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Zusammenfassung des Referats von
Prof. Dr. Leo Schiirmann, Vizepréasident
des Direktoriums der Schweizerischen
Nationalbank, an der Jahrestagung des
SVW vom 7. Juni 1980 in Fribourg

Die hypothekarische Verschuldung in
der Schweiz

Die Entwicklung der Bauwirtschaft im
allgemeinen und der Hochbautitigkeit
im besonderen in den achtziger Jahren
lassen auf eine weitere Zunahme der hy-
pothekarischen Verschuldung in der
Schweiz schliessen.-Gemiss den statisti-

Prof. Dr.
Leo Schiirmann

schen Erhebungen der Nationalbank
(vgl. Tabelle I) belief sich die effektive
Hypothekarschuld Ende 1978 auf insge-
samt 136,3 Mrd. Franken, was einer Ver-
schuldung pro Kopf der Bevélkerung
von rund 22 000 Franken und einem An-
teil am Bruttosozialprodukt von 85%
entspricht; der Zinssatz fiir erste Wohn-
bauhypotheken betrug dabei 4%. Mit die-
sen Zahlen steht die Schweiz im interna-
tionalen Vergleich weit an der Spitze. Es
folgen Schweden mit einer Pro-Kopf-
Verschuldung von etwas mehr als
Fr. 10 000.-, einem BSP-Anteil von 58%
und einem Hypothekarzins von 9,95%; in
der Bundesrepublik lauten die entspre-
chenden Messziffern auf Fr. 6 700.-, 36%
und 6,1%, in Frankreich auf Fr. 883.-, 6%
und 11,75% bis 139%. In der Schweiz
sind die Hypothekarschulden nicht zu-
letzt als Folge des Baubooms wihrend
der Wachstumsepoche stark gestiegen,
beliefen sie sich doch Ende 1965 noch
auf rund 50 Mrd. Franken.

Eine wichtige Ursache fiir die im inter-
nationalen Vergleich extrem hohe Hy-
pothekarverschuldung liegt darin, dass
bei den Schweizer Banken eine Amorti-
sationspflicht, insbesondere fiir erste Hy-
potheken, mehrheitlich nicht besteht.
Eine Ausnahme bilden die Westschweiz,
das Tessin sowie die Kantone Bern und
Graubiinden, in denen die generelle Ab-
zahlungspflicht auf ersten Hypotheken
gebréuchlich ist.

Die Finanzierungsmittel des
Hypothekarkredits

Von der Ende 1978 insgesamt ausste-
henden Hypothekarschuld entfielen

Finanzierung des Wohnungsbaues

in den achtziger Jahren

und die Entwicklung des Hypothekarzinses

Tabelle I Hypothekarische Verschuldung in der Schweiz (Mrd. Fr.)

Darlehensgeber 1974 1975 1976 1977 1978
Banken'! 77,6 85,2 94,1 1023 111,8
Versicherungen? 9,1 9,8 10,0 10,1 10,2
1.’.en5ionskassenj 7,1 75 7.5 7,6 7,6
Offentliche Hand* 1,2 1,3 14 1,3 1,3
Natiirliche Personen

und Gesellschaften’® 54 56 56 8.5 54
Total 1004 1094 118,6 126,8 136,3

1 Inlandische Hypothekaranlagen einschliesslich der festen Vorschiisse und Darlehen gegen hypothekarische Deckung
2 Vgl.«Die privaten Versicherungsunternehmen der Schweiz», herausgegeben vom Eidg. Versicherungsamt

3 Vgl «Schweizerische Pensionskassenstatistik»
4 Uberwiegend Grundpfandkredite der SUVA, Luzern

5 Revidierte Schitzung der Schweizerischen Bankgesellschaft

111,8 Mrd. Franken oder 82% auf inldndi-
sche Hypothekaranlagen der Banken. Es
folgen mit grossem Abstand Versiche-
rungen und Pensionskassen, die 6ffentli-
che Hand sowie natiirliche Personen
und Gesellschaften (vgl. Tabelle I). Da-
mit stellt sich die Frage nach den Finan-
zierungsmitteln des Hypothekarkredits
durch die Banken. Formell sind die Hy-
pothekardarlehen kurzfristig kiindbar,
materiell werden sie jedoch auf lange
Frist gewéahrt. Fiir ihre Finanzierung sind
deshalb grundsétzlich langfristige Mittel
zu beschaffen. Tabelle Il stellt die
Fremdgelder den Hypothekaranlagen
bei 71 Banken gegentiber.

