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Eidgendssische Réte entscheiden im Winterhalbjahr iiber wichtiges Finanzierungsinstrument

WARUM EIN NEUER EGW-
RAHMENKREDIT WICHTIGIST

Die Emissionszentrale fiir gemeinniitzige Wohnbautriger
(EGW) erméglicht durch die Ausgabe von Anleihen, fiir
die der Bund biirgt, die glinstige Finanzierung gemein-
niitziger Wohnbauten. Der 2011 letztmals vom Parlament
gesprochene Rahmenkredit ist bald ausgeschopft, wes-
halb der Bundesrat eine neue Tranche von 1,9 Milliarden
Franken beantragt. Ein Scheitern in den Rédten hitte
unliebsame Konsequenzen fiir Baugenossenschaften.

Von Peter Gurtner*

Die EGW st eine Genossenschaft, die 1990
von den Dachverbédnden der gemein-
niitzigen Wohnbautrdger mit Unterstiitzung
des Bundesamtes fiir Wohnungswesen gegriin-
detwurde. Sie erfasst kontinuierlich den Mittel-
bedarfihrer Mitglieder. Hat dieser ein grosseres
Volumen erreicht, so legt sie fiir dieses in Zu-
sammenarbeit mit der Ziircher Kantonalbank
und anderen Syndikatsbanken periodisch eine
Anleihe auf dem Obligationenmarkt auf. Der

Erl6s wird den an der Anleihe beteiligten Bau-
tragern wiahrend einer festen Laufzeit in Form
von normalen Hypothekardarlehen zur Verfii-
gung gestellt.

Ende 2013 zdhlte die EGW 433 Genossen-
schafter, von denen rund 72 Prozent an einer
oder mehreren Anleihen beteiligt waren. Die
EGW-Gelder werden fiir die Finanzierung von
26551 Wohnungen in 775 Liegenschaften in
der ganzen Schweiz eingesetzt.

Ohne Bundesbiirgschaft kein Erfolg

Wie das Griindungsjahr erkennen ldsst, ist die
EGW ein Kind der spidten Achtzigerjahre, als in
der Schweiz die Wohnbaufinanzierung auf-
grund der historischen Hochstzinsen fiir Hypo-
theken sowie der generellen Probleme der Kre-
ditbeschaffung eine schwierige Phase durch-
lief. In Politik und Wirtschaft wurden neue
Hypothekarmodelle entwickelt und Alternati-
ven zur traditionellen Bankfinanzierung ge-
priift. So auch im Kreis der gemeinniitzigen
Wohnbautréger. Ihnen schwebte in Anlehnung
an bestehende Institutionen von Anfang an die



Stinde- und Nationalrat (Bild) entscheiden in der
kommenden Winter- und Friihjahrssession iiber
den Rahmenkredit. Scheitern kdnnte die Vorlage

an der Ausgabenbremse, die in beiden Raten die
Zustimmung der Mehrheit aller Mitglieder erfordert.

direkte Nutzbarmachung des Kapitalmarktes
fiir die Finanzierung ihrer Bauvorhaben vor.

Bei der Priifung entsprechender Anleihe-
modelle zeigte sich aber rasch, dass es einen
verldsslichen Sicherheitsschirm braucht, um
das Vertrauen der Anleger zu gewinnen und
giinstige Zinskonditionen zu erzielen. Dieser
fand sich im ehemaligen Wohnbau- und Eigen-
tumsférderungsgesetz WEG, das den Bund er-
michtigte, die Aktivitdten von Tragern und Or-
ganisationen des gemeinniitzigen Wohnungs-
baus und damit auch die Begebung von
Anleihen durch Biirgschaften zu unterstiitzen.
Erst diese Garantie begriindete die hohe Boni-
tat der EGW. Dank ihr ist sie einerseits fiir anla-
gesuchende Investoren ein interessanter Part-
ner und kann anderseits ihren Mitgliedern zu
langfristigen Darlehen verhelfen, deren Zins-
sdtze in der Regel rund einen Prozentpunkt un-
ter den Marktzinsen fiir Festhypotheken mit
vergleichbarer Laufzeit liegen.

