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RAPPORT
DATE: 31.12.2019
GUILLAUME ZUMOFEN

Chronique générale

Economie

Politique économique
Politique économique

Rétrospective annuelle 2019: Politique économique

En 2019, la politique économique helvétique a été influencée par la conjoncture
mondiale morose. Si la balance commerciale de 2018 affichait un bilan fortement
excédentaire, que le PIB 2018 croissait de 2,8 pour cent, ou encore que le tourisme
connaissait une croissance positive de 3,8 pour cent en 2018, le spectre de la récession
a terni les perspectives économiques en 2019. Des replis successifs du PIB et un indice
manufacturier a la baisse ont poussé de nombreux acteurs économiques a faire du pied
a la BNS pour une politique monétaire renforcée. La guerre commerciale sino-
américaine et le Brexit ont logiquement pesé sur ces sombres perspectives
économiques. C'est dans ce contexte que le message sur la promotion économique
2020-2023 a été débattu. Les chambres ont revu & la hausse I'enveloppe initialement
prévue de 373,17 a 389,8 millions de francs. Cette enveloppe est principalement
destinée aux PME, au tourisme et aux exportations.

Toujours en rapport avec les tendances mondiales, trois aspects ont particulierement
résonné sous la coupole fédérale: les PME et start-ups, la durabilité et I'égalité, et le
franc fort. Premiérement, un fonds d'innovation pour les start-ups et PME a été lancé
afin de garder, en Suisse, le savoir-faire et les emplois issus de l'innovation. En
paralléle, plusieurs objets ont attaqué le fardeau administratif et la réglementation qui
pese sur les entreprises helvétiques. L'objectif de ces objets est de garantir la
compétitivité et le dynamisme de la place économique suisse. Le Parlement, ainsi que
le Conseil fédéral, ont reconnu l'importance des PME dans le tissu économique
helvétique et la nécessité d'alléger leur charge administrative. La majorité des objets
sur le sujet ont été adoptés.

Deuxiémement, l'initiative populaire «Entreprises responsables - pour protéger I'étre
humain et I'environnement» a engendré des débats fleuves dans les chambres
fédérales. Le Conseil fédéral proposait le rejet de I'initiative populaire et du contre-
projet indirect, issu de la modernisation du droit de la société anonyme (SA), estimant
que l'un et l'autre étaient trop excessifs et mettaient en danger la prospérité
helvétique. Alors que le Conseil national a maintenu sa proposition de contre-projet
indirect, le Conseil des Etats a adopté une motion d'ordre renvoyant I'objet en
commission pour une nouvelle analyse. Ce renvoi intervient apres une ultime
intervention du Conseil fédéral qui proposait la mise en consultation d'un projet de loi
sur les rapports de durabilité en cas de refus de l'initiative et du contre-projet indirect.
D'aucuns ont accusé la droite libérale de repousser le débat a I'aube des élections
d'octobre 2019. En outre, la modernisation du droit de la société anonyme a
partiellement concrétisé les revendications de la greve féministe et des femmes du 14
juin. En effet, les chambres ont adopté des quotas de femmes dans les directions et les
conseils d'administrations. Les entreprises concernées ont cing années pour atteindre
ces quotas, qui ne s'accompagnent néanmoins d'aucune sanction.

Troisiemement, le franc fort a continué de secouer I'économie. Une initiative populaire
«Stop a I'llot de cherté - pour des prix équitables» a été déposée. Si le Conseil fédéral
rejoint les préoccupations des initiants, il a soumis un contre-projet indirect, estimant
que les mesures préconisées rataient leur cible. Dans le méme temps, plusieurs objets
ayant pour objectif de tacler I'llot de cherté helvétique ont été débattus au Parlement.
Bien que l'objectif fut similaire, ces objets ont pris des chemins variés comme la
simplification des procédures de controle liées au principe du Cassis-de-Dijon, la
modification de la loi sur les cartels (LCart), la baisse ou la suppression de la franchise-
valeur dans le tourisme d'achat, ou encore la modernisation des contréles de douane.
Au final, les chambres et le Conseil fédéral se sont appuyés sur l'initiative populaire, pas
encore débattue en chambre, pour rejeter ces objets.

Une troisieme initiative populaire a bousculé la politique économique helvétique. Cette
initiative, dite «initiative correctrice», veut interdire les exportations de matériel de
guerre vers les pays en guerre civile ou qui ne respectent pas les droits de I'hnomme.
Elle découle d'une motion PBD qui visait I'élargissement de la base démocratique des
exportations d'armes.

Toujours avec un regard vers |'extérieur, les investissements directs étrangers sur le sol
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DATE: 19.03.2021
GUILLAUME ZUMOFEN

RAPPORT
DATE: 31.12.2022
GUILLAUME ZUMOFEN

helvétique ont également été au coeur des débats. La publication de deux rapports et
une motion ont questionné le risque des investissements directs étrangers pour la
sécurité nationale. Alors que la motion a été adoptée, la frange libérale du Parlement
s'est dressée contre toutes mesures protectionnistes.

En paralléle, le curseur des débats a aussi ciblé le marché intérieur suisse. La révision
de la loi sur les marchés publics (LMP), I'adoption de I'accord sur les marchés publics
de I'OMC et plusieurs objets sur les marchés fermés de la Confédération ont participé
directement ou indirectement au débat sur les marchés publics. Les risques de
concurrence déloyale provoqués par les entreprises publiques a été au cceur des
discussions et, lors de la révision de la LMP, une conférence de conciliation a été
nécessaire pour trouver un accord.