In welchem Ausmass die fremden Gel-
der im einzelnen fir die Hypothekarfi-
nanzierung eingesetzt werden, ldsst sich

Quelle: SNB

nicht genau ausmachen. Von den im
Prinzip fiir das Hypothekargeschift ver-
fiigbaren Mitteln haben die Publikums-
gelder trendmaéssig auf Kosten der Geld-
aufnahmen zugenommen, namlich von
rund 84% zu Beginn auf 88% Ende der
siebziger Jahre.

Die Spargelder bilden zusammen mit
den Einlage- und Depositenheften die
wichtigste und zugleich auch die billig-
ste Finanzierungsquelle fir das Hypo-
thekargeschift. Ihr Bestand ist seit 1979
praktisch unveridndert geblieben, (vgl.
Tabelle II) und ihre durchschnittliche
Verzinsung hat seit 1974 kontinuierlich
abgenommen (vgl. Tabelle III) und be-
tragt gegenwirtig rund 2,5%. Zuriickge-
gangen ist auch die Durchschnittsverzin-
sung der Hypothekaranalgen, nédmlich

Tabelle Il Finanzierung der Hypothekaranlagen der Banken (Mrd. Fr.)

Positionen 1978 1979 1980
(Mirz) (Mirz) »(Mz'i'rz)
Spareinlagen 67,1 73,0 735
Kassenobligationen 34,0 35,9 328
Depositen- und Ein-
lagehefte 184 20,9 20,2
Total Publikumsgelder 1195 129,8 126,5
Obligationenanleihen 94 96 11,2
Pfandbriefdarlehen 6,6 6,5 6,6
Darlehen der Kantonalban-
ken beim AHV-Fonds 1,3 1.3 14
Total Geldaufnahme 17,3 174 19,2
Total Fremdgelder 136,8 147,2 145,7
Hypothekaranlagen 87,5 95,6 106,8
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Tabelle Il Durchschnittliche Verzinsung an den Jahresenden 1969-1978" (in %)

Positionen

1969 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978
Hypothekaranlagen 492 518 548 552 556 6,20 6,32 583 5,10 4,51
Spareinlagen 3,80 4,06 4,35 4,25 4,22 511 501 3,85 3,95 253
Depositen- und
Einlagehefte 3,87 3,96 4,05 3,80 385 4,56 4,33 361 3,31 247
Kassenobligationen 4,88 507 528 5,26 5,29 565 6,24 6.04 5,70 5,04
Obligationen-Anleihen 4,47 4,76 4,91 4,96 5,07 557 5,74 577 570 502
Pfandbriefdarlehen 4,00 4,27 4,46 4,60 4,69 4,95 516 527 526 5,06
Durchschnittl. Ver-
zinsung der fremden
Gelder 4,18 4,44 4,65 4,59 4,59 529 5,38 4,56 4,26 342
Zinsmarge im Hypo- ;
thekargeschift? 0,74 0,74 083 093 097 091 0,94 1,27 0,84 1,09

1 Kantonalbanken, Grossbanken, Regionalbanken und Sparkassen, Darlehens- und Raiffeisenkassen, iibrige Banken
2 Fiir die Berechnung der Zinsmarge im Hypothekargeschift wurden nur die Kantonalbanken sowie die Regionalbanken und Sparkassen herangezogen. Die Zinsmarge ergibt sich aus der Dif-
ferenz zwischen dem durchschnittlichen Hypothekarzins und dem gewogenen Durchschnitt der Zinssitze von Spar- und Depositengeldern. Kassenobligationen, Obligationen-Anleihen und
Pfandbriefdarlehen. Die frither berechnete Gewinnmarge im Hypothekargeschift wird nicht mehr ermittelt, weil sich die Annahme, dass sich die Verwaltungskosten auf die einzelnen Aktiv-
positionen proportional zu deren Anteil an den Gesamtaktiven verteilen, als wenig begriindet erwies.

