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Ivo Bracher hat keine Angst vor

So baut bonainvest: Die Immobiliengesellschaft

investiert an zentralen Lagen und vernetzt die dem Zusammenbruch des Schwei
Objekte mit eigenen Dienstleistungen. . .
zer Immobilienmarktes. Die von

ihm prasidierte bonainvest werde

mit Wohniiberbauungen weiter

wachsen.
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bonalifestyle Verschiedene Experten, unter anderem von der

Schweizerischen Nationalbank oder von der UBS, warnen vor ei-

ner Immobilienblase. Teilen Sie diese Sicht?
Ivo Bracher In gewissen Regionen sind klare Uberhitzungs-
tendenzen zu beobachten. Aber selbst dort gibt es Standorte, an
welchen sinnvolle Investitionen noch maglich sind...

... was heisst sinnvoll?
Wir halten uns stets an unsere Strategie: Wir investieren an zen-
tralen Lagen und vernetzen die Objekte mit unseren Dienstleis-
tungen. Wir schauen uns auch in sogenannten Blasengebieten
Grundstiicke an, die unseren Kriterien entsprechen, und manch-
mal werden wir auch fiindig, obwohl wir nicht bereit sind, Giber-
rissene Preise zu bezahlen. Wir haben zum Beispiel in Kilchberg
am Zirichsee zwei und in Horgen
ein Grundstiick gekauft.

Aber Kilchberg ist doch alles ande-

re als billig.
Wir sind lberzeugt, dass wir die
Grundstiicke zu korrekten Bedin-
gungen erworben haben. Wir ma-
chen immer eine Riickrechnung. Wir fragen uns also: Wie sieht
unser Konzept fiir das zu erstellende Objekt aus, zu welchem Preis
konnen wir es verkaufen oder vermieten? Dann rechnen wir riick-
warts: Was darf das Grundstiick kosten?
Der Immobilienmarkt wird von zwei, drei wichtigen Trends be-
stimmt. Erstens: Die soziodemografische Entwicklung. Das heisst,
der Anteil der iiber 65-Jahrigen an der Wohnbevdlkerung wird
immer grosser. Zweitens: Der Trend zur Singularisierung, also die
wachsende Zahl von Einpersonenhaushalten.

... und drittens ...
... drittens die Verteuerung und Verknappung der Energie. Wenn
Sie — wie wir mit dem Konzept bonacasa — auf diese Trends die
richtigen Antworten haben, dann konnen Sie selbst an eher teu-
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reren Lagen sinnvoll investieren. Mit unseren Losungen in den
Bereichen Baustandard, Sicherheit und Dienstleistungen bieten
wir einen Mehrwert. Dieses Konzept fithrt zudem dazu, dass wir

