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Abstract

Die globale Finanzkrise im Jahre 2007, deren Ursprung sich im US-Immobilienmarkt
findet, hat auf der ganzen Welt zu einer expansiven Geldpolitik gefiihrt. Um die Krise
von Anfang an zu bekdmpfen, senkten viele Zentralbanken ihre Referenzzinssitze. In der
Schweiz setzte die Schweizerische Nationalbank schon Ende 2008 die kurzfristigen
Zinssitze auf null Prozent. Dies hat dazu gefiihrt, dass Hypothekenkredite giinstig wurden
und die Nachfrage auf dem Immobilienmarkt hochschnellte. In den 1990er Jahren war
dhnliches zu beobachten. Der Borsencrash von 1987 an der Wallstreet veranlasste schon
damals Zentralbanken eine expansive Geldpolitik zu betreiben. Die darauf gefallenen
Zinsen begiinstigten unter anderem bereits seinerzeit den Immobilienerwerb in der
Schweiz. Aufgrund von Bundesbeschliissen und einer Geldmengenstraffung miindete der
Immobilienmarkt schlussendlich in eine Krise, die hohe wirtschaftliche Kosten mit sich

trug.

Die vorliegende Arbeit untersucht anhand einer empirischen Analyse, welchen Einfluss
die derzeitige Geldpolitik auf die aktuellen Immobilienpreise hat und vergleicht sie in
einem néchsten Schritt mit den Analyseergebnissen der 1990er-Jahre. Dabei zeigt sich,
dass ein Vergleich schwierig ist, da sich einerseits die gegenwirtige Geldpolitik
unterscheidet und anderseits zu wenige Immobilienpreisdaten fiir die damalige Zeit
verfiigbar sind. In der Ergebnisdiskussion werden trotzdem erkennbare Muster
festgehalten und diskutiert. Jedoch sind diese mit Vorsicht zu geniessen. Die aktuell noch
expansive geldpolitische Situation in der Schweiz ermoglicht keine sichere Prognose tiber
die sich aus den hohen Preisniveaus ergebende zukiinftige Entwicklung auf dem
Immobilienmarkt. Daher werden dem Leser am Schluss dieser Arbeit in einem kurzen

Ausblick denkbare Szenarien vorgestellt.