D'autres thématiques ont également été débattues en 2019. D'abord, la Suisse a conclu
un accord de libre-échange avec les pays du Mercosur. L'agriculture helvétique et le
camp rose-vert - qui a pointé du doigt un manque de respect de I'environnement et
des droits de I'nomme dans ces pays - ont fortement critiqué cet accord. Puis, le statut
de trust a été introduit dans I'ordre juridique helvétique. Une motion qui force les
plateformes commerciales a avoir un domicile de notification en Suisse a également été
adoptée. Cette mesure a pour objectif de renforcer I'application du droit suisse en
ligne. Ensuite, la lutte contre les faillites abusives a été enclenchée. Une modification
de la loi sur les poursuites et la faillite (LP) était a I'agenda. Finalement, la COMCO a été
fortement mise a contribution avec une amende pour accords de soumission illicites
pour le cartel de la construction routiére dans le canton des Grisons, un accord a
|"'amiable pour des accords verticaux illicites pour Stéckli Swiss Sport SA et une analyse
de I'éventuel rachat d'UPC par Sunrise.

Crédit et monnaie
Crédit et monnaie

Le parlementaire Alex Farinelli (plr, TI) estime que I'écart entre le taux d'intérét
moratoire, fixé a 5 pour cent par le code des obligations (CO), et le taux d'intérét du
marché tres bas depuis plusieurs années est disproportionné. Il préconise donc de
fixer le taux d'intérét moratoire chaque année.

Le Conseil fédéral s'est opposé a la motion. Il a indiqué que la consultation de I'avant-
projet de la motion 08.3169 avait permis de déterminer qu'un intérét moratoire
variable n'était pas adapté en Suisse. Il recommande donc de maintenir un taux fixe,
garant de la tradition juridique helvétique.

La motion a été rejetée tacitement par le Conseil national. ?

Rétrospective annuelle 2022 : Crédit et monnaie

Alors que, depuis plusieurs années, le Conseil fédéral et le Parlement continuaient
d'alimenter la locomotive financiere helvétique, I'année 2022 a été marquée par les
nombreux freins tirés, soit par la population, soit par la majorité du Parlement, soit par
le Conseil fédéral. En d'autres termes, malgré de nombreux projets de réforme, I'année
2022 a été marquée par une perte de vitesse des réformes liées a la place financiére et
aux banques helvétiques.

Premierement, la population helvétique a refusé la suppression du droit de timbre et la
réforme de I'impét anticipé. Lors de deux votations populaires, les Suisses et
Suissesses ont sanctionné les velléités de la droite et du gouvernement de supprimer
progressivement la totalité des droits de timbre. Le PLR avait clamé, en 2009 déja, son
ambition d'abolir I'ensemble des trois droits de timbre afin de renforcer I'attractivité
économique de la Suisse. Le 13 février 2022, 62.7 pour cent des citoyens et citoyennes
helvétiques ont refusé une suppression du droit de timbre d'émission sur le capital
propre. Le PS, les Verts et les syndicats ont saisi le référendum pour soumettre cette
réforme du droit de timbre a la population, et mené la bataille avec une campagne qui
interrogeait les votant.e.s sur «A qui profite la suppression du droit de timbre
d'émission sur le capital propre¢». Dans les urnes, les citoyens et citoyennes
helvétiques ont, toutes régions confondues, rejeté la réforme a plus de 60 pour cent.
Puis, le 25 septembre 2022, 52.01 pour cent des citoyens et citoyennes helvétiques ont
rejeté la modification de la loi fédérale sur I'impo6t anticipé. Cette réforme de I'impét
anticipé, prévoyait notamment la suppression du droit de timbre de négociation sur les
obligations et exonérait les placements suisses de I'impdt anticipé. Lors de cette

ANNEE POLITIQUE SUISSE — SELECTION D'ARTICLES SUR LA POLITIQUE SUISSE 01.01.65 - 01.01.23



campagne, une impression de déja-vu a dominé les débats. L'analyse APS des journaux
indique que ces deux votations ont dynamisé les thématiques liées au marché financier
et aux banques. En comparaison, en 2022, ces deux thématiques ont capturé plus de 5
pour cent des articles sur la politique, alors qu'ils ne représentent, de 2016 a 2021,
qu'environ 3 pour cent. Il est notamment possible de noter un pic en janvier-février
2022. Lors de la campagne sur la votation du 13 février, la presse helvétique a consacré
7 pour cent de ses articles sur la politique a ces thématiques. A I'inverse, la campagne
de votation du 25 septembre n'a pas généré un autant grand trafic. «Seulement» 4.6
pour cent de ces articles sur la politique ont traité de la thématique des marchés
financiers et des banques. Ce relativement faible pourcentage, en comparaison avec la
campagne du 13 février, s'explique par la prépondérance des campagnes sur la réforme
de I'AVS21 et sur l'initiative populaire sur I'élevage intensif qui ont phagocyté la
campagne. Au final, ces deux rejets successifs de la population ponctuent un feuilleton
de plus de dix années sur la suppression des droits de timbre.

