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xible Finanzierung auf Liborbasis anzubie-
ten, dann einfach in Form eines festen
Vorschusses.»

Variable Hypothek priifenswert

Deutlich an Bedeutung verloren hat in die-
sem Umfeld die klassische variable Hypo-
thek. In besonderen Fillen hat dieses Pro-
dukt aber immer noch seine Berechtigung,
zumal es im Zusammenhang mit der Ligui-
ditidt niitzlich sein kann: Bei variablen
Hypotheken sind praktisch jederzeit oder
nur mit kurzer Kiindigungsfrist Riickzah-
lungen mdéglich, was bei Festhypotheken
normalerweise vertraglich ausgeschlossen
ist. Ansonsten ist die jetzige Konstellaticn
dadurch geprigt, dass sich Festhypotheken
immer noch auf einem moderaten Zins-
niveau bewegen. Fiir gemeinniitzige Wohn-
bautriger, die ihren Bestand sehr langfristig
bewirtschaften, liegt also der Gedanke
nahe, sich mit langerfristigen Kreditvertra-
gen das giinstige Zinsniveau noch fiir viele
Jahre zu sichern.

Balz Christen meint dazu: «Wenn eine
Genossenschaft heute die Moéglichkeit hat,
langerfristige Festhypotheken fiir unter
zwel Prozent abzuschliessen, sollte sie diese
Gelegenheit nutzen.» Nach allem Ermessen

sei es ja unwahrscheinlich, dass in den _| G

néchsten Jahren entweder der variable Zins
oder der Referenzzins fiir die Mieten ldnger
unter die magische Schwelle von zwei
Prozent zu liegen komme. Auch Guido
Gervasoni von der EGW (siehe Kasten) ar-
gumentiert in diese Richtung: «Gute Kon-
junkturdaten lassen steigende Zinssitze
erwarten.»

Kreditbewirtschaftung auslagern?

Weil es im Grunde genommen nicht die
Kernkompetenz einer Genossenschaft dar-
stellt, alltaglich News iiber Geldpolitik und
Zinsen zu verfolgen, haben sich in letzter
Zeiteinige Genossenschaften entschlossen,
die Bewirtschaftung der Kredite einem ex-
ternen Broker anzuvertrauen. Ahnlich wie
ein Vermdgensverwalter betreut dieser
Broker das Portfolio, verhandelt mit den
Banken und disponiert vor allem die Lauf-
zeitstruktur beziehungsweise Falligkeit der
Kredite. Nach Auskunft von Giampiero
Brundia von der Hypothekenbdrse AG lie-
gen die Kosten in einer Gréssenordnung
von 0,05 bis 0,1 Prozent der verwalteten
Hypotheken. Ob diese unabhéngigen Ver-
walter bei den Zinsen immer ins Schwarze
treffen, wird erst die Zukunft zeigen. )
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EGW: Finanzierung fiir gemeinniitzige
Bautrdger

Eine attraktive Alternative fiir Wohnbau-
genossenschaften stellen die Anleihen der
Emissionszentrale flir gemeinniitzige
Wohnbautrdger (EGW) dar: Im Juni und
Oktober 2010 konnten sich Genossen-
schaften auf diesem Weg Gelder fiir weni-
ger als 2 Prozent Zins beschaffen (All-in-
Costs bei 9,5 beziehungsweise 10 Jahren
Laufzeit). Diese Konditionen liegen laut
EGW-Geschdftsleiter Guido Gervasoni
unter den vergleichbaren Festhypotheken
von Banken — selbst unter Beriicksichti-
gung des «Bonitdtsrabatts», den grossere
Genossenschaften teils erhalten. Vorallem
fuir kleinere und junge Genossenschaften
sind zudem die Finanzierungshilfen des
SVW nach wie vor wichtig, zumal die Be-
lehnungshdhe der Bankkredite bei jungen
Bautrdagern nach wie vor knapp ist (meist
hdchstens 80 Prozent des Ertragswertes).

www.egw-ccl.ch
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