von 6,2% Ende 1974 auf 4,5% Ende 1978;
heute beléuft sie sich auf rund 4,25%. Bei
der Finanzierung mit Spargeldern ergab
sich im Durchschnitt ein Zinsgewinn von
1,5 bis 2 Prozentpunkten. Obgleich die
Laufzeiten von Spareinlagen und Hypo-
thekardarlehen unterschiedlich sind, ver-
wenden die Banken diese Gelder im Hy-
pothekargeschift, weil sich aufgrund der
Erfahrungen gezeigt hat, dass die Einla-
gen der Sparer im allgemeinen sehr be-
stindig sind. Ein weiteres wichtiges Fi-
nanzierungsmittel stellen die Kassen-
obligationen dar, deren Bestdnde in den
vergangenen Monaten infolge der umge-
kehrten Zinsstruktur zuriickgegangen
sind; die unldngst zu verzeichnende Nor-
malisierung der kurz- und langfristigen
Zinssitze diirfte - soweit das nicht schon
geschehen ist - in absehbarer Zeit wie-
der zu einer Aufnung der Kassenobliga-
tionenbestidnde fithren. Wie aus Tabel-
le III hervorgeht, lag die durchschnittli-
che Verzinsung der Kassenobligationen
von 1976 bis 1978 iiber derjenigen der
Hypothekaranlagen, im Jahre 1978 bei-
spielsweise um 0,53 Prozentpunkte. Im
Gegensatz zu den Spareinlagen betref-
fen Zinssatzdnderungen im Kassenobli-
gationenbereich nicht den gesamten Be-
stand, sondern immer nur die Neuausga-
ben. Gleich verhilt es sich mit den Obli-
gationenanleithen und Pfandbriefdarle-
hen. Wihrend erstere von 9,6 Mrd. Fran-
ken 1979 auf 11,2 Mrd. Franken 1980 zu-
genommen haben, sind letztere auf ih-
rem Stand von 1978 geblieben. Die Dar-
lehen der Kantonalbanken beim AHYV-
Fonds haben sich schliesslich in den letz-
ten drei Jahren nur unbedeutend veran-
dert. Das Total der Fremdgelder {ber-
stieg die Hypothekaranlagen 1978 und
1979 um rund 50 Mrd. Franken; im Mérz
-1980 hat sich die Differenz auf 38,9 Mrd.
Franken verkleinert (vgl. Tabelle II). In
diesem Zusammenhang interessiert die
Frage, wie sich die neu verfiigbaren Gel-
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der im Vergleich zu den neu gewihrten
Hypothekarkrediten in den letzten Jah-
ren entwickelt haben. Tabelle IV fasst
die diesbeziigliche Situation fiir die Kan-
tonalbanken, Grossbanken, Regional-
banken und Sparkassen, Darlehens- und
Raiffeisenkassen sowie fiir die iibrigen
Banken zusammen. Auffallend sind die
stark divergierenden Zunahmen der
fremden Mittel in den Jahren 1974 und
1975.

Seit 1975 hat der Zufluss der fremden
Gelder bei den Banken abgenommen,
wiahrend die Gewidhrung neuer Hypo-
thekarkredite mit Ausnahme von 1977
von Jahr zu Jahr gestiegen ist. Fiir 1979
sind die entsprechenden Zahlen noch
nicht verfiigbar.

Die Entwicklung des
Hypothekarzinses

Angesichts der extremen hypothekari-
schen Verschuldung in der Schweiz
spielt die Hohe des Hypothekarzinses
als Kostenfaktor in der Diskussion um
angemessene Wohnungsmieten und fiir
die Preise landwirtschaftlicher Erzeug-
nisse eine bedeutende Rolle. Infolge die-
ses Einflusses ist der Hypothekarzinsfuss

Quelle:SNB

zu einem Politikum ersten Ranges ge-
worden.

Im langfristigen Trend folgt der Hypo-
thekarsatz den allgemeinen Zinsbewe-
gungen. Aufgrund der Erfahrung sind die
Nominalzinssitze dann hoch, wenn die
Inflation hoch ist und umgekehrt. Die
von der Nationalbank primér angestreb-
te Geldwertstabilisierung steht deshalb
auch im Interesse eines niedrigen Zinsni-
veaus und damit eines tiefen Hypothe-
karzinssatzes. Sofern es den Wihrungs-
behdérden in den achtziger Jahren ge-
lingt, das Ziel der Geldwertstabilitit zu
verwirklichen, wird sich auch der Hypo-
thekarzins auf einem relativ tiefen
Niveau entwickeln.

