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lllustration: Jiirg Steiner

Crowdfunding - ein Finanzierungsinstrument fiir Genossenschaften?

Hohe Hurden

Als Folge der Digitalisierung kommt die Banken- und Kreditwelt ins
Wanken. Crowdfunding prédsentiert sich als Win-win-Situation: Auf
einer Internetplattform kommen Start-ups oder Projektentwickler

in Kontakt mit potenziellen Geldgebern - v6llig unabhédngig von méch-
tigen Banken. Doch die an sich clevere Idee ist bei Genossenschaften

nicht leicht umzusetzen.

Von Jiirg Zulliger

Es tont ebenso einfach wie iiberzeugend:
Eine eigene Website aufschalten, iibers
Netz Geld sammeln und gleich loslegen.
Crowdfunding verheisst mutigen Pionieren,
vollig neue Geldquellen anzuzapfen. Kredite
fiir junge Studienabgénger, die in der Medizi-
naltechnik eine ziindende Idee haben? Oder

quasi ein Blankokredit fiir ein unabhingiges,
kritisches Medienmagazin wie die «Rebublik»
von Constantin Seibt und Christof Moser? Im
Kern geht es immer darum, {iber eine digitale
Plattform Projekte zu finanzieren, und zwar
dank einer Vielzahl verschiedener Geldgeber.
Dabei gibt es ganz unterschiedliche Varianten




Crowdfunding hat viel mit dem Genossenschaftsprinzip gemeinsam:
Eine Vielzahl emsiger Geldgeber macht ein Projekt méglich - in den
Augen unseres lllustrators vielleicht gar ein Wunschschloss.
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wie Crowd Lending (Kredite) oder Crowd In-
vesting (Investitionen). Eine grosse Resonanz
hat derzeit das Immobilien-Crowdfunding,
wie es in der Schweiz unter anderem von
Crowdhouse angeboten wird. Schon ab 25000
Franken wird man dabei Miteigentiimer von
Renditeliegenschaften. Den meisten Kleinan-
legern diirfte allerdings kaum bewusst sein,
dass es mit dem Anlegerschutz damit weit
schlechter bestellt ist als bei einem von der
Finma beaufsichtigten Anlagefonds. Vor allem
im Kultur- oder Medienbereich stellt das
Reward-based-Crowdfunding eine echte In-
novation dar. Dazu zéhlt das erwédhnte Beispiel
des Medienmagazins «Republik»: Wer sich fi-
nanziell engagiert, kommt in den Genuss von
«Goodies», eben zum Beispiel in Form eines
Abonnements des Magazins.

Potenzial langst nicht ausgeschopft

Laut Swiss Fintech Map zdhlt man in der
Schweiz rund vierzig Anbieter im Bereich
Crowdfunding. Im Jahr 2016 ist bereits ein Vo-
lumen von rund 130 Millionen Franken iiber
Crowdfunding abgewickelt worden. Das ent-

spricht einem rasanten Wachstum, denn im
Vorjahr waren es nur dreissig Millionen
(Crowdfunding Monitor Hochschule Luzern).
Fiir 2017 erwarten die Experten denn auch eine
weitere Steigerung auf bis zu 400 Millionen
Franken. Umgerechnet pro Kopf ist das zwar
noch wenig, etwa in Relation zum fithrenden
Crowdfunding-Markt USA. Bremsend wirken
in der Schweiz die komplexen rechtlichen Rah-
menbedingungen, namentlich durch Finanz-
marktgesetze, Gesetze {iber Kollektivanlagen,
Anlagefonds usw.

Die Gesetzgebung hilt mit der technischen
Entwicklung nicht Schritt. Dieses Jahr kommt
zwar eine Fintech-Vorlage ins Parlament, die
dem boomenden Markt gewisse Rahmenbe-
dingungen vorgeben wiirde. In vielen Féllen ist
aber bis heute nicht restlos klar, was genau be-
willigungspflichtig ist und welche Spielregeln
zu beachten sind. «Gemidss dem aktuellen
Stand miissen wir zum Beispiel das Geldwi-
schereigesetz und weitere Auflagen der Finanz-
marktaufsicht einhalten», erldutert Alwin Mey-
er, CEO und Mitbegriinder der Plattform Swiss-
peers. Und: Kredite fiir Projektfinanzierungen
diirften nur auf zwanzig Darlehensgeber bezie-
hungsweise Investoren verteilt sein. Vertreter
der Fintech-Branche halten solche Einschran-
kung schlicht fiir unsinnig. Fiir die Praxis prob-
lematisch ist auch die geltende Regel, dass die
Gelder beim Crowdfunding nur wenige Tage
aufdem Transaktionskonto der Crowdfunding-
Plattform verbleiben diirfen.

