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BETRIEBSFUHRU

FINANZIERUNG: Zinslose Investitionskredite und Betriebshilfedarlehen werden wieder interessant

Die Tlefzmsphase ist zu Ende

Sezt Januar 2023 steigen
die Zinsen rasant an. Die
Liquiditdtsreserve, die

ein Bankkredit bis vor
Kurzem schuf, schwindet
nun. Wegen hoher Jahres-
zinsen beim Bankkredit ist
es jetzt interessanter, die
Schuld schneller zu tilgen.

AUGUST KOPFLI*

) ger Tiefzinspha-
" se mit dem letz-

ten  Tiefpunkt
im  Dezember
2021  stiegen

die Zinsen seit
Januar 2022 ra-
sant an und erw15chten manche
Kreditnehmerinnen und Kredit-
nehmer auf dem falschen Fuss.
Niemand rechnete mit einem
solch abrupten - Zinsanstieg.
Uber die letzten 20 Jahre waren
kurzfristige Hypotheken, unter
anderen der Libor beziehungs-
weise nach dessen Ablosung der
Saron, die giinstigste Wahl.

Gliicklich konnen sich nun
jene schdtzen, welche noch zu
tiefen Konditionen langjahrige
Hypotheken abschliessen konn-
ten. Der Leitzins der Schweize-
rischen Nationalbank (SNB) ist
innert knapp eines Jahrs von
=0,75% (16.6.2022) auf +1,5%
(24.3.2023) angestiegen. Zwi-
schenzeitlich liegt der Saron bei
1,45%, dazu kommt noch die in-
dividuelle Zinsmarge des jewei-
ligen Finanzinstituts. So liegen
Saron-Hypotheken nun mehr-
heitlich deutlich tiber 2%. Bei
weiteren Leitzinsanstiegen wird
sich der Vorteil der Saron-Hypo-
theken gegeniiber Festhypothe-
ken relativieren. Da die Kern-
inflation in der Schweiz noch
hoch ist, wird davon ausgegan-
gen, dass die SNB den Leitzins
im Juni wiederholt erhoht.

Teuerung blieb aus

Ausschlaggebend fiir die. lo-
ckere Geldpolitik und die tiefen
Zinsen waren die Befiirchtungen
einer Deflation nach der globa-
len Finanzkrise 2007-2008 (Ban-
kenkrise). Der Konsum war nicht
so hoch wie die Produktion und
filhrte dazu, dass die Preise tief
blieben und iiber ein Jahrzehnt
die Teuerung praktisch ausblieb
oder sogar leicht riicklaufig war.

Der Landesindex der Konsumen- '

tenpreise (LIK) bewegte sich von

Nach jahrelan-

Landwirtschaftsbetriebe, welche mit 4% bis 5% kalkulatorischem Zins ihre Tragbarkeit gerechnet haben, hatten bei effektivem
Zins von 1% bis 1,5% ein gutes Sicherheitspolster. Dieses Sicherheitspolster schrumpfte nun zusammen. (Bild: Alexander Stein)

FALLBEISPIEL (VEREINFACHT)

100 Punkten (Stand 12.2010) im
Jahr 2011 auf 100,8 Punkte und
lag ab 7.2011 andauernd unter
100 Punkten. Der Tiefststand
war in dieser Periode der 1.2016
mit 96,9 Punkten. Wahrend elf
Jahren blieb der LIK praktisch
unverandert. Im Jahr 2022 er-
hohte sich der Index auf 102,5
(Stand 12.2022) und steht aktu-
ell bei 104,0 Punkten (4.2023).

Die Zinsen werden mutmass-
lich nicht mehr auf das tiefe Ni-
veau zuriickfallen. Als optimal
wird eine leichte Teuerung von
0% bis 2,0% beurteilt. Da der
Inflationsdruck hoch wurde und
immer noch ist, straffte die SNB
ihre Geldpolitik und erhohte
den SNB-Leitzins nun mehr-
fach. Gemass Berichten wird
angenommen, dass sich eine
geringfiigige Verbesserung der
Situation in den Jahren 2024/25
einstellen konnte.

