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Kontinuitit in Bau und Baufinanzierung
Von Hans Riiegger, Ziirich

Ein Blick auf die Entwicklung unserer Volkswirtschaft wihrend den vergangenen zehn Jah-
ren zeigt, das alle Branchen mit kleineren und grosseren Schwankungen nach oben und nach
unten leben mussten. Im Bausektor erreichten die gesamten Investitionen im Jahre 1973 na-
hezu 26 Mrd. Fr. Sie bildeten sich dann bis 1976 auf 18,5 Mrd. Fr. zuriick und stiegen bis
1980 wieder auf 25,4 Mrd. Fr. Wihrend die Nachfrage der 6ffentlichen Hand verhiltnismis-
sig geringe Ausschlige aufwies und auch in den nichsten Jahren von relativ grosser Konti-
nuitit gepriigt sein diirfte, entwickelte sich die private Baunachfrage eher erratisch. Da iiber-
missige Schwankungen grundsitzlich unerwiinscht sind, stellt sich die Frage, ob es moglich
ist, sie in Zukunft zu vermeiden.

Bei Verinderungen der Baunachfrage, die sich aus Verschiebungen in der Bevolkerungs-
struktur, bei den Wohnpriferenzen und den generellen Konjunkturperspektiven ergeben,
bleibt dem Baugewerbe auch kiinftig nichts anderes iibrig, als sich abzeichnende Bewegungen
friihzeitig zu erkennen und entsprechend zu reagieren. Die vor allem den Wohnungsbau be-
treffenden Gesetzesbestimmungen wie Zonenpline, Baugesetze, Mieterschutzbestimmun-
gen und mit dem Besitz von Grundeigentum verbundene Steuervorschriften fiihren zwar
nicht zu Schwankungen der Baunachfrage, haben sich in jiingster Zeit aber lihmend auf sie
ausgewirkt. Im Interesse einer langfristigen Befriedigung der Nachfrage nach kostenmissig
tragbaren Wohnungen und damit auch einer stetigen Auslastung der Produktionskapaziti-
ten der Bauwirtschaft dringt es sich auf, hier eher wieder einige Schritte zuriick anstatt vor-
wiirts zu tun.

Analysiert man die von der Finanzierungsseite ausgehenden Einfliisse auf die Baunachfrage,
so muss festgestellt werden, dass die niedrigen Zinssitze und die grossziigige Kreditpolitik
der Banken in den Jahren 1978 bis 1980 die Nachfrage nach Bauleistungen zweifellos mass-
geblich gefordert haben. Ebenso sicher ist, dass die massiven Zinserhéhungen und die limi-
tierten Moglichkeiten der Banken bei der Kreditgewihrung im vergangenen Jahr mit dazu
beigetragen haben, dass sich die private Nachfrage vor allem im Bereich des Wohnungsbaus
und dabei insbesondere im Einfamilienhausbau real abgeschwiicht hat. Schliesslich ist anzu-
nehmen, dass die hohen Zinssitze die Baunachfrage auch im laufenden Jahr erheblich dimp-
fen werden.

Ohne wiederholte Interventionen der Schweizerischen Nationalbank in Form von Kursstiit-
zungsoperationen am Obligationenmarkt, Ablehnung von Zinssatzerhéhungen auf Kasseno-
bligationen und in die Offentlichkeit getragenem Widerstand gegen betriebswissenschaftlich
notwendige Zinsanpassungen bei Spargeldern und Hypotheken hiitte der Zinsanstieg jedoch
bereits etwa Mitte 1979 in allen Sektoren eingesetzt. Die Baunachfrage und damit der Ko-
stenauftrieb im Baugewerbe wiren dadurch vermutlich rund ein Jahr friiher gedimpft wor-
den, als es effektiv der Fall war. Umgekehrt ist die Annahme berechtigt, dass der heute vor der
Tiir stehende Riickgang der Bautiitigkeit geringer ausfallen wiirde. Fiir die Zukunft muss
also gefordert werden, dass auf kiinstliche Eingriffe jeglicher Art in die Zinsstruktur unseres
Landes verzichtet wird.

Um den Banken langfristig den regelmissigen Zufluss der fiir die Baufinanzierung benotig-
ten Mittel zu sichern, diirfte es sodann friiher oder spiter notwendig sein, die in der West-
schweiz seit langem iibliche Praxis, auch 1. Hypotheken zu amortisieren, in der ganzen
Schweiz einzufiihren. Schliesslich scheint es zweckmiissig, das spezifische Bausparen und di-
rekte Anlagen in Hypotheken oder Immobilienfonds steuerlich zu begiinstigen. Die Forde-
rung nach Eigentumsfoérderung kann nur dann glaubhaft aufrechterhalten werden, wenn ihr
auch einmal Taten folgen.

