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Finanzierung

Genossenschaften sollten ihre Hypotheken aktiv managen

Viele zahlen zu viel

Viele Bankkunden profitieren von rekordtiefen Zinsen. Dabei geht gerne vergessen,

dass oft immer noch Optimierungspotenzial bestiinde. Laufende Uberwachung und gute

Beratung sind deshalb unbedingt empfohlen.

Von Jiirg Zulliger

Obwohl oder gerade weil die Zinsen so
tief sind wie noch nie, sollte sich jede Ge-
nossenschaft oder gemeinniitzige Stiftung
heute intensiv mit Finanzierungsfragen
befassen. Ein Blick in die vertraulichen
Unterlagen unabhéngiger Finanzierungs-
berater zeigt erstaunliche Tatsachen: Als
wichtige Benchmark gilt ein Vergleich der
durchschnittlichen Zinskosten mit dem Re-
ferenzzins aller Hypotheken, der von der
Schweizerischen Nationalbank (SNB) pub-
liziert wird. Es steht ausser Zweifel, dass es
sogar einigen grosseren Wohnbaugenos-
senschaften oder auch privaten Immobi-
liengesellschaften nicht gelungen ist,
sich giinstiger oder zumindest gleich
teuer wie der Durchschnitt zu fi-
nanzieren. In fast allen Fillen
diirfte eine falsche und unfle-
xible Strategie die Ursache
sein. Oder anders gesagt: Die
Verwaltungen sicherten sich
2008, also im falschen Moment,
mit langjahrigen Festhypotheken

ab. Sie schenkten den Warnungen
der Banken Glauben, die bei den
damals chnehin schon hohen
Zinsen einenweiteren Schub nach
oben befiirchteten. Umgekehrt
zeigen die Statistiken auf, dass
manche Wohnbaugenossenschaften

ihr Fremdkapital derzeit nur zu0,59 oder 0,7
Prozent verzinsen miissen.

Wechsel kundenunfreundlich

Mit so genannten Libor-Hypotheken, die
sich nach den von der SNB gesteuerten Li-
borzinsen richten, lisst sich eine Menge
Geld sparen. Gegen die damit verbundenen

Zinsinderungsrisiken kann man sich heute
gut absichern. «Ein Ausstieg aus den friiher
nochzu 3,5 oder 4 Prozent abgeschlossenen
Festhypotheken ist aber meist zu teuer»,
erklart Giampiero Brundia, Geschiftsfithrer
der Hypothekenbdrse AG in Uster. Gemass
dem Kleingedruckten in den Vertrigen ver-
langen die Banken fiir eine vorzeitige Ver-
tragsauflésung immer eine vollstindige
Entschadigung, und zwar fiir die Marge, die
ihnen wegen der jetzt tieferen Zinsen ent-
gehen wiirde.

Ein weiteres Thema, mit dem sich Ge-
nossenschaften konfrontiert sehen, sind die
sich laufend dndernden und immer kom-
plexeren Finanzierungsvarianten. Othmar
Ribsamen vonder Ziircher Wohngenossen-
schaft ASIG sagt dazu: «Uns sind schon von
mehreren Banken neue, strukturierte Pro-

dukte angeboten worden, etwa eine
Kombination von Festhypotheken
mit Zinsswaps.» Nach Lektiire des
30-seitigen, nur mit Miihe durch-
schaubaren Vertragswerks habe
die ASIG aber darauf verzichtet.
‘ «Wir bleiben bei unsererm Mix mit

Fest-, Libor- und variablen Hypothe-
/ ken sowie EGW-Anleihen», erldutert

Ribsamen.