«Wir investieren an
zentralen Lagen»
V0 BRACHER

ab und zu von einer Gemeinde ein Grundstiick zu einem etwas
faireren Preis kaufen kdnnen, weil sich die Gemeinde sagt: «Das,
was bonacasa macht, hilft uns auch.»
Aber wiire es nicht trotzdem lukrativer, in preisgiinstigeren Ge-
meinden zu investieren?
Gute Bauqualitdt — wie Isolation, Barrierefreiheit, Komfort — kos-
tet iberall etwa gleich viel. Die Kostendifferenz ergibt sich immer
aus den Kosten fiir das Land. Wenn wir jetzt einen Standort im
Jura mit Kilchberg vergleichen, dann sind die Ertragszahlen in
Kilchberg markant besser. Fiirs Bauen geben wir aber an beiden
Orten praktisch gleich viel aus. Das heisst, wir konnen den Land-
preis gut mit dem Mehrerlos kompensieren.
Gibt es Regionen, die sich fiir Investments besonders aufdringen?
Wie gesagt, die wichtigste Frage lau-
tet: «Welche Mietpreise bzw. welche
Quadratmeterpreise fiir Stockwerk-
eigentum ist man am Markt bereit zu
zahlen?» Das analysieren wir (iberall.
Manchmal sind die Werte ungiins-
tig. Im Mittelland, an einer schlech-
ten Lage in der Peripherie, liegen die Quadratmeterpreise fiir
90 Prozent der Wohnungen bei 200 Franken oder sogar noch leicht
tiefer. Damit kann keine brauchbare Rendite erzielt werden. Ein
Grundstiick in der Peripherie ~ damit meine ich Gebiete in den
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Kantonen Solothurn, Luzern und Aargau, die abseits der grossen
Ballungszentren liegen — kommt fiir uns normalerweise nicht in
Frage. Aber es gibt natiirlich Ausnahmen. Zum Beispiel wenn das
Grundstiick neben einem Heim liegt, mit welchem wir Dienstleis-
tungen koppeln konnen. Damit kann man den erwdhnten Mehr-
wert schaffen, von dem alle profitieren: das Heim, die Bewohnern
und der Investor. Prioritdt haben fiir uns aber Gemeinden mit
einer gewissen Kaufkraft.
Worauf muss eine Privatperson achten, die sich heute ein Eigen-
heim kaufen will?
Wenn der Private objektiv ist, wird er ganz dhnliche Kriterien an-
wenden wie wir: «Was ware, wenn ich den Arbeitsort wechseln

Das A und O beim Kaut

einer Immobilie ist die

- Eigenkapitalquot

steigenden Zinsen muss

g -
Tl el
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miusste, wie ist die Verkehrserschliessung? Wo sind die Schulen,
wie sieht das Freizeitangebot aus? Wie ist die Versorgungssitua-
tion im Alter, wie weit weg liegen die Liden?» Ich glaube, dass
in Zukunft gerade die peripheren Aussengemeinden mit vielen
Einfamilienhdusern, die schlecht erschlossen sind, mehr Proble-
me mit der Bewertung und mit dem Wiederverkauf dieser Hiuser
bekommen werden als Orte, die gut erschlossen sind.

Entscheidend ist also die Lage. An guten Standorten gibt es heute

noch attraktive Investitionsmoglichkeiten fiir Wohnimmobilien.
Ja, vor allem fiir Stockwerkeigentum. Dieser Markt ist auch starker
gewachsen als jener fiir Einfamilienhauser.

Kritischer diirfte die Lage bei den Geschaftsimmobilien sein.
Die Angst in Bezug auf die Geschaftsrdume teile ich. Ich glaube,
dass zum Beispiel im Bereich Verkaufsflichen Objekte erstellt wer-
den, die nicht nachgefragt werden. Auch im Bereich Biiroflichen
habe ich sehr grosse Zweifel, ob der Markt das Angebot absorbie-
ren wird. Dort investieren wir von bonainvest normalerweise auch
nicht, ausser vielleicht in einem Fall wie in Egerkingen, wo wir
in Verbindung mit einem Heim noch Praxen errichten, aber das
gehort dann zu unserem Konzept. Wenn wir an einem zentralen
Ort investieren, integrieren wir auch mal einen Laden in die Uber-
bauung - allerdings nur, wenn wir den Markt dafiir sehen. Aber
wir haben heute praktisch keine gewerblich genutzten Flachen in
unserem Portfolio.

Sie wiirden also einem Investor heute nicht mehr empfehlen, in

Gewerbeliegenschaften zu investieren?
Ich wiirde eine solche Investition sehr, sehr detailliert und
differenziert priifen. Es gibt sicher noch gute Opportunititen, zum
Beispiel wenn man an einer guten Lage ein langfristig vermiete-
tes Gebaude findet. Aber grundsatzlich mahne ich zur Vorsicht. In
den letzten Jahren wurden sehr viele Aufwertungsgewinne (siehe
Box) verbucht, dank denen gute Ertrige ausgewiesen und hohe

Ausschiittungen und Dividenden bezahlt werden konnten. Das
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wird nicht immer so weiter gehen. Gute Eigenkapitalquote ist
wichtig.