In der historischen Perspektive be-
trachtet, wies der Hypothekarzins fiir er-
ste Hypotheken auf Wohnbauten von
1850 bis 1920 eine recht schmale
Schwankungsbreite zwischen 3,8 und 5%
auf. In den zwanziger Jahren unseres
Jahrhunderts iiberstieg er die 5 Prozent-
marke und bewegte sich dann von 1938
bis 1965 zwischen 3 und 4%. Mit der zu-
nehmenden Inflationierung ab Mitte der
sechziger Jahre stieg im Einklang mit
dem allgemeinen Zinstrend auch der Hy-
pothekarsatz und erreichte Mitte der

Tabelle IV Fiir die Finanzierung der neuen Hypothekardarlehen neu verfiigharen

Mittel 1974-1978!

1974 1975 1976 1977 1978

(Zunahme in Mrd. Franken)

Publikumsgelder 43 17.7 13,1 108 10,6

Geldaufnahmen 07 0,6 05 09 05

Total Fremdgelder 5,0 183 136 11,7 11,1
Total Hypothekar-

darlehen 6,8 %5 9,0 82 95

1 Kantonalbanken, Grossbanken, Regionalbanken und Sparkassen, Darlehens- und Raiffeisenkassen und Ubrige Banken

Quelle:SNB



siebziger Jahre einen historischen Spit-
zenwert von nahezu 7%; mit der abneh-
menden Teuerung sank er ab 1975 in ra-
scher Folge auf 4%. Die gute Baukon-
junktur liess ihn zusammen mit der et-
was hoheren Teuerung in den letzten
Monaten auf 4%:% anziehen. Eine erneu-
te Hypothekarzinsrunde ist im laufenden
Jahr aufgrund der gegenwirtigen Lage,
d. h. angesichts der eindeutig auf Stabili-
tdt ausgerichteten Geldpolitik der Natio-
nalbank sowie der anhaltenden Normali-
sierung auf den Geld- und Kapitalmark-
ten und den damit einhergehenden Zins-
satzreduktionen nicht angezeigt.

Der durchschnittliche Hypothekar-
satz richtet sich nach dem Durch-
schnittssatz der einsetzbaren fremden
Mittel und ist damit letztlich von den
Verhiltnissen auf dem Geld- und Kapi-
talmarkt abhdngig. In der Regel folgen
Verianderungen des Hypothekarsatzes
mit gewissen zeitlichen Abstinden den

Ein gewichtiger Brocken
vordem ZV

Nicht weniger als 1,2 Millionen Fran-
ken betrédgt das bisher schwergewichtig-
ste Darlehen, welches der Schweizeri-
sche Verband fiir Wohnungswesen einer
seiner Mitgliedsgenossenschaften ge-
wihrt hat. An seiner Sitzung vom
21. Juni in Bern hat der Zentralvorstand
dem Antrag der Fondskommission zuge-
stimmt, einer Baugenossenschaft den ge-
nannten Betrag als riickzahlbares, ver-
zinsliches Darlehen aus dem Fonds de
Roulement weiterzugeben. Es dient mit
zur Finanzierung der Erneuerung von
insgesamt 221 Wohnungen und Einfami-
lienhdusern. Zwei weitere Darlehen von
insgesamt mehr als 700000 Franken
sprach der Zentralvorstand als Restfi-
nanzierung fiir den Bau einer Alterssied-
lung sowie zur Erneuerung einer Uber-
bauung mit total 122 Wohnungen zu. Die
von den Priasidenten der Fondskommis-
sionen, Dr. A.Elser, St.Gallen, und
R. Gay, Genf, vorgelegten Jahresberich-
te wurden genehmigt. Zentralprasident
Otto Nauer hatte die Sitzung mit einem
Riickblick auf die Jahrestagung des
SVW in Freiburg eroffnet. In Presse, Ra-
dio und Fernsehen, aber auch bei den
teilnehmenden Genossenschafterinnen
und Genossenschaftern hat sie ein er-
freulich gutes Echo gefunden. Die néch-
ste «Landsgemeinde» des SVW wird im
kommenden Frithsommer in Baden statt-
finden. Dies beschloss der Zentralvor-
stand, nachdem sich die Sektion Aargau
in zuvorkommender Weise zur Mitwir-

Bewegungen der Zinssitze fiir Sparein-
lagen, die, wie erwihnt, das wichtigste
und billigste Finanzierungsmittel von
Hypothekardarlehen bilden. Die Haupt-
griinde fiir die Schwankungen des Hypo-
thekarzinses waren denn auch das an-
teilsmassig starke Gewicht der Spargel-
der an der Hypothekarfinanzierung so-
wie die relativ starke Zinsreagibilitdt
derselben. Der Zinssatz fiir Spareinlagen
schwankte im Durchschnitt der letzten
10 Jahre um jdhrlich 0,42 Prozentpunkte;
jener fiir Kassenobligationen dagegen
um 0,28 Prozentpunkte. Die letzte Zeile
von Tabelle [1I zeigt die von der Natio-
nalbank berechnete Zinsmarge im Hy-
pothekargeschiaft; Ende 1978 belief sich
diese auf 1,09%, was seit 1969 den zweit-
hochsten Wert darstellt.