Differenzierung macht Sinn
~ Auch heute empfehlen manche Ban-
| ken wieder den Abschluss von lang-
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jahrigen Festhypotheken. Immerhin ist der
Ratschlag heute einiges plausibler als 2007
oder 2008, zumal die Zinsen kaum noch
tiefer fallen kénnen. Wer heute also seine
Verbindlichkeiten fiir zehn oder zwdlf Jahre
beirund 1,5 Prozent abschliesst, wird damit
seine Zinskosten auf Dauer tief halten koén-
nen. Andererseits wiire es nicht folgerichtig,
einen zu hohen Anteil des Fremdkapitals
dermassen im Voraus anzubinden, wenn
der Schuldner selbst gar nicht mit einem
deutlichen Zinsanstieg rechnet. In diesem
Zusammenhang macht es Sinn, eine etwas
differenziertere Strategie auszuarbeiten
und sich beraten zu lassen. Méglich sind
heute ganz verschiedene Varianten mit
einer vorldufigen Finanzierung im kurzfris-
tigen Geldmarkt (Libor-Hypothek) und
einer Anschlussfinanzierung mit Festhypo-
theken. Selbstverstindlich gibt es eine gan-
ze Palette an Mbglichkeiten, Libor-Hypo-
theken abzusichern oder sich einen
praktisch jederzeitigen Wechsel in Fest-
hypotheken auszubedingen. Hier lohnt es
sich, bei der Bank nach den detaillierten
Produktbestimmungenin den Vertrigen zu
fragen und wenn nétig kundenfreundliche-
re Vertragsklauseln auszuhandeln. Selbst-

verstéandlich ist es geboten, Konkurrenz-
offerten einzuholen und zu vergleichen.
Wer sich selbst ein Bild iiber die tages-
aktuellen Marktzinsen machen will, findet
beispielsweise in der NZZ oder auch auf
dem Internet (www.yourmoney.ch) die lau-
fend aktualisierten Referenzzinsen Libor
und Swap. Um jederzeit flexibel zu bleiben,
sollte die Genossenschaft Filligkeiten, Pro-
dukte und Schuldbriefe richtig organisie-
ren. Wenn zum Beispiel auf einer bestimm-
ten Siedlung ganz verschiedene Hypotheken
mit unterschiedlichen Laufzeiten lasten,
dauert es Jahre, bis die letzte Tranche fillig
ist und die Genossenschaft den Darlehens-
geber wechseln kann. «Wenn eine Genos-
senschaft iiber mehrere Siedlungen verfiigt,
ist es kliiger, wenn aufeiner Siedlung Hypo-
theken mit méglichst dhnlicher Falligkeit
lasten, um im Fall eines Falls die Bank wech-
seln zu kénnen», empfiehlt der Experte Ste-
fan Miihlemann vom Beratungsunterneh-
men «Pro Ressource Finanzierungsoptimas.

Refinanzierung intransparent

Nach wie vor begehen aber viele Schuldner
den Fehler, sich allzu schnell als Kunde mit
Vorzugsbehandlung zu fiihlen. Wenn zum
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Beispiel der tagesaktuelle Swap fiir eine
Ausleihung mit einer bestimmten Laufzeit
bei 1 Prozent liegt und die Bank zusitzlich
eine Marge von 0,5 Prozent verrechnet,
muss ein individueller Kundenzins von 1,5
Prozent noch langst nicht das Optimum
sein. Wie hoch die Refinanzierungskosten
der Bank tatsdchlich liegen, ist von aussen
ndmlich schwer zu iiberpriifen. Fachleute
gehen davon aus, dass die bei der Bank in-
tern im Zinsenhandel praktizierten Kondi-
tionen noch um einiges vorteilhafter wiren.
Bei den Kundenmargen diirfte also immer
noch etwas Luft drin sein.

Fachmann Stefan Miihlemann halt dazu
fest: «Beim ersten Gesprich mit einer Bau-
genossenschaft héren wir oft die Meinung,
sowohl die Beratung seitens der Bank als
auch die Zinskonditionen seien sehr gut.»
Doch solche Selbsteinschitzungen wiirden
einer genaueren Priifung oft nicht stand-
halten: «Meistens sind die Kundenbezie-
hungen tatséchlich gut», so Miihlemann,
«aber die Zinsen alles andere als optimal.»

>

Anzeigen

fir lhr Geld.

Suchen Sie eine professionelle
Liegenschaftenverwaltung fur die

vag

Wir bieten lhnen ein breites Kontosortiment,
Firmenkredite, Hypotheken, Anlage-

beratung und Vorsorgeldsungen. Immer dabei:
Transparenz, 6kologische und soziale
Verantwortung. Damit Ihr Geld Sinn macht.

Bewirtschaftung lhrer Immobilien?