Folgen gestiegener Zinsen

Die bereits durch Zinsanstiege
betroffenen Kreditnehmerinnen
und Kreditnehmer spiiren die
Auswirkungen direkt auf ihren
Konten. Bei einem Kredit von bei-
spielsweise 800000 Franken mit
bisher 1% Jahreszins gegeniiber
neu 3% Jahreszins erhohen sich
die zusétzlichen Zinsausgaben
um 16000 Franken pro Jahr. Den
Privathaushalten, die sich mit teu-
reren Konditionen refinanzieren
miissen, stehen deutlich weniger
finanzielle Mittel fiir den Konsum
oder fiirs Sparen zur Verfiigung.
Landwirtschaftsbetriebe, welche
mit 4% bis 5% kalkulatorischem

Bankkredit Tiefzinsphase Bankkredit aktuell

Zins 1.0% 3.0%
Tilgungsdauer 20 Jahre 20 Jahre
Kreditbetrag 150000 Franken 150000 Franken
Zins pro Jahr 1500 Franken 4500 Franken
Amortisation pro Jahr 7500 Franken 7500 Franken -
Total jahrliche Belastung 9000 Franken 12000 Franken
Zins wahrend 20 Jahren rund 15750 Franken 47250 Franken

Zins ihre Tragbarkeit gerechnet
haben, hatten bei effektivem Zins
von rund 1% bis 1,5% ein gutes
Sicherheitspolster. Dieses Sicher-
heitspolster schrumpfte nun zu-
sammen. Bei knapp gerechneten
Tragbarkeiten konnen schlechte
Wirtschaftsjahre nun schneller zu
Liquiditétsproblemen fiihren. Bei
knappen Tragbarkeiten empfiehlt
sich daher eine genauere Analyse.

Vorher lieber Bankkredite

Wihrend der Tiefzinsphase
wurden von Kreditnehmerin-
nen und -nehmern Bankkredite
oftmals gegeniiber zinslosen In-
vestitionskrediten oder Betriebs-
hilfedarlehen bevorzugt, weil die
Riickzahlungsfristen bei Bank-
krediten deutlich lénger waren.
Tiefe Zinsen von etwa 1% und
tiefe Riickzahlungsverpflich-
tungen ergaben freie Liquiditét,
welche fiir betriebliche Zwecke
eingesetzt werden konnte und
vielerorts geschatzt wurde. Mit
dem Zinsanstieg dreht sich diese

Situation wieder. Die Liquiditéts-
reserve schwindet. Investitions-
kredite und Betriebshilfedarle-
hen sind nun interessanter, da
das Geld bevorzugterweise fiir
die Riickzahlung von zinslosen
Darlehen eingesetzt wird, anstatt
neben der ordentlichen Kredit-
riickzahlung noch hohe Jahres-
zinsen zu zahlen.

Das Fallbeispiel visualisiert,
dass es bei hoherem Zins inter-
essanter ist, die Schuld schneller
zu tilgen als noch wahrend der
Tiefzinsphase (siehe Tabelle).

Ob Umschuldungen {iiber Be-
tricbsdarlehen méglich  sind,
hangt davon ab, ob die Voraus-
setzungen dazu erfiillt sind und
geniigend Mittel der kantona-
len Kreditkassen zur Verfiigung
stehen. Unter gewissen Voraus-
setzungen (u.a. Einkommens-/
Vermogensgrenze) bietet bei-
spielsweise die Schweizerische
Stiftung fiir Wohneigentums-
forderung (SFWE) zinsgiinsti-
ge Darlehen fiir Wohnbauten.

Investitionskredit
0.0%

12 Jahre

150000 Franken

0 Franken
12500 Franken
12500 Franken

0 Franken
Quelle: ka

Privatdarlehen von nahen Ver-
wandten konnen eventuell auch
zu einer Verminderung der Zins-
last fithren. Allerdings ist zu be-
achten, dass Verdnderungen
der wirtschaftlichen Situation
der Darlehensgebenden oder
die zwischenmenschlichen Be-
ziehungen zwischen Darlehens-
gebenden und -nehmenden zu
deutlich tieferen Darlehenslauf-
zeiten fithren konnen als ur-
spriinglich vorgesehen.

*Der Autor ist Fachverantwortlicher Im-
mobilien bei Agriexpert.

KERNINFLATION

Die Kerninflation umfasst
die grundlegende Preis-
entwicklung. Nicht in der
Kerninflation enthalten sind
schwankungsanféllige Preise
wie Energie und Nahrungs-
mittel. Letztere konnen mit
Zinsanderungen nicht beein-
flusst werden. ka