Liest man Publikationen aus der Bau-
wirtschaft oder besucht man Tagungen
wie die heutige, stosst man immer wie-
der auf die Forderung nach Verstetigung
der Nachfrage nach Bauleistungen. Der
Wunsch nach einer kontinuierlichen,
Schwankungen also vermeidenden und
einer moglichst aufwirts gerichteten

Entwicklung ist indessen keineswegs
eine Besonderheit des Baugewerbes.
Vielmehr gibt es bei uns wohl keine
Branche, kaum ein Unternehmen und
nur verhéltnismassig wenige Individu-
en, die nicht nach einer Sicherung bzw.
Verbesserung ihrer Situation streben.
Auch die staatliche Wirtschaftspolitik

ist dieser Zielsetzung verpflichtet. So
stipuliert der Konjunkturartikel 31
quinquies der Bundesverfassung im er-
sten Absatz:

«Der Bund trifft Vorkehren fiir eine
ausgeglichene konjunkturelle Ent-
wicklung, insbesondere zur Verhii-
tung und Bekdmpfung von Arbeits-
losigkeit und Teuerung».

Der Hinweis auf die Probleme Arbeits-
losigkeit und Teuerung in der Bundes-
verfassung zeigt aber auch, dass der
Wunsch nach einem gleichméssigen
Wirtschaftswachstum einer Idealvor-
stellung entspricht, die in der Praxis
bisher nie wihrend eines lingeren Zeit-
abschnittes verwirklicht werden konn-
te. Dies gilt sowohl fiir die Gesamtwirt-
schaft als auch fiir die einzelnen Bran-
chen unseres Landes. Ein Blick auf die
Entwicklung in der Zehnjahresperiode
1971 bis 1980 ergibt beispielsweise fol-
gendes Bild:

- Das reale Bruttoinlandprodukt nahm
in den Jahren 1971 bis 1973 sowie
1980 jeweils um 3% und mehr zu
(Bild 1).

Dazwischen lag eine Periode mit
zum Teil deutlich niedrigeren
Wachstumsraten. In den Jahren 1975
und 1976 verminderte es sich sogar
um 7,3 bzw. 1,4%.

In der Industrie stieg die Produktion
gemdiss BIGA-Index von 1971 bis
1974 insgesamt um rund 9%, ging
dann im Rezessionsjahr 1975 um
nicht weniger als 14,5% zuriick und
erhohte sich bis 1980 wieder anné-

Bild 1. Ennvicklung von realem Bruttoinlandpro-
dukt und Industrieproduktion, 1971-1980
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hernd auf den 1974 erreichten
Hochststand.

- Die schweizerischen Hotelbetriebe
verzeichneten nach dem 1972 er-
reichten Rekordergebnis bis 1976
einen kontinuierlichen Riickgang
der Ubernachtungszahlen um insge-
samt 13%. (Bild 2). Seither ist die Ent-
wicklung durch ein stdndiges Auf
und Ab gepragt.

- Die Kleinhandelsumsdtze erhohten
sich von 1971 bis 1974 dank anzie-
hender Teuerungsraten wertméssig
um 24%, verminderten sich dann
aber 1975 trotz einer Inflationsrate
von noch immer 6,7% um gut 3%.
Nach einem weiteren Riickgang im
Jahre 1976 stiegen sie wieder langsam
an (Bild 3).

- Auch im Bankwesen verlief die Ent-
wicklung nicht nur in einer Rich-
tung. Das Bankgewerbe erzielte zwar
insgesamt in den Jahren 1971 bis
1977 jahrliche Gewinnzunahmen
zwischen 3,3% (1973) und 18,7%
(1972), musste aber 1978 einen Riick-
schlag von 4,7% in Kauf nehmen
(Bild 4). Die insgesamt positive Ge-
winnentwicklung muss zudem durch
den Hinweis relativiert werden, dass
sich die von den Banken eingesetzten
Mittel im Zeitraum 1971 bis 1980
verzweieinhalbfacht haben. Der Ge-
winn je Million ausgewiesenes Eigen-
kapital hat sich dadurch von
Fr. 70000.- im Jahre 1971 auf
Fr. 59000.- im Jahre 1980 vermin-
dert.

- Die gesamten Bauinvestitionen er-
reichten in unserem Lande im Jahre
1973 mit nahezu Fr. 26 Mrd. mehr
als das Doppelte des entsprechenden
Wertes von 1968. Sie bildeten sich
dann bis 1976 auf Fr. 18,5 Mrd. zu-
riick und stiegen bis 1980 wieder auf
Fr. 25,4 Mrd. (Bild 5).

Griinde fiir die Schwankungen im
Bausektor

Es besteht wohl kein Zweifel, dass sol-
che Schwankungen fiir alle Betroffenen
unerwiinscht sind. Sie fithren in der
Hochkonjunktur unter anderem zu Per-
sonalengpiissen, Qualitdtseinbussen bei
den erbrachten Leistungen und starken
Preissteigerungen, in der Rezession zu
brachliegenden  Produktionskapazitd-
ten, ungeniigender Ertragskraft, ja so-
gar zu Betriebsschliessungen. Was aber
kann getan werden, um Schwankungen
grosseren Ausmasses zu verhindern?
Betrachten wir zur Beantwortung die-
ser Frage kurz die vier wichtigsten Be-
stimmungsgriinde der Baunachfrage.

Verschiebungen in der Bevolkerungs-
struktur

Eine erste Gruppe umfasst jene Fakto-
ren, die unter normalen Verhiltnissen
weder vom Staat noch von der Bauwirt-
schaft massgeblich beeinflusst werden.
Dazu gehoren in erster Linie die Be-
volkerungsentwicklung bzw. Verschie-
bungen in der Bevodlkerungsstruktur,
Bevolkerungsbewegungen, die Wohn-
priaferenzen sowie die generellen Kon-
junkturperspektiven. Dem Baugewerbe
bleibt hier nichts anderes iibrig, als sich
abzeichnende Verdnderungen mog-
lichst frithzeitig zu erkennen und ent-
sprechend zu reagieren.

