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Kreislaufwirtschaft in der Immobilien-
bewertung

Madeleine Kindermann

1 Executive Summary

Die Bauindustrie gehort zu den ressourcenintensiven Wirtschaftszweigen weltweit.
In der Schweiz allein werden jahrlich iiber 80 Prozent des gesamten Abfallaufkom-
mens im Bausektor produziert (Fischer, 2020, S. 13). Das Européische Parlament geht
von einer weiteren Verdopplung des globalen Ressourcenbedarfs bis 2045 aus (Euro-
paische Kommission, 2019, S. 11). Es besteht massiver Handlungsdruck, die beste-
henden Produktionssysteme zu iiberarbeiten. Der Bauindustrie wird eine Schliissel-
rolle im Wandel zur Nachhaltigkeit zugeschrieben.

Als Losungsansatz wurde in der letzten Dekade das Konzept der Kreislaufwirtschaft
entwickelt. Es beschreibt ein System, in welchem die verwendeten Materialien am
Ende des Lebenszyklus wieder in die Wertschopfungskette zuriickgefiihrt werden.
Ubergeordnet wird das Konzept als nachhaltige Nutzung eines regenerierbaren Sys-
tems etikettiert. Zielsetzung ist es, die wesentlichen Eigenschaften der Giiter lang-
fristig zu erhalten und die verwendeten Ressourcen weitgehend zu verwerten (Mein-
hold, 2011, S. 1). Der Grundgedanke der gesamten Lebenszyklusbetrachtung kann
nicht nur aus 6kologischer, sondern auch aus 6konomischer Perspektive auf das Gut
der Immobilie iiberlagert werden. Jede Investition ist abhéngig von einer ganzheitli-
chen Nutzen-Kosten-Betrachtung. Die Optimierung der Lebenszykluskosten sowie
der potenzielle finanzielle Wert der zirkulierbaren Materialien bietet der Immobilien-
industrie einen markanten Wettbewerbsvorteil. Es entsteht ein 6konomischer Anreiz,
die Prinzipien der Kreislaufwirtschaft anzuwenden.

Im Rahmen dieser Arbeit wird der Frage nachgegangen, welchen Einfluss die Kreis-
laufwirtschaft konkret auf die Immobilienbewertung haben kann. Es wird aufgezeigt,
wie der finanzielle Mehrwert des Kreislaufobjekts entsteht und wie dieser in die stan-
dardisierte DCF-Marktwertermittlung integriert werden kann. Fiir die Untersuchung
wurde ein normiertes Musterobjekt in einer kreislauffahigen sowie linearen Kon-
struktionsweise erstellt und mittels DCF-Verfahren bewertet. Im Unterschied zur
herkdmmlichen Marktwertermittlung wurden die verwendeten Bauteile mittels eines
Materialpasses erfasst und deren finanziellen sowie zirkuldren Werte beriicksichtigt.
Die Angaben des Materialpasses werden anschliessend verwendet, um die gebdude-
spezifischen Lebenszyklusaufwendungen und Ertrdge zu ermitteln. Diese werden
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Immobilieninvestment

zusammengefasst als Annuitét in die Kapitalfliisse des DCF-Bewertungsmodells in-
tegriert.

Fiir das lineare als auch das kreislauffihige Musterobjekt kommen herkémmliche
heute im Bauwesen standardisierte und etablierte Fertigungsprozesse zur Anwendung.
Das Kreislaufobjekt wird so konstruiert, dass die Bauteile leicht zugénglich, modular
austauschbar und leicht reparierbar sind (KBOB, 2017, S. 1). Hierzu wurden die Aus-
tauschzyklen der unterschiedlichen Gebédudeschichten in der Planung beriicksichtigt.
Die Hauptgebaudegruppe der Tertidrstruktur (Innenausbau), der Sekundérstruktur
(Gebaudehiille) und der Primérstruktur (Tragkonstruktion) sind durch einfache Trenn-
barkeit gekennzeichnet. Die Grundrisse und dementsprechend das resultierende Fla-
chenangebot werden durch die Anpassungen des Konstruktionsprinzips nicht ver-
andert.

Die Bewertung der beiden Musterobjekte hat gezeigt, dass trotz der erhdhten Erstel-
lungskosten des kreislauffahigen Objekts ein deutlicher Mehrwert von +9,6 % in der
Marktwertermittlung erzielt wird. Der Hauptwerttreiber fiir die DCF-Bewertung ist
die Differenzierung der Lebenszykluskosten. Die jahrlichen Aufwendungen kdnnen
beim Kreislaufobjekt um 39 % reduziert werden. Die Stellschraube der Risikobewer-
tung und dementsprechend die Adjustierung des Diskontsatzes wurden fiir die Aus-
wertung nicht verwendet. Der Kreislaufeffekt wird rein iiber die Beriicksichtigung der
Ertrage und Kosten des Lebenszyklus erwirtschaftet.

