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davon aus, dass die fiir sie in Frage kom

Fiir Wohnprojekte wie das der Wogeno Pumera in Almens (GR) ist die Finanzierung anspruchsvoll. Die junge Genossenschaft geht derzeit aber

den Banken ihre Belehnungsgrundsitze trotz verschirfter Richtlinie nicht andern.

Die Richtlinien fiir Hypothekarfinanzierungen sind auf Anfang Jahr erneut verschirft worden

Schrauben werden
weiter angezogen

Seit Anfang Jahr gelten strengere Anforderungen fiir Hypothekarfinan-
zierungen. Hintergrund ist die Politik der Finma, den Preisboom

bei Mehrfamilienhdusern zu ddmpfen und Risiken im Geschift mit
Hypotheken zu senken. Wiirden die Regeln fiir gemeinniitzige
Bautrdger angewendet, hédtten junge und kleine Baugenossenschaften
das Nachsehen. Die konkrete Auslegung ist Sache der jeweiligen Bank.

Von Jiirg Zulliger

Gerade fiir junge Genossenschaften stellt die
Finanzierung des ersten Bauprojekts erfah-
rungsgemadss eine hohe Hiirde dar. Zur Illustra-
tion ein einfaches Beispiel: Die fiktive Genos-
senschaft «Neues Wohnen» verfolgt Pldne fiir
einen Neubau, der auf Nachhaltigkeit und giins-
tige Mieten ausgelegt ist. Nach Schéitzungen des
Architekten summieren sich die Kosten fiir Bau
und Landerwerb auf 10 Millionen Franken. Bis
jetzt war es iiblich, dass solche Mehrfamilien-
héuser zu 80, manchmal sogar bis 90 Prozent
iiber Hypotheken von Banken finanziert wer-
den konnten. So reichten 10 Prozent eigene Mit-
tel aus, was fiir eine Genossenschaft in Griin-
dung bereits ausgesprochen ambitids ist.

In unserem Beispiel miissten die Genos-
senschaftsmitglieder oder kiinftigen Mieter
mindestens eine Million Franken aufbringen,
und zwar in Form von einbezahltem Anteil-

scheinkapital (meist fiinf Prozent) und zu-
sdtzlich mit Pflichtdarlehen und wohnungs-
gebundenen Darlehen. Dabei miissen die
Darlehen nachrangig sein, das heisst ohne
Grundpfandsicherheit, wie sie die Banken
verlangen. Denn sonst wiirden die Mieter-
darlehen streng genommen als Fremdkapital
gelten. Dierestlichen zehn Prozent konnte die
Genossenschaft in der Regel iiber andere Fi-
nanzierungsinstrumente decken, vor allem
iiber Darlehen aus dem Fonds de Roulement
oder dem Solidaritdtsfonds.

Bewertung oft unter Baukosten

Weiter sehen sich gemeinniitzige Bautrdger mit
dem Problem konfrontiert, dass sich die Banken
meist nicht nach den tatsachlichen Baukosten
und dem Landwert richten. Branchentiblich ist
eine Bewertung nach anderen Massstédben,



eben aus Sicht der Bank: Sie stiitzt sich auf die
potentiellen Mietertrédge und ermittelt daraus
einen Ertragswert; dieser wiederum ergibt sich
aus der erwarteten Nettosollmiete geteilt durch
einen bestimmten Zinssatz (Kapitalisierungs-
satz). «Je nach Hohe dieses angenommenen
Zinssatzes und der Hohe der Mieten ist es mog-
lich, dass der Bankschétzwert tiefer liegt als die
Anlagekosten», sagt Kathrin Schriber von der
Fondsverwaltung des Dachverbands Wohn-
baugenossenschaften Schweiz.

Seit 2012 gibt es die Richtlinien im Hypothe-
karbereich («Richtlinien betreffend Mindest-
anforderungen bei Hypothekarfinanzierun-
gen»); sie wurden seither sukzessive angepasst.
Auf den 1. Januar hat die Schweizerische Ban-
kiervereinigung (SBVg) diese Mindeststandards
fiir Neugeschifte und Krediterhthungen ein
weiteres Mal verschdrft: Sogenannte Rendite-
liegenschaften - darunter fallen auch Mehrfa-
milienhduser mit vermieteten Wohnungen -
diirfen von den Banken neu héchstens noch zu
75 Prozent belehnt werden (friiher bis 90 Pro-
zent). Deutlich strenger wird bei dieser Katego-
rieauch das Regime bei den Pflichtamortisatio-
nen: Der Bankkredit ist von Beginn weg zu
amortisieren, und zwar neu in einer verkiirzten
Frist von 10 Jahren (frither 15) auf maximal
zwei Drittel des Belehnungswerts. Seit letztem
Sommer mehren sich nun die Stimmen, die
diese Verschérfung fiir bedenklich halten.