Zusammenfassend ldsst sich festhal-
ten, dass erstens eine stabilitdtsorientier-
te Geldmengenpolitik der Nationalbank

kung bei der Organisation bereit erklart
hatte.

Der SVW lehnte die sogenannte Re-
kantonalisierung der Wohnbauférde-
rung einstimmig ab. In seiner Vernehm-
lassung zum Bericht iiber die Neuvertei-
lung der Aufgaben zwischen Bund und
Kantonen begriindet er einlésslich, wes-
halb diese den preisgiinstigen Woh-
nungsbau in den meisten Kantonen stark
beeintrachtigen wiirde. Sodann be-
stimmte der Zentralvorstand Ernst
Schlatter, Schaffhausen, zum Nachfol-
ger des verstorbenen Karl Ziircher im
Vorstand der Baugenossenschaft Scho-
nehof, Frauenfeld. fn.

Sektion Ziirich SVW:
Arbeitstagung der
Vorstandsmitglieder und
des Verwaltungspersonals

Programm

3 Abende a 2 bis 2%2 Stunden am 3.,
10.und 17. November 1980

Kursort: Aula im Schulzentrum KVZ,
Limmatstrasse 310, 8005 Ziirich

1. Abend, 3. November 1980
Einfithrung in die Problemkreise
Verantwortung der
Genossenschaftsorgane
Verwaltungsgrundsitze, Vermietung
und Wohnungsabnahme
Organisation, Organigramme fiir
Genossenschaften

einen wichtigen Beitrag zur Versteti-
gung der langfristigen Zinssdtze und da-
mit auch des Hypothekarsatzes in den
achtziger Jahren zu leisten vermag. Ein
inflationsfreies Wachstum fordert zwei-
tens die sprichwortliche Spartatigkeit
des Schweizers, der im internationalen
Vergleich eine der hochsten, wenn nicht
gar die hochste durchschnittliche Spar-
quote aufweist. Das fiir eine stérungs-
freie Finanzierung des Wohnungsbaues
notwendige Sparpotential darf deshalb
als gegeben angesehen werden. An der
traditionellen Struktur der Finanzie-
rungsmittel sowie an den Modalitdten
des Hypothekarkredites diirfte sich
schliesslich drittens auch in den achtzi-
ger Jahren nicht viel dndern. Das Po-
stulat von Festsatzhypotheken konnte
sich allenfalls im Zusammenhang mit
dem Ausbau der 2. Sdule als eine zusétz-
liche Variante zum herkommlichen Hy-
pothekarkreditsystem herausbilden.

mit und ohne vollamtlichem Personal
Protokollfiithrung
Diskussion

2. Abend, 10. November 1980 (evtl.
17. November 1980)

Buchhaltung, Referenten: ein, evtl.
zwei Lehrer des KV

Kontoplan

Erfolgsrechnung und Bilanz

EDV: Illusion/Moglichkeiten
Buchungsmaschine

Formulare

Mieterbuchhaltung

Diskussion

3. Abend, 17. November 1980 (evtl.

10. November 1980)

Sinn und Zweck der Genossenschaft
Spezielle Informationsformen
Mieterrecht und Schlichtungsstelle
Rentabilitat nach Berechnungen des
Kantons und des
Hauseigentiimerverbandes

Spezifische Probleme der Genossen-
schaft/Diskussion .

Es sind konzentrierte Kurzvortrige
vorgesehen, mit Gelegenheit zur
Fragestellung und Diskussion.

Zu allen Themenkreisen wird nach
dem Schlussabend eine ausfiihrliche
Dokumentation abgegeben.

Die Mitgliedgenossenschaften der
Sektion Ziirich erhalten die nétigen
Unterlagen fiir die Anmeldung direkt
zugestellt. Allféllige weitere
Interessenten bekommen die
gewiinschten Auskiinfte durch das
Zentralsekretariat SVW.
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