Blankokredite an Jungfirmen?
Player wie Swisspeers sehen sich als wichtige
und neue Stiitze in der Finanzierung von KMU.
«Finanzierungen, wie wir sie machen, waren
bisher bei Banken nur schwer zu bekommen»,
so Alwin Meyer. Vor allem bei jungen Firmen
konnen die Geldgeber kaum Sicherheiten er-
warten - es handelt sich quasi um Blankokredite.
Doch auch die Player im Crowdfunding kom-
men nicht darum herum, die Risiken abzuwa-
gen und sich die finanziellen Kennzahlen ge-
nauer anzuschauen. Alwin Meyer halt dazu fest:
«Wir haben uns vor allem auf Finanzierungen
von Firmen spezialisiert, die schon einen gewis-
sen Leistungsausweis und Cashflow vorlegen
kénnen.» Swisspeers nimmt dabei eine genaue-
re Analyse des betreffenden Unternehmens vor
(Ertragskraft, Bilanz, Erfolgsrechnung).
Entscheidend ist letztlich, was auch eine
Bank priifen wiirde, ndmlich die Tragbarkeit
eines Kredits. Daraus ergibt sich ein Rating und
auch eine ungefdhre Grossenordnung, welcher
Zins fiir Finanzierungsbeitrdge sinnvoll er-
scheint. Auf der Plattform www.swisspeers.ch
sind die laufenden Projekte dargestellt. Der An-
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leger kann sich ein Bild vom Projektentwickler
beziehungsweise der Firma machen. Transpa-
renz ist hier grossgeschrieben: Denn auch der
Empfanger des Geldes kennt diejenigen Inves-
toren, die letztlich tatsdchlich Geld anlegen. Je
nach Rating und Projekt liegen die Zinsen un-
terschiedlich hoch. Bei etwas riskanteren Ge-
schiften kommt es vor, dass der Projektent-
wickler mit Zinsen von acht oder neun Prozent
rechnen muss. In der Praxis finden sich auch
Vorhaben im Bau- und Immobilienbereich,
hdufig zum Beispiel Ausbauten von Gebduden
und Bauprojekten.

Zuriickhaltende Genossenschaften
Ideale Partner fiir solche Transaktionen wéren
gemeinniitzige = Wohnbaugenossenschaften.
Zum einen gibt es heute viele Privatpersonen,
die Alternativen zu Sparguthaben und Anlage-
produkten von Banken suchen. Zum anderen
Klafft bei jiingeren Bautrdgern oft eine betracht-
liche Liicke beim Eigenkapital. Doch in der Pra-
xis wollen junge Genossenschaften den Geld-
kreislauf nicht weiter 6ffnen: Crowdfunding
werde in néchster Zeit «nicht in Betracht gezo-
genv, erlautert eine Sprecherin der Ziircher Ge-
nossenschaft Kalkbreite. «Wir mdchten als Ge-
nossenschaft unabhingig bleiben, und durch
den erfolgreichen Betrieb im Wohn- und Gewer-
bebau Kalkbreite geniessen wir auch eine hohe
Glaubwiirdigkeit bei den Banken beziehungs-
weise Geldgebern.» Ein wichtiges Instrument
stellt die Depositenkassen der Kalkbreite dar, in
die ab ndchstem Jahr aber nur noch einzahlen
kann, wer zugleich Genossenschaftsanteile hélt.
Ahnlich sieht es Martin Geilinger, Geschifts-
fithrer der Winterthurer Genossenschaft Ge-
sewo: «Crowdfunding ist bei uns derzeit kein
Thema.» Eine Uberlegung dabei: Die Genos-
senschaft suche primdr Darlehensgeber mit

einer Affinitdt zu selbstverwalteten Wohnfor-
men und autonomen Hausgemeinschaften.
«Unsere Crowd bei der Finanzierung sind letzt-
lich unsere Bewohner», so Martin Geilinger.
Eine Rolle spiele auch, dass innerhalb der Ge-
nossenschaft keine solchen Ideen konkret vor-
gebracht werden. Es gebe auch keinen Prob-
lemdruck. «<Wir haben eine ganze Palette an
Moglichkeiten, um eigene Mittel zu beschaf-
fen», erlautert der Geschéftsfithrer. Das reicht
vom Anteilscheinkapital der Genossenschafts-
mitglieder tiber Pflichtdarlehen der Mieterin-
nen und Mieter bis zu freien Darlehen, auch
von Personen ausserhalb der Genossenschaft.
Dabei hilt die Gesewo den Grundsatz hoch,
dass der ganz personliche Einsatz der Bewoh-
nerinnen und Bewohner eine Schliisselrolle
spielt.

Kein Eigenkapital

«Im Gegensatz zum Crowdfunding bietet unser
System Gewdhr, dass uns die Herkunft des Gel-
des bekannt ist. Wir kennen alle Darlehensge-
ber namentlich und stehen oft auch direkt mit
ihnen im Kontakt», sagt Martin Geilinger. Von
ideellen Vorbehalten abgesehen, wire in Sa-
chen Crowdfunding noch eine andere Hiirde
zu meistern: Da die Bankrichtlinien hinsicht-
lich Tragbarkeit und Belehnung verscharft wur-
den, kénnte Crowdfunding quasi als Umge-
hung der heute verlangten Kreditstandards in-
terpretiert werden. Denn streng genommen
sind iiber Crowdfunding eingesammelte Mittel
als Fremdkapital zu werten. Es miisste also erst
noch ein Weg gefunden werden, wie die Geld-
geber aus der Crowd enger an die Genossen-
schaft gebunden werden kénnen - indem sie
zugleich Genossenschaftsanteile zeichnen und
die Genossenschaft ihnen Zugang zu gemein-
sam finanzierten Projekten verschafft. u
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