Baunachfrage der 6ffentlichen Hand

Als zweites zu nennen ist die Baunach-
frage der 6ffentlichen Hand. Ein Blick
auf die Entwicklung von 1971 bis 1980
zeigt, dass die Bauinvestitionen von
Bund, Kantonen und Gemeinden - im
Gegensatz zu jenen des privaten Sek-
tors - seit 1972 wertmaéssig relativ gerin-
ge Schwankungen aufweisen (Bild 5).
Die grossten Abweichungen vom
durchschnittlichen jéhrlichen Investi-
tionsbetrag von knapp Fr. 8,6 Mrd. er-
gaben sich im Jahre 1974 mit Fr. 9,4
Mrd. und im Jahre 1979 mit Fr. 7,8
Mrd.

Die Ausschlige waren damit etwa
gleich wie in nahezu allen andern Wirt-
schaftssektoren. Wenn nicht alles
tduscht, wird die Baunachfrage der 6f-
fentlichen Hand auch in den kommen-
den Jahren ziemlich kontinuierlich ver-
laufen. Die Vollendung des National-
strassennetzes wird noch mehrere Jahre
beanspruchen, und der sinkenden
Nachfrage nach Schulbauten usw. steht
ein hoher Bedarf an Bauten fiir den 6f-
fentlichen Verkehr - das Ziircher
S-Bahn-Projekt ist hiefiir lediglich ein
Beispiel -, die Energieversorgung, den
Gewdsserschutz, den Zivilschutz und fiir
das Kantons- und Gemeindestrassennetz
gegeniiber. Wie bereits in den vergan-
gen Jahren wird sich die offentliche
Baunachfrage allerdings regional stark
unterschiedlich entwickeln. Diesen re-
gionalen Diskrepanzen kénnte das Bau-
gewerbe allenfalls dadurch begegnen,
dass es zumindest fiir grdssere Projekte
vermehrt iiberregionale Bauausschrei-
bungen und eine deutlichere konjunk-
turell antizyklische Vergebung der o6f-
fentlichen Bauauftrage fordert.

Rechtsvorschriften

In einer dritten Gruppe lassen sich vor
allem Rechtsvorschriften zusammen-
fassen, welche die Nachfrage nach
Wohnbauten beeinflussen. Ich denke
hier in erster Linie an alle mit der Pla-
nung zusammenhingenden Vorschrif-
ten, an den Mieterschutz und an die den
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Besitz von Grundeigentum betreffenden
Steuervorschriften. Diese in jlingster
Zeit eher verscharften als gelockerten
Bestimmungen haben zwar kurzfristig
keine nennenswerten Verdnderungen
der Nachfrage zur Folge, wirken sich
langfristig aber ddmpfend auf das Inter-
esse an Bauleistungen aus. So zielen vor
allem seit dem Inkrafttreten des Eidge-
nossischen Raumplanungsgesetzes vie-
le kantonale und kommunale Zonen-
pldne, Baugesetze usw. darauf ab, die
Bauzonen zu reduzieren und die Ausniit-
zung des noch verfiigharen Baulandes
einzuschrdnken. Dies und die oft lang-
wierigen Bewilligungsverfahren fiihren
besonders in Stddten und deren Ein-
zugsgebiet nicht selten zu einer so star-
ken Verteuerung des iiberbaubaren
Landes und der gesamten Erstellungs-
kosten, dass der Nachfrage nach preis-
lich verniinftigen Wohnbauten kaum
mehr entsprochen werden kann und
das Interesse an solchen Anlagen er-
lahmt.

Auch Mieterschutzbestimmungen ten-
dieren dazu, potentielle Investoren
vom Wohnungsbau abzuhalten. Dass
die zum Teil ausserordentlich hohen
Handénderungssteuern sowie die An-
hebung der Steuerwerte von Land und
Liegenschaften letztlich ebenfalls die
Mieten verteuern und die Erstellung
von Wohnbauten zu Anlagezwecken
als nicht mehr attraktiv erscheinen las-
sen, sei hier nur am Rande erwdhnt. Im
Interesse einer langfristigen Befriedi-
gung der Nachfrage nach kostenméssig
tragbaren Wohnungen und damit auch
einer stetigen Auslastung der Produk-
tionskapazititen der Bauwirtschaft
dréngt es sich meines Erachtens auf,
auf dem Gesetzessektor kiinftig eher
wieder einige Schritte zuriick anstatt
VOrwérts zu tun.

Entwicklungstendenzen in der Bauwirt-
schaft und auf dem Geld- und Kapital-
markt

Die vierte und letzte Gruppe der die
Baunachfrage beeinflussenden Fakto-
ren bezieht sich auf Entwicklungen in
der Bauwirtschaft und auf dem Geld-
und Kapitalmarkt. Im ersten Fall geht
es vor allem um den Verlauf der Bauko-
sten und im zweiten um den Umfang
und die Konditionen der von den Ban-
ken fiir die Baufinanzierung zur Verfii-
gung gestellten Mittel.

