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Al SOFILE ERRETCHT ¢

Noch einmal ist das Wohnen in einer Genossen-
schaftswohnung letztes Jahr giinstiger geworden,
lautet das Fazit der 22sten Kostenstatistik der
Ziircher Baugenossenschaften. Ins Gewicht fielen
vor allem die gesunkenen Fremdkapitalkosten.
Die aktuell steigenden Hypothekarzinsen liuten
vermutlich eine Trendwende ein.

FRITZ NIGG
WILLY WASSER

Die Hypothekarzinsen sind 1998 deutlich zuriickgegangen,
was eine Reduktion der Mieten um durchschnittlich 1% er-
moglichte. Diese fiel weniger hoch aus als der bei den Hy-
pothekarzinsen eingesparte Aufwand, weil andere Kosten
zunahmen, so namentlich jene fiir Unterhalt und Reparatu-
ren. Durch wertvermehrende Erneuerungen im bestehen-
den Wohnungspark und in Neubauten nahm der durch-
schnittliche Anlagewert der Wohnungen zu. Das Preis-Lei-
stungs-Verhiltnis zwischen Mietpreis und Wohnungswert
nahm somit zu; fiir weniger Miete gab es «mehr Wohnungy.
Die Kehrseite der Investitionen ist, dass auch die Verschul-
dung zunahm, ohne dass die eigenen Mittel im gleichen
Masse anstiegen.

Die Aufwendungen der Baugenossenschaft fiir eine Woh-
nung beliefen sich 1996 auf 10921 Franken, 1998 waren es
10861 Franken. Wenn sich also insgesamt auch ein Riick-
gang ergab, so betrug dieser eben doch nur 60 Franken —
5 Franken im Monat — oder ein halbes Prozent. Auf einen
Monat umgerechnet, betrugen die Kosten einer genossen-
schaftlichen Mietwohnung 905 Franken. Dieser Betrag um-
fasst sowohl die Verzinsung der investierten Mittel als auch
die Betriebskosten.

Verwendung des Mietfrankens 1998
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Nach wie vor stellt der Aufwand fiir Kapitalzinsen die gross-
te Ausgabe der Baugenossenschaften dar. Am grossten war
hier 1998 auch der Riickgang im Vergleich zum Vorjahr. Die
jahrlichen Fremdkapitalzinsen fiir eine Wohnung gingen
um 270 Franken (7,3%) auf 3407 Franken zuriick. Das ist
der tiefste Betrag in diesem Jahrzehnt. Leider resultiert er
nicht daraus, dass die Schulden der Baugenossenschaften
abgenommen hitten. Vielmehr ist die Verschuldung innert
Jahresfrist weiter angestiegen, nimlich pro Wohnung um
4511 auf 91326 Franken. Dies ist zum einen auf wertver-
mehrende Renovationen zuriickzufiithren, die mit Hypothe-
karkrediten finanziert worden sind, zum anderen auf Woh-
nungen, die neu gebaut wurden. Thr Finanzierungsbedarf
tbertrifft natiirlich denjenigen einer dlteren Wohnung weit
und erhoht damit den Durchschnittswert. Dass die Zinsbe-
lastung trotzdem abnahm, ist den tieferen Sitzen fiir Hypo-
thekar- und anderen Kreditzinsen zu verdanken. Stellt man
die Fremdkapitalzinsen dem langfristigen Kapital pro Woh-
nung (91326 Franken) gegentiber, so ergibt sich ein durch-
schnittlicher Zinssatz von 3,7% gegeniiber 4,2% im Vorjahr.

Die Mietzinseinnahmen fiir eine Wohnung beliefen sich
1998 auf durchschnittlich 10931 Franken im Jahr (1997
11050 Franken) oder 910 Franken im Monat (1997 921
Franken). Der Riickgang der Mieten um etwas mehr als
einem Prozentpunkt entspricht der Tendenz des allgemei-
nen Stadtziircher Wohnungsmarktes, wo eine — mit einem
halben Prozent allerdings geringere — Senkung des Miet-
zinsniveaus zu verzeichnen war.