Deuxiemement, la majorité du Parlement, et le Conseil fédéral, ont successivement
balayé toutes les velléités d'ajouter des wagons au train de la finance durable
helvétique. Tout d'abord, le Parlement a rejeté plusieurs objets qui visaient une plus
grande transparence sur I'impact des portefeuilles des investisseurs institutionnels sur
le changement climatique, une politique financiere compatible avec les impératifs
environnementaux de la gouvernance, une veille micro- et macroprudentielle des
risques financiers liés au changement climatique et la création d'un comité d'éthique
pour évaluer les décisions d'investissements de la Banque nationale suisse (BNS). Pour
sa part, comme en 2021, le Conseil fédéral a confirmé qu'il préconisait I'autorégulation
de la finance helvétique avec un réle uniquement subsidiaire pour I'Etat et non
régulateur. Finalement, afin de maintenir le wagon de la finance durable sur les rails de
la politique helvétique, un groupe de cing parlementaires d'horizons politiques
différents (Verts, Vert'libéraux, PS, Centre et PLR) ont déposé cing motions identiques
pour dynamiser les investissements écologiques grace a une banque publique
helvétique. Si le Conseil fédéral a déja affirmé son scepticisme, le dossier sera traité
dans les chambres en 2023.

Troisiemement, le Parlement a rejeté la privatisation de PostFinance. Alors que le
Conseil fédéral a soumis un prototype de révision partielle de la Loi sur I'organisation
de la Poste (LOP), avec comme objectifs de lever d'abord I'interdiction a PostFinance
d'octroyer des crédits et des hypotheques, puis de privatiser PostFinance, I'ensemble
du Parlement a préféré un retour au Conseil fédéral, plutét qu'une réforme
expérimentale. Autant au Conseil des Etats, qu'au Conseil national, tous les partis
politiques ont fustigé cette révision de la LOP.

Quatriemement, le bénéfice de la BNS a déraillé et a forcé les politiciens et
politiciennes & ralentir leur appétit financier. La perte estimée d'environ CHF 150
milliards pour la BNS, pour I'année 2022, est due essentiellement aux positions en
monnaies étrangéres déficitaires, avec la guerre en Ukraine en toile de fond. Cette
perte, inédite depuis 2008, a refroidi les politicien.ne.s suisses. De ce fait, le Conseil
national a notamment rejeté une initiative parlementaire pour affecter les bénéfices de
la BNS a la mise en ceuvre de la politique énergétique 2050 et une motion pour clarifier
la fonction de la réserve pour distributions futures dans le bilan de la BNS. En parallele,
cette perte a provoqué des maux d'estomac aux argentiers cantonaux qui avaient pris
I'nabitude de bénéficier de cette manne financiere supplémentaire.

Cinquiemement, I'économie et la presse helvétique ont salué la fin des taux négatifs. La
conjoncture économique mondiale, la hausse des prix des biens et services, avec
notamment les prix de I'énergie, et les conséquences économiques de la crise du
Covid-19, ont forcé la BNS a rehaussé son taux directeur, d'abord de 0.50 points en
avril 2022, puis de 0.75 points en septembre 2022, et & nouveau de 0.5 points en
décembre 2022 mettant un terme a la situation inédite des taux négatifs. Le taux
directeur de la BNS fini donc I'année 2022 a 1 pour cent. Cette hausse était pressentie
des le début de I'année. D'un coté, cela a confirmé qu'en 2022 l'inflation semble avoir
détroné le franc fort sur la liste des préoccupations de la BNS. Apres avoir percuté la
parité au printemps 2022, le franc a continué son appréciation face a I'euro. Il flirtait
avec les 95 centimes a la fin de I'été 2022. D'un autre cbté, la hausse du taux directeur
de la BNS a mis sous pression le marché hypothécaire helvétique. Les taux
hypothécaires n'ont cessé de croitre et I'Autorité fédérale de surveillance des marchés
financiers (FINMA) s'est inquiétée d'une surchauffe du marché immobilier. A partir de
la, la BNS a forcé la main du Conseil fédéral pour réactiver le volant anticyclique
sectoriel de fonds propres qui avait été désactivé en mars 2020, face a la crise du
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Covid-19.

Sixiemement, la transparence financiére a été au coeur des débats en 2022. Pour
commencer, les révélations sur les clients Crédit Suisse et les «Suisse Secrets» ont
posé la question de la liberté de la presse concernant la place financiere. Puis, la guerre
d'agression de la Russie en Ukraine a mis le secteur bancaire helvétique sous les feux
des projecteurs. Si le Conseil fédéral a d'abord été critiqué pour son attentisme, il a fini
par s'aligner sur les sanctions occidentales. Ensuite, Pierin Vincenz, ex-dirigeant de la
banque Raiffeisen Suisse, a été condamné pour gestion déloyale, abus de confiance et
faux dans les titres. Est-ce que cette sanction marque un tournant dans les relations de
la finance avec la justice¢ Finalement, plusieurs objets liés a la transparence ont
également été débattus au Parlement. La Berne fédérale a ainsi accepté des postulats
sur le tracage des transactions financiéres en crypto-monnaies, sur la
responsabilisation des cadres supérieurs des établissements financiers helvétiques et
sur le renforcement des efforts de transparences des flux financiers. En outre, le
Conseil national a validé I'extension de I'échange automatique de renseignements
relatif aux comptes financiers (EAR) avec douze Etats supplémentaires.

