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Konkurrenz am Hypothekarmarkt wachst

Tiefe Zinsen und ein grosseres Onlineangebot sorgen fiir mehr Wettbewerb. Kunden erhalten mit Verhandlungsgeschick noch glinstigere Kredite.

ur 0,62% fiir eine zweijahrige Fest-
| \ | hypothek - die Migros Bank macht
es derzeit moglich. Seit einigen
Wochen bietet sie einen Rabatt von 30%
beim Neuabschluss eines Immobilienkre-
dits mit einer Laufzeit zwischen zwei und
fiinf Jahren. Wenn man die Hypothek
gleich online abschliesst, wird dem Neu-
kunden eine zusitzliche Vergiinstigung
von 300 Fr. versprochen. Damit gehort die
Bank neu zu den giinstigsten Anbietern
am Schweizer Markt.

Was steckt hinter der Aktion? Man
wolle sich im hart umkdmpften Hypothe-
karmarkt mit attraktiveren Angeboten
noch besser positionieren, schreibt die
Migros Bank auf Anfrage. Der deutliche
Rabatt soll wohl neue Kunden anlocken
und Marktanteile sichern. Denn die Kon-
kurrenz zwischen den Banken wichst,
aber auch der Druck durch Versicherer
und Pensionskassen nimmt zu.

Zinsniveau belastet Ertrag

In den vergangenen Jahren ist das Zins-
niveau in der Schweiz deutlich gefallen.
Die Negativzinspolitik der Schweizeri-
schen Nationalbank (SNB) zeigt Wirkung.
Zehnjdhrige Bundesanleihen der Eidge-
nossenschaft rentieren noch zu -0,24%.
Und die Zinsen diirften noch eine Weile
tief bleiben. Die Credit Suisse schitzt, dass
die SNB das Zielband des Leitzinses in den
kommenden zwolf Monaten unverdndert
zwischen -1,25 und -0,25% belassen wird.

Weil die Banken den Negativzins be-
rappen miissen, beim Uberschreiten der
Freigrenze, werden die Einnahmen aus
der Hypothekenvergabe noch wichtiger.
«Fiir die Finanzinstitute ist sie das mit Ab-
stand rentabelste Geschift», unterstreicht
Stefan Heitmann, CEO des Hypotheken-
vermittlers MoneyPark. Die Institute
kédmpfen daher intensiv um Marktanteile.
Zudem treibt der Anlagenotstand wegen
der tiefen Zinsen Versicherer und Pen-
sionskassen auf den Markt. Die Vergabe
von Immobilienkrediten ist fiir sie ange-
sichts des vermeintlich geringen Risikos
und der tiefen Rendite auf anderen Anla-
gen attraktiver geworden.

Aber auch das grossere Onlineangebot
konnte zum Wettbewerb beitragen. An-
bieter wie Homegate, Swissquote oder die
Glarner Kantonalbank (Hypomat.ch) set-
zen auf den digitalisierten Vertrieb tiber
das Internet und verzeichnen dadurch tie-
fere administrative Kosten, wie Patrik Gal-
lati, Leiter Unternehmenssteuerung bei
der Glarner Kantonalbank, bestatigt.

Diesen Vorteil kénnen sie bei den
Hypothekarzinsen weitergeben. Bei den
kurzen Laufzeiten ist die Finanzierung
von Wohneigentum tiiber solche Online-
portale im Schnitt etwa dreissig Basis-
punkte (100 Bp = 1 Prozentpunkt) giinsti-

ger, wie ein Blick auf die ausgewiesenen
Satze verschiedener Anbieter zeigt (vgl.
Tabelle). Am langen Ende verschwindet
der Unterschied zunehmend, zumal Versi-
cherungen bei diesen Laufzeiten einen
Vorteil geniessen (vgl. Textbox).

Der Erfolg des Onlinegeschifts tragt
kraftig zum Umsatz der Finanzinstitute
bei. Laut Gallati hat Hypomat.ch seit der
Einfithrung 2012 jeweils die Halfte zum
jahrlichen Hypothekarwachstum beige-
steuert. Swissquote, ebenfalls Pionier auf
dem Gebiet, erwartet, dass sich das On-
linegeschift auch kiinftig tberdurch-
schnittlich entwickeln wird.