Es besteht kein Zweifel, dass die sich
heute abzeichnende Abschwichung der
privaten Wohnbautétigkeit weitgehend
auf die Teuerung im Bausektor und auf
die Verschlechterung der Finanzierungs-
maoglichkeiten zuriickzufiihren ist. Fiir
mich als Bankier stellt sich somit die
Frage, ob die heutige Situation im Fi-
nanzierungsbereich durch ein anderes

Mrd.
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Verhalten in fritheren Zeiten hétte ver-
mieden werden konnen.

Fragwiirdige Geldpolitik

Erlauben Sie mir, zu diesem Zwecke
kurz auf die Entwicklung wahrend der
letzten vier Jahre einzugehen. Im Jahre
1978 hatten wir ein Uberangebot an li-
quiden Mitteln, verursacht durch den
geringen Kreditbedarf der unter dem
starken Anstieg des Schweizer-Fran-
ken-Kurses leidenden inldndischen
Wirtschaft und durch eine Reihe vor-
zeitiger Riickzahlungen von Obligatio-
nenanleihen.

Dieser Liquiditdtsiiberhang veranlasste
die Banken, sowohl die Zinssitze fiir
die ihnen anvertrauten Gelder als auch
jene fiir ihre Ausleihungen zu senken.
Dank der praktisch inexistenten Teue-
rung - die Konsumentenpreise erhoh-
ten sich im Jahresdurchschnitt lediglich
um 1,0% - war die damalige Situation
nahezu fiir alle Bankkunden vorteil-
haft. Die Sparer erhielten trotz niedri-
ger nomineller Sdtze einen Realzins,
und Unternehmen wie Privaten stan-
den Kredite zu ausserordentlich giinsti-
gen Konditionen zur Verfligung.

Wie Sie wissen, hatten die vorteilhaften
Finanzierungsbedingungen eine starke
Zunahme der Nachfrage nach neuen
Baukrediten, insbesondere im lange
vernachlissigten Einfamilienhaussek-
tor, zur Folge. Die von den 71 grdssten
Banken im Jahre 1978 neu bewilligten
Baukredite iibertrafen das Vorjahresvo-

Ennwicklung der Baukreditbewilligungen von 71 Banken sowie der Spargeld- und Hypothekarzins-

lumen um nicht weniger als 32%
(Bild 6).

Trotz dieser Kreditausweitung im Bau-
sektor blieb das Bankensystem auch im
Jahre 1979 wihrend langer Zeit ausser-
ordentlich liquid. Der Hauptgrund lag
in dem geldpolitischen Kurswechsel,
den unsere Nationalbank im Herbst
1978 vollzogen hatte. Als Folge des stei-
genden Wechselkurses des Schweizer
Frankens und der dadurch erschwerten
Absatzmdglichkeiten unserer Exportin-
dustrie begann die Notenbank, am De-
visenmarkt Dollar gegen Schweizer
Franken zu kaufen. Die wiederholte
Abgabe von Hunderten von Millionen
Schweizer Franken fiihrte zwar zur er-
wiinschten Abschwichung des Fran-
kenkurses, bewirkte aber auch eine
massive Ausdehnung der Notenbank-
geldmenge.

Die grosse Geldfliissigkeit der Wirt-
schaft driickte auf das generelle Zinsni-
veau, worauf sich die Banken gendtigt
sahen, im Frithjahr 1979 die Zinssétze
fiir Spargelder und Hypotheken um je
ein halbes Prozent auf 2,0 bzw. 4,0%
herabzusetzen.

Fast gleichzeitig mit diesem Zinsabbau
ging jedoch die Nationalbank wegen
der sich abzeichnenden Verbesserung
der gesamten Wirtschaftslage und der
geldmengenbedingten = Teuerungsge-
fahr zu einer restriktiven Geldpolitik
iber. Dollarverkdufe am Devisenmarkt
fiihrten zu einem raschen Abbau der Li-
quiditdt. Tm Widerspruch zu ihren eige-
nen antiinflationdren Bemiihungen
versuchte unsere Notenbankleitung in
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der Folge, den von der Verknappung
der Geldmenge ausgehenden Zinsauf-
trieb zu dimpfen. Neben Obligationen-
kdufen an den Wertpapierborsen war
sie in Aussprachen mit Vertretern der
Banken vor allem bemiiht, diese zur
Zuriickhaltung bei der marktméssig an
sich notwendigen Erhéhung der Zins-
sitze fiir Kassenobligationen zu bewe-
gen.

Die demzufolge zu tiefen Zinssitze lies-
sen die Baunachfrage weiterhin steigen.
Dem damit verbundenen Finanzie-
rungsbedarf haben die Kreditinstitute
im Interesse der Bauwirtschaft und
trotz des zuriickbleibenden Zuflusses
an Spargeldern und Kassenobligatio-
nen weitgehend entsprochen. Die 71
grossten Banken bewilligten im Jahre
1979 mit tber Fr. 11,0 Mrd. gut 28%
mehr neue Baukredite als 1978!

