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Finanzierung

Darlehenskassen der Baugenossenschaften

erleben massiven Geldzufluss

Sicherer Hafen fiir Spargelder

Zahlreiche Baugenossenschaften bieten ihren Mitgliedern

mit eigenen Darlehens- und Depositenkassen eine attraktive

Anlagemaoglichkeit. Gerade im Umfeld tiefer Zinsen sind

sie eine willkommene Alternative zu Sparkonti der Banken.

Doch die Rechnung geht auch fiir die Genossenschaften auf.

Von Jiirg Zulliger

Die Zinsen bewegen sich seit Jahren auf
einem absoluten Tiefststand. Wer sein Er-
spartes auf einem Bankkonto anlegt, be-
kommt heutzutage hodchstens noch ein
Achtel- oder ein Viertelprozent Zins; nur
Postfinance mit dem E-Deposito-Konto
schneidet etwas besser ab (1,25 Prozent,
Stand November). Die Depositen- und Dar-
lehenskassen von Baugenossenschaften
sind in diesem Umfeld eine hoch willkom-
mene Alternative: Sie verzinsen die Gelder
mit meist 1,5 bis 2,5 Prozent Zins und ge-
niessen einen betriichtlichen Vertrauens-
bonus. Jedes Mal, wenn die Finanzwelt
wieder von Negativmeldungen erschiittert
wird — Swissair-Grounding 2001 oder Fi-
nanzkrise 2008 —, fliessen die Gelder beson-
ders reichlich. Auch in diesem Jahr hilt der
Trend an, dass viele Privatpersonen und An-
leger immer umfangreichere Mittel in die-
sen sicheren Hafen steuern (siehe Tabelle).
Umgekehrt finanzieren die Genossenschaf-
ten mit dem Geld Neubauten und Renova-
tionen im lokalen Umfeld; vielen Leuten
erscheinen solche Geschiifte weit ethischer,
sicherer und nachhaltiger, als mit den neus-
ten Produkten der Finanzalchemie zu spe-
kulieren.

Starker Geldzufluss

«Nach der Finanzkrise im Jahr 2008 ver-
zeichneten die Depositenkassen noch ein-
mal einen eindriicklichen Zuwachs an Gel-
dern», stellt Balz Christen vom SVW fest. Bei
den 43 Ziircher Genossenschaften, deren
Zahlenim Rahmen der SVW-Kostenstatistik
2009 ausgewertet wurden, stellt er eine im-
posante Zunahme von 46,3 Millionen Fran-
ken fest. Mehr als die Hilfte der ausgewer-
teten Genossenschaften fiithrt eine eigene
Darlehens- beziehungsweise Depositen-
kasse. Eine davon ist die Ziircher Genossen-
schaft ASIG: «Diese Gelder sind fiir uns wie
eine variable Hypothek», erlautert ASIG-Ge-

schiftsfithrer Othmar Rabsamen. Der Zins
verlduft parallel zum allgemeinen Trend; als
Indikator dafiir gilt der Referenzzins des
Bundesamtes fiir Wohnungswesen (BWO)
fiir Hypotheken, und zwar nach der Regel:
Referenzzins minus 0,75 Prozent.

Die Einlagen bei der ASIG werden also
derzeit zu 2,25 Prozent verzinst. «Im Ver-
gleich zur durchschnittlichen Verzinsung
von Hypotheken immer noch vertretbars,
findet Othmar Ridbsamen. Als wichtig er-
achtet er, dass sich ein gemeinniitziger Bau-
trager damit mehr Optionen fiir die Finan-
zierung offen hilt. Die ASIG plant zum
Beispiel fiir die nichsten zehn Jahre Investi-
tionen in Hohe von 360 Millionen Franken.
Je nach Stand der Depositenkasse wird die
Genossenschaft mehr oder weniger Hypo-
theken aufnehmen.

Wichtig fiir Finanzierungsmix

Ausserdem sind die Einlagen der Mitglieder
eine Absicherung fiir den Fall, dass sich die
Situation auf dem Geldmarkt fundamental
dndert. Blenden wir kurz zuriick: In der Im-
mobilienkrise in den 1990er-Jahren war es
schwierig geworden, tiberhaupt Mittel fiir
den Wohnungsbau zu bekommen (hohe
Zinsen, restriktive Kreditpolitik). Auf diesen
Punkt weist Balz Christen vom SVW eben-
falls hin: «Vor noch gar nicht allzu langer
Zeit gab es bei weitem nicht diese Fiille an
Finanzierungsprodukten auf dem Geld-
markt wie heute.» Jetzt ist die Lage von einer
iiberbordenden Geldversorgung durch die
Nationalbank und historisch einmalig tie-
fen Zinsen gepragt — braucht es die Deposi-
tenkassen iiberhaupt noch? Immerhin fillt
auf, dass etliche Finanzchefs von Genossen-
schaften zwar noch weitere Gelder ent-
gegennehmen, aber nicht mehr die Werbe-
trommel dafiir rithren. Betrachtet man alle
in der Kostenstatistik erfassten Genossen-
schaften als eine Einheit, so ist die Rech-
nung fiir das Jahr 2009 noch aufgegangen:
Ohne Einlagen in den Depositenkassen wi-

