WOHNEIGENTUM

Wohneigentum auf Zeit:
Eine Win-win-Situation

Mieten oder kaufen? Mit «Wohneigentum auf Zeit» erhalten Kaufer eine zusatzliche Option.
Als Investoren scheinen Pensionskassen pradestiniert. Yvonne Seiler Zimmermann,

Gabrielle Wanzenried

Abstract Wohneigentum auf Zeit (WAZ) ist eine neue Eigentumsform. Beim WAZ er-
wirbt ein Investor eine Immobilie und verkauft einzelne Wohneinheiten zeitlich be-
fristet — beispielsweise fiir 30 Jahre — an die einzelnen WAZ-Eigentiimer. Fiir Letztere
ist das WAZ giinstiger als eine Mietwohnung. Zudem brauchen sie weniger Eigenmit-
tel als bei einem herkdmmlichen Kauf. Fiir den Investor bietet das WAZ angesichts des
Tiefzinsumfeldes sichere Renditen. Auch aus volkswirtschaftlicher Sicht ist das WAZ
zu begriissen: Insbesondere die regelmidssige Sanierung der WAZ-Immobilien fiihren
zu einer Erhaltung des Schweizer Inmobilienparks.

D ie Schweizer sind ein Volk von Mie-
tern. Doch der Traum vieler Mieter ist
es, Wohneigentiimer zu werden. Mit einem
Anteil von knapp 40 Prozent hat kein ande-
res Land in Westeuropa prozentual so we-
nige Haus- und Wohnungseigentiimer wie
die Schweiz." Ein Grund dafiir ist der hohe
Eigenmittelbedarf. Die neue Eigentumsform
«Wohneigentum auf Zeit» (WAZ) kann hier
Abhilfe schaffen.

Wie der Name sagt, ist das Wohneigen-
tum zeitlich beschrankt —im Allgemeinen auf
30]Jahre. Geht man von einer Lebensdauer der
Immobilien von 100 Jahren aus, reduzieren

1 BFS (2017): Wohneigentumsquote.
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sich die Anschaffungskosten fiir eine Woh-
nung oder ein Haus um 70 Prozent gegeniiber
dem traditionellen Eigentum, da der Wohn-
eigentiimer auf Zeit nur fiir die Laufzeit des
Eigentums bezahlt. Der Rest wird durch den
Investor getragen. Dadurch sinken auch die
Hypothekarkosten fiir den WAZ-Eigentiimer.
Im Vergleich zur Miete sind die Kosten fiir das
WAZ rund 10 bis 15 Prozent tiefer.

Dank Wohneigentum auf Zeit konnen des-
halb weite Kreise der Bevolkerung ihre eige-
nenvier Wande erwerben. Dabeiist insbeson-
dere zu beachten, dass die neue Eigentums-
form keine zusatzlichen Gesetze erfordert
und mit der bestehenden Gesetzgebung um-
gesetzt werden kann.

Interesse ist vorhanden

Eine Onlineumfrage zur Marktakzeptanz
des WAZ von Ende 2016 zeigt, dass die
neue Eigentumsform sowohl bei Mietern
als auch bei Wohneigentiimern auf Interes-
se stdsst.? Ausgewertet wurden Antworten
von 996 Personen, die mehrheitlich aus der
Deutschschweiz stammten. Uber drei Vier-
tel der befragten Mieter konnen sich grund-
satzlich vorstellen, Wohneigentum auf Zeit
zu haben. Nur fiir 18 Prozent ist dies unvor-
stellbar. Bei den Eigentiimern konnen sich
72 Prozent vorstellen, ihr Wohneigentum
im neuen Modell zu flihren; 26 Prozent kon-
nen es sich nicht vorstellen, die Ubrigen sind
sich unschliissig. Aus der Studie geht her-
vor, dass die hohe Marktakzeptanz insbe-
sondere auch auf den Preisvorteil des WAZ
zurtickzufiihren ist, wobei die Reduktion der
Wohnkosten fiir die Mieter wichtiger ist als
fiir Eigentiimer.