2 Hintergrundinformationen

Die Begrifflichkeit der Kreislaufwirtschaft ist vor allem als Kritik an dem vorherr-
schenden linearen Fertigungssystem der Industrialisierung des 19. Jahrhunderts zu
verstehen. In einem linearen System landen die Ressourcen in Verbrennungsanlagen
oder Deponien und gelten als verbraucht. Das Konzept der zirkuldren Fertigung ent-
steht Anfang der 1990er-Jahre mit dem Ziel, die gesamthaften wirtschaftlichen, dko-
logischen und sozialen Kosten des Lebenszyklus zu optimieren.

2.1 Lebenszyklus: «Relevanz fiir die Immobilienbranche»

Die Lebenszyklusbetrachtung ist fiir das Kreislaufprinzip massgebend und findet nicht
nur wegen des Aspekts der Oko-Effektivitit, sondern auch wegen der immensen
Kosten der Instandsetzung, in der Immobilienbranche Anklang. Canonica betont be-
reits 2009 im Buch des Schweizerischen Immobilienschitzer-Verbands, dass die «Er-
neuerungskosten wegen der vorgingig erforderlichen Abbruch-, Demontage- und
Entsorgungskosten oft hoher als die im Bauwesen iiblichen Neubaukosteny ausfallen
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(Canonica, 2009, S. 250). In einer Auswertung der Professuren fiir Architektur und
Bauprozess der ETH Ziirich steigen die Lebenszykluskosten, je nach Nutzungsart,
bereits nach 35 Jahren iiber 200 % der Erstellungskosten (Menz, 2019, S. 2). Die Be-
triebskosten, abhéngig vom Immobilientyp, steigen oft nach wenigen Jahren iiber die
Investitionskosten hinaus.

2.2 Recycling: «Upcycling vs. Build-in-Obsolescence»

Die Wiederverwendbarkeit der Materialien ist die Basis des kreislauforientierten
Bauens. Das notwendige hohe Mass an Rezyklierbarkeit bedingt nicht nur einen
Wandel am Anfang des Lebenszyklus, bei der Planung, sondern auch am Ende, beim
Recycling. In der Bau- und Immobilienbranche findet heute beim Ableben eines Ge-
baudes meist kein vollwertiges Recycling, sondern ein sogenanntes Downcycling statt.
Die Materialien werden iiber einen erheblichen Qualititsverlust wieder in die Wert-
schopfungskette zuriickgefiihrt. So werden zum Beispiele Teile vom Abbruch wieder
als rezyklierte Gesteinskornung fiir Arbeiten mit geringer Druckfestigkeitsanforderung
verwendet. Ziel der Kreislaufwirtschaft ist es, die Qualitit der Materialien und Bau-
teile am Ende des Lebenszyklus zu erhalten und Neuwaren, tiber ein Upcycling, in
einem dquivalenten Markt zu ersetzen. Zentral fiir die Umsetzung ist die Zusammen-
arbeit der gesamten Wertschopfungskette von Rohstofflieferanten, iiber Produzenten
und Planer, bis zum Konsumenten.

Die neue Zirkularitit steht im markanten Wiederspruch zum etablierten Vorgehen. Die
bisher vorherrschende Fertigungsmethodik der Industrie stiitzt sich auf die «Verkiir-
zung der Austauschzyklen» (Bidgoli, 2010, S. 296) zur Sicherung des langfristigen
Verkaufsvolumens. Das Konzept ist auch als «Built-in-Obsolescence» bekannt und
basiert auf der kiinstlichen Begrenzung der Nutzungsdauer. Der Konsument ist zum
Kauf eines Funktionsersatzes gezwungen (Slade, 2006, S. 5). Heute findet dieses Vor-
gehen in zahlreichen Konsumgiitern von Druckern, Waschmaschinen, Kiichen, M&-
beln, Smartphones, bis Turnschuhen Verwendung.