re der Durchschnittszins fiir das Fremdka-
pital ven 2,71 auf 2,85 Prozent gestiegen.
Umgerechnet auf eine durchschnittliche
Genossenschaftswohnung brachte dies
eine Einsparung an Zinskosten von 185
Franken pro Wohnung und Jahr.

Das hat vor allem damit zu tun, dass vie-
le Genossenschaften einen Mix von kurz-
und ldngerfristigen Finanzierungstranchen
pflegen. Wer noch vor der Kreditkrise 2008
teurere Festhypotheken abgeschlossen hat-
te, wird das Fremdkapital bei einem etwas
héheren durchschnittlichen Zins bewirt-
schaften. Im direkten Vergleich zu teuer
sind die Darlehens- bezichungsweise De-
positenkassen aber unter der Annahme,
dass ein Bautrdger seinen Kapitalbedarf
zum iiberwiegenden Teil iiber zinsgiinstige,
kurzfristige Liborhypotheken abdeckt.
Doch es ist nur eine Minderheit, die eine
solche Strategie fihrt — sie gilt als riskanter
als ein ausgewogener Mix an Laufzeiten,
weil sich der Libor in Phasen des Zinsan-
stiegs sehr rasch nach oben bewegt.

Win-win-Situation

Die vielen Vorteile einer Depositenkasse
sind aus der Sicht von Balz Christen unbe-
stritten: «Gerade wer seine Finanzierung
eher etwas vorsichtig ausrichtet, profitiert
davon. Ich empfehle ein solches Instrument
daher fiir alle Genossenschaften ab einer
Grisse von 200 bis 300 Wohnungen.» Nebst
der Zinsreduktion falle der Vorteil der emo-
tionalen Bindung der Mitglieder ins Ge-
wicht. In der Bilanz sind die Gelder der
Mitglieder beziehungsweise Mieter oder
anderer Einleger formal zwar als Fremd-
kapital aufzufiihren. Doch die Banken an-
erkennen die Einlagen in der Regel als
Eigenkapital, womit die Genossenschaften
ihre Eigenkapitalbasis stirken. Der SVW
erteilt den Rat, die Darlehenskasse in den
Statuten der Genossenschaft zu erwiahnen
und die Einzelheiten dazu in einem Regle-
ment festzulegen. Weil sich die Verhiltnisse
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Depositenkassen von Baugenossenschaften (Auswahl), Angaben in Millionen CHF

Bautrager ASIG ABZ FGZ ABL Gewo BEP
Stand Depositen Ende 2009 65,7 155,2 67,4 127,6 6,4 33,5
Stand per Ende Oktober 2010 69,6 165,6 68,2 1EE] G 36,1
Zunahme in Prozent 5,9 6,7 1,2 4,2 14 7,8

Zins 2,25 25 1,75 25 ZHkx 2,25

Angaben per Ende Oktober 2010

* Zinssatz Depositen Standard Plus fir Mitglieder, je nach Produkt und Laufzeit auch 2,125%
** 2% fir Laufzeit 2 und 3 Jahre, ldngere Laufzeiten bis 2,625%
*** Die Gewo fiihrt keine Depositenkasse, sondern schliesst mit Mitgliedern Darlehensvertrdge mit 2 bis 6 Jahren Laufzeit ab:

2% bei 2 Jahren, maximal 3% Zins bei 6 Jahren.

auf dem Geldmarkt rasch dndern kénnen,
sollte sich die Genossenschaft eine gewisse
Flexibilitit offen lassen (unter Umstinden
muss sie die Moglichkeit haben, weitere
Einlagen einzustellen oder einzuschrin-
ken).

