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Ein neues Bewertungsmodell
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Baurecht ohne Fallstricke

Baurechtsvertrage sind eine komplexe Angelegenheit, weil sie

praktisch dauernd an eine Reihe von Wirtschaftsfaktoren angepasst

werden missen: Landwerte, Hypothekarzinsen, Inflation. Die

Ausgestaltung dieser Anpassungsklauseln birgt so viel Spielraum,

dass sich die Vertragspartner oft nicht einigen kénnen. Ein neues

Bewertungsmodell soll dieses Konfliktrisiko aus der Welt schaffen.

Von Jiirg Erismann*

Das schweizerische Baurecht ist ein um-
stdndliches Vehikel, dem viel Skepsis ent-
gegengebrachtwird. Kaum jemand kann die
finanziellen Folgen eines Vertragsabschlus-
ses genau berechnen. Klar ist: Das Baurecht
ist ein Recht, ein Grundstiick gegen die Be-
zahlung eines Zinses fiir eine bestimmte
Dauer zu nutzen. Das Baurecht wird meis-
tens selbstdndig und dauernd ausgestaltet.
Das heisst, es ist tibertragbar und wird fiir
mindestens dreissig, héchstens aber fiir
hundert Jahre vereinbart und im Grund-
buch eingetragen. Das Baurecht kann in
dieser Ausgestaltung mit einem Grund-
pfandrecht (zum Beispiel einer Hypothek)
belastet werden.

Der Vertragsinhalt ist innerhalb der ge-
setzlichen Schranken frei wéhlbar, ebenso
die Berechnung des Baurechtszinses. Die
Grundlage dieses Zinses hangt aber von ver-
schiedenen Faktoren ab: der Landwertent-
wicklung, meistens dem Zins fiir eine erste
Hypothek der ansassigen Kantonalbank
oder dem Zins fiir zehnjdhrige Bundesobli-
gationen sowie dem Index der Konsumen-
tenpreise. Gemaéss gangiger Praxis wird der
Baurechtszins wie eine Miete jahrlich be-
zahlt und alle finf bis zehn Jahre an die
Entwicklung der zugrunde liegenden Fakto-
ren angepasst. Allerdingsist die langerfristi-
ge Entwicklung dieser Grundlagen praktisch
nicht vorhersehbar. Dies birgt Konflikt-
potenzial. Eine mégliche Losung ist der so-
genannte Baurechtszinsbarwert, hier auch
Ziircher Modell genannt, entwickelt von Ot-
to Wipfli und Jiirg Erismann, ehemals Ab-
teilung Landerwerb der Baudirektion des
Kantons Ziirich.

Das Ziircher Modell

Das Ziircher Modell schaltet fast alle Fakto-
ren aus, die einen Baurechtsvertrag zum
unabwiagbaren Risiko machen —so dass der
Baurechtsnehmernicht mehr die berithmte
Katze im Sack kauft, wie es bisher unter Um-
standen der Fall war. Gerade aufgrund der
Baulandentwicklung der vergangenen Jahre
sahen sich wieder viele Baurechtsnehmer
mit einer massiven Baurechtszinserhohung
konfrontiert. Steigende Hypothekarzinsen
und die anziehende Inflation sorgen fiir zu-
sétzliche Kosten.

Das Ziircher Modell arbeitet mit dem
Barwert, also dem heutigen Wert einer zu-
kiinftigen Zahlung oder mehrerer Zahlun-
gen (siche Grafik). Die einzelnen Betrage
werden miteinem bestimmten Zinssatz ab-
diskontiert. Dieser Berechnungsansatz,
auch Discounted Cashflow- und Barwert-
methode genannt, ist in der Bewertungs-

Baurechtszinsbarwert

lehre fiir Liegenschaften weit verbreitet. Die
Bewertungslehre geht von einem bestimm-
ten Bewertungsstichtag aus und bemisst
den Nutzen in der Zukunft. Dabei wird im-
mer auf die aktuellen Verhéltnisse abge-
stellt, sei dies der Landwert oder der Dis-
kontsatz. Der Zinssatz variiert je nach
Investor und Bewertungsobjekt. Bei der rei-
nen Landbewertung kann auf Vergleichs-
preise oder ebenfalls auf den Nutzen abge-
stellt werden.

