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Basel III: Höhere 
Baukosten durch 
strengere Vorgaben 
– eine kritische 
Analyse  
 

Dr. Roger Stettler & Thomas Hilpert, April 2025 

Die Basel III final-Regelungen traten in der 
Schweiz am 1. Januar vollständig in Kraft, 
während ihre Einführung in den USA, der  
EU und Großbritannien ungewiss oder 
zumindest verzögert ist. Dies hat die 
Finanzierung von Neubauprojekten hier-
zulande erschwert, da Banken zurück-
haltender agieren. Ein neues Markt-
gleichgewicht wird erwartet, jedoch mit 
höheren Baukosten. 

 

Heere Ziele 

Basel III final ist ein umfassendes 
Reformpaket, mit dem besonders die 
Solvenz und Liquidität der Banken gestärkt 
werden soll. Risikoreiche Geschäfte 
erfordern mehr Eigenmittel, risikoärmere 
weniger, so der Bundesrat am 26. Juni 
2024. Von Beginn weg war geplant, die 
Einführung global zu koordinieren, um 
Wettbewerbsnachteile für international 
tätige Banken zu vermeiden. In der Schweiz 
betrifft dies insbesondere die UBS.1 

Die Auswirkungen der Anpassungen auf 
selbstgenutztes Wohneigentum sind 
minimal – die Kapitalanforderungen sind in 
diesem Bereich sogar geringer. Erheblich 

 
1 SWI swissinfo.ch vom 26.6.24 

sind jedoch die Auswirkungen bei 
Bauprojekten. Dies hat verschiedene 
Gründe, wobei vor allem die Methodik der 
Berechnungsgrundlage zu hinterfragen ist. 

 

Anhaltende Monokultur 

In der Schweiz fehlt regulatorisch bedingt 
eine Methodenpluralität bei der Kredit-
risikobeurteilung. Diese basiert auf starren 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Kriterien wie «Tragbarkeit» und 
«Belehnung». Andere Faktoren wie die 
Marktliquidität von Immobilien fallen bei 
der Belehnungshöhe kaum ins Gewicht. 
Auch bei der Tragbarkeit bleiben Banken 
unflexibel: Moderne Arbeitsformen wie 
Selbstständigkeit oder projektbasierte 
Aufträge werden nicht ausreichend berück-
sichtigt. 

In den letzten drei Jahrzehnten gab es in 
der Schweiz kaum Kreditausfälle im 
Grundpfandgeschäft. Die wenigen 
tatsächlichen Kreditverluste betreffen vor 
allem klar umrissene Felder: 

Thomas Hilpert, COO von Hyrock 
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• Betrugsfälle, z. B. durch Falschangaben 
bei Mieteinnahmen oder Flächen. 

• Strukturwandel und damit verbunden 
sinkende Attraktivität bestimmter 
Immobilienklassen. 

• Konkurse von General- und Totalunter-
nehmen. 

• Luxus- oder Liebhaberobjekte mit gerin-
ger Marktgängigkeit. 

• Spezialsituationen wie ungünstige Bau-
rechtsverträge, wertmindernde Dienst-
barkeiten oder konstruktive Mängel. 

• Einkommensverluste durch Schicksals-
schläge (Krankheit, Scheidung, Tod) in 
Kombination mit ungünstiger Marktsitu-
ation. 

Wie soll nun ein Institut oder ein Regulator 
auf diese geringe Anzahl an Ausfällen 
reagieren? 

 

 

 

 

Betrugsfälle sind notorisch schwierig zu 
bekämpfen. Zusätzlich stellt sich hier die 
Frage nach den Kosten. Bei der winzigen 
Anzahl dieser Fälle drängt sich hier aus 
unserer Sicht keinerlei Handlungsbedarf 
auf. Die Themen sind vielmehr Teil der Due 
Diligence bei den Kreditinstituten.  

Die übrigen Fälle sind häufig auf das 
Befolgen starrer Regeln, mangelnde 
Sachkenntnis oder fehlende Kontrolle 
zurückzuführen. Hier könnten empirische 
Risikomodellierungen und angemessene 
Prozesse die Risiken mindern.  

 
2 Wohnungsknappheit in der Schweiz: Ein Überblick – 
Die Volkswirtschaft 

Risiken im Wohnbau 

Es besteht ein breiter Konsens, dass die 
Schweiz vor allem in den Ballungsräumen 
deutlich mehr Wohnraum braucht.2 Die 
Risiken beim Bau von Wohnungen aus Sicht 
einer Bank und letztlich des Regulators sind 
folgende: 

• Vermarktungsrisiko: Gibt es eine 
ausreichende Nachfrage nach den 
Wohnungen? Finden die Käufer 
Finanzierungen für ihren Kauf? 