Obwohl die Wahrungsbehérden im
darauffolgenden Jahr 1980 die geldpoli-
tischen Ziigel noch stdrker anzogen,
versuchten sie - im Gegensatz zur eige-
nen Politik -, einen Anstieg der Zins-
sitze flr Spareinlagen und Kassenobli-
gationen und damit fiir Hyptoheken so
weit als moglich zu verhindern. So ver-
urteilten sie beispielsweise Offentlich
eine im Frithsommer von verschiede-
nen Banken fiir den Herbst 1980 ange-
kiindigte Erhohung der Spargeld- und
Hypothekarzinssdtze. Die behordliche
Kritik und gleichlautende Stellungnah-
men anderer Institutionen bewogen die
Banken schliesslich, die vom Markt
langst verlangten Zinsanpassungen
trotz des Versiegens des Spargeldzuflus-
ses um einige Monate hinauszuschie-
ben. Das kiinstliche Tiefhalten der
Zinssitze hatte wihrenddessen zwangs-
laufig zur Folge, dass die Nachfrage
nach Baukrediten keine Korrektur er-
fuhr und weiter zunahm. Die Banken
waren bemiiht, die hohe Kreditnachfra-
ge so weit als moglich zu befriedigen,
obwohl sich die Refinanzierungssitua-
tion durch umfangreiche Umlagerun-
gen von Spar- und Kassenobligationen-
geldern in hochverzinsliche Festgeld-
und Treuhandanlagen laufend ver-
schlechterte. Insgesamt bewilligten ‘sie
im Jahre 1980 - nicht zuletzt im Hin-
blick auf die vielerorts offenkundige
Knappheit an Wohnungen - nochmals
rund 23% mehr neue Baukredite als
1979 (Bild 6).

Anfangs 1981 nahm die Nationalbank
angesichts der sich stdndig vergrossern-
den Diskrepanz zwischen den kurz-
und den langfristigen Zinssdtzen einen
scharfen Kurswechsel vor. Sie tolerierte
nun nicht nur den Zinsanstieg, der sich
aus der restriktiven Geldpolitik not-
wendigerweise ergab, sondern sie ging
selbst zu einer aktiveren Zinspolitik
iber. Das Ergebnis dieser neuen Politik
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ist bekannt: mehrmalige Erhéhung der
Vergilitungen fiir Kassenobligationen
im Laufe des Jahres 1981 um insgesamt
etwa 2%, dreimalige Anhebung der
Zinssatze fiir Spargelder und bestehen-
de Hypotheken um jeweils ein halbes
Prozent im Zeitpunkt Médrz 1981 bis
Mirz 1982 und Hinaufsetzung des Zins-
satzes fiir neue Hypotheken zwischen
Anfang 1981 und Ende September 1981
um 2%. Trotzdem verengten sich die
Kreditmoglichkeiten der Banken so
stark, dass sie sich zp einer zuriickhal-
tenderen Baukredit- und Hypothekar-
politik gezwungen sahen. Die von den
71 grossten Banken der Schweiz neu be-
willigten Baukredite erreichten deshalb
in den ersten 11 Monaten 1981 trotz ho-
herer Baukosten das Vorjahresniveau
nicht mehr.

Wir koénnen also festhalten, dass die
niedrigen Zinssitze und die grossziigige
Kreditpolitik der Banken in den Jahren
1978 bis 1980 die Nachfrage nach Bau-
leistungen zweifellos massgeblich ge-
fordert haben. Ebenso sicher ist an-
dererseits, dass die massiven Zinsanpas-
sungen und die limitierten Moglichkei-
ten bei der Kreditgewdhrung im ver-
gangenen Jahr eine reale Abschwi-
chung der privaten Nachfrage vor al-
lem im Bereich des Wohnungsbaus und
dabei insbesondere im Einfamilien-
haussektor bewirkt haben. Schliesslich
ist anzunehmen, dass die hohen Zins-
sdtze die Baunachfrage auch im laufen-
den Jahr erheblich ddmpfen werden.

Die zum Teil kiinstlich verzerrten Fi-
nanzierungsbedingungen haben also in
den letzten Jahren keinen Beitrag zu
einer Verstetigung der Baunachfrage
geleistet. Eher konnte man das Gegen-
teil behaupten.

Moglichkeiten fiir stabilere
Finanzierungsbedingungen

Und doch geht aus der aufgezeigten
Entwicklung in den Jahren 1978 bis
1981 hervor, dass es offenbar eine Mog-
lichkeit gegeben hitte, von der Finan-
zierungsseite fiir einen ausgeglichene-
ren Verlauf der Baukonjunktur zu sor-
gen, die Ausschlidge nach oben und un-
ten in engeren Grenzen zu halten.
Ohne die gegen den Markttrend laufen-
den politisch motivierten Interventio-
nen unserer Notenbank in Form von
Kursstiitzungsoperationen am Obliga-
tionenmarkt, ohne die Ablehnung von
Zinssatzerhohungen auf Kassenobliga-
tionen und ohne den in die Offentlich-
keit getragenen Widerstand gegen un-
umgéingliche Zinsanpassungen bei
Spargeldern und Hypotheken hitte der
Zinsanstieg in der Schweiz bereits etwa
ab Mitte 1979 eingesetzt.