Was passiert, wenn die Hypothekarzinsen stark steigen?
Das hangt natiirlich davon ab, ob der Immobilienbesitzer die Hy-
pothekarzinsen langfristig fixiert oder abgesichert hat. Falls nicht,
wird das bei Privatpersonen verfiigbares Einkommen auffressen
— bei den professionellen Investoren dasselbe in Blau. Tendenziell
werden steigende Zinsen die Wirtschaft abwlrgen. In einer sol-
chen Situation kommt es darauf an, wie gut die Substanz ist. Das
heisst, es braucht das richtige Objekt am richtigen Ort, sodass die
Mietertrage weiterhin stimmen. Zudem muss die Eigenkapital-
quote geniigend hoch sein. Wer dies alles erfiillt, ist stark genug,
um auch Hochzinsphasen durchhalten zu konnen.

Wie ist bonainvest diesbeziiglich aufgestellt?
Bei einer Bilanzsumme von 206 Millionen Franken (Mitte 2013)
verfligten wir Ende 2013 iber rund 151 Millionen Eigenkapital,
also weit iiber 50 Prozent. Wir haben ganz bewusst eine hohe Ei-
genkapitalquote, so sind wir bei Banken ein gern gesehener Kun-
de und erhalten gute Offerten. Unsere Strategie zielt darauf ab,
Abhdngigkeiten zu vermeiden, die Probleme schaffen konnten,
falls der Markt hustet.

Wenn man die Branche insgesamt betrachtet, diirfte das nicht

tiberall so gut aussehen. Besteht nicht das Risiko, dass sich die

Geschichte wiederholt? In den 1990er-Jahren sind auch grossere

Marktplayer mangels Eigenkapital an stark steigenden Zinsen

zerbrochen.
Da habe ich weniger Angst. Die grossen Investoren, wie Anlage-
stiftungen, Pensionskassen und viele Fonds, arbeiten zum Teil fast
ausschliesslich mit Eigenkapital. Unter den Immobiliengesell-
schaften gibt aber es nattirlich solche, die etwas sportlicher unter-
wegs sind. Einer Gesellschaft, welche nur 20 Prozent Eigenkapital
hat, wiirde eine Bewertungskorrektur um 10 Prozent nach unten

dann schon wehtun. Ich habe mir kirzlich die Zahlen einer Im-
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mobiliengesellschaft angesehen, die Aktien platzieren wollte ...

Sie meinen Ledermann Immobilien ..

...ich mochte keine Namen nennen. Aber wenn wir diese

Gesellschaft nach unseren Kriterien bewertet hatten, indem wir

die Mietzinseinnahmen kapitalisieren, dann ware dort vom aus-

gewiesenen Eigenkapital nicht mehr so wahnsinnig viel Ubrig

geblieben.

Mit dem aktuell sehr tiefen Zinsniveau kann man ja rasch auf

hohe Bewertungen und auf ein hohes Eigenkapital kommen.