Die Selbstkosten der Baugenossenschaften sind so definiert,
dass nicht nur die aktuellen, sondern auch zukiinftig zu er-
wartende Kosten gedeckt werden. Die heutigen Mieterin-
nen und Mieter sollen nicht auf Kosten der zukiinftigen
Mietergeneration leben. Diese Mittel sind zu einem erhebli-
chen Teil in bar oder als Finanzanlagen greifbar und werden
angezapft, wenn grossere Renovationen anstehen.

Ein knappes Drittel der Kosten entfielen auf
Hypothekar- und Darlehenszinsen. Der
grosste Teil des Cash-flows der Baugenos-
senschaften floss in die Abschreibungen
und Ricklagen. Die Einlagen in den Erneue-
rungsfonds machten rund 15% aus. Aus
diesen Ricklagen finanzieren die Genos-
senschaften grossere Renovationen. Die
Abschreibungen, die dem altersbedingten
Wertverlust der Immobilien Rechnung tra-
gen, beanspruchen insgesamt etwa 10%
des Budgets. Der grosste Teil davon (jahr-
lich 968 Franken) waren ordentliche Ab-
schreibungen, was angesichts des mittleren
Anlagewertes der Wohnung (124 940 Fran-
ken) bei kommerzieller Vermietung eine sehr
tiefe Relation ergabe (0,8%).



Anlagekosten und Miete einer Wohnung 1994 -1998

Die mittleren Anlagekosten einer Wohnung sind erheb-
lich gestiegen. 1998 betrug die Durchschnittsmiete
namlich 10931 Franken (plus 67 Franken oder 0,6%),
der Durchschnittswert einer Wohnung dagegen 124 940
Franken (plus 19361 Franken oder 18,3%). Die hohe-
ren Anlagekosten sind zurlickzufiihren auf wertvermeh-
rende Erneuerungen, die Zusammenlegung von Klein-
wohnungen sowie auf Neubauten. In einem Fall wurde
sogar eine altere Siedlung abgebrochen und durch eine
neue ersetzt. Die Baugenossenschaften haben somit die
Zeit der tiefen Baukosten genutzt und die Qualitat ihrer
Besténde deutlich angehoben, ohne die Mieten entspre-

Zwei Kostenarten haben stark zugenommen: die Abga-
ben sowie die Riicklagen und Abschreibungen. Die Bau-
genossenschaften sind in ihrem Finanzgebaren offen-
sichtlich viel vorsichtiger geworden. Sie leben nicht
mehr wie friher von der Hand in den Mund und bieten
dafiir die tiefstmdglichen Mietzinse, sondern sie erzielen
einen Cash-flow, der ihnen die weitere Entwicklung als
selbstandige Unternehmen sichert. Ferner féllt auf, dass
der Zinsbuckel zusammengeschrumpft ist.

Im Vergleich zum Vorjahr stieg der Anlagewert einer ge-
nossenschaftlichen Wohnung auf 124940 Franken,
namlich um 5,2%. Die Zunahme ist auf wertvermehren-
de Investitionen und Neubauten zurlickzufiihren. Analog
stieg aber auch die Schuldenlast um ebenfalls 5,2%. Im
Gegensatz zu anderen Investoren setzen Baugenossen-
schaften also nicht hauptsachlich eigene Mittel ein, son-
dern sind zwingend auf andere Mittel angewiesen. Die
Buchwerte der Liegenschaften liegen in manchen Féllen
unter den Verkehrswerten. Als Gradmesser dienen die
Gebéaudeversicherungswerte, die sich viel flacher ent-
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wickelt haben als die anderen Werte. Wegen der zeit-
weise sinkenden Baukosten nédhern sich in den letzten
Jahren die Versicherungs- und Anlagewerte.
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