Nach dem aktuellen Stand des Banken-
gesetzes und der Bankenverordnung unter-
stehen sclche Einlagen unter bestimmten
Voraussetzungen nicht dem Bankengesetz
und bediirfen somit auch keiner Bankbe-
willigung. Wiihrend friiher der Kreis der Ein-
leger enger umrissen war (nur Mitglieder,
aktive und pensionierte Mitarbeitende),
stehen solche Einlagen heute jedermann
offen. Entscheidend ist lediglich, dass es
sich um eine Stiftung, einen Verein oder
eine Genossenschaft handelt, die nicht im
Finanzbereich tatig ist und einen ideellen
Zweck oder die gemeinsame Selbsthilfe ver-
folgt. Eine weitere wichtige Voraussetzung
ist die Bestimmung, dass fiir alle Einlagen
eine Laufzeit von mindestens sechs Mona-
ten einzuhalten ist. Die Genossenschaft
darf sich weder als Bank oder Sparkasse be-
zeichnen noch in den Unterlagen den Be-
griff «sparen» verwenden.

Wie sicher sind Einlagen?

Umgekehrt miissen sich die Einlegerinnen
und Einleger im Klaren dariiber sein, dass
die Sicherheiten fiir sie nicht die gleichen
sind wie bei einer Bank. Wihrend Bankkun-
den heute in den Genuss eines Einleger-
schutzesin Héhe von 100000 Franken kom-

men, gibt es bei einer Genossenschaft keine
solche Garantie. Im Konkursfall sind die
Einlagen natiirlich weniger sicher als etwa
die Darlehen einer Bank an die Genossen-
schaft — wihrend Hypothekarbanken mit
Grundpfandsicherheiten privilegierte For-
derungen erheben kénnen, steht den Ein-
legern der Depositenkasse lediglich eine
nicht privilegierte Forderung gegeniiber der
Konkursmasse zu. Als zusitzliche Sicher-
heit ist es denkbar, dass die Genossenschaft
unbelastete Grundpfandtitel auf ihren Lie-
genschaften bereithilt; in der Praxis sind
solche Sicherstellungen aber eher die Aus-
nahme.

Obwohl Konkurse von Baugenossen-
schaften in den letzten 30 Jahren extrem
selten waren, sollten sich Einlegerinnen
und Einleger vergewissern, ob ihnen die
Gelder ausreichend gesichert scheinen. Ein
guter Indikator dafiir istder Verschuldungs-
grad, also das Verhiltnis von Eigen- und
Fremdkapital. Bei Baugenossenschaften
zieht man dazu normalerweise den Wert der
Liegenschaften in den Biichern oder noch
besser den Ertragswert bei. In vielen Fallen
alterer und grosserer Bautrager bewegt sich
dieses Verhiltnis in einem Rahmen von 50
oder 60 Prozent, was als sehr sicher beurteilt
werden kann. Hier giltdie Regel: Je tiefer die
Belehnung mit Fremdkapital, umso siche-
rer die Einlage. Im Sinne des Vorsichtsprin-
zips und zum Zweck der Diversifikation
sollten Einlegerinnen und Einleger ihr Ver-
mogen dennoch nicht einem einzigen Part-

ner anvertrauen und einen Teil des Geldes
anderweitig anlegen.

Freiwillige Kontrolle

Rechtlich gesehen ist die Genossenschaft
als Empfingerin der Einlagen nicht ver-
pflichtet, Nachforschungen iiber die Her-
kunft der Mittel anzustellen. Bereits im Jahr
1999 hat die damalige Kontrollstelle fiir die
Bekdmpfung der Geldwischerei entschie-
den, dass die besonderen Sorgfalts- und
Kontrollpflichten fiir Genossenschaften mit
einer Darlehenskasse nicht gelten. Voraus-
setzung dafiir ist unter anderem, dass sich
die Genossenschaft an das SYW-Musterreg-
lement fiir Darlehenskassen hilt und die
Einzahlungen auf einem Post- oder Bank-
konto entgegennimmt, das auf ihren Na-
men lautet.

Darfiber hinaus ist es dem Ermessen der
Genossenschaft iiberlassen, ob und inwie-
fern sie Rechenschaft und Auskiinfte ver-
langt. Othmar Ridbsamen von der ASIG sagt
dazu: «Bthische Uberlegungen sind fiir uns
mit ein Grund dafiir, dass wir Einlagen ex-
klusiv unseren Mitgliedern anbieten.» Wei-
ter gilt bei der ASIG der Grundsatz, dass bei
grisseren Betrdagen ab 20000 Franken nach
der Herkunft des Geldes gefragt wird. Fazit:
Wirklich nachhaltig sind die erstellten Ge-
bdude dann, wenn auch der ganze Geld-
kreislauf dahinter sauber ist.

Weitere Informationen vermittelt das
Merkblatt «Darlehenskasse der Genossen-
schaft» (www.svw.ch). >
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