Pour finir, la révision partielle de la loi sur la surveillance des assurances (LSA) est
arrivée a destination. Elle a été adoptée par les deux chambres. Pour sa part, le Conseil
fédéral a mis sur les rails la modification de la loi sur les infrastructures des marchés

financiers (LIMF). L'objectif est I'équivalence boursiére, a moyen terme, avec |'Union
européenne (UE). ®

Politique monétaire

La suppression du taux plancher a créé énormément de remous au sein de I’Assemblée
fédérale. Plusieurs postulats, notamment sur les taux négatifs, la gouvernance de la
BNS, le role du franc suisse ou encore le tourisme d’achat ont été déposés. Le Conseil
fédéral a adopté un rapport sur la politique monétaire qui traite ces différentes
questions. La conclusion est simple: la politique monétaire de la BNS est efficace. En
effet, la BNS posséde les instruments nécessaires pour garantir la stabilité des prix et
les bases légales qui régissent sa gouvernance sont adéquates. *

Alors que la Financial Conduct Authority (FCA) britannique a annoncé la fin du taux
LIBOR d’ici a fin 2021, un groupe de travail national sur les taux d’intérét de référence
(NWG) recommande aux banques et aux assurances d’utiliser désormais le taux de
référence SARON (Swiss Average Rate Overnight). Ce taux, lancé en 2009, est basé sur
des opérations garanties et des transactions réelles via la plateforme de négoce SIX. ®

Face a une croissance mondiale ralentie et des prévisions conjoncturelles pessimistes,
la Banque nationale suisse (BNS) a décidé de maintenir le cap de sa politique
monétaire expansionniste. Une revalorisation des taux d’'intérét n’est donc pas a
|"ordre du jour. Cette politique monétaire s'aligne également sur les décisions récentes
de la Réserve fédérale américaine FED et de de la Banque centrale européenne (BCE)
qui ont décidé de ne pas rehausser leur taux d’intérét. ©

D'apres de nombreux économistes, la situation conjoncturelle de la Suisse n'impose
plus des taux directeurs négatifs. Par conséquent, la Banque nationale suisse (BNS)
devrait annoncer un rehaussement des taux directeurs d'ici mars 2023 au plus tard.
Cette évolution est notamment le fruit d'une hausse des taux de la Réserve fédérale aux
Etats-Unis (Fed) et de la Banque centrale européenne (BCE). Néanmoins, d'autres
observateurs prédisent que la BNS va essayer de repousser cette échéance afin d'éviter
de mettre une pression supplémentaire a la hausse sur le franc. En effet, une hausse
des taux directeurs renforcerait I'attractivité du franc suisse qui navigue déja proche de
la parité avec I'euro.’
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Face a une inflation galopante, et donc a la hausse des prix de biens et services qui ne
sont pas directement impactés par la guerre en Ukraine ou les conséquences
économiques de la crise du Covid-19, la Banque nationale suisse (BNS) a décidé de
rehausser son taux directeur de 0.50 points. Apres sept années de stabilité, le taux
directeur est passé de -0.75 a -0.25. Ce premier pas en direction de la fin des taux
négatifs a surpris la sphere financiére et économique helvétique. Méme si certains
observateurs se hasardaient a prédire une hausse prochaine du taux directeur, les plus
perspicaces annoncaient une hausse pour septembre 2022, et d'uniquement 0.25
points. Au final, cette décision de politique monétaire a été non seulement accueillie
chaleureusement par |'économie suisse, mais a également permis de renforcer la
crédibilité et I'indépendance de la BNS. De son cbté, le président de la direction
générale, Thomas Jordan, a confirmé que ce relévement du taux avait pour objectif de
lutter contre l'inflation, et qu'il était possible que «d'autres relévements de taux soient
nécessaires a moyen terme pour lutter contre I'inflation». 8

Banque nationale

Début septembre 2021, la Banque nationale suisse (BNS) a mis sous les projecteurs
I'évolution des marchés hypothécaires et immobilier. En effet, au bénéfice d'une
chute du taux d'intérét, le prix des maisons et des appartements en PPE ont explosé ces
dernieres années. Plus précisément, le risque de capacité financiére a augmenté. Alors
que les colts assumés par I'emprunteur ne doivent, théoriquement, pas dépasser un
tiers de son revenu. Une hausse du taux d'intérét a hauteur de 4 a 5 pour cent
mettraient potentiellement en difficulté la moitié des emprunteurs. Face & ce risque
croissant, la possibilité de réactivation du volant anticyclique, qui force les banques a
augmenter leurs fonds propres, a été mis sur la table. Lors d'une conférence de presse,
la BNS a mis un terme aux spéculations a la fin du mois. Le volant anticyclique n'a pas
été réactivé. Par contre, la BNS a indiqué suivre attentivement I'évolution des marchés
hypothécaires et immobilier. ?

Afin de contrer la pression inflationniste, la Banque nationale suisse (BNS) a rehaussé
son taux directeur de 75 points de base. Le taux directeur, a partir du 23 septembre
2022, est donc de 0.5 pour cent. Cette décision met un terme a la situation inédite,
depuis 2015, des taux négatifs. En plus d'un frein a l'inflation, cette décision devrait
avoir deux conséquences majeures: les banques commerciales ne devront plus payer
des taux négatifs lorsqu'elles déposent des liquidités a la BNS et les taux hypothécaires
devraient prendre I'ascenseur.

