IMMOBILIENBERUF o SWISS REAL ESTATE INSTITUTE

Das Swiss Real Estate Institute hat Anfang September zum Podiumsgesprach uber
die Abschaffung des Eigenmietwertes ins Auditorium der HWZ eingeladen. Reto Lipp
leitete die Diskussion mit Wirtschafts- und Steuerexperten.

Angeregte Diskussion auf dem Podiium und interessierte Zuhdrer im Auditorium

MITTEL ZUR FINANZMARKTSTABILITAT? I
vergangenen Marz publizierte die Arbeits-
gruppe Finanzmarktstabilitat ihren Bericht.
Die prominent besetzte Arbeitsgruppe mit
Bundesratin Widmer Schlumpf, Thomas
Jordan, SNB, und Patrick Raaflaub, Finma,
hatte den Auftrag zu analysieren, welche
Lehren aus der Finanzmarktkrise gezogen
werden sollten. Im Bericht wurde unter an-
derem festgehalten, dass «finanzpolitische
Anreize, die eine iibermdssige Verschul-
dung der Haushalte fordern, zu vermeiden
sind». Entsprechend hat die Arbeitsgruppe
vorgeschlagen, die Besteuerung des Eigen-
mietwertes und den Hypothekarzinsabzug
abzuschaffen.

Dieses  wirtschaftspolitische Thema
konnte einen merklichen Einfluss auf ein-
zelne Industrien haben: Neben der Bauin-
dustrie kénnte die Bankenindustrie doppelt
betroffen sein, da Privatkunden ihre Porte-
feuilles auflosen und Hypotheken zurtick-
zahlen konnten.

Die Diskussion zu diesem Thema tan-
giert aber auch die sozialpolitische Ebe-
ne. So hatte das Bundesgericht bereits
1986 zu entscheiden, ob eine Verlet-
zung der Gleichstellung der Schweizer
Biirger vorliege, wenn Mieter den Miet-
zins steuerlich nicht abziehen konnen,
Eigenheimbesitzer aber Hypothekarzins
und Unterhaltskosten ohne eine Gegen-
rechnung eines Eigenmietwertes abzie-
hen diirfen. Das Bundesgericht sah da-
mals das Gebot der Gleichbehandlung
verletzt.
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Die jiingste Abstimmung iiber die Initiati-
ve «Sicheres Wohnen im Alter» zeigt die
anhaltende sozialpolitische Relevanz. Da-
beimusste das Volk entscheiden, ob Eigen-
heimbesitzer iiber 65 Jahre die Moglichkeit
haben sollten, sich von der Eigenmietwert-
besteuerung und dem Hypozinsabzug zu
16sen. Die Initiative wurde Ende Septem-
ber bekanntlich nur relativ knapp abge-
lehnt.

99 Sinkende Verkehrswerte
bei steigenden Zinsen
konnten destabilisierende
Entwicklungen am Immo-
bilienmarkt auslosen.»
ARBEITSGRUPPE FINANZMARKTSTABILITAT

ANGEREGTE DISKUSSION. Reto Lipp, Modera-
tor des Podiumsgesprachs des Swiss Re-
al Estate Institute an der Hochschule fiir
Wirtschaft HWZ vom 6. September, will zu-
erst von den Gesprachsteilnehmern erfah-
ren, weshalb es sinnvoll sei, ein Einkom-
men zu besteuern, das keinen monetiren
Mittelzufluss darstellt. Fabian Baumer,
Leiter der Steuerpolitik der Eidgendssi-
schen Steuerverwaltung, erliutert, dass
auch Naturaleinkommen wie der Eigen-
mietwert abziiglich der Hypothekarzin-
sen und Unterhaltskosten als Einkommen
erfasst werden konnen, um eine Einkom-
mensbesteuerung auf Basis der wirtschaft-

lichen Leistungsfahigkeit zu erreichen. Er
gibt aber auch zu bedenken, dass die Fest-
legung der Marktmiete schwierig und auf-
wendig ist und zudem in jedem Kanton
anders gehandhabt wird. Finanzmarktex-
perte Professor Erwin Heri ist der Ansicht,
dass eine solche Besteuerung problema-
tisch sei; einerseits betreffend der finan-
ziellen Quantifizierung dieses Einkommens
und andererseits auch betreffend der Ab-
grenzung: Betrachtung eines Gemaldes
im Wohnzimmer konnte auch als steuer-
pflichtiges Naturaleinkommen verstanden
werden.