Ja, wer mit tiefen Zinsen rechnet, hat auf dem Papier eine wun-

derbare Eigenkapitaldecke. Man muss ja aber davon ausgehen,
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dass die Zinsen auch wieder mal steigen. Wenn wir die Mietein-
nahmen, die sich schon auf einem stattlichen Niveau bewegen,
mit 5 oder 5,5 Prozent kapitalisieren, dann wird das nicht Uberall
gut gehen, dann wird zu wenig Kapital vorhanden sein.
Aber wie gesagt, der grosste Teil der Branche ist gut aufgestellt.
Wenn die Zinsen steigen, diirften vor allem die Preise fiir Einfa-
milienhduser unter Druck kommen. Darunter
wiirden vor allem Privatinvestoren leiden, die
ihre Entscheidungen unsorgfaltig getroffen ha-
ben. Aber wir haben nicht dieselbe Situation
wie in den 1990er-Jahren weil die Banken stark
reagiert haben. Die Eigenkapitalanforderungen
sind hoher, und das wird auch durchgesetzt.
Das heisst, die in den letzten zwei Jahren von der
Nationalbank und der Finanzmarktaufsicht ver-
figten Massnahmen beziiglich Belehnungsquo-
ten, Amortisationsptlicht und Eigenkapitalvor-
schriften fiir die Banken im Hypothekargeschaft
haben also gewirkt.
Ja, das spurt man. Die Kdufer miissen genii-
gend Eigenkapital bringen, damit sie kaufen
konnen und dabei wird nicht bloss kurzfristig
gerechnet. Deshalb habe ich keine Angst. Wir
haben keine Blase, die bei steigenden Zinsen
platzen wird und zu einem Zusammenbruch
von Immobilienunternehmen und Banken
fihren wird. Klar, es wird einzelne Problemfal-
le geben, aber der Markt wird Uiberleben, wenn die Zinsen steigen.
Man darf auch nicht vergessen, dass steigende Zinsen in der Regel
auch mit einer Inflation verbunden sind, und damit sinken die
Schulden real.
Mit bonacasa setzt bonainvest ein spezielles Konzept: Stichwor-

te sind Baustandard, Sicherheitsstandard sowie Dienstleistungs-
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und Sozialstandard. Ist das ein wachsender Markt?
Wir spliren eine starke Nachfrage. Alle unsere Uberbauungen sind

verkauft oder vermietet. Am Anfang braucht es manchmal etwas

Zeit, bis die Leute begreifen, weshalb das
etwas mehr kostet. Wenn wir unser Konzept erklaren, macht es
dann aber plotzlich klick. Und weil die Wohnungen aber nicht
sehr viel mehr kosten ...
Wie viel macht das aus?
Die Mehrkosten sind nicht so hoch. Zwischen 1 und 5 Prozent.
Gemessen an der Lebensdauer der Wohnung ist das verhaltnis-
massig wenig. Weil die Wohnungen also nicht viel mehr kosten
und sich an ein breites Publikum richten — Junge und Alte, wir
haben einen Altersschnitt von 52 — ist die Nachfrage sehr gut.
Das heisst, obwohl! ihre Wohnungen altersgerecht gebaut werden,

verkaufen und vermieten Sie auch

an Familien mit Kindern. « Gute Eig enkapltal_

Ja, wir suchen bewusst die Durchmi-

schung. Klar, wenn wir direkt neben

ben wir einen hoheren Altersdurch- BIPRINY ALY

schnitt. Aber wenn es uns gelingt,
eine Uberbauung mit einer gewissen Dimension zu realisieren,
wie zum Beispiel in Biel, wo wir ein ganzes Quartier mit 400 Woh-
nungen erstellen, dann ist die Durchmischung hoch, und es ent-
steht auch Lebensqualitat.
Haben Sie Miet- und Kaufobjekte in derselben Liegenschaft?
Manche Kaufer stort das moglicherweise.

Wenn das stort, hat es etwas mit falscher Konzeption zu tun.

quote ist wichtig»

einen Altersheim bauen, dann ha- WI] HRHN"‘]R
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GEFHHRANEHRT R

FUR BAS 3. QUARTHL 2013

Gefahren- und Monitoring-Regionen fiir den
Schweizer Wohnimmobilienmarkt

Da gib es Probleme mit

B

dem Waschen, mit der Schallisolation, mit Veloparkplatzen. Wir

haben einen Baustandard mit klaren Rahmenbedingungen. Das

beginnt mit dem Erdbebenschutz, geht weiter ber gesteigerte

Larmschutzbestimmungen und die Hindernisfreiheit. Bei bonaca-

sa sind Waschmaschinen und Tumbler in der Wohnung. Das dient

dem Arbeitstatigen, der dank guter Isolation am Abend in seiner

Wohnung waschen kann, und es dient dem Alteren, der nicht

mehr so viel Kraft hat, um seine Wasche rumzuschleppen. Wenn

das Baukonzept stimmt, gibt es keine Probleme, wenn Mieter

und Eigentiimer in derselben Liegenschaft leben. Falls méglich,

MONITORINGREGIONEN
GEFAHRENREGIONEN

----- UBS-Bubble-index

.
2
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erstellen wir allerdings fir Miet- und
Eigentumswohnungen  getrennte
Objekte.