Aufgrund der weltweit befolgten Hoch-
zinspolitik darf angenommen werden,
dass sich der Zinsauftrieb in den Jahren
1980 und 1981 kontinuierlich fortge-
setzt hdtte. Dadurch wéren die Bau-
nachfrage und damit auch der Kosten-
auftrieb im Baugewerbe vermutlich
rund ein Jahr frither gedampft worden,
als es effektiv der Fall war. Umgekehrt
ist die Annahme berechtigt, dass die
heute vor der Tir stehende Abschwi-
chung der Bautatigkeit geringer ausfal-
len wiirde, vielleicht sogar weitgehend
vermieden werden kdnnte.

Selbstverstdndlich hétte eine solche
Zinsentwicklung auch andere Sektoren
unserer Wirtschaft beeinflusst, nicht
zuletzt den Wechselkurs des Schweizer
Frankens, die Teuerung und das Kon-
sumverhalten. Summa summarum darf
angenommen werden, dass der Ver-
zicht auf behordliche Eingriffe in die
Zinsstruktur sowohl im Banken- wie
auch im Bausektor zu einer gleichmés-
sigeren Entwicklung gefiihrt hitte. Der
im letzten Jahr schliesslich doch not-
wendig gewordene Anpassungsprozess
im Zinssektor hat gezeigt, dass es lang-
fristig ohnehin nicht moglich ist, gegen
den Markt zu operieren.

Eine in den vergangenen Monaten oft
diskutierte Moglichkeit, den Banken
den regelmissigen Zufluss der fiir die
Baufinanzierung benétigten Mittel zu
sichern, besteht in der Einfiihrung
einer allgemeinen Amortisationspflicht
auch fiir erste Hypotheken. Dabei ist da-
von auszugehen, dass normalerweise
die sukzessive Reduktion der ersten
Hypothek erst nach vollstandiger Til-
gung der zweiten in Angriff genommen
wird. Vor allem aber ist zu bedenken,
dass die Amortisationsbetrage teilweise
mit Geldern finanziert werden, die
sonst auf Spar- und Depositenheften so-
wie in Kassenobligationen angelegt
sind. Daraus erhellt, dass sich die Ban-
ken aus einer solchen Praxisdnderung
jahrlich nur einen verhéltnisméssig be-
scheidenen Mittelriickfluss erhoffen
diirfen.

Langfristig betrachtet kdnnte sich eine
erweiterte Amortisationspflicht jedoch
sowohl betriebs- als auch volkswirt-
schaftlich dennoch als ein Vorteil erwei-
sen. Wir miissen nadmlich damit rech-
nen, dass mit der Zeit das Interesse an
den traditionellen Sparformen - Einla-
gen auf Spar- und Depositenheften so-
wie Anlagen in Kassenobligationen -
wegen des gesteigerten Zinsbewusst-
seins der Sparer und als Folge des Aus-
baus der Sozialversicherung mehr und
mehr abnimmt. Die Banken werden in
Zukunft in diesen Sparten voraussicht-
lich entweder hohere Zinssdtze verg-
ten oder mit einem geringeren Mittel-
zufluss rechnen miissen. Dies bedeutet,
dass entweder auch die Zinssdtze fiir
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Hypotheken im mehrjihrigen Mittel
kiinftig etwas hoher sein diirften als in
der Vergangenheit oder dass sich der
Spielraum der Banken fiir Baufinanzie-
rungen verengt. Diesem Trend kann
durch die Einfiihrung einer Amortisa-
tionspflicht auch fiir 1. Hypotheken
bzw. den dadurch entstehenden Mittel-
riickfluss in einem gewissen Masse ent-
gegengewirkt werden.

Ich glaube deshalb, dass die in den west-
lichen Landesgegenden, aber auch im
Kanton Graubiinden seit langem {ibli-
che Praxis, auch erste Hypotheken zu
amortisieren, frither oder spiter in der
ganzen Schweiz Eingang finden wird.

Dies diirfte auch im Hinblick auf die
Tatsache angezeigt sein, dass die
Schweiz je Kopf der Bevilkerung welt-
weit die mit Abstand grésste Grundver-
schuldung aufweist, wobei diese in den
letzten Jahren noch betrdchtlich gestie-
gen ist. Zinssatzerhdhungen wirken
sich deshalb in unserem Land auch ent-
sprechend starker auf die Belastung der
Schuldner aus als in andern Lindern.
Ich wage nicht, daran zu denken, was
geschehen wiirde, wenn der Hypothe-
karsatz bei uns auf die Hohe kletterte,
die er bei unseren deutschen Nachbarn
erreicht hat, ndmlich auf derzeit rund
11% oder gar 16% in Frankreich bzw.
17% in USA, oder mehr als 20% in Ita-
lien. Kein Wunder, dass sich die Politik
so gerne der Hypothekarzinsen an-
nimmt.

Wir haben alle, Banken wie Bauleute,
Hauseigentiimer wie Mieter, ein gros-
ses Interesse daran, dass die Grundver-
schuldung in der Schweiz nicht im bishe-
rigen Masse weiter wdchst, sondern dass
sich zum mindesten der Steigerungs-
rhythmus spiirbar verflacht. Fiir den
Schuldner - dies sei hier auch noch an-
gemerkt - haben die Abzahlungen auf
der ersten Hypothek zudem den nicht
zu unterschitzenden Vorteil, dass spa-
tere Umbau- oder Renovationskosten
recht einfach durch Wiederauffillen
der Hypothek finanziert werden kon-
nen.