Infrastructure et environnement

Aménagement du territoire et logement
Logement et loyer

Gemaéss dem Bundesamt flir Statistik erhéhten sich die Mietpreise in dem Zeitraum von
November 1991 bis November 1992 um durchschnittlich 5.8 Prozent, wobei sich das
Wachstum in der zweiten Halbjahresperiode gegenuber der ersten verlangsamte und
sowohl bei alten und neuen (vor oder nach 1947 erstellten) Wohnungen in beiden
Halbjahresperioden jeweils 2.6 Prozent betrug. Von den im November 1992 erfassten
Uber 110'000 Mietpreisen blieben gut zwei Drittel stabil, ein Drittel stieg an und 1
Prozent ging zurlck. "

Das Sinken des Hypothekarzinses schlug sich bis Mitte des Jahres noch nicht auf die
Mietpreise nieder. Nach den Berechnungen des Bundesamtes flr Statistik (BfS) stiegen
die Mieten von November 1992 bis Mai 1993 gesamthaft um 2,6%. In der
vorangegangenen Halbjahresperiode hatte der Anstieg 2,8% betragen. Auf das Jahr
gesehen, d.h. von Mai 1992 bis Mai 1993 erhdhten sich die Mietpreise generell um 5,4%.
Die Teuerungsraten lagen bei alten und neuen, d.h. vor bzw. nach 1947 erstellten
Wohnungen, anndhernd gleich hoch. Im genannten Zeitraum schlugen die Mietkosten
bei 35% der erfassten 110'000 Mietpreise auf, bei 64% blieben sie stabil und bei 1%
sanken sie. Die bislang vom BfS halbjahrlich erhobene Mietpreisstatistik wird ab August
1993 im Rahmen des revidierten Konsumentenpreisindexes nach einer neuen Methode
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berechnet und nicht mehr separat publiziert. ™

Die Ersthypotheken lagen wahrend dem ganzen Berichtsjahr stabil bei durchschnittlich
5,6%, die Althypotheken reduzierten sich von 5,9% auf ebenfalls 5,5%.

Auch die Mieten blieben 1994 im Schweizerischen Landesdurchschnitt auf stabilem
Niveau. Ein Vergleich des Landesindex fir Wohnungsmiete zwischen Dezember 1993
und Dezember 1994 ergibt eine leichte Erhéhung der Wohnmieten von 0,1%. Damit
wirkte sich das wachsende Angebot auf dem Wohnungsmarkt, von einigen Teilméarkten
und Wohnungssegmenten abgesehen, noch nicht auf die Entwicklung der Wohnkosten
aus. ™

Die Mieten stiegen 1995 im schweizerischen Landesdurchschnitt gemaéass dem
Landesindex fur Wohnungsmiete zwischen Dezember 1994 und Dezember 1995 um
2%. "

Geméss dem Landesindex flir Wohnungsmiete stiegen die Mieten im schweizerischen
Landesdurchschnitt auch 1996 noch an. Zwischen Dezember 1995 und Dezember 1996
betrug der Anstieg 0,9%. *

Gemass dem Landesindex der Wohnungsmiete blieben die Mieten im Vergleich
Dezember 1996 und Dezember 1997 genau gleich hoch.

Gemaéss dem Landesindex der Wohnungsmiete blieben die Mieten im schweizerischen
Landesdurchschnitt zwischen Dezember 1997 und Dezember 1998 mit einem Anstieg
von weniger als 0,1% stabil . 7

Ende September 2006 beschloss der Bundesrat, die geplante Mietrechtsrevision
aufgrund der dusserst kontroversen Vernehmlassungsantworten vorldufig nicht weiter
zu verfolgen. Anstelle einer Revision setzte er Ende November 2007 eine Anderung der
Verordnung Uber die Miete und Pacht von Wohn- und Geschéaftsraumen in Kraft, welche
unter anderem vorsah, die Mietzinse an den durchschnittlichen Zinssatz fullr die
inlandischen Hypothekarforderungen zu koppeln. Damit wurde die Abkehr von der
Abstitzung der Mietzinse auf die Hypothekarzinssatze der jeweiligen Kantonalbanken
und die Einflihrung eines allgemein giiltigen Referenzzinssatzes beschlossen. ™