• Projekt- / Umsetzungsrisiko: Kann das 
Vorhaben in der geplanten Zeit und zu 
den geplanten Kosten in angemessener 
Qualität umgesetzt werden? 

Diese Risiken sind nicht rein theoretisch. So 
war 2024 in Deutschland eine grosse Zahl 
an Insolvenzen von Bauträgern zu 
beobachten, weil die Nachfrage nach 
Wohneigentum sank, die Preise fielen und 
gleichzeitig die Baukosten stark stiegen. 

Vergleiche zwischen Ländern sind hier nur 
eingeschränkt möglich. In der Schweiz ist 
es im Gegensatz zu den USA und teilweise 
Deutschland unüblich, Eigentumswoh-
nungen „auf Halde“ zu bauen und erst kurz 
vor oder nach der Fertigstellung zu 
verkaufen. Viele Baupromotoren starten 
den Bau erst, wenn mindestens die Hälfte 
der Kaufverträge beurkundet und die 
Wohnungen angezahlt sowie rechtsgültig 
verkauft sind. So wird das Vermarktungs-
risiko nahezu auf null reduziert. 

In der Schweiz liegen die seltenen Prob-
leme vor allem im Projektrisiko, d.h. beim 
Ausfall von ausführenden Unternehmen. 
Hier Risiken zu erkennen und zu reduzieren, 

«Strukturpolitik ist nicht 
Teil des Auftrages des 

Regulators oder einer Bank» 

https://dievolkswirtschaft.ch/de/2024/02/wohnungsknappheit-in-der-schweiz-ein-ueberblick/
https://dievolkswirtschaft.ch/de/2024/02/wohnungsknappheit-in-der-schweiz-ein-ueberblick/
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zum Beispiel durch eine wirksame Baukos-
tenkontrolle und geeignete Referenzen der 
Partner, ist die wichtigste Rolle der Banken. 
Welche Auswirkungen hat nun Basel III final 
auf das Geschäft mit Bauprojekten? 

 

Risk Weighted Assets 

Die in der Verordnung aufgeführten 
Prozentangaben beziehen sich auf die 
geforderten Risk Weighted Assets (RWA), 
also um risikogewichtete Aktiva. Es handelt 
sich daher um eine indirekte Angabe für die 
tatsächlich benötigte Unterlegung mit 
Eigenkapital. Die Kosten können aus den 
üblichen Kapitalkosten für Eigenkapital 
abgeleitet werden. 

Beim selbstgenutzten Wohneigentum 
nimmt der Bedarf an RWAs leicht ab, die 
Finanzierung sollte somit etwas 
preiswerter werden.  

 

 

 

 

 

 

 

Demgegenüber werden zum Beispiel 
Rendite-Wohnliegenschaften mit einer 
Belehnung (LTV) von über 60% teurer in der 
Finanzierung.  

Am härtesten trifft es Bauland-
Finanzierungen und Baukredite, welche zu 
150% des Kreditbetrags mit RWA unterlegt 
sein müssen.  

 

 

 

 

 

 

Welche Mehrkosten entstehen nun wegen 
den neuen Standards für Bauten? Die 
Kapitalanforderungen betragen mindestens 
8% der risikogewichteten Aktiva. Hinzu 
kommt der antizyklische Kapitalpuffer von 
2.5%, welcher die systemischen Risiken 
adressieren soll und allenfalls noch 
institutsspezifische Zuschläge (werden hier 
nicht berücksichtigt). CHF 4’959'000.- an 
zusätzlichen RWA mit insgesamt 10.5% 
Eigenkapital müssten im obigen Beispiel 
unterlegt werden, was knapp CHF 
520'000.- ausmacht. 

Bei einer branchentypischen Ziel-
Eigenkapitalrendite von 8% vor Steuern 
entstehen bei einem Kreditbetrag von CHF 
4.5 Mio. Zusatzkosten von CHF 41’600.00 
pro Jahr oder gut 92 Basispunkte (0.92%). 
Dies entspricht etwa einer Verdoppelung 
der in den letzten Jahren beobachteten 
Bankmargen. Auf den ersten Blick sollte 
dies umsetzbar sein, bzw. sich durch 
niedrigere Preise für Bauland oder höhere 
Verkaufspreise refinanzieren lassen. 

Weshalb haben Baupromotoren 
Schwierigkeiten, Finanzierungen zu finden, 
auch wenn sie bereit sind, diese Zuschläge 
zu bezahlen? Hier sind wir wieder beim 
beschriebenen Problem, dass sich viele 
Banken schwertun, risikoadjustierte Preise 
konsequent umzusetzen und weiterhin im 
Kern auf binäre Ja/Nein-Entscheide 

Betrag RWA in % RWA
Alt 1.0 Mio. 35 0.35 Mio.

