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'ir sind sicher keine Preistreiber»

Immobilien Jorg Schmid, Chef der Pfandbriefbank, Gber Immobilienboom, Preisblasen und hohe Schuldenstande

VON MARC FISCHER

Das Volumen der ausstehenden
Pfandbriefanleihen hat sich seit 2005
fast verdoppelt. Treiben Pfandbrief
institute die Hauserpreise hoch?
Jorg Schmid: Nein, wir sind sicher
keine Preistreiber. Schweizer Banken
haben Hypothekarkredite im Wert
von schitzungsweise 885 Milliarden
Franken ausstehend. Beide Pfand-
briefinstitute zusammen refinanzie-
ren Hypotheken im Wert von rund
85 Milliarden Franken. Wir stellen al-
so nur fir rund 10 Prozent der hier-
zulande vergebenen Hypothekarkre-
dite Mittel zur Verfligung.

Unterstellt mamn, dass Regionalban-
ken und Sparkassen die Hauptab-
nehmer Ibrer Darlehen sind, ergibt
sich eine stirkere Abhingigkeit.

Wir vergeben Darlehen an alle Ban-
ken, auch an Raiffeisen- und Gross-
banken. Aber ich will nicht leugnen,
dass ein Zusammenhang zwischen
dem Emissionsvolumen der Pfand-
briefbank und dem Immobilienboom
besteht. Wir wachsen mit dem Im-
mobilienmarkt mit. Aber die treiben-
de Kraft sind nicht die Pfandbrief
emissionen, sondern das billige Geld.

Wie erldart sich die Zunahme der
ausstehenden Amnleihen der Pfamd-
briefbank im Jahr 2009?

Wir haben in Absprache mit der
Schweizerischen Nationalbank (SNB)
in der sogenannten «Limmat»-Trans-

aktion die Grossbanken mit damals’

bendtigter Liquiditit versorgt. Die
Kantonal- und Regionalbanken wur-
den nach der Lehman-Pleite 2008 mit
Spargeldern iberschwemmt. Uber

Ausstehende Pfandbriefanieihen

in Milliarden Franken
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In der Schweiz gibt es zwei Pfand-
briefinstitute: die Pfandbriefzentrale
und die Pfandbriefbank. Geméss
Pfandbriefgesetz von 1930 haben sie
dafiir zu sorgen; dass Hypothekarkre-
dite zu moglichst gleichbleibenden -
und billigen Zinssatzen vermittelt
werden. Dabei stellen die Pfandbrief-
institute den Hypothekarfinanzierern
langfristige Darlehen zur Verfigung.
Das dazu bendtigte Geld beschaffen
sich die Pfandbriefinstitute tiber den
Verkauf von mit Hypothekarforderun-
gen besicherten Schuldverschreibun-
gen —den Pfandbriefen. FHwv)
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die Emission der «Limmat»-Anleihen
konnten wir die Liquiditit zum Teil
zuriick an die Grossbanken leiten.

Mittlerweile hat sich die Liquidi-
tatssituation bei Grossbanken aber
wieder emtschirft Wieso hat die
Pfandbriefbank das Anleihenvolu-
men nicht zuriickgefahren?
Tatsdchlich sind heute nur noch we-
nige «Limmaty-Anleihen ausstehend.
Den Riickgang bei den «Limmat-An-
leihen haben wir mit der verstirkten
Nachfrage nach Darlehen zur Refi-
nanzierung von Hypothekarkrediten
aufgrund der nmach 2008 einsetzen-
den Tiefzinspolitik kompensiert.

Die SNB warnt vor einer Uberhit-
zung des Immobilienmarktes. Wi-
re da micht auch eine Reduktion
der Pfandbriefanleihen angesagt?

Es ist umstritten, ob wir in der
Schweiz wirklich eine Immobilien-
blase haben. Gemiss Immobilien-

marktexperten wie das Informations-
und Ausbildungszentrum fiir Immo-
bilien oder Wiiest & Partner mudﬁ es
derzeit keine Blase. -

Die Schulden der Privathaushalte
in der Schweiz sind wegen der stei-
genden Hypothekarverschuldung
mittlerweile 'auf 124 Prozemt des
Bruttoinlandprodulktes gestiegen.
Ist das nicht beunruhigend?

Die hohe Hypothekarverschuldung
ist vor allem steuerlich begriindet. In
der Schweiz sind die Hypothekar-
schulden und Hypothekarzinsen im
Unterschied zum Ausland steuerlich
abzugsfihig. Aber die Banken verlan-
gen immer hiufiger eine Riickzah-
lung der Schulden, womit sich die
Schuldenquote der Haushalte iiber
die Zeit zurtickbilden wird.

Wiére eime SubprimeKrise im der
Schweiz moglich?

Nein. Wir haben hier andere rechtli-

che Rahmenbedingungen. In den
USA kann man bei Imsolvenz der
Bank einfach den Schliissel deponie-
ren. Das funktioniert in der Schweiz
nicht. Zudem haben wir hier restrik-
tivere  Kreditpriifungen,” sodass
Schuldner mit ungentigender Bonitit
gar keine Hypothek erhalten. Und
ganz wichtig: Im Unterschied zu den
USA bleiben in der Schweiz die Hypo-
thekeny auf der Bilanz der Bank. In
den USA werden die Hypotheken
bhiufig an staatsnahe Institute wie
Freddy Mac und Fanny Mae verkauft.

Konnte Ihr Institut ein Preiszerfall
von bis zu 30 Prozemt auf dem
Schweizer Hausermarkt verkraften?

- Ja. Wir bewerten die Immobilien, die

uns als Sicherheiten fiir unsere Dar-
lehen angedient werden, sehr kon-
servativ. Zudem haben wir einen

sehr tiefen Belehnungsgrad von nur
gerade 42 Prozent. Das macht unser
Institut und die von uns emittierten
Pfandbriefe sehr sicher. Seit dem
1930 in Kraft getretenen Pfandbrief-
gesetz hat es in der Schweiz schon
manche Krisen gegeben. Doch das
Pfandbriefsystem hat alle Krisen
iiberstanden.

Ihre Prognose fiir den Immobilien-
markt?

Keiner weiss, ob es so weiter geht,
wie Dbisher. Man
muss vorsichtig
sein. Dellen wie
1996/97 sind mog-
lich. Die Ubertrei-
bungen finden der-
zeit vor allem bei
Geschéaftsimmobi-
lien statt.

J. Schmid.