Ende Oktober beschloss der Bundesrat eine Anderung der Verordnung zum Mietrecht.
Neu soll der Referenzzinssatz durch kaufménnische Rundung auf den néchsten
Viertelprozentwert des Durchschnittszinssatzes flr inlandische Hypothekarforderungen
angepasst werden. Damit 16st die neue Regelung die seit 2008 geltende, und von der
breiten Offentlichkeit als kompliziert und birokratisch wahrgenommene Methode ab,
die erst eine Mietzinsanpassung vorsah, wenn sich der Durchschnittszinssatz um
mindestens 0,25 Prozentpunkte (oder ein Mehrfaches davon) vom erstmalig
gemessenen Wert im Jahr 2008 von 3,43 Prozent wegbewegte. Diese Regelung war
ursprunglich als Zwischenlésung bis zur Verabschiedung der Mietrechtsrevision gedacht
gewesen. Angesichts des Scheiterns der Revision im Jahr 2010 forderte der
Schweizerische Mieterverband im Berichtsjahr eine Anpassung, da sich die geltende
Rundungsregel aufgrund des seit der Einflhrung im 2008 stark gesunkenen Zinsniveaus
fur die Mieter nachteilig auswirke. Die Neuregelung trat per 1.12.11 in Kraft und fuhrte
sogleich zu einer ersten Zinssenkung im 2011 von 2,75 auf 2,5 Prozent. ¥
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Mit 12 zu 10 Stimmen sprach sich die erstberatende nationalratliche Kommission fir
Rechtsfragen (RK-NR) im August 2014 dafur aus, einer parlamentarischen Initiative
Feller (fdp, VD) zur Entkopplung des iibersetzten Ertrags vom hypothekarischen
Referenzzinssatz Folge zu geben. Als Ubersetzter und somit unzuléssiger Ertrag gilt bis
anhin eine Nettorendite des Vermieters, die 0,5% des hypothekarischen
Referenzzinssatzes  Ubersteigt. Der Initiant erachtete den einheitlichen
Referenzzinssatz, der auf den durchschnittlichen Hypothekarzinsforderungen der
Banken beruht, als kinstlich und abstrakt. Ebendiese Argumentation brachte auch die
Grine Fraktion zur Begrindung ihrer parlamentarischen Initiative vor, die den
Mietzinssatz vom hypothekarischen Referenzzinssatz entkoppeln wollte. In der
zeitgleich mit der parlamentarischen Initiative Feller (fdp, VD) stattfindenden
Behandlung beantragte die RK-NR ihrem Rat jedoch mit 10 zu 9 Stimmen bei zwei
Enthaltungen, dem griinen Anliegen keine Folge zu geben. Als Gegenargument brachten
Mitglieder der Kommissionsmehrheit unter anderem an, dass eine Orientierung am
Landesindex fur Konsumentenpreise, die die Grine Fraktion als Alternative zur
Koppelung an den hypothekarischen Referenzzinssatz forderte, bereits im Rahmen
einer 2004 stattgefundenen Volksabstimmung Uber den indirekten Gegenvorschlag zur
Volksinitiative .Ja zu fairen Mieten® abgelehnt worden war. Ebendiese Forderung
enthielt auch die 2010 im Parlament gescheiterte Mietrechtsrevision. %

Der Durchschnittszinssatz der inldandischen Hypothekarforderungen sank am 31. Marz
2015 von 1,89% auf 1,86%. Dieser Rilckgang bewirkte, kaufménnisch auf ein
Viertelprozent gerundet, eine Absenkung des Referenzzinssatzes von 2% auf 1,75%, was
die Mieterschaft im Grunde zur Geltendmachung des Anspruchs auf Mietzinssenkung in
der Hohe von 2,91% berechtigt. Dieser "historische Tiefstand" des seit September 2008
bestehenden und vierteljahrlich neu errechneten Referenzzinssatzes wurde in den
Medien breit diskutiert. Der Mieterverband (SMV) gelangte sogleich mit der Forderung
an die Vermieterseite, die Mietzinse auf den nachstmdglichen Termin anzupassen.
Ferner veroffentlichte der SMV auf seiner Homepage ein Merkblatt und einen
Musterbrief zum Erstellen eines Senkungsbegehrens. Gemass Verband hatte bisher nur
eine von funf Mietparteien ihren Anspruch auf Mietzinssenkung durchgesetzt. Der
Hauseigentlimerverband (HEV) riet seinerseits der Vermieterseite, die aktuelle
Kostensituation unter Berlcksichtigung der Teuerung und der gestiegenen Unterhalts-
und Betriebskosten genau zu prifen. Nur wenn ein Ubersetzter Ertrag resultiere, misse
dem Senkungsbegehren - wo vorhanden - stattgegeben werden. Nicht zuletzt
entbrannte als Folge der Anpassung des Referenzzinssatzes erneut die Diskussion, ob
die Senkung des Referenzzinssatzes eine automatische Anpassung der Mieten zur Folge
haben musste. Geméass HEV - und dies entspricht der offiziellen Interpretation der
Bundesbehorden - beinhalte die Verordnung Uber die Miete und Pacht von Wohn- und
Geschéftsraumen (VMWG) keine automatische Mietzinssenkung bei Herabsetzung des
Referenzzinssatzes.  Obwohl  Art. 13 der VMWG vorsieht, dass bei
Hypothekarzinssenkungen "die Mietzinse entsprechend herabzusetzen oder die
Einsparungen mit inzwischen eingetretenen Kostensteigerungen zu verrechnen" sind,
musse der Vermieter nicht von sich aus tatig werden. Der auf einem privatrechtlichen
Vertrag beruhende Mietzins bleibe bestehen, ausser eine der beiden Vertragsparteien
verlange eine ihr zustehende Anpassung des Mietzinses. FlUr eine automatische
Anpassung des Referenzzinssatzes, wie sie der Mieterverband forderte, hatte sich im
Vorjahr auch die CVP in ihrem 2014 veroffentlichten Positionspapier zur Wohnpolitik
ausgesprochen, jedoch nicht ohne diesen Entscheid im Folgejahr bereits wieder zu
revidieren. Man héatte erkannt, wie komplex die Sache sei, so Martin Candinas
gegenuber dem Tages-Anzeiger. Es kdnne nicht sein, dass sich nur die Senkung des
Referenzzinssatzes automatisch auf die Mieten auswirke; ebenso mussten auch
Kostensteigerungen automatisch in die Mietzinse einfliessen. Ferner sei er von
verschiedenen Hauseigentimern sowie vom HEV-Prasidenten Hans Egloff Uberzeugt
worden, dass ein solcher Automatismus einen hohen administrativen Aufwand fur die
Vermieterseite mit sich bringen wirde. #