Herr Daniel Previdoli, Mitglied der Ge-
neraldirektion der Ziircher Kantonalbank,
fithrt aus, dass je nach angenommenem
Simulationsszenario das Hypothekarvolu-
men, das heute gesamtschweizerisch rund
850 Mrd. CHF beirdgt, kurz- bis mittel-
fristig um 5% zurtickgehen konnte, wenn
Eigenmietwert und Hypozinsabzug wegfal-
len wiirden. Zusammen mit dem Ertrags-
ausfall durch Portfeuilleauflosungen zur
Hypothekenriickzahlung hétten die Ban-
ken einen doch spiirbaren Gewinnrtick-
gang hinzunehmen. Langfristig wiirde ein
Wegfall jedoch zu einer weiteren Verstér-
kung der Immobiliennachfrage und damit
auch der Finanzierungsnachfrage fithren.

Marcel Widrig, Partner von Pricewater-
houseCoopers, weist darauf hin, dass Kun-
den oft zu stark auf die Steuerabzige fokus-
siert sind. Durch eine hohere Verschuldung
wiirden sie ein wenig Steuern einsparen,
aber insgesamt ein Verlustgeschéft ma-
chen, da die Anlagen oft keinen Ertrag ab-



werfen, der iber den Zinskosten der Hypo-
thek liegt. Eine hohere Verschuldung aus
Steuertberlegungen sei somit, richtig be-
rechnet, nicht sinnvoll.

Fabian Baumer teilt diese Ansicht: Das
System gibt allenfalls Anreize, Hypothe-
karkredite aufzunehmen und in Aktien
zu investieren, die steuerfreie Kapitaler-
trége abwerfen. Betreffend der Risiken in
der Immobilienbranche rdumt Herr Pre-
vidoli ein, dass sich in der momentanen
Entwicklung doch einige risikotreiben-
de Faktoren kumulieren; namentlich die
steigenden Immobilienpreise, die anhal-
tend tiefen Zinsen, der starke Wettbewerb
unter den Banken sowie die Mdglichkeit,
Pensionskassenguthaben fiir Eigenheim-
finanzierungen einzusetzen. Die Krise
der 1990er-Jahre habe zu Abschreibun-
gen auf Hypothekarkrediten von rund 45

Mrd. CHF gefiihrt. Andererseits habe man
aus diesen Krisen auch gelernt: Um die
Risiken zu quantifizieren, fiihre die ZKB
intern u. a. regelmassig Simulationen auf
dem Hypothekenportfolio durch. Simu-
liert werden beispielsweise substanziel-
le Immobilienpreiseinbriiche oder starke
Veranderungen des Zinsniveaus. Die Hy-
pothekarbelehnung aller von der ZKB be-
lehnten Liegenschaften betragt zurzeit le-
diglich ca. 55% gemessen am Marktwert
der Liegenschaften. Des Weiteren hitte die
Selbstregulierung der Banken im Bereiche
des maximal zuldssigen Pensionskassen-
bezugs fir die Eigenheimfinanzierung zu
einer leichten Beruhigung am Immobili-
enmarkt gefuhrt, was jiilngst auch die SNB
bestatigt hat. Zudem werde, im Gegensatz
zuden 1990er-Jahren, nicht auf Halde pro-
duziert: Gemass einer Homegate-Statistik

wird jedes angebotene Objekt in Ziirich im
Durchschnitt in 15 Tagen verkauft.

BANKEN ALS VERLIERER. Die Podiumsteilneh-
mer sind der Ansicht, dass der Steueras-
pekt insgesamt wohl keinen wesentlichen
Einfluss auf die Hohe der Hypothekarver-
schuldung hat — auch deshalb nicht, weil
auch gut verdienende Eigenheimbesitzer
erst gegen Ende der beruflichen Laufbahn
geniigend Vermogen akkumuliert haben,
um Hypotheken zuriickzuhalten.

Die Mehrheit der Podiumsteilnehmer
war der Ansicht, dass die Bankbranche bei
einem Systemwechsel auf der Verlierersei-
te stiinde. o

: Der Autor ist Leiter des Swiss Real Estate Institute.

ANZEIGE

Wir packen da an, wo Rost entsteht:

im Rohr drin.

Wir sanieren lhre Heiz- und
Trinkwasserleitungen von innen.

— innensanieren statt herausreissen

- seit 25 Jahren die Nr. 1 fiir Rohrinnen-
sanierungen von Trinkwasserleitungen

- 1A Trinkwasserqualitat

- sofort verbesserte Heizleistung und
weniger Energiekosten

- kein Aufreissen von Winden und Boden
- kein Schutt, kein Staub, kein Lirm
- 10x schneller und mindestens 3x giinstiger
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