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Was machen die Zinsen? Für einmal
ist die Entwicklung leicht vorherseh-
bar: Vom rekordtiefen Niveau im ver-
gangenen Herbst kann es praktisch
nur nach oben gehen – zumal erste
Anzeichen von Inflation aufgetaucht
sind. Das schlägt sich auch in den Hy-
pothekarzinsen nieder: Fünfjährige
Festhypotheken, welche man im letz-
ten August teilweise zu knapp unter
2 Prozent abschliessen konnte, sind
etwas teurer geworden und kosten
heute je nach Anbieter zwischen 2,0
und 2,5 Prozent.

Auch die Geldmarkthypotheken,
die sich nach den Liborsätzen rich-
ten, kosten wieder mehr. Der Drei-
Monats-Liborsatz zum Beispiel stieg
von 0,155 Prozent im letzten August
auf derzeit 0,176 Prozent. Für die ent-
sprechende Hypothek kommt noch
eine Marge dazu, die je nach Anbie-
ter, Laufzeit, Bonität des Schuldners
etc. zwischen 0,6 und 1,2 Prozent be-
trägt. Mit andern Worten: Für eine
Drei-Monats-Liborhypothek zahlt der
Liegenschaftsbesitzer zurzeit etwa
halb so viel Zins wie für eine die fünf-
jährige Festhypothek; bei acht- oder
zehnjährigen Verträgen ist der Unter-
schied noch grösser.

Doch wie sieht es in Zukunft aus?
Die Geschichte zeigt, dass die Zins-
entwicklung mitunter völlig überra-
schende Wendungen nehmen kann:
1988 zum Beispiel kletterten die
Geldmarktsätze innert zweier Jahre
von 3 auf beinahe 9 Prozent. Nach ei-
nem wilden Ritt lagen sie 1995 wie-
der bei 3 Prozent.

Da jetzt vor allem Zinsausschläge
nach oben drohen, warnen viele Ban-
ken ihre Kunden vor Libor-Hypothe-
ken oder raten jenen, die solche ha-
ben, zum Wechsel in eine Festhypo-
thek, um die historisch immer noch
tiefen Zinsen langfristig anzubinden.

Deutlich günstiger
So einleuchtend der Rat auch

scheinen mag – richtig ist er nur,
wenn die Zinsen rasch stark steigen.
Und dann auf einem hohen Niveau
verharren. Dies ist aber selten: In den
vergangenen 15 Jahren zum Beispiel
vollführten die Zinssätze zwar einige
beachtliche Sprünge, aber es gab im-
mer wieder Gegenbewegungen. Das
Resultat: Libor-Hypotheken waren in
diesem Zeitraum nicht nur kurzfris-
tig und in Tiefzinsphasen günstiger
als Festhypotheken, sondern auch
über die gesamte Dauer.

Konkret: Von 1995 bis 2010 koste-
ten fünfjährige Festhypotheken laut
dem Hypothekenzentrum durch-
schnittlich 4,4 Prozent. Der Zinssatz
für eine entsprechende Libor-Hypo-

thek hingegen betrug im Schnitt
bloss 2,6 Prozent. Bei einer Hypothek
von 500 000 Franken sind Liegen-
schaftsbesitzer mit der Libor-Varian-
te in den letzten 15 Jahren also um
135 000 Franken günstiger gefahren
als mit Festhypotheken.

Tatsächlich sind Libor-Hypothe-
ken auch aus heutiger Sicht eine
kompetitive Variante: Selbst wenn
die Nationalbank den Leitzins ab
dem kommenden September jedes
Quartal um 0,25 Prozent erhöhen

würde (was ziemlich unwahrschein-
lich ist), würde es über drei Jahre
dauern, bis die Zinssumme der Libor-
Hypothek jene einer achtjährigen
Festhypothek übersteigen würde.