2.3 Materialpass: Kreislaufwirtschaft in der Bauindustrie

Damit das zirkuldre Geschéiftsmodell funktioniert, miissen nicht nur die technischen
und wirtschaftlichen Bedingungen der Rezyklierbarkeit gegeben sein, auch das Wis-
sen iiber die Materialflisse muss vorhanden sein. Dazu gehdren Informationen darii-
ber, woraus Produkte bestehen, in welchen Mengen sie verfiigbar sind und an welchem
Standort sie verwendet werden.
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Fiir den Bausektor bedeutet dies das sorgfaltige Dokumentieren der verwendeten
Materialien und Montageprozesse. Die Planung eines jeden Bauwerks setzt die de-
taillierten Kenntnisse hieriiber voraus. Die notwendigen Materialmengen miissen fiir
Ausschreibung und Kostenerfassung detailliert dokumentiert und optimiert werden.
Das erarbeitete Wissen zum Zeitpunkt der Planung und der Ausfithrung wurde bis jetzt
jedoch nur selten in den weiteren Lebenszyklus iiberliefert. Die Kenntnisse iiber die
Materialien und deren Montageprozesse gehen am Anfang der Nutzungsphase ver-
loren. Mit den Mdglichkeiten der digitalen Planung werden die ersten Werkzeuge
geschaffen, um das erarbeitete Wissen zu dokumentieren und langfristig zu sichern.
Digitale Bibliotheken wie «BAMB Buildings As Material Banks» oder «Madaster-
Material-Kataster» machen den Anfang. Dem Wert der Materialien wird eine Identitét
gegeben. Diese kann, analog eines jeden Reisepasses, die personlichen Merkmale des
Gebiudes ausweisen (Madaster, 2021a, S. 3).

3 Methodik und Vorgehen

Die Untersuchung unterteilt sich in fiinf Schritte:

1. Basierend auf den Erkenntnissen der Grundlagen werden die Rahmenbe-
dingungen der Musterobjekte definiert und die leitenden Konstruktions-
prinzipien des Linear- und Kreislaufobjekts ausgearbeitet und die resultie-
renden Baukosten ermittelt.

2. Mit der digitalen Plattform Madaster werden die verwendeten Materialien
und Konstruktionsprinzipien in einem Materialpass ausgewertet.

e  Es werden die verfiigharen finanziellen Werte am Ende der jeweiligen
Nutzungsphasen aufgezeigt.

e Es werden die zirkuldren Werte der Herkunft (Input), der Nutzung
(Use) sowie der zukiinftigen Verwertung (Output) aufgezeigt.

3. Mitden Angaben des Materialpasses werden die Erneuerungsstrategien de-
finiert und die daraus resultierenden Instandsetzungskosten ermittelt.

4. Die Lebenszyklusaufwendungen und -Ertrdge werden als Annuitét in die
DCF-Marktwertermittlung integriert.

5. Die Effekte auf die Kapitalfliisse und dementsprechend auf die Bewertung
werden analysiert und dessen Hebelwirkung in einer Sensitivititsanalyse
untersucht. Das Linearobjekt agiert als Vergleichswert, um die erfassten
Ergebnisse einzuordnen.
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3.1 Definition des Musterobjekts

Es wurde ein standardisiertes Musterobjekt entwickelt, das es ermdglicht, mehrere
Konstruktionsprinzipien neutral gegeniiberzustellen. Das entwickelte Objekt steht
reprasentativ fiir eine mittelgrosse Wohnliegenschaft, welches als Renditeobjekt an
zentraler Lage eines urbanen Zentrums der Schweiz erstellt wird. Die Wohnnutzung
wurde aus zwei Griinden gewéhlt: Einerseits bedingt der Renditesektor eine hohe
Kostensensibilitit, andererseits bietet die Wohnnutzung mit {iber 51 % der jéhrlichen
Bauinvestitionen der Schweiz (BFS, 2020a) eine der grossten Plattformen fiir die
Optimierung des Kreislaufansatzes. Die Grundrisse sind modular um einen wieder-
holenden Zweispannerkern aufgebaut. Bei der Gebdudetechnik wird nicht zwischen
den beiden Musterobjekten unterschieden. Der Fokus der Analyse liegt auf den Aus-
wirkungen der Konstruktionsprinzipien und deren Materialien.

3.1.1 Datengrundlage

Fiir das Erstellen des Musterobjekts wurden folgende Datenquellen zur Verfiigung
gestellt: Die Ausarbeitung und Detaillierung der Konstruktionsarten wurden in Fach-
gesprachen mit den Beratern der Firmen Drees&Sommer und Madaster erarbeitet.

Fiir die Ermittlung der Baukosten wurde sich auf die Projektdatenbank von
Drees&Sommer sowie auf die Standards fiir das Bauwesen (CRB) gestiitzt. Die Pa-
rameter fiir die DCF-Bewertung wurden mit den Beratern von Fahrldnder Partner
(FPRE) diskutiert.