Grossere Berechenbarkeit

Das Ziircher Modell geht davon aus, dass
ein Baurecht anhand dieser Methode be-
rechnetwerden kann. Der in der Bewertung
oder anhand von Vergleichswerten ermittel-
te Landwert reduziert sich mit einem ver-
handelbaren Baurechtsabschlag. Dieser
liegt je nach Lage und Objekt zwischen null
und zwanzig Prozent. Der Basiszinssatz er-

Schema des Ziircher Modells: Einmalzahlung des
Baurechtszinses, indem die Baurechtszinse addiert und
abgezinst werden.
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Baurechtszinsberechnung (vorschiissig)

Basislandwert Baurecht CHF 1 600 000

Finanzierung

BR-Dauer Zinssatz Fixer Baurechtszins Baurechtszins fiir Baurechtszins- BR-Zins bei Ablauf; in

in Prozent pro Jahr in CHF ganze Dauer in CHF barwert in CHF Wert heute Prozent
20 5 80000 1600000 1046826 30151 37,69
40 5 80000 3200000 1441363 11364 14,20
60 5 80000 4800000 1590060 4283 5535
80 5 80000 6400000 1646103 1614 2,02

Das Rechenbeispiel zeigt: Das Ziircher Modell eignet sich nur fiir Baurechtsvertrédge von kurzer Dauer.
Eine Zahlung von 80 0oo Franken in achtzig Jahren bei einem angenommenen Zinssatz von fiinf Prozent hitte nach

diesem Modell heute einen Wert von rund 1600 Franken.

rechnet sich anhand von langjdhrigen
festverzinslichen Anlagen mit einem Immo-
bilitdts- und Risikozuschlag. Ebenfalls be-
riicksichtigt wird die Art des geplanten Bau-
vorhabens. Letztlich ist der Zinssatz aber
auch hier Verhandlungssache.

Die so errechneten zukiinftigen Bau-
rechtszinszahlungen werden mittels einer
Rentenbarwertberechnung auf den Tag des
Vertragsabschlusses abgezinst. Der Basis-
zinssatz bleibt derselbe. Mit dem Eintrag
des Baurechtes im Grundbuch schuldet der
Baurechtsnehmer eine Einmalzahlung.
Gleichzeitig erfolgt meist auch die Baufrei-
gabe flir das Bauvorhaben. Baurechtsneh-
mer und Grundeigentiimer kénnen sich
tiber ihr Handeln im Klaren sein. Die Kon-
sequenzen kodnnen besser abgeschétzt
werden beziehungsweise sind klar um-
schrieben.

Einfacher als «Basler Modell»

In der Praxis gibt es vielfach Baurechte, bei
denen der Boden die Baute dominiert oder
umgekehrt. 1987 vertffentlichten die Auto-
ren Tobias Studer, René L. Frey und Paul
Riist ihre Studie iiber den partnerschaft-
lichen Baurechtszins. Neu war der Ansatz,

dass Grundeigentiimer und Baurechtneh-
mer gleichwertige Partner sein sollten. Die-
se [dee nannte man auch «Basler Modell des
partnerschaftlichen Baurechtszinses» (vgl.
auch wohnen 4/2008). Etwas vereinfacht
bedeutet es, dass der Baurechtsvertrag bei-
den Partnern die gleiche Nettorendite auf
ihren Kapitaleinsatzen gewédhrleistet.

Das funktioniert aber nur, wenn ein
Dauerschuldverhéltnis eingegangen wird,
und damit liegt auch hier die Krux in der
Anpassungsklausel des Vertragswerkes. Eine
kontinuierliche Anpassung des Vertrages ist
fiir beide Parteien aufwindig. Also ist auch
das Basler Modell nicht vor Rechtsstreitig-
keiten gefeit. Allein dies spricht schon fiir
die Anwendung des Ziircher Modells, zumal
es auch einfacher ist

Man baut nicht mehr fiir 100 Jahre

Das produzierende Gewerbe und auch der
Detailhandel miissen heute flexibel sein.
Darum bauen sie nicht mehr fiir hundert
Jahre. Denn der technologischeWandel und
die damit verbundenen Anforderungen an
Gewerbebauten dndern rasant. Mit einem
Baurecht fiir vierzig bis fiinfzig Jahre konnen
zwei Renovationszyklen abgedeckt werden.

Meistens gilt ein Gebdude danach als ver-
altet, da es nicht mehr den Anforderungen
der potenziellen Nutzer entspricht. Dies ist
auch fiir Wohnbauten giiltig, die nach vier-
zig Jahren nicht mehr den Bediirfnissen der
Nutzer entsprechen.