Haben Sie Nachahmer fiir das bona-
casa-Konzept?

Ja klar, es gibt Fonds, die mit ihren
Mitteln einfach geeignete Objekte

zusammenkaufen, wobei diese nicht immer halten, was sie ver-

sprechen. Unser Vorteil: Wir haben von Anfang an gesagt, wir ent-

wickeln und bauen neue Hauser nach dem bonacasa-Standard.

Wo bonacasa drauf steht, ist auch bonacasa drin. Aufgrund mei-

ner Tatigkeit fiir iber 50 Genossenschaften haben wir relativ frith

gemerkt, was Menschen benétigen, die dlter werden. Zudem habe

ich friher meine Grossmutter und spiter meine Mutter erlebt.

Direkt am Ufer der Aare entstehen in Aarau
Reiheneinfamilienhduser, Miet- und Eigen-

tumswohnungen sowie Gewerberdume.
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Sie lebte mit 85 in einer bonacasa-Wohnung. Und ich lebe selber
auch in einer Wohnung, die ich schon vor 20 Jahren hindernisfrei
gebaut habe.
Barrierefreiheit ist ja an sich etwas, das andere auch kennen ...
... ja, das machen sie ja auch gut ...
... was bonacasa unterscheidet, sind das Sicherheitskonzept und
die Dienstleistungspakete.
Frither gab es das klassische Kon-
zept des Pflegeheimes. Danach
kam, daraus abgeleitet, die Alters-
residenz mit 5 Sternen: Komfort
5 Sterne, Preis wie im 5-Sterne-
Hotel, wo der Bewohner aber,
wenn's schlechter geht und
er Pflege braucht, auch in die
Pflegeabteilung der  Residenz
wechseln muss. Wir fragten uns: Wie konnen wir den Leu-
ten helfen, dass sie mdglichst lange autonom in den eige-
nen vier Wanden leben kénnen, ohne dass sie pro Monat fir
die Wohnung 2000 bis 3000 Franken mehr bezahlen mis-
sen. Wir bieten zu einem 3-Sterne-Preis ein 5-Sterne-Produkt.
Mit bonacasa vernetzen wir Dienstleister und Bewohner mit-
einander. Das ist der eine Teil, die technisch-organisatorische
Komponente. Der zweite Teil ist das Vernetzen der Leute unter

«Notfall-Alarm
bieten wir in der
ganzen Schweiz an»

Y0 BRACHER
BINANYASY
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sich. Unsere bonaConcierges bringen die Bewohner zusammen,

organisieren Apéros und schauen, dass Jassfreunde zusammen-

finden.

Die Dienstleistungen erbringen Sie aber nicht selbst: Sie betreiben

keinen eigenen Spitex-Dienst, keinen Reinigungsdienst ...

... das Prinzip ist klar. Wir erfinden das Rad nicht zweimal. Wir

vermitteln und organisieren, versuchen maglichst gute Konditi-

onen fiir unsere Kunden auszuhan-
deln. Wir ermoéglichen schnelle und
einfache Zugriffe iiber iApp und An-
droid. Wer kein Smartphone und kein
iPad hat, kann sich telefonisch an un-
sere Concierges wenden. Mit unseren
Services schaffen wir das Umfeld, in
welchem sich die Leute wohl fihlen.
Die Sicherheitsorganisation lduft iber

ein Call Center, wir haben monatlich acht scharfe Notfille. Das

haben wir in den letzten fiinf Jahren aufgebaut. Heute bieten wir
diesen Service auch Dritten an: zum Beispiel Alters- und Pflege-

heimen, Gemeinden und Unternehmen.