Eine dritte, gelegentlich diskutierte
Moglichkeit der Forderung des traditio-
nellen Bausparens besteht in der steuer-
lichen Privilegierung der Einlagen auf
Spar- und Depositenkonten. In die glei-
che Richtung gehen die Vorschlage fiir
eine steuerliche Begiinstigung eines spe-
zifischen Bausparens und von direkten
Anlagen in Hypotheken oder Immobi-
lienfonds.

Es fallt ausserordentlich schwer, die
Auswirkungen solcher fiskalischer Er-
leichterungen auf die Entwicklung der
verschiedenen Sparformen genau abzu-
schitzen. Sicher ist, dass die Bereit-
schaft fir solche Geldanlagen grosser
wiirde. Fiskalische Anreize wiren zu-
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dem aus einem wichtigen politischen
Grunde notwendig: Das schon lange
bestehende Postulat der Férderung von
Wohneigentum kann nur dann glaub-
haft aufrechterhalten werden, wenn
ihm auch einmal Taten folgen.

Fazit

Eine Verbesserung der Baufinanzierung
durch die Banken ist moglich und not-
wendig. Das letzte ergibt sich mit aller
Deutlichkeit aus der folgenden Gegen-
iberstellung:

Ende 1978 waren bei den 71 gréssten
Banken unseres Landes rund Fr. 91,4
Mrd. in Form von Spar- und Depositen-
einla%en sowie Fr. 34,8 Mrd. in Form
von Kassenobligationen angelegt (Bild
7). Im gleichen Zeitpunkt beliefen sich
die von diesen Banken gewihrten Hy-
pothekarkredite sowie Darlehen und
festen Vorschiisse gegen hypothekari-
sche Deckung auf Fr. 93,8 Mrd. Mit an-
dern Worten, die traditionellen Spar-
gelder reichten nahezu vollstindig aus,
um die genannten hypothekarisch gesi-
cherten Ausleihungen zu refinanzie-
ren.

Ende November 1981 standen jedoch
den 71 Banken fiir die Refinanzierung
von Hypotheken und hypothekarisch
gedeckten Darlehen und festen Vor-
schiissen im Gesamtbetrag von Fr.
129,8 Mrd. nur noch Spareinlagen von
Fr. 86,4 Mrd. und Kassenobligationen-

Entwicklung von Spargeldern, Kassenobligationen und Hypotheken bei 71 Banken, 1971-1981

gelder in Hohe von Fr. 43.3 Mrd. zur
Verfiigung. Da die Kassenobligationen
bekanntlich zu einem betrdchtlichen
Teil die Basis fiir andere Kredite, insbe-
sondere zur Exportfinanzierung, bil-
den, bedeuten die Zahlen von Ende No-
vember 1981 nichts anderes, als dass
neue Hypotheken von den Banken seit
langerer Zeit zu Lasten ihrer Marge mit
ihrer Natur nach kurzfristigen, sehr
teuren Festgeldern refinanziert wer-
den. Wenn unser typisch schweizeri-
sches System der Hypothekenfinanzie-
rung intakt bleiben soll, miissen diese
Festgelder unbedingt wieder durch die
traditionellen, langfristigen Gelder er-
setzt werden, welche die Banken jedoch
nur bekommen, wenn sie den Anlegern
marktkonforme Zinsen entrichten kén-
nen. Um Finanzierungsschwierigkeiten
nach Moglichkeit zu vermeiden, ist es
daher von grosster Bedeutung, dass ins-
kiinftig auf kiinstliche politisch und
nicht wirtschaftlich begriindete Eingrif-
fe in die Zinsstruktur unseres Landes
verzichtet wird. Diese Forderung rich-
tet sich nicht nur an die Wahrungsbe-
hoérden, sondern ebenso an die Politi-
ker. Marktkréfte sind wie Naturgewal-
ten:sie lassen sich nicht manipulieren.

Die Einsicht, dass die Verpolitisierung
der Zinsen, speziell des Hypothekarsat-
zes, unserer Volkswirtschaft a la longue
nur zum Schaden gereicht, sollte sich
auch bei den schérfsten Kritikern der
Banken durchsetzen. Unumgénglich
scheint mir sodann im Hinblick auf die
langerfristige Sicherstellung der Finan-

107



Bauwirtschaft/Planung

8/82

Schweizer Ingenieur und Architekt

zierung neuer Bauten durch das Ban-
kensystem die Einfiihrung der allge-
meinen Amortisationspflicht auch fir
erste Hypotheken. Wiinschbar ist
schliesslich die Schaffung steuerlicher
Anreize fiir Geldanlagen, die der
Wohnbaufinanzierung dienen.