Seit ihrer Entstehung hat die EGW 50 Anlei-
hen im Gesamtbetrag von rund 4,85 Milliarden
Franken emittiert. Davon wurden inzwischen
25 zuriickbezahlt. Ende September 2014 belief
sich das Total des vom Bund verbiirgten Anlei-
hevolumens auf rund 2,53 Milliarden Franken.

Rahmenkredite miissen laufend
erneuert werden
Bei der Bundesbiirgschaft handelt es sich um
eine reine Garantieverpflichtung, die nur im
Fall einer Honorierung ausgabenwirksam wird.
Das ist seit Inkrafttreten des Wohnraumforde-
rungsgesetztes WEG vor gut zehn Jahren nie
geschehen. Gleichwohl haben die Eidgendssi-
schen Réte auch fiir Biirgschaften einen Rah-
menkredit zu sprechen, dem jede Anleihe se-
parat belastet wird. Ist der vorgegebene Rah-
men ausgeschopft oder eine allenfalls
vorgegebene Laufzeit verstrichen, ist dem Par-
lament ein neuer Rahmenkredit zu beantragen.
Bis Ende 2002 waren rund 2,2 Milliarden
Franken durch den Biirgschaftsrahmen des
WEG gedeckt. 2003 wurde mit dem Erlass des
WEFG ein neuer Rahmenkredit von 1,775 Milli-
arden Franken bewilligt, wovon rund 95 Pro-
zent der EGW zugutekamen. Ihm folgte 2011
ein weiterer im Umfang von 1,4 Milliarden
Franken. Davon sind heute bereits wieder rund

940 Millionen Franken «verbraucht». Der Rest
wird den Bedarf bis voraussichtlich Ende 2015
knapp decken. Der Bundesrat hat deshalb dem
Parlament im August eine Botschaft fiir einen
neuen Rahmenkredit von 1,9 Milliarden Fran-
ken tiberwiesen, der ab 1.Juli 2015 bis zum
31. Dezember 2021 gelten soll. Ein Ende 2015
allenfalls noch vorhandener Restbetrag des
laufenden Kredits wiirde verfallen.

Ausgabenbremse als Stolperstein
Als Erstrat befasst sich der Stdnderat in der
Wintersession mit der Vorlage; seine vorbera-
tende Kommission fiir Wirtschaft und Abgaben
empfiehlt einstimmig Zustimmung zum Kredit.
Der Nationalrat folgt als Zweitrat im Friihling
2015. Gemdss Bundesverfassung ist fiir neue
Verpflichtungskredite von mehr als 20 Millio-
nen Franken in beiden Réten die Zustimmung
der Mehrheit aller Mitglieder nétig, und nicht
nur derjenigen, die im Saal anwesend sind.
Wird das nétige Quorum in beiden Réten
verfehlt, fallt die Vorlage durch. Auf die ausste-
henden Anleihen hitte dies keinen Einfluss.
Das Neugeschift kime jedoch zum Erliegen,
denn ohne Bundesbiirgschaft wiirde die EGW
ihre erstklassige Bonitét einbiissen. Beim kiinf-
tigen Auslaufen der bestehenden Anleihen
miissten die Darlehensnehmer zur Riickzah-
lung der félligen Quote neue Geldgeber finden.
Das konnte wirtschaftlich schwéicheren Bautra-
gern Probleme bereiten und Situationen schaf-
fen, in denen der Bund die Biirgschaft allein
aufgrund ihrer ungeniigenden Kreditfdhigkeit
honorieren miisste. Thm wére daher in solchen
Féllen mit einer zusammen mit der EGW zu fin-
denden Ubergangslosung besser gedient.  #

Bild: zVg.