Anwendung wire kritisch

Die Kombination mit tiefen Schéitzwerten und
zugleich strengeren Vorgaben beim Eigenkapi-
tal und bei den Amortisationen konnte fiir Bau-
genossenschaften weitreichende Folgen ha-
ben: «Gerade fiir junge Genossenschaften wire
es schlicht unmaéglich, die geforderten Amorti-
sationen innerhalb von zehn Jahren zu leis-
ten», sagt Kathrin Schriber. Hintergrund dieser
Verschirfung sind Bedenken wegen des stark

Bild: Urs Chiara | Fotomontage: Gion A. Caminada

gewachsenen Hypothekarvolumens in der
Schweiz. Unter anderem als Folge der anhal-
tend tiefen Zinsen haben die Hypothekaraus-
leihungen seit Jahren deutlich zugenommen.
Zugleich beobachten die Aufsichtsbehdérden
Finma und die Schweizerische Nationalbank
(SNB) erhohte Risiken bei der Kreditvergabe
einiger Banken.

So kam es, dass die verschiedenen Akteure
die Mindeststandards zur Selbstregulierung seit
2012 in mehreren Schritten immer wieder an-
passten. Die Anforderungen fiir Hypotheken
wurden zunédchst vor allem fiir privates Wohnei-
gentum erhoht. Das betraf etwa die Verwen-
dung von Pensionskassenguthaben bei der Fi-
nanzierung und die vorgeschriebenen Pflicht-
amortisationen. In den Jahren 2018 und 2019
hatte man dann verstdrkt die Mehrfamilien-
hduser auf dem Radar; die Zahlen liessen in
diesem Bereich auf stark steigende Preise und
erhohte Risiken schliessen.

Finma strebt Stabilitit an

Nebst der Anwendung der Bestimmungen an
sich zeichnet sich auch eine Tendenz ab, dass
die Revisionsstellen der Banken und natiirlich
die Finma bei Stichproben bei den Mehrfami-
lienhdusern genauer hinschauen. Als Folgen
gelten konservativere Schitzungen und gene-
rell strengere Massstdbe bei der Hohe der Be-
lehnung und der Bonitdtseinschétzung eines
Kreditkunden als sehr wahrscheinlich. Kathrin
Schriber sagt dazu: «Wir erhielten schon bei
der ersten Verschéarfung 2014 entsprechende
Riickmeldungen.» In einem Einzelfall habe die
Revisionsstelle einer Bank kritische Fragen zur
Darlehenshéhe bei einer Genossenschaft ge-
stellt. Und auch im Vorfeld der nun auf Januar
in Kraft getretenen Bestimmungen kamen wie-
derum &hnliche Fragen aufs Tapet.

Zumindest bei einigen Banken bestand eine
gewisse Unsicherheit bei der Auslegung. Gelten
grundsitzlich alle Mehrfamilienhduser mit ver-
mieteten Wohnungen als «Renditeliegenschaf-
ten»? Bei der Abfassung der Mindeststandards
war es offenbar kein Thema, Finanzierungen im
gemeinniitzigen Bereich genauer zu regeln. Je-
denfalls steht nirgends ausdriicklich, dass ge-
meinniitzige Bautrdger davon ausgenommen
sind. In den offiziellen Dokumenten werden
«Renditeobjekte» als Immobilien umschrieben,
die zu «Renditezwecken gehalten und an Dritte
vermietet» werden. Das gelte ungeachtet der
Rechtsform des Schuldners sowie der Hohe der
Belehnung.