Auch wenn alle diese Postulate ver-
wirklicht werden, kann jedoch nicht er-
wartet werden, dass sich die den Ban-
ken fiir die Baufinanzierung zur Verfi-
gung stehenden Mittel immer gleich-
méssig entwickeln. Verdnderungen im

allgemeinen Konjunkturverlauf, bei
der Teuerung und bei den Zinssitzen
wirken sich stets nicht nur auf die Kon-
sum- und Baunachfrage, sondern auch
auf das Spar- und Anlageverhalten der
Bankkunden aus. Die Bauwirtschaft
wird sich deshalb darauf einstellen
miissen, dass sie wie jede andere Bran-
che auch in Zukunft mit einem standi-
gen Auf und Ab der Nachfrage zu leben
hat. Verhindert werden kann und muss
allerdings, dass die normalen Ausschlé-
ge - wie es in der jlingsten Vergangen-
heit geschehen ist - durch kiinstliche

Zur Beurteilung von Grossprojekten der

offentlichen Hand

Evaluationsmethoden zwischen dem Gebrauchlichen

und dem Alternativen
Von Donald A. Keller, Bern

Ein Projekt der 6ffentlichen Hand braucht nicht kontrovers zu sein, um seine Beurteilung als
komplexes Problem erscheinen zu lassen. Grossere Bauvorhaben wurden in letzter Zeit ver-
schiedentlich als «komplexes Problem» eingestuft, dem ordentlichen Entscheidungsverfah-
ren entzogen und einer Kommission, einem politischen Gremium, zur Beurteilung (Evalua-
tion) iibergeben. Die Arbeiten dieser Gremien stiitzten sich hiufig auf Evaluationsmethoden,
deren technischen Raffinessen den Blick fiir die ihnen innewohnenden politischen Werturtei-
le triiben. Evaluationsmethoden sind nicht wertfrei; sie vermogen den politischen Entscheid
massgeblich zu beeinflussen. Deshalb diirfen sich nicht nur die wenigen Spezialisten mit
Evaluationsmethoden befassen, sondern das Thema geht auch die Politiker, die Verwaltung

und insbesondere die Bevolkerung etwas an.

Einleitung

Wenn Grossprojekte der 6ffentlichen
Hand einmal als physische Wirklich-
keit dastehen, so sind sie nicht die Folge
eines Naturereignisses, sondern das Re-
sultat von Entscheiden oder von einer
Kette von Entscheiden.

Ein Entscheidungs- oder Planungspro-
zess kann systematisiert und in fiinf Té-
tigkeiten gegliedert werden: Festlegung
der Ziele, Entwicklung von Alternati-
ven, Prognose der Auswirkungen jeder
Alternative, Evaluation der Alternati-
ven und Wahl der Handlungsalternati-
ve. Dieses Schema soll nicht darstellen,
wie Entscheide getroffen werden, noch
wie sie getroffen werden sollen. Es

108

dient lediglich dazu, das Thema dieses
Aufsatzes zu verdeutlichen: Hier ist
von Evaluation und Wahl die Rede.

Methoden sind Hilfsmittel. Evalua-
tionsmethoden sollen helfen, die Auf-
gabe, das Problem der Evaluation,
leichter zu bewéltigen. Methoden bie-
ten Hilfestellung, indem sie ein Vorge-
hen, ein Verfahren, einen Ablauf oder
einen Mechanismus festlegen. Aber:
Was Methoden an Struktur beinhalten,
ist Ausdruck der Auffassung iiber das
anstehende Problem. Jeder Methode
liegt eine Sicht, eine Definition des Pro-
blems zugrunde, das sie verspricht 16-
sen zu kdnnen.

Die grundsétzliche Natur der Evalua-
tion besteht darin, Fakten mit Werten

Eingriffe in die Zinsstruktur iibermés-
sig verstirkt werden.

Vortrag, gehalten am 29. Jan. an der En-
gelberg-Tagung «Bauwirtschaft heute
und morgen» der SIA-Fachgruppe fiir in-
dustrielles Bauen.

Adresse des Verfassers: Dr. H. Riiegger, Generaldi-
rektor, Schweizerische Bankgesellschaft, 8021 Zii-
rich.

zusammenzubringen; mit Fakten sind
die prognostizierten Auswirkungen,
mit Werten die gesetzten Ziele und der
ganze Bereich des Erwiinschten und
Unerwiinschten gemeint. Evaluations-
methoden unterscheiden sich in der ih-
nen zugrunde liegenden Vorstellung
dariiber, welche Fakten mit welchen
Werten in welcher Art und Weise zu-
sammenzubringen sind.

Diese abstrakten Feststellungen haben
eine durchaus reale Bedeutung: Wenn
es um die Evaluation von Projekten der
offentlichen Hand geht, so gibt die Me-
thode eine Interpretation dessen, was
der institutionelle und politische Ent-
scheidungsprozess, was das 6ffentliche
Interesse, was der Staat ist oder sein
soll.

Threm Wesen entsprechend wirft Eva-
luation zahlreiche und vielschichtige
Fragen auf. Ziel dieses Aufsatzes ist,
einige dieser Fragen aus eher uniibli-
cher Sicht darzustellen. In einem ersten
Abschnitt werden die gebrduchlichen
Evaluationsmethoden behandelt. Die-
sen wird in einem zweiten Abschnitt
eine Alternative als Diskussionsvor-
schlag gegeniibergestellt. Da sich die
Alternative in fast jeder Beziehung von
den gebrduchlichen Methoden unter-
scheidet, 1duft der Aufsatz auf den Vor-
schlag hinaus, die Diskussion des The-
mas Evaluation aufzunehmen.

Gebriuchliche
Evaluationsmethoden

Heutzutage und hierzulande sind drei
Typen von Evaluationsmethoden ge-
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