Da sich die RK-SR im November 2014 einer knappen Mehrheit der RK-NR
entgegengestellt hatte und einer parlamentarischen Initiative Feller (fdp, VD) zur
Entkopplung des libersetzten Ertrags vom hypothekarischen Referenzzinssatz keine
Folge geben wollte, gelangte das Geschéaft zur Beratung in den Nationalrat. Dort ergab
sich in der Herbstsession 2015 die kuriose Situation, dass auch die nationalratliche
Kommission unterdessen - gar grossmehrheitlich - fur keine Folge geben einstand. Die
Kommissionssprecherinnen Chevalley (glp, VD) und Schneider Schittel (sp, FR)
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begriindeten diesen Kurswechsel mit folgenden Uberlegungen. Man sei zum Schluss
gelangt, dass ein Vorpreschen mittels parlamentarischer Initiative nicht sinnvoll sei. Das
komplexe Thema sei ganzheitlich im Rahmen einer Mietrechtsrevision anzugehen, wo
der Bundesrat nicht umgangen werde und die Interessen der verschiedenen Akteure
durch ein Vernehmlassungsverfahren mitberlcksichtigt werden kénnen. Ferner biete
die parlamentarische Initiative keine alternativen Lésungen, sondern poche lediglich
auf die Abschaffung der bestehenden Lésung. Yves Nidegger (svp, GE) konterte flr die
Minderheit, dass eine parlamentarische Initiative der Grinen mit einem konkreten
Alternativvorschlag, namentlich die Orientierung der Mietzinse am Landesindex fur
Konsumentenpreise, im Vorjahr mit der Begrindung abgelehnt worden war, die
prasentierte Losung sei zu konkret und liesse dem Parlament zu wenig
Gesetzgebungsspielraum. Es sei offensichtlich, dass eine alternative Losung gefunden
werden musse, nur wirden die Meinungen Uber die Art dieser auseinander gehen,
weswegen man bei Ablehnung der parlamentarischen Initiative Gefahr laufe, dass
schlussendlich gar nichts unternommen werde. Mit 81 ablehnenden Stimmen aus den
geschlossen auftretenden Fraktionen der GLP, SP und der Grinen, mit mehrheitlicher
Unterstitzung der BDP und CVP, obsiegte das gegnerische Lager knapp Uber 78
Stimmen aus FDP, SVP und Minderheiten der BDP und CVP, womit das Anliegen beerdigt
wurde. Niemand enthielt sich der Stimme.

Im Juni 2017 gab das BWO bekannt, dass der Referenzzinssatz um 0.25 Prozentpunkte
auf 1.5 Prozent gesenkt werde. Letztmals war der Referenzzinssatz im Juni 2015
angepasst worden. Damit erreichte die Messgrosse ihren niedrigsten Stand seit Beginn
ihrer Existenz im Jahr 2008 (3.5%). Sofern der Mietzins bereits bei der letzten Senkung
angepasst worden war, ergibt sich daraus fur die Mietenden ein Senkungsanspruch des
Mietzinses im Umfang von bis zu 2.91 Prozent. Ein Anspruch auf Senkung des Mietzinses
besteht jedoch nur dann, wenn der Vermieter oder die Vermieterin mit dem Mietzins
einen Ubersetzten Ertrag erzielt. Die Vermieterschaft kann gestiegene Unterhalts- und
Betriebskosten sowie 40 Prozent der seit der letzten Mietzinsanpassung erfolgten
Teuerung vom Senkungsanspruch abziehen.

Im Marz desselben Jahres berichtete die Luzerner Zeitung Uber eine Studie der
Raiffeisen-Bank, die von einer steigenden Entwicklung bei den Mietpreisen ausging und
folgerte, dass die Mietzinse geméss der Entwicklung des Referenzzinssatzes im
Vergleich zum Ist-Zustand rund 40 Prozent tiefer liegen mussten. Dieser Schluss sei
«vOllig aus der Luft gegriffen»,  befand Ansgar Gmur, Direktor des
Hauseigentimerverbandes. Die Steigerung der Mietzinse sei begrindbar und unter
anderem darauf zurlckzufthren, dass die Baukosten aufgrund strengerer
Bauvorschriften stark gestiegen seien. Auf Seiten des Mieterinnen- und
Mieterverbandes sah sich Generalsekretar Michael Tongi indes durch die Befunde der
Studie in der Forderung nach einem griffigeren Mietrecht bestarkt. 2

Im Mérz 2020 sank der Referenzzinssatz erneut auf ein Allzeittief (neu 1.25%). Seit der
letzten Senkung vom Juni 2017 hatte der Referenzzinssatz 1.5 Prozent betragen. Bereits
damals galt der Tenor, dass die Senkung auf 1.5 Prozent die letzte sein werde, da man
davon ausgegangen war, dass die fur die Berechnung des Referenzzinssatzes relevanten
Hypothekarsatze nicht noch weiter sinken wirden. Eine weitere Senkung auf 1 Prozent
sei in nachster Zeit jedoch nicht zu erwarten, prognostizierte etwa die NZZ. Bis der
hypothekarische Durchschnittssatz auf unter 1.13 Prozent sinken wirde, was die
Voraussetzung fur eine Senkung auf 1 Prozent wére, dirfte es bei einem aktuellen
Zinssatz von 1.37 Prozent einige Jahre dauern. *
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Construction de logements et propriété