Ein milderer Zinsanstieg, der nach
zwei Erhöhungen in diesem Jahr Pau-
se macht und sich erst Ende 2012 mit
acht aufeinanderfolgenden Aufschlä-
gen fortsetzt (wir hatten ein solches
Szenario von 2004 bis 2008), würde
den Vorteil der Libor-Variante noch
mindestens ein Jahr verlängern.

Allerdings wäre es in beiden Fäl-
len ratsam, nicht so lange untätig
zuzusehen, sondern schon vorher in
eine Festhypothek oder allenfalls in
eine variable Hypothek umzusteigen.
Deshalb ist es wichtig, die Libor-Hy-
pothek bei einem Institut abzu-
schliessen, das einen solchen Wech-
sel auf jede Fälligkeit hin – bei einer
Drei-Monats-Liborhypothek alle drei
Monate – zulässt.

Falls die Finanzierung mit einer
Libor-Hypothek trotz Switch-Möglich-
keit zu riskant scheint, lässt sich der
Kreditbetrag auch aufteilen. Mit einem
Anteil von 30 bis 50 Prozent in Fest-
hypotheken mit einer Laufzeit von
sieben oder mehr Jahren ist man bei
einem steilen Zinsanstieg zumindest

teilweise abgesichert und profitiert
gleichzeitig, wenn die Zinsen noch
längere Zeit tief bleiben sollten. Zwei-
bis fünfjährige Festhypotheken wären
zwar günstiger, bergen aber die Ge-
fahr, genau dann auszulaufen, wenn
die Zinsen deutlich höher liegen.

Bei den Libor-Hypotheken ist die
Drei-Monats-Variante zu favorisieren.
Zwar wirken sich Zinserhöhungen
bei einer Sechs-Monats-Liborhypo-
thek weniger rasch auf den Hypozins
aus – aber das gilt natürlich auch für
allfällige Zinssenkungen. Zudem war
es seit 1994 so, dass die dreimonati-
gen Liborsätze immer deutlich tiefer
lagen als die sechsmonatigen.

Teure Absicherung
Abraten muss man hingegen vor

Libor-Hypotheken mit einem Zins-
dach (Cap), der die Zinsen nach oben
begrenzt. So kostet ein 8 Jahre lau-
fender Cap, der einer Drei-Monats-Li-
borhypothek von 500 000 Franken
ein Zinsdach bei 4,1 Prozent verleiht,
16 000 Franken – zahlbar im Voraus.
Bei einem Zinsdach von 2,1 Prozent
beträgt der Preis der Absicherung gar
28 650 Franken. Simulationsläufe zei-
gen, dass sich die beiden Caps selbst
bei einem stetigen Anstieg der Libor-
sätze um ein Viertelprozent pro
Quartal bis Ende 2016 (Liborsatz
dann: 6,95 Prozent) nicht lohnen.
Sollte eine solch extreme Zinsent-
wicklung überhaupt eintreffen, wür-
de der Schuldner mit einer langjäh-
rigen Festhypothek besser fahren,
selbst wenn er damit noch ein bis
zwei Jahre zuwarten würde.

Libor-Hypotheken bleiben attraktiv
Hypotheken Nur wenn die Zinsen rasch stark steigen, sind Festhypotheken interessanter
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Falls die Finanzierung
mit einer Libor-
Hypothek zu riskant
scheint, lässt sich der
Kreditbetrag aufteilen.

Hypotheken sind in jüngster Zeit wieder teurer geworden. M. RUETSCHI/KEY

Devisen Euro so tief
wie nie zuvor
Wachsende Sorgen um die

Staatsschulden Italiens haben

den Euro gestern auf ein neues

Rekordtief zum Franken einbre-

chen lassen. Zeitweise war die

Einheitswährung am Markt für

Fr. 1.1672 zu haben. Vor dem

Wochenende hatte ein Euro

noch über Fr. 1.19 gekostet. (SDA)

