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Wettbewerb schafft Wert

Pléidoyer zur Forderung der kollektiven Intelligenz der Immobilien-
wirtschaft

Von Andreas Loepfe*

Die gebaute Umwelt reprisentiert
immense kulturelle und wirtschaftliche
Werte. Der Marktwert der Schweizer
Immobilien ohne Infrastrukturbauten
iibersteigt die Kapitalisierung der an der
Schweizer Borse gehandelten Aktien und
Obligationen bei weitem. Eine Analyse
der Schweizer Immobilienwirtschaft
zeigt, dass dieser Wert noch besser ge-
pflegt und gemehrt werden kann.

Der Wert einer Liegenschaft bestimmt sich durch
den subjektiv empfundenen Nutzen und damit
durch die Zahlungsbereitschaft der Nutzer. Die
Bediirfnisse der Nutzer werden aber oft zu wenig
beriicksichtigt, denn die Hauptakteure — Politiker
und Raumplaner, 6ffentliche und private Investo-
ren sowie Architekten — handeln nach ihren eige-
nen Mustern und hidufig gegeneinander: Die
Raumplanung erfolgte bis anhin technokratisch,
Architekten hegen oft einen dogmatischen Fiih-
rungsanspruch, und die Investoren verspliren
héufig zu wenig Druck, sich an den echten Nut-
zerbediirfnissen zu orientieren.

Nachholbedarf in Sachen Transparenz

Diese Situation dauert an: Mangels Transparenz
ist die 6konomische Wertschopfung der Akteure
kaum messbar. Der fehlende Wettbewerbsdruck
hemmt Innovationen und damit die Entwicklung
der Branche. Weshalb etwas Ungewohntes ver-
suchen, wenn damit nichts zu gewinnen ist? Durch
die Verbesserung der Transparenz und des Wett-
bewerbs und durch eine verstérkte institutionelle
Pflege des kollektiven Wissens konnten deshalb
enorme ideelle und monetdre Wertsteigerungen
dieses wichtigsten Vermogensteiles der Schweizer
Volkswirtschaft bewirkt werden.

Je besser entwickelt der Immobilienmarkt,
desto grosser ist auch die Transparenz. Die angel-
sdchsischen Lénder sind auf diesem Gebiet dem
Rest der Welt voraus, wie sich exemplarisch an
der Einfiihrung von offentlich zugidnglichen
Benchmarks fiir direkte Immobilienanlagen
zeigt: Diese fand in Grossbritannien 1971 statt, in
den USA 1982, in Australien 1984, in den Nieder-
landen 1995, in Deutschland 1996 und in der
Schweiz schliesslich 2002. Dass es hierzulande mit
der Transparenz noch nicht so weit her ist, zeigt
sich auch im Bereich des Public Real Estate
Management: Eine Studie der Universitat St. Gal-
len ergab im Jahr 2006, dass 60% der Gemeinden
ihre Immobilien-Kennzahlen nicht mit externen
Referenzwerten vergleichen.

Einheitliche Standards

Die Schweizer Immobilienwirtschaft holt aller-
dings maichtig auf: Seit 2005 gibt es eine Doku-
mentation des Schweizerischen Ingenieur- und
Architektenvereins (SIA) betreffend Finanz-
kennzahlen fiir Immobilien (sia d0213). Im glei-
chen Jahr wurde ein Performance-Index fiir die
Immobilienvermogen der Anlagestiftungen ein-
gefiihrt. Unter der Fithrung der RICS, der
Royal Institution of Chartered Surveyors (Swit-
zerland), entsteht zurzeit in Zusammenarbeit

mit der Schweizerischen Schitzungsexperten-
Kammer (SEK/Svit) und dem Schweizerischen
Immobilienschitzerverband (SIV) eine einheit-
liche und mit internationalen Standards kompa-
tible Immobilien-Bewertungsnorm. Die Verof-
fentlichung dieser Swiss Valuation Standards
(SVS) ist fiir Mai 2007 geplant. Zugleich nimmt
die Bedeutung der «true and fair view» in der
privaten und offentlichen Rechnungslegung zu.
Dadurch wird der okonomische Leistungsaus-
weis zunehmend auch fiir externe Interessen-
gruppen sichtbar.