Kommt das Ziircher Modell eines Bau-
rechtsvertrages zur Anwendung, schreibt
der Baurechtstrager die Baute und die Ein-
malzahlung tiber die Baurechtsdauer ab. Da
er keine Anpassungen befiirchten muss,
kann er diese Ausgaben bereits bei Ab-
schluss desVertrages kalkulieren. Im Gegen-
zug hat der Grundeigentiimer bereits das
Geld in den Handen und muss sich nicht
mehr um einen allfdlligen Zahlungsverzug
ktimmern. Dadurch haben beide Parteien
wesentlich weniger Verwaltungsaufwand
wahrend der Baurechtsdauer als bisher. Vor
Ablauf des Baurechts kénnen sich die Par-
teien {iber eine allfdllige Verldngerung
unterhalten, die sie am besten wiederum
mittels einer Einmalzahlung abwickeln.
Wird das Baurecht nicht verlangert, tritt der
ordentliche Heimfall ein: Das Gebaude wird
Bestandteil des Grundstiickes. Es wird mit
oder ohne Entschadigung Eigentum des
Grundeigentiimers.
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Heimfall individuell regeln

Auch beim Ziircher Modell eines Baurechts-
vertrages hdngt es von den Parteien ab, wie
der Heimfall geregelt wird. In der Praxis wird
meistens ein Anteil am Verkehrswert der
heimfallenden Bauten entschédigt. Bei kur-
zen Baurechten (bis zu fiinfzig Jahren) lohnt
sich dies jedoch nicht. Die Baute kann auch
ohne Entschadigung ins Eigentum des
Grundeigentiimers {ibergehen oder muss
abgebrochen werden. Allféllige Abbruch-
kosten konnen bereits bei Abschluss des
Baurechtsvertrages kalkuliert werden. Diese
geschatzten Kosten werden auf die Bau-
rechtsdauer abgezinst und vom Basisland-
wert abgezogen.

Ohnehin sind es die Grundstiicke, die
langfristig an Wert gewinnen, selten die Ge-
bédude. Zum Beispiel betragt die teuerungs-
bereinigte langfristige Wertsteigerung des
Bodens im Kanton Ziirich nach einer Stu-
die von Wiiest & Partner rund 1,2 Prozent
pro Jahr. Der Grundeigentiimer kann
nach Ablauf der Baurechtsdauer ein wei-
teres Baurecht auf einem héheren Land-
preis gewédhren. Der Werttreiber ist also
das Grundstiick und nicht das darauf er-

stellte Gebdude. Der Baurechtsnehmer
seinerseits profitiert von den hoheren
Mietzinseinnahmen und somit ebenfalls
von der Wertsteigerung des Landes. Dies,
ohne dass er diese Mehrertrage in irgend-
einer Form an den Grundeigentiimer wei-
tergeben muss.

Angemessener Zeithorizont ndtig

Das Ziircher Modell ist allerdings nicht fiir
alle Baurechtsvertrage geeignet. Bei Bau-
rechten von iiber sechzig Jahren ergibt sich
kein wesentlicher Nutzen fiir den Grund-
eigentimer mehr. Der Grund: Die Bau-
rechtszinszahlungen liegen in zu ferner Zu-
kunft und weisen bei Vertragsabschluss
praktisch keinen Wert auf. Ein Rechenbei-
spiel: Eine Zahlung von 80000 Franken in
achtzig Jahren bei einem angenommenen
Zinssatz von funf Prozent hat heute einen
Wert von ungefahr 1600 Franken. Dies ent-
sprichtnurzwei Prozent (siehe Tabelle). Das
Zircher Modell tragt zudem dem Umstand
desknappen Eigenkapitals keine Rechnung.
Da aber Bauland an bevorzugter Lage ein
begehrtes Gut ist, ist diese Tatsache ver-
nachléssigbar.
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Bei «kurzen» Baurechten nach Ziircher
Modellistjedoch der Nutzen sowohl fiir den
Baurechtsnehmer als auch fiir den Grund-
eigentlimer gegeben. Voraussetzung ist ein
unbelastetes Grundstiick an einer guten La-
ge sowie ein Investor oder Gewerbetreiben-
der mit einem angemessenen Zeithorizont
von bis zu flinfzig Jahren. Dies belegen die
abgeschlossenen Baurechtsvertrage der Ab-
teilung Landerwerb des Kantons Ziirich
iiber grosse Parzellen (zwischen 8000 und
15000 Quadratmeter) mit zum Teil nam-
haften Investoren und Firmen. Bei ldnger-
fristigen Baurechten fiirWohnbauten kénn-
te mit einem kapitalkraftigen Investor auch
eine zweite Einmalzahlung nach vierzig
oder fiinfzig Jahren vereinbart werden. An-
passungen des Baurechtszinses kénnten
somit schon bald Geschichte sein. a

*Jiirg Erismann ist eidg. dipl. Immobilien-
treuhdinder, E-Mail: erixgmbh@gmx.ch
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