0.2 Mio. 75 0.15 Mio.
0.50 Mio.

Neu 1.2 Mio. 35 0.42 Mio.

Delta -16%

Abb. 1: Selbstgenutztes Objekt, Liegenschaftswert bei 
1.5 Mio., 80% Belehnung = Hypothek von CHF 1.2 Mio. 

Abb. 2: Wohnbauprojekt, Liegenschaftswert 6.0 Mio., 
75% Belehnung = Baukredit von CHF 4.5 Mio. 

Betrag RWA in % RWA
Alt 3.96 Mio. 35 1.386 Mio.

0.54 Mio. 75 0.405 Mio.
1.791 Mio.

Neu 4.50 Mio. 150 6.750 Mio.

Delta 276%
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zurückgreifen. Anstatt die Preise moderat 
und angemessen zu erhöhen, werden im 
Zweifel keine Kredite vergeben. 

 

 

 

 

Die volkswirtschaftlichen Folgen davon 
sind signifikant. Bereits jetzt ist die 
Bautätigkeit deutlich zu niedrig und die 
restriktivere Kreditversorgung hatte über 
die letzten Monate negative Folgen für 
bauwillige Entwickler. Wir beobachten eine 
starke Nachfrage bei Instituten, welche 
noch Baufinanzierungen gewähren. was zu 
grossen Wartezeiten bei der Bearbeitung 
führt. 

 

Alternative Quellen von Kapital 

Baupromotoren können neben Banken 
alternative Kapitalquellen wie Mezzanine-
Kapital nutzen, auch ergänzend zur 
Bankfinanzierung. Diese sind zwar teurer, 
ermöglichen jedoch Projekte trotz 
Kreditrationierung umzusetzen und somit 
einen Mehrwert zu erzielen. Innovative 
Ansätze wie Gewinnbeteiligungen stossen 
teils auf steuerliche Hürden. Eine weitere 
Möglichkeit ist eine stärkere Finanzierung 
durch Immobilienkäufer, wofür es bereits 
Marktbeispiele gibt.  

Sehr kapitalstarke Generalunternehmer 
könnten sich in Zukunft vermehrt über 
Eigenkapital finanzieren. Dies bringt aber 
aus Sicht der Kapitaleffizienz andere 
Probleme mit sich und wird im Effekt zu 
einer niedrigeren Bautätigkeit führen. 

Fazit 

Die künstliche Verteuerung von Krediten 
muss hinterfragt werden, da sie die Wohn-
raumversorgung schwächt. Die Regulierung 
sollte auf klar quantifizierte Probleme 
basieren – historische Daten sprechen 
dagegen. Besonders in der Schweiz, mit 
minimalen Baufinanzausfällen, sind Ver-
schärfungen fragwürdig, während riskan-
tere Märkte darauf verzichten, d.h. Staaten 
mit erheblich höheren Ausfallraten und ris-
kanteren Marktstrukturen (z.B. keine Vor-
verkäufe). Neben der fehlenden Methoden-
pluralität in der Kreditprüfung führen zu 
enge Vorgaben auch immer zu einer Zent-
ralisierung von Verantwortung beim Regu-
lator. Ein Finanzsystem, in dem der 
Regulator keine Pluralität an Methoden 
zulässt, fehlt es im Falle einer Krise an 
Resilienz. Weit effektiver wäre eine 
grössere Bandbreite der Methoden und 
Konzepte. 

Bauprojekte sind volkswirtschaftlich 
essenziell – Banken sollten Finanzierungen 
nicht aus Zurückhaltung verweigern und die 
angepassten Preise auch offerieren. Basel 
III darf keine Ausrede sein. In jedem Fall 
werden alternative Finanzierungsquellen an 
Bedeutung gewinnen. 

 

 
Hyrock ist ein unabhängiger Hypothekar- und 
Immobilienexperte für anspruchsvolle private 
und institutionelle Kunden in der Schweiz an den 
Standorten Zürich, Schindellegi und Genf. 2024 
hat Hyrock für seine Kunden insgesamt über CHF 
1’031 Millionen Finanzierungslösungen realisiert 
mit einer durchschnittlichen Kredithöhe von CHF 
6,4 Millionen pro Transaktion. Davon waren CHF 
618 Millionen Mezzanine und Bridge Loans. 
www.hyrock.ch 

«Die Fremdkapitalkosten 
steigen bei Bauprojekten 
um rund 1 Prozentpunkt» 