Wer alles aufspringt

Es verwundert daher wenig, dass weitere
Institute auf den Zug aufspringen. Neben
verschiedenen Kantonalbanken — wie die
Tessiner oder die Fribourger — hat etwa
Raiffeisen ihr Onlineangebot in den letz-
ten Monaten ausgebaut. Neue und be-
stehende Kunden konnen eine Hypothek
bis zum definitiven Abschluss online ab-
wickeln. Das Angebot diene als Ergdnzung
zum herkdmmlichen Geschift und nicht
als Ersatz, schreibt Raiffeisen.

Laut Professor Andreas Dietrich, Leiter
des Instituts fiir Finanzdienstleistungen
(IFZ) der Hochschule Luzern, haben letz-
tes Jahr vor allem die grossen Kreditanbie-
ter im Onlinebereich zugelegt. Die kleine-
ren bekundeten dagegen etwas Miihe.
Viele konzentrierten sich in erster Linie
auf die Verlingerung von Hypotheken.
Dortkdnnte das Onlineangebot bald stan-
dardmadssig dazugehoren.

Ende 2015 lag das Volumen der ausste-
henden Hypotheken, die online abge-
schlossen wurden, bei 4,8 Mrd. Fr., wie aus
einer Studie des IFZ hervorgeht. Gemes-
sen am Gesamtmarkt war der Anteil mit
0,7% aber noch immer verschwindend
klein. Neuere Zahlen werden erst kom-
menden Sommer verdffentlicht.

Richtsétze Hypothekarzinsen Schweiz
Festhypothekenzins in %
Laufzeit in Jahren
Anbieter 2 3 5 10
Axa Winterthur! 088 089 101 123

BVK 075 080 092 121
Credit Suisse 1,02 1,02 107 151
Homegate 2 070 070 0,79 1,19
Hypo Lenzburg 1,05 106 1,12 1,60
Hypomat.ch? 070 070 085 1,20
Migros Bank* 062 066 072 133
PostFinance 105 1,05 1,10 140
Raiffeisen 1,02 103 1,10 157
Swiss Life - 09 095 122
Swissquote 069 070 080 1,23
ZK8 110 1,10 1,14 159
Zurich - 084 094 125

Tendenz zum Vormonat NN NN
Rendite Bundesanleihen der

Eidgenossenschaft in % -1,014 -0,684 -0,238
Richtsétze per 21. April fiir Hypotheken im 1. Rang fiir
selbstgenutze Wohnbauten (ohne Gewéhr)

1666 000 bis 999000 fr.  2bis 1,2 Mio.fr > Onlinehypothek Glarner KB *Die Migros Bank
gewbrt derzeit einen Rabatt von 30% auf die Ersthypothek bei Laufzeiten bis 5 Jahre

Beim Onlinevergleichsdienst Compa-
ris.ch beobachtet man die Entwicklung
am Schweizer Hypothekenmarkt genau.
«Der Wettbewerb wird dank neuen On-
lineangeboten tatsdchlich umkdmpfter»,
sagt Marc Parmentier, Bankenexperte bei
Comparis.ch. Das sei nicht auf die wach-
sende Zahl der Hypotheken zurtickzufiih-
ren, die tiber diesen Kanal vertrieben wer-
den, sondern vor allem auf die gestiegene
Transparenz bei den Angebotszinsen.

Schweizer Kunden zeigen bei Hypo-
theken noch immer wenig Verhandlungs-
mut. Dank der gestiegenen Transparenz
im Internet verfiigen sie aber zunehmend
tiber das notige Wissen, um sich einen
Vorteil herauszuschlagen. In dieser Hin-
sicht werden auch Broker wichtiger, die
fiir die Interessenten das beste Angebot
auf allen Kanélen suchen.

«Aktionen wie die der Migros Bank sind
hingegen nicht neu, bereits frither haben
Anbieter auf diese Weise auf sich aufmerk-
sam gemacht», sagt Parmentier. Sie dien-
ten denn auch mehr einem Werbezweck
und hétten keinen unmittelbaren Effekt
auf die Marktanteile.

Fiir Banken, Versicherer und Pensions-
kassen wird die Konkurrenz insgesamt
hirter. Noch erwirtschaften sie aber mit
Immobilienkrediten einen stolzen Ge-
winn, sagt Heitmann. Kleinere Anbieter
koénnen zudem von der Verschiebung hin
zur Onlinevergabe profitieren. Denn dank
dem Internet ist die Wahrscheinlichkeit
grosser geworden, dass Kunden auch bei
einer kleinen Bank ein attraktives Angebot
finden, von dem sie friiher vielleicht gar
nie erfahren hétten.