2 Seiler Zimmermann und Wanzenried (2017).

«Wohneigentum auf Zeit» ist giinstiger als
Mieten. Wohnhduser am Stadtrand von Ziirich.
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Beim WAZ sind zwei Parteien involviert:
der Investor und der Wohneigentiimer auf
Zeit. Der Investor kauft eine Immobilie, sa-
niert sie falls n6tig und verkauft die einzel-
nen Wohneinheiten an die Wohneigentiimer.
Da das Wohneigentum zeitlich begrenzt ist,
zahlt der Kaufer bei Kaufabschluss nur den
Preis fiir diese begrenzte Zeit.

Gemeinsamer Grundbucheintrag

Geht man von einer Lebensdauer der Immo-
bilie von 100 Jahren aus und ist das WAZ auf
30 Jahre beschrdnkt, bezahlt der Kaufer nur
30 Prozent des totalen Wertes der Wohnein-
heit. Jedes Jahr geht 1 Prozentpunkt an den
Investor zuriick, bis dieser am Ende der Lauf-
zeit wieder 100 Prozent des Eigentums halt.
Wichtig zu betonen ist, dass der WAZ-Kau-
fer wahrend der gesamten Laufzeit diesel-
ben Rechte und Pflichten hat wie beim tradi-
tionellen Wohneigentum. Rechtlich gesehen
gehen die beiden Parteien ein Gesamthand-
seigentum ein. Sie werden somit gemeinsam
im Grundbuch eingetragen. Dabei erfordert
die Verdanderung der Anteile am Eigentum
iiber die Zeit keine Anderungen im Grund-
buch. Die Grundbucheintragung erfolgt so-
mit einmalig beim Abschluss des WAZ-Kaufs.

Wahrend der Laufzeit muss der Eigentii-
mer dem Investor jahrlich Geblihren fiir das
Kapital, die Substanzerhaltung und das Bo-
nitdtsrisiko entrichten. Wie beim traditionel-
len Wohneigentum kann das Objekt bis maxi-
mal 80 Prozent belehnt werden. Dabei muss
die Hypothek vom Eigentiimer iber 30 Jah-
re linear auf null amortisiert werden. Betragt
die aufgenommene Hypothek zum Beispiel
30000 Franken, misste der Eigentlimer jahr-
lich 1000 Franken an die Bank zuriickzahlen.
Dieser Aspekt ist wichtig, da der Kaufer sei-
nen Eigentumsanteil gleichzeitig jahrlich um
1 Prozentpunkt reduziert.

Die Hypothek ist auch fiir eine Bank at-
traktiv. Sofern ein Investor also tiber eine gute
Bonitdt verfiigt, reduziert sich das Risiko der
Bank erheblich. Denn: Sollte der WAZ-Eigen-
timer zahlungsunfahig werden, hat der In-
vestor einen Anreiz, das Eigentum zuriickzu-
kaufen.

Nach Ablauf der Laufzeit ist der
WAZ-Eigentiimer wieder frei und kann sich
neu orientieren. Er muss sich dabei nicht um
den Verkauf kimmern. Der Investor kann im
Gegenzug die Immobile wieder optimal in-
stand setzen. Da er nun alleiniger Eigentii-
mer ist, kann er autonom bestimmen, wel-
che Sanierungs- und Erneuerungsmass-
nahmen notwendig sind, und die Immobilie

optimal bewirtschaften. Dies ermdglicht es
ihm, auf veranderte Bediirfnisse im Markt zu
reagieren. Dadurch kann der Marktwert der
Immobilie erhalten oder gar gesteigert wer-
den. Gesamtwirtschaftlich tragt die neue
Eigentumsform somit zu einer Substanz-
erhaltung der Immobilien bei.

Nutzen fiir die Volkswirtschaft

Die Vorteile von Wohneigentum auf Zeit
sind flr beide Parteien offensichtlich: Der
WAZ-Eigentiimer spart gegeniiber der Miete
Wohnkosten und braucht weniger Eigenmit-
tel als bei einem herkdmmlichen Immobilien-
kauf. Der Investor wiederum erhdlt eine be-
zliglich Rendite-Risiko-Profil attraktive Inves-
titionsmaoglichkeit.

