
Zins-Info für EGW-Mitglieder

Die USA haben am 24. Juli für 60 Handelspartner neue Zölle eingeführt. Betroffen ist auch die Schweiz, und zwar mit einem Zollsatz von 12.5%. 
Einen niedrigeren Satz, und zwar von 10% gibt es für 19 Volkswirtschaften unter anderem für die EU, Grossbritannien, Kanada und Mexiko. Im 
Falle der Schweiz (sowie der EU, Japan, Südkorea und Taiwan) werden die «Most-Favoured-Nation»-Zölle (MFN) angerechnet. Das bedeutet, dass 
die Schweiz genau 12.5% zu zahlen hat und nicht 12.5% zusätzlich. Der Schweizer Bundesrat erwartet zudem, dass Zusatzzölle aus den Section 
301-Untersuchungen zu angeblichen Überkapazitäten in der industriellen Produktion zu einem späteren Zeitpunkt hinzukommen werden.

Von den neuen Zöllen ausgenommen sind Produkte, die bereits auf anderer Basis Zöllen unterliegen. Dazu gehören Stahl, Aluminium, Kupfer, Öl 
und Gas – und für die Schweiz sehr wichtig – gewisse pharmazeutische Produkte. Für die Schweiz ist das neue Zollregime insofern belastend, als 
dass sie im Vergleich zur EU höhere Zollsätze zahlen muss. Diese Zolldifferenz kann für einzelne Unternehmen mit geringen Margen spürbar sein. 
Betroffen sind vor allem exportorientierte Branchen, die auf dem US-Markt direkt mit europäischen Unternehmen konkurrieren. Für die Schweizer 
Volkswirtschaft insgesamt hingegen ändert sich unter dem Strich wenig, zumal die Liste der Ausnahmen weiterhin sehr lang ist und das 
Zollniveau in etwa dasselbe bleibt.

Die Teuerung notiert mit 0.5% weiterhin auf einem niedrigen Niveau. Im Juni waren über 70% der Gesamtinflation auf die drei 
Energiekomponenten Heizöl, Benzin und Diesel zurückzuführen. Ein Preisauftrieb auf breiter Front ist also nicht zu beobachten. Dennoch dürfte 
die Inflationsrate gegen Ende des Jahres – u.a. aufgrund von Basiseffekten – in Richtung  Mitte des Inflationszielbandes ansteigen. Ein Anstieg der 
Inflation über die Zielgrenze von 2% ist unwahrscheinlich, solange sich die inländische Wachstumsdynamik nicht stark verbessert – oder der CHF 
nicht stark an Wert verliert. Entsprechend besteht kein unmittelbarer geldpolitischer Handlungsbedarf für die SNB.

Obwohl die Renditen im internationalen Vergleich nach wie vor niedrig sind, haben die höheren Ölpreise zu einem Wiederanstieg des Schweizer 
Franken Renditeniveaus geführt. Auch wenn der Markt eine Zinserhöhung der Schweizerischen Nationalbank mittlerweile eingepreist hat, 
erachten wir diese Entwicklung als vorübergehend. Obwohl die Inflation nochmals moderat ansteigen dürfte, rechnen wir in den kommenden 
Monaten mit keinen grossen Veränderungen der aktuellen Renditeniveaus.
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Entwicklung CHF Swapsätze

Entwicklung Richtsätze Hypothekarzinsen

Festhypothek 5 Jahre Festhypothek 10 Jahre Festhypothek 15 Jahre

Forward Zinskurve Eidgenossen (Zerokurve)
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Veränderung10.08.2026 Prognose auf 12 Monate

Disclaimer

Dieses Dokument dient ausschliesslich zur Information und richtet sich an Personen, die am aktuellen Marktumfeld interessiert sind. Dieses Dokument ist nicht für Personen bestimmt, die einer Rechtsordnung unterstehen, welche solche Informationen verbietet, dies gilt insbesondere für Personen mit Aufenthalt und/oder Staatsangehörigkeit USA. Sämtliche in diesem Dokument 
enthaltenen Informationen und Meinungen wurden von Quellen eingeholt und zur Verfügung gestellt, welche die Zürcher Kantonalbank als zuverlässig erachtet. Für Qualität, Richtigkeit, Aktualität oder Vollständigkeit der in diesem Dokument enthaltenen Informationen kann die Zürcher Kantonalbank keine Gewähr übernehmen. Das Dokument wird von den Organisationseinheiten 
Kapitalmarkt und Investment Solutions erstellt und untersteht nicht den Richtlinien zur Sicherstellung der Unabhängigkeit der Finanzanalyse der Schweizerischen Bankiervereinigung. Dieses Dokument stellt weder ein Verkaufsangebot noch eine Aufforderung oder Einladung zur Zeichnung oder zur Abgabe eines Kaufangebots für irgendwelche Wertpapiere dar, noch bildet es eine 
Grundlage für einen Vertrag oder eine Verpflichtung irgendwelcher Art.

Makroökonomischer Ausblick

Konjunktur Schweiz 2024 2025 2026* 2027*

BIP 1.4% 1.4% 1.0% 1.2%

Inflation 1.1% 0.2% 0.7% 0.8%

Arbeitslosenquote 2.4% 2.8% 3.1% 3.0%

Zinsen Schweiz 10.08.2026 in 3 Monaten* in 12 Monaten*

SNB Leitzins 0.00% 0.00% 0.00%

10-jährige Eidgenossenrendite 0.41% 0.40% 0.40%

Wechselkurse 10.08.2026 in 3 Monaten* in 12 Monaten*

EUR/CHF 0.93 0.92 0.92

USD/CHF 0.81 0.80 0.78
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