Stellungnahmen der Banken

Raiffeisen Schweiz, die Ziircher Kantonalbank
(ZKB) oder auch die Alternative Bank (ABS)
schreiben auf Anfrage, dass sie auf den Januar
bei den Baugenossenschaften keine Anderung
vorgenommen hitten. Ein Sprecher der ZKB
begriindet dies damit, dass im gemeinniitzigen
Wohnungsbau «kein Gewinn erwirtschaftet
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Die SBVg-Richtlinien gelten fiir Renditeliegenschaften. Der Dachverband und die SBVg

sind der Meinung, dass gemeinniitzige Baugenossenschaften nicht darunter fallen.
Viele Banken teilen diese Auffassung, wie etwa aktuelle Erfahrungen der Genossenschaft
fiir Wohnkultur in Muri (AG) zeigen (im Bild: Baustelle der Siedlung Am Chatzebach).

wird und das Prinzip der Kostenmiete zur An-
wendung gelangt». Die ABS fiihrt die gleichen
Uberlegungen ins Feld und erklirt: «Nach Auf-
fassung der ABS konnen Liegenschaften des
gemeinniitzigen Wohnungsbaus aufgrund der
Kostenmiete nicht als Renditeobjekte bezeich-
net werden. Daher sind sie auch nicht Teil der
neuen Selbstregulierung.»

Anders die Bank Cler: In einer ersten Stel-
lungnahme im Dezember hielt sie fest, dass
nach ihrer Auffassung die verschérften Bestim-
mungen analog fiir Genossenschaften gelten
wiirden. Spéter korrigierte sie dann diese erste
Einschidtzung und begriindete dies damit, dass
sich im Markt eine andere Auslegung heraus-
kristallisiere: Entsprechend seien die Anwen-

® dung der bisherigen Belehnungsgrenze bis zu
80 Prozent des Schitzwerts der Bank und die

Riickfithrung der Zweithypothek iiber einen
Zeitraum von mehr als zehn Jahren weiterhin
moglich. «Die Objekte von Wohnbaugenos-
senschaften sind aufgrund des guten Preis-
Leistungs-Verhiltnisses deutlich weniger von
Leerstdnden betroffen. Wir begleiten Wohn-
baugenossenschaften weiterhin aktiv und stel-
len massgeschneiderte Finanzierungslgsun-
gen zur Verfiigung», sagt Natalie Waltmann,
Leiterin Kommunikation der Bank Cler.

Keine Renditeliegenschaften

Kathrin Schriber vom Dachverband ist seit Ein-
fithrung der Mindeststandards 2012 unveran-
dert der Auffassung, dass die Liegenschaften
gemeinniitziger ~Wohnbaugenossenschaften
nicht unter die Definition der Renditeliegen-
schaften fallen: «Sie bekennen sich ja statuta-
risch zur Kostenmiete.» Die Erzielung einer
Rendite sei ebenso ausgeschlossen wie irgend-
welche spekulativen Zwecke des Grundeigen-
tums. «Folglich sind gemeinniitzige Bautrdger
davon ausgenommen», argumentiert sie. Auch
die SBVg hat in Stellungnahmen diese Ausle-
gung ausdriicklich bestitigt; sie ist der Auffas-
sung, dass der gemeinniitzige Wohnungsbau
nicht in den Anwendungsbereich der Selbst-
regulierungen fallt.

Entwarnung gibt es so oder so fiir grossere,
etablierte Baugenossenschaften: Bautrdger in
Stddten und Agglomerationen, die {iber Jahr-
zehnte einen grosseren Bestand aufgebaut
haben, sind uneingeschrdnkt willkommene
Kunden bei den Banken. Denn ihre Finanz-
kennzahlen - Verhiltnis eigene Mittel zu Hypo-
theken - priasentieren sich oft so vorteilhaft, dass
diese Gruppe mit Sicherheit keine Anderung zu
befiirchten hat. «<Wenn tiberhaupt, kénnte die
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Ausschreibung eines 53-jahrigen Baurechtsvertrag
(mit moglicher Verlangerung) fiir den Bau

von preisgiinstigen Wohn- und Gewerberaumen.
Der Wettbewerb ist fiir alle gemeinniitzigen
Organisationen offen. Die Parzelle Nr. 498, mit einer
Flache von 1"'558 m2, befindet sich in der Via
Lambertenghi, im Herzen von Lugano, und ist Teil
der Zone R7 des kommunalen Nutzungsplanes.

Ausschreibung
Baurechtsvertrag
Lugano,

via Lambertenghi
Parzelle Nr. 498 RFD

Die Bewerbungsunterlagen miissen bis zum
28. September 2020 eingereicht werden.