Wir betreuen heute mit 27 Vollzeitstellen Uber 8000 Miet-
objekte mit einem Gebaudeversicherungswert von rund
CHF 1,25 Mia. in der ganzen Schweiz. Unsere Mitarbeiten-
den verfugen Uber eine langjahrige Erfahrung und ein
grosses Know-how in der gesamtheitlichen Betreuung
von gemeinnitzigen Wohnbautragern und Non-Profit-

ALTERNATIVE Organisationen.
BANK Der Weg zur ‘ Die Zivag Verwaltungen AG mit Hauptsitz in Bern, einer
SCHWEIZ echten Alternative: Niederlassung in Zlrich und einer Filiale in Lausanne

T 0622061616

garantiert eine umfassende geographische Abdeckung.

Wir wurden uns freuen, lhnen unsere speziell auf lhre
Bedirfnisse zugeschnittenen Dienstleistungen persdnlich
vorstellen zu dirfen.

Zivag Verwaltungen AG, Bern und Zurich, www.zivag.ch
Weltpoststrasse 20, 3000 Bern, francois.richard@unia.ch
Strassburgstrasse 11, 8021 Zirich, erich.rimml@unia.ch
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Finanzierung

«Kleine und mittlere
Genossenschaften konnten

viel sparen»

Mit der richtigen Strategie und besse-
rer Uberwachung lassen sich bei den
Hypothekarzinsen grosse Summen
einsparen. Unabhidngige Bera-
tung sei auch hilfreich, sagt Giam-
piero Brundia* von der Hypotheken-
bérse AG.

wohnen: Herr Brundia, wie kann man am ef-
fektivsten Zinsen sparen?

Giampiero Brundia: Grundsitzlich geht
die Finanzierungsstrategie iiber alles. Wer
zum Beispiel noch 2008 Festhypotheken bei
3 oder 3,5 Prozent Zins abgeschlossen hat,
zahlt heute schlicht zu viel. Eine Wohnbau-
genossenschaft, die auf die wesentlich
giinstigeren Libor-Hypotheken gesetzt hat,
konnte seither sehr viel Geld sparen. Nebst
konservativen Varianten sind deshalb un-
bedingt auch dynamische, flexible und
tiberwachte Losungen zu priifen.

Was meinen Sie mit iiberwachten Lésungen?
Jeder Schuldner sollte die Geldpolitik der
Schweizerischen Nationalbank und daraus
ableitend die kurz- und auch die langfristi-
gen Zinssitze aufmerksam verfolgen.

Was bietet die Hypothekenbérse genau an?

Unser Angebot ist auf die Bed{irfnisse von
Genossenschaften abgestimmt. Am hau-
figsten gefragt ist unsere Hypothekenver-
waltung. So wie sich ein Verm&gensverwal-
ter um Geldanlagen kilmmert, verwalten
wir das Hypothekenportfolio. Davon abge-
sehen gibt es natiirlich punktuelle Beratun-
gen, indem wir Analysen im Sinne einer
Optimierung durchfiihren, Vorschldge und
Konzepte unterbreiten oder eine Zweitmei-
nung zu konkreten Bankofferten abgeben.

Lassen sich die Zinskosten heute nicht ganz
einfach senken, indem auslaufende Tranchen
durch neue, zinsgiinstige ersetzt werden —
ohne Beratung?

Nachdem die Zinsen einen neuen histori-
schen Tiefstand erreicht haben, wird prak-
tisch jede Hypothekenerneuerung giinsti-
ger, also sowohl mit Libor- als auch mit
Festhypotheken. Mit einer professionellen

Unterstiitzung ergibt sich aber noch
ein zusitzliches Einsparpotenzial,
etwa mitVerhandlungen zur Zins-
marge. Weil die Refinanzie-
rungssitze heute sehr tief sind,
suchen etliche Banken die Situa-
tion zu nutzen, indem sie eine fiir
sie rentable Zinsmarge durchset-
zen. Bei einem Vergleich verschiedener Of-
ferten stellen wir oft fest, dass Vergiinstigun-
gen bis zu 0,5 Prozent drin liegen.

Kénnen Sie uns ein konkretes Fallbeispiel
schildern?

