das
Verhalten der Institute. Finanzierun-
gen sind zwar weiterhin verfiigbar,
werden jedoch zunehmend selektiv
und starker risikoorientiert vergeben,
was fiir die Branche insgesamt zu
einem anspruchsvolleren Finan-
zierungsumfeld fithren kann.

Die Fordertatigkeit der SGH

Die Schweizerische Gesellschaft fiir
Hotelkredit (SGH) nimmt ihre
Fordertatigkeit wahr und bietet
weiterhin giinstige Zinsen. Als
subsididre Finanziererin findet sie
gemeinsam mit Finanzierungspart-
nern tragfdhige Losungen fur die
Branche und beobachtet weiterhin
die Geld- und Kapitalmarkte fiir
marktgerechte Konditionen. mm
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Giles Zollinger ist Leiter Finanzierung bei
der Schweizerischen Gesellschaft fiir
Hotelkredit (SGH).

Giles Zollinger, kann die SNB am

stabilen Zinskurs festhalten?
Gemadss Marktanalysen und Bankenprog-
nosen voraussichtlich bis Ende 2026. Das
Inflationsumfeld diirfte moderat bleiben
—innerhalb des Zielbands von o bis 2
Prozent —, sodass derzeit kein geldpoliti-
scher Handlungsbedarf besteht.

Wie stark beeinflusst das internationale

Umfeld die Schweizer Zinspolitik aktuell?
Das internationale Umfeld bleibt zentral.
Zinsunterschiede zu den USA und zum
Euroraum wirken tiber den Wechselkurs,
insbesondere bei Frankenaufwertung.
Handelskonflikte oder Z6lle konnen zudem
das globale Wachstum ddmpfen und den
geldpolitischen Spielraum der SNB indirekt
beeinflussen.

Was bedeutet das selektivere Finanzie-

rungsumfeld?
Der Fremdkapitalmarkt funktioniert
weiterhin, allerdings mit leicht verschobe-
nen Strukturen. Der Bankenanteil konnte
sinken, wahrend Kantone, Blirgschaftsge-
nossenschaften oder die SGH an Bedeu-
tung gewinnen und die Eigenkapitalanfor-
derungen steigen.

Wo sehen Sie Investitionschancen?
Gut positionierte, realistisch geplante und
professionell gefiithrte Hotelprojekte
bleiben finanzierbar. Vorhaben mit hoher
Fremdfinanzierung und schwach abge-
stlitztem Konzept durften auf grossere
Hirden stossen. nde
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Schweizer
Hochzeits-
location

Solweiz Tourigmus sal 2019 in der
Abteifung «Suilzerland Conveition &

Tneeitive Durean> vermarklel: Die

Moirkle, witt dem grosslen Détenzial sivd

die USA. Crosshritanaien. lndien:
China (mTwalgkmg wid Taiwan)
und Stidolasien

appy Valentine! Ich bin die Mat'chmalfe-
rin bei Schweiz Tourismus, Regina Lal.
Spass beiseite! Ich komme ers.t zum
Einsatz, wenn der Match bereits erledigt
ist. Ich vermarkte die Destination Schwe@z .
weltweit als Veranstaltungsort fiir ffDestlnatlon
Weddings». Traumdestinationen fir Tra}lmhqch-
zeiten! Die Portemonnaies fiir solche Feiern sind
oft sehr gross. Unsere Zielgrgppen sind vor
allem professionelle Hochze1tsplaner. Sl?
kennen die Paare, wir bringen die Schweizer
Hoteliers, Gastronominnen, Fotografen,
Eventfachfrauen und Co. ins Spiel. Wir
treffen Hochzeitsplaner auf der ganzen
Welt zu exklusiven Austauschen. Oder wir
prasentieren das Schweizer Angebo.t auf
studienreisen, zuletzt auch im Tessin.

Network

Im Verkaufsgesprach
mit internationalen
Hochzeitsplanern

Take-
away

Der globale Markt der <<De§tina-
tion Weddings» wachst weiter.
Gerade auch Millennial- und
Gen-Z-Paare suchen nach .
authentischen Locations. Die
dramatische Naturkulisse sowie
die perfekte Infrastruktur der
Schweiz sind hervorragende
Asse, die wir ausspielen konnen.

PS: Gemeinsam mit der Branche
zeigen wir die Hochzeitsdesti-
nation Schweiz auf bekannten
globalen Plattformen wje etwa
Engage. Wir sind natiirlich
auch auf den bildstarken
Social-Media-Kanalen wie
Instagram prasent und
lassen im Web begeisterte
Brautpaare von ihrer
Hochzeit in der Schweiz
erzahlen.

Heiraten in
der Schweiz
- natiirlich
auch auf der
Skipiste und
auf Social
Media

Fabien Delétraz