* Peter Gurtner ist Président der
EGW und Vorstandsmitglied des
Dachverbands Wohnbaugenos-
senschaften Schweiz. Er war von
1995 bis zu seiner Pensionierung
2009 Direktor des Bundesamts
fir Wohnungswesen.
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Das sind aber Spekulationen. Eine einhellige
Abfuhr der Vorlage in beiden Réten ist wenig
realistisch. Hingegen konnten sie unterschied-
liche Beschliisse fassen. Dann kdme es zu ei-
nem Differenzbereinigungsverfahren, in des-
sen Verlauf das Geschift allenfalls modifiziert
und zwischen den Kammern dreimal hin- und
hergeschoben werden konnte. Kommt kein
Konsens zustande, so hat eine Einigungskonfe-
renz das letzte Wort zu sprechen.

Jede Stimme zihlt

Halt man sich vor Augen, dass die Sensibilitit
gegeniiber wohnungspolitischen Anliegen auf
allen staatlichen Ebenen stark gewachsen ist,
dass die Bundesverfassung einen Auftrag zur
Wohnbauférderung enthélt und dass die EGW
heute nebst dem Fonds de Roulement prak-
tisch das einziges Instrument zu deren Umset-
zung ist, so sollte man eigentlich ein klares Vo-
tum zugunsten des Rahmenkredits erwarten
diirfen. Wohlwollende Einsicht in die Richtig-
keit einer Vorlage geniigt jedoch nicht. Wie ge-
sagt verlangt die Losung der Ausgabenbremse
am Tag der Entscheidung die Prdsenz mog-
lichst vieler Ratsmitglieder. Diese zu mobilisie-
ren und auf die Bedeutung des Geschifts hin-
zuweisen, wird in den ndchsten Wochen ein
wichtiges Anliegen der gemeinniitzigen Wohn-
bautrédger, ihrer Dachorganisationen und Be-
wohner sein.

Auch das Leuchtturmprojekt
«Kalkbreite» in Ziirich wurde mit
Hilfe von EGW-Mitteln finanziert.

ARGUMENTE FUR EINE WEITERFUHRUNG DER HILFE

Die EGW st seit bald 25 Jahren erfolg-
reich tatig.

Sie ist ein Selbsthilfeinstrument des
gemeinnitzigen Wohnungsbaus.

Sie ermoglicht auch eigenkapital-
schwacheren Wohnbautragern den
Zugang zum Kapitalmarkt und damit
zu dusserst glinstigen und langfristig
stabilen Zinskonditionen.

Sie tragt zur Dampfung der Wohnkos-
ten bei.

Sie verhilft Investoren zu risikofreien
Anlagen.

Sie hat einfache Strukturen und weist
ein gutes Verhaltnis von Kosten und
Nutzen auf.

Sie ist professionell gefiihrt, berat die
Mitglieder in Finanzierungsfragen und
sorgt mit dem jéhrlichen Rating der
Darlehensnehmer fiir Transparenz be-
ziiglich deren Bonitat.

Sie kooperiert auf optimale Weise
mit den zusténdigen Bundesstellen
und hat seit Gber einem Jahrzehnt
keine einzige Biirgschaft einlsen
miissen.

Was wie ein Werbespot in eigener Sache tont,
wird auch von unabhéngiger Seite bestétigt. So
haben zum Beispiel die externen Beauftragten
einer vom WFG verlangten Evaluation der EGW
schon im Jahre 2010 ein positives Fazit gezogen
und die Weiterfiihrung der Verbiirgung der An-
leihen empfohlen. Zudem hat das Modell bei
internationalen Gremien in Genf und Briissel
Interesse geweckt. Aus einem Vergleich ver-
schiedener Biirgschaftssysteme durch australi-
sche Wissenschaftler ist es gar mit Bestnoten
hervorgegangen, so dass es unlédngstan Ort und
Stelle prasentiert werden konnte. Zurzeit ist im
australischen Senat eine Eingabe pendent, die
praktisch die integrale Nachahmung unseres
Biirgschaftsmodells fordert. Gut moglich, dass
erst die fremde Wertschétzung den einen oder
andern Gegner weiterer Rahmenkredite zum
Einlenken animiert. u
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