Streit der Experten

Zu den klaren Gewinnern zihlen die Kun-
den. Ihnen bieten sich in einem Umfeld
mit ohnehin schon tiefen Zinsen noch
glinstigere Angebote. Es sind aber nicht
Rabatte wie jene der Migros Bank, die den
Markt bewegen werden, sagt Heitmann.
Wichtiger sei, dass die Kunden es den
Banken weniger einfach machen, indem
sie besser vergleichen und verhandeln.
Aus makrodkonomischer Sicht sind
sehr giinstige Hypotheken umstritten.
Vergangenen Dezember warnte der SNB-
Vizepriasident Fritz Zurbriigg vor den Fol-
gen einer zu laxen Kreditvergabe. Nach
Einschédtzung der SNB konnte die giins-
tige Finanzierung die Nachfrage nach
Wohneigentum anheizen und eine Blase
am Immobilienmarkt verursachen.
Bankenexperte Parmentier winkt ab.
Eine Uberhitzung zeichne sich nicht ab.
Mit knapp 1000 Mrd. Fr. habe der Schwei-
zer Hypothekarmarkt zwar eine stolze
Grosse erreicht, er stehe aber auf einer ge-
sunden Basis. Die heutigen Belehnungs-
und Tragbarkeitskriterien sorgten fiir ge-
niigend Stabilitdt, «daran &ndern mehr
Wettbewerb und tiefere Zinsen nichts».

Vorteil der Versicherer am langen Ende

Insbesondere bei den langen Laufzeiten
bieten Versicherer wie die Axa Winterthur,
Swiss Life oder Zurich Insurance sehr attrak-
tive Zinsen auf Festhypotheken an. Ver-
glichen mit Banken ist die langfristige
Finanzierung von Wohneigentum bis

zu 40 Basispunkte giinstiger.

Der Preisvorteil riihrt in erster Linie daher,
dass die Institute ihre Kredite unterschiedlich
refinanzieren. Versicherungen geniessen
dank den Pramienzahlungen einen regel-
massigen Kapitalzufluss. Banken miissen
dagegen am Kapitalmarkt Geld aufnehmen
und darauf Zinsen bezahlen. Die tieferen
Kosten der Versicherer zeigen sich vor allem

Der Eurozone erscheint eine Boom-Fata-Morgana

Aufgeblahte Investitionsstatistiken aus Irland zeichnen im Euroraum ein zu rosiges Konjunkturbild. Erste Schwachesignale waren sonst bereits erkennbar.

Fiir Volkswirte ist es derzeit extrem
schwierig, die Konjunkturdynamik im
Euroraum richtig einzuschétzen. Der
Grund dafiir liegt in einem kleinem Land
am westlichen Rand des Wahrungsgebiets
verborgen: Schon seit Jahren wird die
Wirtschaftsleistung der Iren durch Trans-
aktionen von multinationalen Konzernen
dermassen aufgebliht, dass die Statistiken
kein realistisches Abbild mehr vom Zu-
stand der Volkswirtschaft liefern.

Neu ist nun seit Ende 2016, dass allein
wegen der irischen Daten im gesamten
Euroraum etwas aufscheint, was gar nicht
da ist: ein vermeintlicher Investitions-
boom. Doch von einem Wirtschaftswun-
der fehlt derzeit jede Spur.

Dieses bedenkliche Zerrbild ist vor
allem fiir die Europdische Zentralbank
(EZB) ein Problem. Versprechen doch die
Euro-Wihrungshiiter stets, den gesamten
Euroraum ins Visier zu nehmen, wenn
sie die Konjunktur- und Preisentwicklung

beurteilen. Mit seinen geringen Abgaben
macht Irland den Fachleuten der Noten-
bank aber das Leben schwer. Denn inter-
nationale Konzerne - viele aus den USA -
nutzen die irische Volkswirtschaft gerne
fiir Steueroptimierungsstrategien.

Die Fata Morgana am westlichen Euro-
Horizont l4sst sich an einer Zahl kon-
kret festmachen: Um 8% sind die Unter-
nehmensinvestitionen im Euroraum im
vierten Quartal 2016 im Vergleich zur
Vorperiode gestiegen. Das Statistikamt
Eurostat veroffentlichte diesen Zuwachs
wenige Tage vor Ostern.