Universititen als Wissenstriiger

Die an einem Benchmark gemessene relative Per-
formance wird den Wettbewerb um die am stérks-
ten wertschopfende Nutzung und den besten
Eigentiimer von Immobilien («Best Owner») an-
regen. Performance-Zeitreihen ermoglichen zu-
dem eine fundierte Beurteilung der Risiko-Ren-
dite-Struktur von Anlage-Segmenten. Dadurch
werden immer mehr Immobilien «investierbar».
Ein Blick auf hochentwickelte Mérkte zeigt, dass
dort der Anteil von in Immobiliengesellschaften
gehaltenen Liegenschaften erheblich hoher ist: In
Europa betrug er im Jahr 2004 im Schnitt 4%, in
den USA hingegen erreichte er 12%, in Grossbri-
tannien 17% und in Australien gar 52%.

Der Leistungswettbewerb fordert wiederum
die kontinuierliche Verbesserung der relevanten
Kenntnisse und Methoden. Fiir die Sammlung,
Aufbereitung und Weiterentwicklung des kollek-
tiven Wissens braucht es allerdings auch die ent-
sprechenden Einrichtungen, wie Universitdten
oder Forschungsstellen — ein Faktor, der in der
Schweiz lange Zeit vernachléssigt wurde. So
kennt das MIT in Cambridge, Massachusetts, bei-
spielsweise schon seit 1983 ein Real Estate Cen-
ter, und die Immobilienakademie der European
Business School bietet in Deutschland seit 1990
ihr Kontaktstudium Immobilienokonomie an.
Seit 2004 werden nun auch in der Schweiz meh-
rere Studienginge auf Hochschulniveau angebo-
ten; seit 2006 ist einer davon sogar beim inter-
national fithrenden Branchenverband RICS ak-
kreditiert. Zudem wurde die von den Verbdnden
getragene immobilienwirtschaftliche Grundaus-
bildung massiv verbessert.

Zur Entwicklung einer kollektiven Intelligenz
der Immobilienwirtschaft mangelt es aber nach
wie vor an einem wissenschaftlich fundierten, um-
fassenden Verstdndnis der Immobilienmérkte
und an interdisziplindren Féhigkeiten. Beides
konnte Raum schaffen fiir eine bessere Inter-
aktion der Beteiligten und damit fiir schnellere
und hochwertigere Losungen. Ein Beispiel dafiir,
wie wichtig eine intelligente Planung ist, liefern
die Grossprojekte um den Ziircher Hauptbahn-
hof. Unter den Titeln HB Siidwest und spiter
Eurogate wurde seit den 1970er Jahren ein kom-
plexes Grossprojekt iiber den SBB-Gleisen ge-
plant. Im Mai 2001 wurde Eurogate definitiv ge-
stoppt; 60 Mio. Fr. Planungskosten mussten abge-
schrieben werden.

Fortschritte in Ziirich

Im Jahr 2003 begannen die SBB gemeinsam mit
der Post und der Stadt Ziirich unter dem Titel
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Stadtraum HB ein neues Projekt zu entwickeln.
Anders als beim Vorprojekt, wo bildlich gespro-
chen der Kuchen bereits verteilt war, bevor er ge-
backen wurde, stand hier zunéchst die Wertschop-
fung des Gesamtprojektes im Vordergrund. Dank
einem frithem Einbezug der Anspriiche, aber
auch der Intelligenz entscheidender Interessen-
gruppen und dem Verzicht auf Dominanzansprii-
che einzelner Beteiligter kommt das Projekt nun
gut voran. Es setzt sich die Erkenntnis durch, dass
fundiertes Wissen Diskussionen versachlicht und
Feindbilder abbaut. Die Zusammenarbeit — be-
sonders auch zwischen offentlichen und privaten
Akteuren — gewinnt dadurch an Qualitdt und
Effizienz. Das Potenzial ist enorm: Eine 1%ige
Wertsteigerung der gebauten Umwelt entspricht
betragsmaéssig einer etwa 5%igen Erhohung der
jahrlichen volkswirtschaftlichen Wertschopfung
der Schweiz. Da lohnt es sich doch, etwas vertief-

ter dariiber nachzudenken.
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