Die neue Eigentumsform bringt auch aus
volkswirtschaftlicher Sicht Vorteile. So diirf-
te die Wohneigentlimerquote steigen, was im
Sinne der politischen Zielsetzung der Wohn-
eigentumsforderung ist und dem Verfas-
sungsauftrag entspricht. Da das WAZ sowohl
fuir Investoren wie auch filir Mieter finanziell
attraktiver ist als ein Mietobjekt, ist zu erwar-
ten, dass in der langeren Frist die Nachfrage
nach Mietwohnungen zugunsten des WAZ
sinkt.

Ein weiterer volkswirtschaftlicher Plus-
punkt ist die Substanzerhaltung, da das WAZ
eine nach technischer, aber auch nach markt-
wirtschaftlicher Sichtweise optimale Be-
wirtschaftung von Immobilien erlaubt. Die
Laufzeit von 30 Jahren entspricht laut Ex-
perten dem durchschnittlichen Sanierungs-
zyklus einer Liegenschaft. Bei einem Rendi-
teobjekt ist es viel schwieriger, grossere Sa-
nierungen vorzunehmen, weil den Mietern
meist gekiindigt werden muss. Im Gegen-
satz zu den Wohneigentiimern auf Zeit ken-
nen die Mieter den Zeitpunkt der Sanierung
nicht und kénnen sich nicht darauf vorbe-
reiten. Auch Objekte im Stockwerkeigentum
konnen oft nicht optimal bewirtschaftet wer-
den, wenn sich die Eigentiimergemeinschaft
in Bezug auf die Sanierungsarbeiten nicht
einig ist. Nicht selten kommt es dadurch zu
einem Sanierungsstau, was zu Mehrkosten
fiihren kann.

Sanierungsbedarf in
Milliardenhohe

Gemadss Schatzungen der ETH Ziirich befin-
den sich 24 Prozent aller Wohngebdude in
der Schweiz in einem Sanierungsnotstand.?

3 Vgl. Schalcher et al. (2011).
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Das entspricht in etwa 28 Prozent aller Woh-
nungen. Im Jahr 2018 beliefen sich die ge-
schadtzten Kosten fiir werterhaltende Inves-
titionen auf insgesamt 11 Milliarden Franken.
Davon entfdllt knapp die Halfte auf Miet-
wohnungen, 29 Prozent auf Einfamilienhdu-
ser und 23 Prozent auf Eigentumswohnun-
gen. Das WAZ vermag hier Gegensteuer zu
geben. Als Nebeneffekt wirken sich die Sanie-
rungen positiv auf die Beschaftigung im Bau-
gewerbe aus.

Insbesondere fiir Pensionskassen bietet
das WAZ eine aus Rendite-Risiko-Sicht in-
teressante Anlagemdglichkeit. Uber 30 Jah-
re kann eine stabile Rendite mit relativ tiefem
Risiko erzielt werden. Somit kdnnten die Pen-
sionskassengelder attraktiv angelegt werden,
was der Gesamtwirtschaft zugutekommt.
Dies stellt inbesondere im aktuellen Tiefzins-
umfeld und dem vorherrschenden Anlage-
notstand bei institutionellen Anlegern eine
Chance dar.

Ein Nachtteil des WAZ-Modells ist sei-
ne Komplexitat. Dies dirfte sich negativ auf
die Marktdurchdringung auswirken. In Anbe-
tracht der heutigen Situation ist das WAZ fiir
Anleger aber eine priifenswerte Option.

Yvonne Seiler Zimmermann

Professorin fiir Banking und Finance,
Institut fiir Finanzdienstleistungen (IFZ),
Hochschule Luzern

Gabrielle Wanzenried

Professorin fiir Banking und Finance,
Institut fiir Finanzdienstleistungen (IFZ),
Hochschule Luzern

Literatur

Schalcher, Hans-Rudolf et al. (2011). Was kostet das
Bauwerk Schweiz in Zukunft und wer bezahlt daftir?,
Fokusstudie des Nationalen Forschungsprogramms
54, Bern.

Seiler Zimmermann und Wanzenried (2017). Markt-
akzeptanz von Wohneigentum auf Zeit, Hochschule
Luzern.

Die Volkswirtschaft 7/2019 39