Weitere Informationen finden Sie in der Dokumentation auf:
WWW.lugano.ch/concorsi




Thematik junge, kleine und ldndliche Genos-
senschaften betreffen», sagt Kathrin Schriber.

Genossenschaften: «Ja und Nein»

Wie sieht aktuell die Praxis aus? Stellvertretend
fiir diese Kategorie steht die 2017 gegriindete
Wogeno Pumera im Kanton Graubiinden: Das
Projekt mit 22 Neubauwohnungen im landli-
chen Dorf Almens ist gut auf Kurs; der Entwurf
stammt vom bekannten Biindner Architekten
Gion A. Caminada. Derzeit laufen die genaue-
ren Kostenschidtzungen und parallel dazu die
Verhandlungen mit den Banken. «In einer ers-
ten Runde bekamen wir von einer Bank aus der
Region den Bescheid, dass sich die Beleh-
nungsgrundsitze fiir gemeinniitzige Genos-
senschaften derzeit nicht &ndern», ist Pumera-
Geschiftsleiter Urs Chiara beruhigt.

Weitere Angebote anderer Finanzinstitute
stehen aber noch aus, und es ist offen, ob sie
nicht doch die Belehnungslimiten senken.
Kommt hinzu, dass (unabhéngig von der
aktuellen Verschdrfung der Mindeststan-
dards) konservative Schitzungen der Banken
einen hohen Bedarf an Eigenkapital zur Kon-
sequenz haben. «Die Ertragswertschitzungen
der Banken weichen teils voneinander ab»,
so Urs Chiara. Er geht davon aus, dass von den
geschitzten Gesamtkosten fiir das Projekt von
gut 12 Millionen Franken maximal 7,8 Mil-
lionen durch Hypotheken von Banken finan-
ziert werden konnten. Seine Antwort auf die
Frage, ob die Banken zu strenge Massstdbe fiir
Baugenossenschaften anwenden, lautet da-
her «Jein».

Unterschiede je nach Bank

Auch laut Christoph Képpeli von der 2016 ge-
griindeten Genossenschaft fiir Wohnkultur in
Muri (AG) variiert die konkrete Auslegung je

nach Bank: «Nach unserer Erfahrung stufen
Banken, die sich genauer mit dem genossen-
schaftlichen Wohnungsbau auseinanderset-
zen, unsere Projekte nicht als Renditeobjekte
ein.» Tatsdchlich haben die Banken einen ge-
wissen Ermessensspielraum. Die Richtlinien
gelten als Standesregeln in Bezug auf Rendite-
objekte, an die sich Banken geméss SBVg hal-
ten sollten. Im Ubrigen orientieren sich die
Finanzinstitute an ihren internen Richtlinien.
«Entsprechend konnen sie bei der Kreditver-
gabe an gemeinniitzige Wohnbautriager ku-
lanter, aber auch noch restriktiver sein», meint
Kathrin Schriber. So kénnte aktuell in Regio-
nen mit steigenden Leerstdnden die Vermie-
tung der Wohnungen als zu risikoreich einge-
stuft, daher die finanzielle Tragbarkeit als
schlecht beurteilt werden und damit die Kre-
ditvergabe zuriickgehen. Zu dieser Einschét-
zung diirfte die Bank unabhéngig von der ju-
ristischen Form des Bautrédgers gelangen.
Fazit: Liegenschaften gemeinniitziger
Wohnbautréger sind nicht als Renditeobjekte
einzustufen, und in diesem Sinne sind die
Richtlinien betreffend Mindestanforderun-
gen bei Hypothekarfinanzierungen nicht auf
sie anwendbar. Baugenossenschaften sind
gut beraten, bei der Finanzierung mehrere
Offerten einzuholen, Zinsangebote und die
von der Bank definierte Belehnungshdhe zu
vergleichen. Auch Versicherungen, Pensions-
kassen oder Stiftungen bieten Hypothekar-
finanzierungen an. Zusétzlich lohnt es sich,
sich iiber Finanzierungshilfen des Dachver-
bandes beraten zu lassen. Gerade kleineren
und jingeren Baugenossenschaften emp-
fiehlt Kathrin Schriber zudem, sich unterein-
ander zu vernetzen und iiber Erfahrungen in
ihrer Region auszutauschen. Die Regionalver-
bénde kdnnen dabei helfen. ]
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