Kénnte ich die Dienstleistungen von bonacasa auch nutzen?

Den Alarm-Teil konnen wir tiberall in der Schweiz anbieten, den

Concierge-Teil mit Services wie Pflege oder Putzen und Einkaufen

zurzeit in 6 Kantonen. Das bauen wir nun sukzessive aus. [ |
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BINAINYAST:

Die Solothurner Immobiliengesellschaft
bonainvest investiert gesamtschweizerisch
in Immobilien, die sie selbst entwickelt. Im
Vordergrund stehen zentrumsnahe Uberbau-
ungen, wobei diese in vielen Fallen gemein-
sam mit den Gemeinden realisiert werden.
Unter dem Label bonacasa hat bonainvest
ein Konzept entwickelt, mit dem sie den
Zukunftsmarkt «<Wohnen mit Dienstleistun-
gen im Alter» erschliesst und sich von der
Konkurrenz abhebt:

Wohnen mit Services: Dank einem
Service-Portal, das iiber Internet und Apps
fiir Smartphones und Tablets sowie tiber

die 365 x 24 Stunden telefonisch erreichba-
ren bonaConcierges genutzt werden kann,

stehen bei Bedarf zahlreiche Services zur

Verfiigung. Dazu gehéren sowohl Woh-
nungsreinigung, Waschen und Einkaufen
wie auch Spitex-Dienste oder die soziale
Vernetzung der Bewohner und damit die
Forderung gemeinsamer Kontakte.
Sicherheit rund um die Uhr: bona-

casa betreibt eine Notrufzentrale, die tiber
verschiedene Notrufgerate - von der Arm-
banduhr bis zum iPhone - rund um die Uhr
erreicht werden kann.

Hindernisfreies Wohnen: Die Wohnun-
gen sind so gebaut, dass alle Raume und
Einrichtungen - von der Garage {iber den
Balkon bis zur Dusche - ohne Schwellen und
Stufen erreichbar sind. Zudem liegen alle
Wohnungen zentrumsnah, so dass Geschaf-

te, Schulen oder offentliche Verkehrsmittel

AUFARTUNGSGRWINAR

Vereinfacht ausgedriickt wird der Wert einer Immobilie

aus den Mietertrdgen hochgerechnet (kapitalisiert). Dabei

gilt: Je tiefer das aktuelle Zinsniveau, desto hoher ist der

Wert der Immobilie. Wenn nun der Immobilienbesitzer

diese Wertsteigerung in seiner Bilanz beriicksichtigt, indem

er das Objekt zum gesteigerten Wert einsetzt, entsteht ein

Aufwertungsgewinn. Dies ist aber eine rein buchhaiteri-

sche Grdsse. Solange die Immobilie nicht verkauft und

somit der Gewinn nicht realisiert wird, entstehen aus der

Wertsteigerung keine Einnahmen. ami

V1AL MEHR ALS QINQ IMMAIBILIENGASALISLHAFT

in kurzer Distanz zu finden sind.

Die Dienstleistungen werden auch an Dritte
- unter anderen Unternehmen, Gemeinden,
Alters- und Pflegeheime und Privatperso-
nen - verkauft. bonainvest hat bei einer Bi-
lanzsumme per 30. Juni 2013 von 206 Mio.
Franken mit Eigenmitteln per 31. Dezember
2013 von 151 Mio. Franken eine sehr gesun-
de Finanzierungsstruktur. Derzeit hat bo-
nainvest 22 Uberbauungen im Portfolio, die
entweder fertig gestellt und vermietet oder
noch im Bau sind. 35 Projekte sind in Arbeit.
Bis 2014 will bonainvest 1500 Wohnunger:
nach bonacasa-Standards erstellt haben.
Die Gesellschaft hat tiber 80 Aktiondre,
darunter zahlreiche Pensionskassen (unter

anderen Coop und Migros). ami
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