3.1.2 Lineare Konstruktion

Fiir das lineare Musterobjekt wurde ein konventionelles Vorgehen gewahlt, welches
dem heutigen Stand der Technik entspricht. Es kommt eine Massivbauweise aus
Mauerwerk und Stahlbeton zur Anwendung. Die ausgewahlten Verbindungen der
Materialschichten sind {iberwiegend chemisch verankert und die Gebdudegruppen der
Teritér-, Sekundér- und Primarstruktur zu einem spéteren Zeitpunkt nicht trennbar.
Die Gebaudehiille wird mit einem Warmedammverbundsystem erstellt.

Es wird fiir die Untersuchung des Linearobjekts das heute angewendete konventio-
nelle Vorgehen angewendet. Demzufolge wird die Bewertung ohne Beriicksichtigung
der Materialaktivierung erstellt. Die Materialien werden beim Riickbau nicht fiir das
Recycling aufgearbeitet und beim Erstellen des Materialpasses wird den Materialien
kein finanzieller Wert beigemessen.
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313 Kreislauffdhige Konstruktion

Fiir das kreislauffahige Objekt wird eine Holzhybrid-Bauweise gewihlt. Die Er-
schliessungskerne und die unterirdische Tragstruktur werden in Stahlbeton gefertigt.
Oberirdisch kommen Brettschichtholzstiitzen mit vorfabrizierten Hohlkastenelemen-
ten zur Anwendung. Die Aussen- und Innenwinde werden durch ein innen liegendes
Stiitzenraster mehrheitlich von der Lastenabtragung befreit. Fiir den Aufbau der Ge-
baudehiille wird mit einem hinterliifteten Fassadensystem gearbeitet. Die Bauteile
sind mehrheitlich vorfabriziert und mit einem modularen sowie standardisierten Auf-
bau konstruiert. Die Gebdudeschichten kdnnen durch reversible Verbindungsmittel
demontiert und sortenrein getrennt werden.

Das Konstruktionsprinzip erfiillt alle drei Kategorien der Wiederverwendbarkeit
(Madaster, 2021a, S. 5):

1. Die Befestigungs- und Montagemethode des Produkts ist standardisiert und
vorgefertigt.

2. Das Produkt kann mit handelsiiblichen Werkzeugen demontiert werden,
ohne das Produkt oder die am Produkt angebrachten Produkte zu beschédi-
gen.

3. Die Befestigungen sind zugénglich und das Produkt kann entfernt werden,
ohne dass andere Teile des Gebédudes entfernt oder beschéddigt werden.

Die vorfabrizierten Holzelemente konnen in einer Kaskadennutzung mehrmalig ver-
wendet werden. Als Kaskadennutzung wird hier die aufeinanderfolgende, wiederholte
Nutzung eines Rohstoffs zur Herstellung von Produkten verstanden (Arnold & Geib-
ler, 2009, S. 19). Die Recyclingfahigkeit der Holzelemente hat unter anderem zur
Folge, dass die Industrie die ersten Riicknamegarantien gewéhrleistet (Derix Gruppe,
2021). Fiir die Untersuchung wird mit einer reduzierten Abnehmergarantie des Her-
stellers von 45 % und einer 50-%igen Recyclingquote gerechnet.

3.2 Erstellen des Materialpasses

Fiir jedes Element oder Teilelement der Konstruktion werden die Material- und Volu-
menverhéltnisse bestimmt. Die Angaben werden auf der Madaster-Plattform hinterlegt
und mit den Mengenausziigen verkniipft.! Exemplarisch wird in Abbildung 1 die
Mengenerfassung anhand eines Moduls der Gebdudehiille des Kreislaufobjekts dar-
gestellt.

' Es werden zwei Arten von Quelldaten verarbeitet: IFC-Dateien (basierend auf 3D-/BIM-Modell) oder
Excel-Dateien. Diese werden automatisch auf Vollstédndigkeit der Materialbeschreibung, Klassifizierung
und geometrische Daten gepriift.
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E Aussere Wandbekleidung Gebdude
E2 Aussere Wandbekleldung Ober Terrain

E2 050 - Aussenwand OG (nt)
Aufbau Material

Material {m) Volumen pro m2 Verhdltnis
(D) Klicksytem: Keramikplatten 0.02 0.020 9%
@ Metallstinderwerk Alu. 0.025 0.007 3%
Windpapier
(3) Hartfaserplatte 0.01 0.01 5%
@ Holzstinder (160x50mm) 0.16 0.034 16%
® d (Ebene Holzstander) 0.126 60%
@ Holzwerkstoff, Sperrholz 0.015 0.015 7%
0.230 0.212 100%
G Ausbau Gebdude
G3 090 - Wandbekleidung
Material “;’:?” k Ma"’:: -
Installationslattung 0.04 0.008 35%
@ Ekopanely (Strohbauplatte) 0.015 0.015 65%
lasfi apete gestrichen
0.055 0.023 100%
C Konstruktion Gebiude
Famacen Koyt g % Aufbau  Material Volumen
% Material (m) pro Element (m3) Verhiltnis
(B Brettschichtholz 25/25 025 0.175 100%
0.25 0.175 100%