Athen Selbst gestecktes
Defizit-Ziel verpasst
Im Kampf gegen die ausufernde

Staatsverschuldung hat die

griechische Regierung zur Jah-

resmitte das selbst gesteckte

Ziel verfehlt. In den ersten

sechs Monaten weitete sich das

Haushaltdefizit im Jahresver-

gleich um 28 Prozent aus, wie

das Finanzministerium gestern

mitteilte. In absoluten Zahlen

stieg der Fehlbetrag auf 12,78

Mrd. Euro an. Damit wurde das

Zwischenziel der Athener Regie-

rung von 10,37 Mrd. Euro nicht

erreicht. (SDA)

Flugverkehr Swiss
mit Rückenwind
Swiss hat sich im ersten Halbjahr

2011 deutlich gesteigert: Die

Fluggesellschaft transportierte

10,9 Prozent mehr Passagiere als

in der Vorjahresperiode, als ein

Vulkanausbruch auf Island das

Geschäft überschattet hatte. Die

Auslastung blieb praktisch un-

verändert. Im Europaverkehr ver-

besserte sich der Wert um 1,1

Punkte auf 71,9 Prozent, bei den

Langstreckenflügen sank die

Auslastung um 1,3 Punkte auf

83,7 Prozent. Von Januar bis En-

de Juni flogen total 7,37 Mio. Per-

sonen mit der Swiss. (SDA)

Banken Weniger
offene Stellen
Während die Versicherungen

weiterhin Personal nachfragen,

gibt es bei den Banken weniger

offene Stellen als vor einem

Jahr. Insgesamt hat der Finanz-

sektor Mitte 2011 mit über 4350

ausgeschriebenen Stellen zwar

7,6 Prozent mehr offene Stellen

als vor Jahresfrist. Die Banken

schreiben jedoch weniger Jobs

aus. Dort sank die Zahl der aus-

geschriebenen Stellen auf 1766.

Das sind 1,5 Prozent weniger

als zwölf Monate zuvor. (SDA)

Nachrichten

Nestlé expandiert im Wachstums-
markt China. Für 1,4 Mrd. Franken
will der weltgrösste Nahrungsmittel-
konzern 60 Prozent der Aktien des
Süsswaren-Herstellers Hsu Fu Chi
kaufen.

Hsu Fu Chi produziert mit 16 000
Angestellten in vier Fabriken Bon-
bons, Kekse, Snacks und das traditio-
nelle chinesische Sachima-Gebäck.
Das Unternehmen mit Sitz in Dong-
guan in der südlichen Provinz Guang-
dong erzielte 2010 einen Umsatz von
669 Mio. Franken. Die Betriebsge-
winn-Marge (Ebit-Marge) betrug 17,3
Prozent, wie Nestlé gestern mitteilte.

In einem ersten Schritt will Nestlé
die unabhängigen Aktionäre der an
der Börse von Singapur kotierten Fir-

ma auskaufen. Nestlé offeriert ihnen
4,35 Singapur-Dollar pro Aktie in bar.
Dies entspreche einer Prämie von
24,7 Prozent zum volumengewich-
teten Durchschnittskurs der letzten
180 Tage, erklärte Nestlé.

In den letzten Tagen hat der Kurs
bereits kräftig zugelegt, nachdem Ge-
rüchte über Gespräche von Nestlé
und Hsu Fu Chi aufgekommen waren
und die Unternehmen schliesslich

Verhandlungen bestätigten. Gestern
gewann die Hsu-Fu-Chi-Aktie 10 Pro-
zent auf 4,40 Singapur-Dollar. Sie no-
tierte damit leicht über dem Offert-
preis, einige Anleger spekulieren of-
fenbar auf eine Nachbesserung.

Die beiden grössten unabhängigen
Aktionäre, Arisaig Partners Holdings

und Tochterfirmen des Baring Asia
Private Equity, haben Nestlé ihre An-
teile von 9,0 respektive 16,5 Prozent
bereits angedient. Die Nestlé-Aktie
notierte am Mittag dennoch 0,4 Pro-
zent schwächer.