Kiirzlich hat uns zum Beispiel eine Wohn-
baugenossenschaft mit der Hypotheken-
verwaltung beauftragt. Dabei stellten wir
fest, dass ein erstaunlich hoher Anteil als
variable Hypothek zu zwei Prozent Zins ge-
fithrt wurde. Dabei handelt es sich um kurz-
fristige Hypotheken, die meist auf drei oder
sechs Monate kiindbar sind. Mit einem
Wechsel in wesentlich giinstigere Libor-
Hypotheken, die ja ebenfalls kurzfristiger
Natur sind, liessen sich die Zinskosten in
diesem Fall um 70 Prozent senken! Zudem
haben wir Festhypotheken auf 20 Jahre hin-
aus zu einem Zinssatz unter zwei Prozent
abgeschlossen.

Gerade im gemeinniitzigen Segment stellt
sich die Frage, was eine solche Beratung kos-
tet und ob allfillige Provisionen offengelegt
werden. Haben Hypothekenbroker nicht et-
was den Anstrich von «Maklern»?

Was unser Angebot beinhaltet und was die
Kosten betrifft, schaffen wir volle Transpa-
renz. Im Rahmen der Hypothekenverwal-
tung verlangen wir eine Verwaltungsgebiihr,
in der Regel in Promille der verwalteten
Hypotheken. Sofern wir vom Hypothekar-
geber eine Provision oder Kommission er-
halten, wird diese mit der Verwaltungsge-
biihr verrechnet oder an den Kunden
weitergegeben. Punktuelle Beratungen und
fachliche Begleitungen werden pauschal
oder nach Aufwand abgerechnet.

Wie gehen Sie vor, wenn eine Genossenschaft
ganzbestimmte Finanzierungspartner bevor-
zugen will?

Kein Problem, wir sind bankenunabhéngig
und arbeiten kundenorientiert. Wir arbei-
ten schweizweit mit renommierten Finan-
zierungsanbietern zusammen, nicht nur
mit Banken, sondern auch mit Versiche-
rungsgesellschaften oder der Emissions-
zentrale fiir gemeinniitzige Wohnbautriger.

Rechnen Sie weiter mit tiefen Zinsen?

Ja, wir erwarten fiir die nidchsten sechs bis
zwdIf Monate weiterhin tiefe Zinsen. Des-
halb ist es zu empfehlen, auslaufende
Hypotheken durch solche auf Liborbasis zu
ersetzen. Wichtig ist dabei, auf flexible
Wechsel- und Ausstiegsmoglichkeiten zu
achten. Bei den meisten Anbietern ist es
heute mbglich, kurzfristig in Festhypothe-
ken zu wechseln, je nach Wunsch oft auch
nur mit Teilbeitragen der laufenden Finan-
zierung. Natiirlich gelten weitere bewihrte
Grundsétze, wie zum Beispiel Diversifika-
tion oder laufende Uberwachung der Zins-
entwicklung.

Finanzierungsfragen stehen bei vielen Wohn-
baugenossenschaften nicht unbedingt im
Vordergrund. Wie «fit» sind nach lhrer Ein-
schdtzung die verantwortlichen Genossen-
schaftsgremien in solchen Fragen?

Das ist sehr unterschiedlich. Die meisten
grisseren Wohnbautréger sind heute pro-
fessionell organisiert und beschiftigen eine
in Finanzen sehr versierte Fachperson. Vor
allem bei kleineren und mittleren Genos-
senschaften, die sich solche Strukturen oft
nicht leisten kiinnen, sehe ich noch Opti-
mierungspotenzial. Hinzu kemmt, dass
sich die verantwortlichen Personen manch-
mal schwer damit tun, Hilfe von aussen zu
beanspruchen, keine Konkurrenzofferten
einholen und auf die «guten, langjahrigen»
Geschiftsbeziehungen verweisen. <

Interview: Jiirg Zulliger

*Giampiero Brundia (40) war bei der CS im
Kommerz- und Hypothekenbereich tdtig.
Seit iiber fiinf Jahren ist er Geschdiftsfiihrer
der Hypothekenbirse AG in Uster und be-
treut dort unter anderem Wohnbaugenos-
senschaften. unww.hypotheken-boerse.ch
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