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Der schweizerische Geld- und Kapttalmarkt

'Neue grosse Pfandbrlef Transaktlon steht an
CS und UBS beschaffen sich Gelder von msgesa,mt 4,75 Mtlharden

Bis Ende Mirz soll eine weitere Pfand-
brief-Transaktion abgeschlossen werden,
iiber die insgesamt 4,75 Mrd. Fr. an die
Credit Suiss¢ und die UBS fliessen. Die
Pfandbrief-Transaktionen bezwecken,

| wieder Leben in den eingefrorenen
Schweizer Interbamcenmarkt zu bringen.

mbe. Bis Ende Mérz wird es am Schwelzer Kapl- i
talmarkt zu einer welteren grossen Pfandbrief-
Transaktion kommern. Dies bestitigte ein Spre- -
cher der Schweizerischen Nationalbank (SNB),
die das Traditionsinsirument des Pfandbriefs in
den letzten Monaten als probates Mittel propa-
giert hatte, um den eingefrorenen Schweizer
Interbankenmarkt wieder aufzutauen. In der
neusten Transaktion sollen laut dem SNB-Spre-
cher insgesamt 4,75 Mrd. Fr. an die beiden Gross-
banken Credit Sulsse.(CS) und UBS fliesse ;
‘Marktkreisen wird die ‘CS!mit rund 60%
Mrd: Fr.) und die U'BS mit40% (1,9 Mrd. I1.) be-*
‘teiligt sein. Die Transaktion umfasst, dass’ die"
Grossbanken von der Schweizer Pfandbnefbank- ’
gegen die Verpfindung von erstklass1gen Hypo-
theken ein Darlehen erhalten. Die' Pfandbrief-
bank wiederum emittiert zir -Refinanzierung
Pfandbrief-Anleihen. Diese Anleihen ".diirften
von einem erweiterten Kreis von Kantonalban—
ken sowie von Raiffeisen und Postfinance ge-
zeichnet werden, denen in den letzten Monaten
grosse Mengen an Kundengeldern zugeflossen
sind und die nun nach attraknven Anlagemoglich-
Leiten fiir die iiberschiissige Liquiditdt suchen.

«Fine Finanzierungsquelle unter vielen»

Zu einer ersten grossen Pfandbnef—Transalctlon
unter der Schirmherrschaft der SNB wat es Ende
2008 gekommen, als die UBS sich auf diesem Weg
2 Mrd. Fr. beschaffte. Auch die CS war damals mit
einem sehr kleinen Betrag als Darlehensnehmer
beteiligt, als Plandbrief-Investoren zeichneten die
Ziircher Kantonalbank, Raiffeisen und Post-
finance. Laut offiziellen Angaben sollen im lau-
fenden Jahr weitere Transaktionen folgen, ange-
peilt wird ein Volumen von bis zu 20 Mrd. Fr. Da-
mit soll erreicht werden, dass es im Schweizer
Interbankenmarkt, auf dem sich die Banken auf
kurzfristiger Basis kaum mehr Gelder ausleihen,
wieder zu einem besseren Ausgleich der iiber-
schiissigen Liquiditdt kommt.

Wihrend die UBS schon bei der ersten Trans-
aktion als grosser Darlehensnehmer beteiligt war,
ist die CS nun zum ersten Mal in grosserem Stil
dabei. Ein Sprecher der CS betonte indessen, es
| pebe keine Liquidititsengpisse, die man mit der
Transaktion allenfalls decken wolle; es handle
sich dabei vielmehr um eine lingerfristige Re-

finanzierungsmoglichkeit zu attraktiven Kondi- |
tionen. Ahnlich klingt es bei der UBS; laut einer |

Sprecherin sind die Budmgungen der Transakt]on

attraktiv, es handle sich dabei aber um eine Re-

finanzierungsquelle unter vielen. Momentan
machte.n die Pfandbrief-Darlehen bei der UBS

weniger als 1% der lingerfristig am Kapitalmarkt

aufgenommenen Mittel aus.

Noch Ruhe nach Paukcnschlag der SNB

Die SNB war in der Berichtswoche nicht nur als |,

«spiritus rector» hinter der neuesten Pfandbrief-
Transaktion prisent, sie sorgte auch mit ihrer An-
kundlgung yom 'vergangenen Donnerstag, ihre

“Geldpolitik néu auszurichten, fiir einen Pauken-

schlag, Die SNB will ini Zukunft - nében anderen
Massnahmen wie einer neuerhchen Zinssenkung
und Interventionen am Devisenmarkt — auch
Unternehmensanleihen direkt am Markt aufkau-
fen. Taut Beobachtern sind davon aber am Kapi-
talmarkt noch kaum Auswirkungen zu spiiren. So
hitten sich die Kurse von Firmenanleihen nicht
wesentlich bewegt, und auch Interventionen der
Notenbank seien noch nicht sichtbar. Ein Spre-
cher der SNB bekriftigte aber, dass die Ankiindi-

gung in die Tat umgesetzt werde. Ziel sei vor

allem der Aufkauf von Unternehmensanleihen

auf dem Sekunddrmarkt, um die hohen Risiko- .
ﬂufschlace dort zu senken und so die Refinanzie-

runcsbedmgungen filr Unternehmen zu verbes-
sern. Nicht ausgeschlossen werden auch Eingriffe
am Primidrmarkt, aber die direkte Liquiditits-

zufuhr an Unternehmen durch den Aufleauf von |

Neuemissionen habe nur zweite Prioritét.
Am Prim#rmarlkt kam es in der Berichtswoche

7u etwas weniger Emissionen als anch schon. Be-.

obachter wollten dennoch nicht von einem Ende
des Emissions-Feuerwerks reden, das dem Kapi-
talmarkt seit dem Jahresmfang ein rekordhohes
Emissionsvolumen von rund 35 Mrd. Fr. beschert
hat. Unter den neu aufgelegten Papieren stach
jenes des Schweizer Grossveﬂeﬂels Coop hervor,
der iiber eine finfjihrige Anleihe 500 Mio. Fr
aufnahm (Coupon: 3,5%).