Ublicherweise wiirden Okonomen jetzt
von einem Boom reden und vor einer {iber-
hitzten Konjunktur warnen: Wenn Unter-
nehmen ihre Ausgaben fiir Maschinen,
Gerite, Gebdude oder auch Softwarelizen-
zen und Patente so kriftig ausweiten,
dann kann iiber kurz oder lang nur ein
jaher Absturz der Wirtschaft folgen.

Doch weit gefehlt! Denn ein Land sticht
unter allen Eurostaaten besonders hervor.
Allein um 86% sind in Irland die landes-

weiten Investitionen Ende 2016 gewach-
sen. Wohlgemerkt: binnen nur eines
Vierteljahres und unter Beriicksichtigung
saisonaler Faktoren.

Wie genau sich dieser Investitions-
schub aufschliisselt, dazu darf das Sta-
tistikamt Irlands derzeit noch nichts sa-
gen. Denn sonst konnte jemand Riick-

Bruttoanlageinvestitionen im Euro-Raum
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schliisse auf einzelne Unternehmen zie-
hen, die ihren Umsatz an das Amt mel-
den miissen. Nur so viel verraten die
irischen Statistiker: Ende 2016 kam es
zu einem starken Anstieg von impor-
tierten Unternehmensdienstleistungen,
exakt um 23 Mrd. € auf 38 Mrd.€ - bin-
nen Jahresfrist.

Irlands Leistungsbilanz, der Saldo von
Einnahmen und Ausgaben einer Volks-
wirtschaft, rutschte im vierten Quartal
deswegen sogar ins Negative, auf ein Defi-
zit von enormen 15% des Bruttoinland-
produkts. Und das in einem Land, das seit
zwel, drei Jahren mehr einnimmt, als es
ausgibt - also eigentlich Uberschiisse aus-
weist. Dieser plotzliche Importiiberhang
kommt nun aber vor allem aus der Uber-
tragung von geistigen Eigentumsrechten —
sprich Patenten - aus dem Ausland, wie
das Statistikamt berichtet.

So ldsst sich nur vermuten, dass inter-
nationale Konzerne eigene Patente welt-
weit hin- und hergeschoben haben, um
ihre Steuerlast zu senken. Real hat in Ir-

Hauskaufer erhalten dank dem grosseren Wettbewerb giinstigere Hypotheken.

bei der langfristigen Finanzierung und wer-
den dort in Form eines tieferen Angebots-
zinses weitergegeben.

Die Vergabe von Immobilienkrediten ist
fur Versicherungen und Pensionskassen
attraktiv. Sie verspricht eine vermeintlich
sichere, vergleichsweise renditestarke
und langfristige Anlage fiir die Einlagen.
Banken versuchen dagegen mit dem hohe-
ren Zinsertrag aus dem Hypothekargeschaft
ihre Marge zu optimieren. Sie kompensieren
damit die Ausfalle bei den Sparkonten, die
anfallen, weil sie allféllige Negativzinsen der
Schweizerischen Nationalbank nicht auf die
Kunden tiberwalzen wollen.

land dabei aber niemand auch nur einen
einzigen Cent zusétzlich in neue Produk-
tionskapazititen investiert.

Ein Land mit einer Wirtschaftsleistung
von 266 Mrd. € im Jahr, die gerade einmal
2,5% des Euroraums ausmacht, bringt so
das Konjunkturbild erheblich durchein-
ander, das die Statistiker fiir die gesamte
Eurozone zeichnen.

Das lasst sich trefflich an den Brutto-
anlageinvestitionen erkennen: Im Verhalt-
nis zum Bruttoinlandprodukt stiegen sie
binnen Jahresfrist um 0,8% auf eine Quote
von 21,2%. Lasst man aber die irischen
Investitionen weg, bleibt am Ende nur
noch eine Null {ibrig (vgl. Grafik). Statt bei
21,2% lag die Investitionsquote nur bei
20,4% — genau wie ein Jahr zuvor.

Das Alarmierende daran: Wenn die
Investitionsquote iiber mehrere Quartale
stagniert oder sogar sinkt, dann sollte die
Konjunkturschwiéche nicht mehr zu iiber-
sehen sein. Derzeit {iberdecken die auf-
gebldhten Statistiken aus Irland also erste
Warnsignale fiir den Euroraum.
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