Verläuft die Offerte erfolgreich,
wird die Gründerfamilie Hsu Nestlé ei-
nen Anteil von 16,5 Prozent an der Fir-
ma verkaufen. Sie baut dadurch ihren
bisherigen Mehrheitsanteil auf 40 Pro-
zent ab. Hsu Chen bleibt aber CEO
und Präsident von Hsu Fu Chi. Die
Transaktionen müssen aber noch von
den Behörden genehmigt werden.

Nestlé-Chef Paul Bulcke erklärte,
die vorgeschlagene Partnerschaft
werde die Präsenz des Konzerns in
China in grossem Masse verstärken.
Es sei nicht geplant, das Geschäft we-
sentlich zu ändern oder Arbeitsplät-
ze zu streichen. Die Süsswaren von
Hsu Fu Chi seien auf den Geschmack
und die Gewohnheiten der chinesi-
schen Konsumenten zugeschnitten.
Sie ergänzten die Produktpalette von

Nestlé in China, die kulinarische Pro-
dukte, löslichen Kaffee, Flaschenwas-
ser, Milchpulver und Produkte für
das Gastgewerbe umfasst.

Nestlé ist seit über 20 Jahren
in China präsent und betreibt heute
23 Fabriken, zwei Forschungszentren
und beschäftigt 14 000 Angestellte.
2010 erwirtschaftete Nestlé in der
Region China 2,79 Mrd. Fr. Umsatz,
11 Prozent mehr als im Vorjahr. Der
Anteil am weltweiten Umsatz lag
aber erst bei 2,5 Prozent.

Kopie des Yinlu-Deals
Im April hat der Konzern bereits

einen deckungsgleich zu Hsu Fu Chi
eingefädelten Expansionsschritt in
der Volksrepublik angekündigt: Nest-
lé will am Erdnussmilch- und Reis-
porridge-Hersteller Yinlu ebenfalls
60 Prozent übernehmen. Das Famili-
enunternehmen erzielte 2010 nach
Nestlé-Angaben einen Umsatz von
750 Mio. Franken. Auch hier bleibt
die Firmenleitung im Amt. (SDA)

Nestlé will chinesische Schleckmäuler
Übernahme Nestlé übernimmt
für 1,4 Milliarden Franken
eine Beteiligung von 60 Prozent
am chinesischen Süsswaren-
hersteller Hsu Fu Chi.

Die Gründerfamilie Hsu
bleibt beteiligt und leitet
das Unternehmen weiter.

Für die Kupferprodukte-Herstellerin
Swissmetal in Dornach SO hat sich
beim Kanton Solothurn ein potenziel-
ler Investor gemeldet. Über den mög-
lichen Geldgeber ist noch nicht viel
bekannt. Zugleich droht vom Kanton
eine rechtliche Verfügung wegen Alt-
lasten. Der Kanton bemühe sich der-
zeit fieberhaft, mit dem möglichen
Investor einen Termin zu vereinba-
ren, sagte die Solothurner Volkswirt-
schaftsdirektorin Esther Gassler der
Nachrichtenagentur sda. Über einen
allfälligen Investor gebe Swissmetal
derzeit keine Informationen bekannt,
sagte die stellvertretende Medienspre-
cherin Eva Dziurzynski. 

Verfügung wegen Altlasten
Swissmetal droht zudem eine

rechtliche Verfügung wegen Altlas-
ten. Der Kanton Solothurn arbeite
eine rechtliche Verfügung aus, um
Geld für Umweltschäden in Gärten
rund um das Werk einzufordern, sag-
te Bernardo Albisetti, Sekretär des
Bau- und Justizdepartements (BJD),
auf Anfrage der sda. Der Kanton Solo-
thurn fordere von Swissmetal rund
2 Millionen Franken. Das Geld sei
notwendig, um rund 30 Parzellen in
der Nachbarschaft des Werks in Dor-
nach von Altlasten zu befreien. (SDA)

Hoffnungsstrahl
für Swissmetal