2022 kam viel Bewegung in den Schweizer Immobilienmarkt. Die wohl grésste Anderung
war der Zinsanstieg und dessen Auswirkungen. Aufgrund der steigenden Inflation
erhohte die Nationalbank die Leitzinsen - zuerst von -0.75 Prozent auf -0.25 Prozent
im Juni und dann im September auf 0.5 Prozent. Dieser Anstieg flhrte auch zu einem
markanten Anstieg der Hypothekarzinsen. Zehnjahrige Festhypotheken wurden zu
Beginn des Jahres laut MoneyPark noch mit Zinsen von 1.35 Prozent verkauft. Im
Oktober stiegen die Zinsen flr die gleiche Festhypothek zwischenzeitlich auf 3.84
Prozent. Aufgrund des Anstiegs der Preise von Festhypotheken stieg die Nachfrage nach
variablen Hypotheken - also Hypotheken, die alle drei oder sechs Monate an das
geltende Zinsniveau angepasst werden. Solche Hypotheken nutzten seit 1. Januar 2022
den SARON als Referenzsatz. Der SARON [&6ste damit den zuvor benutzten LIBOR als
Referenzsatz fur Hypotheken mit variablem Zins ab. Die Zircher Kantonalbank
berichtete, dass der Anteil von SARON-Hypotheken bei den neu vergebenen
Hypotheken zwischen Januar und April von rund 20 Prozent auf Uber 50 Prozent
angestiegen war. SARON-Hypotheken verblieben bis Mitte September auf unter 1
Prozent, doch mit dem Ende der Negativzinsen der Nationalbank stiegen auch ihre
Zinsen an. Ab Mitte Oktober betrugen die Zinsen auf SARON-Hypotheken rund 1.4
Prozent.

Die tiefen Zinsen hatten in den letzten Jahren entscheidend zum Boom auf dem
Immobilienmarkt beigetragen. Doch aufgrund des Zinsanstiegs war der Kauf von
Immobilien nicht mehr automatisch billiger als deren Miete. Eine im November
veroffentlichte Auswertung der Immobilienberatungsfirma lazi zeigte, dass es seit der
Zinswende aufgrund der hohen Hypothekarzinsen in den meisten Gemeinden
attraktiver war, ein Objekt zu mieten, als es zu kaufen. Zu den steigenden Zinsen kam
hinzu, dass der Stellenwert vom Wohnen nach der Pandemie wieder abgenommen
habe, wie eine Umfrage der Immobilienberatungsfirma Wiuest Partner ergab. So nahm
Auswertungen zu Suchabos von Wiest und Partner zufolge denn auch die Nachfrage
nach Wohneigentum ab. Dennoch stiegen die Preise fiir Wohneigentum insgesamt
weiter an, laut lazi im dritten Quartal 2022 um 1.4 Prozent gegenlber dem Vorquartal
und um 5.5 Prozent gegenuber dem dritten Quartal von 2021. Doch lazi schéatzte die
Lage im Oktober so ein, dass der Immobilienboom bald zu Ende kommen werde, auch
wenn dies gegenlber dem Zinsanstieg verzogert passiere. Die Zurcher Kantonalbank
ging - ebenfalls im Oktober - davon aus, dass die Preise weiterhin steigen werden,
jedoch weniger stark als bisher.

Auch der Mietmarkt kam 2022 in Bewegung. Zwar blieb der hypothekarische
Referenzzinssatz, der als Orientierung fur die Berechnung der Mieten dient, trotz der
Zinswende unverandert auf 1.25 Prozent und damit auf dem gleichen Stand wie seit
Marz 2020. Der Grund dafur ist, dass der Referenzzinssatz berechnet wird, indem der
Durchschnitt aller laufenden Hypothekarkredite ausgerechnet wird. Da in der Schweiz
rund 80 Prozent der Hypotheken eine feste Laufzeit von durchschnittlich rund finf
Jahren haben, wird sich der Anstieg der Hypothekarzinsen erst in einigen Jahren
vollstandig auf den Referenzzinssatz auswirken. Dennoch stiegen die Mietpreise 2022
deutlich an - hauptsachlich wegen des reduzierten Angebots. Gemass Wuest Partner
gingen die Leerstdnde von Mietobjekten seit 2020 um 22 Prozent zurick.
Hauptproblem sei die niedrige Bautatigkeit, welche laut Wiest Partner rund 15 Prozent
hoéher liegen musste, damit die Nachfrage gedeckt werden kénne. Laut der Credit
Suisse seien in den vergangenen zwei Jahren rund 4'800 Baubewilligungen weniger
ausgestellt worden als im gleichen Zeitraum davor. Auch die starke Netto-Zuwanderung
habe einen Anteil daran, dass das Angebot an Mietwohnungen knapper werde. Fur
Mieterinnen und Mieter drohten neben steigenden Mietzinsen zudem auch noch
hohere Nebenkosten - dies wegen dem Anstieg der Energiepreise im Zuge des
Ukrainekrieges. %
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