Abb. 1: Mengenerfassung der Aussenwandbekleidung des Kreislaufobjekts

3.3 Finanzieller Wert

Den erfassten Bauteilen wird anschliessend mithilfe der Madaster-Plattform ein fi-
nanzieller Wert zugeschrieben. Es wird der Wert bestimmt, den das Produkt oder
Material am Ende seines Lebenszyklus am freien Markt erzielen kann. Das Zuweisen
des finanziellen Werts wird nachfolgend auch als Materialaktivierung bezeichnet.

In einem ersten Schritt werden die Mengenabgaben mit den aktuellen Finanzdaten-
sdtzen verlinkt. Fiir Metalle werden zum Beispiel die Tagessitze der London Metal
Exchange und fiir Holz die tiglichen Angaben des Holzindex der Weltbank verwendet.
Fiir die Materialien, fiir die es keinen globalen Absatzmarkt gibt, wird die Preisermitt-
lung aufgrund des lokalen Angebots und der lokalen Nachfrage bestimmt.

In Abbildung 2 wird die Preisermittlung des reinen Rohstoffwerts am Beispiel des
Materials Stahl zum Zeitpunkt der Gebdudeerstellung dargestellt. Der Rohstoffwert
von 10’982 Euro basiert auf dem ermittelten Einheitspreis der Madaster-Plattform
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zum Bewertungsstichtag von 0,296 Euro/kg, dem Materialgewicht von 7800kg/m?
und einer erfassten Volumenmenge von 4’756 m?. In Abbildung 2 von Madaster wer-
den die Einheitspreise in Mt und US-Dollar ausgewiesen.

o

TRANSPORTKOSTEN AUFARBEITUNGSKOSTEN
0,072188 €/kg 0,25 % des Preises

PREISINFORMATIONEN

DATENSATZ QUELLE DATUM
Stahlschrott LME London Metal Exchange von: 01.03.2016 to: 22.07.2021
Stahlschrottpreise von der London Metal
Exchange.
Datum Hennwert Wihrung Einheit
22.07.2021 5492,00 Us-Dollar Mt
21.07.2021 5492,50 us-Dollar Mt
20.07.2021 5493,00 Us-Dollar Mt
19.07.2021 $489,50 us-Dollar Mt
METALL, Y STAHL

I Geschichte MR Trend

Trendlinie

M +3.05% p.a.

g t=0

w 01 Jan 2021
B Trend: € 10 980

L2018 L1307 L1018 103019 112020 IRE RELH L1023

Abb. 2: Ermittlung des reinen Rohstoffwerts am Beispiel des Materials
Stahl (Quelle: Madaster, 2021b)

Fiir die Materialaktivierung wird zwischen dem reinen Rohstoffwert und dem verfiig-
baren Rohstoffrestwert im Gebaude unterschieden. Um den verfiigbaren Rohstoffwert
zu ermitteln, wird der reine Wert um die Korrekturfaktoren der Riickbaukosten, der
Aufarbeitungskosten sowie der notwendigen Transportaufwendungen reduziert.

Die Korrekturfaktoren beeinflussen den finanziellen Wert massgeblich. Abhéngig von
der Art des Rohstoffs und von der Verarbeitungsart wird der Wert um mehr als ein
Drittel korrigiert. Im Fall von diversen Kunststoffen wird aufgrund der hohen Auf-
arbeitungskosten der Wert um iiber 90 % reduziert. Im Fall von Asbest schwenkt der
Rohstoffwert ins Negative, da fiir die Aufarbeitungskosten die Entsorgung des Schad-
stoffs mit eingepreist wird. Am Beispiel das Materials Stahl wird fiir das Kreislauf-
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objekt der Rohstoffwert durch die Aufwendungen des Riickbaus und die Verarbeitung
um 44 % reduziert werden.

In einem letzten Schritt werden die finanziellen Werte am Ende des Lebenszyklus
prognostiziert. Der Bewertungsstichtag wird durch den Moment des Riickbaus der
jeweiligen Gebdudesicht definiert. Die Rohstoffpreise und Korrekturfaktoren werden
um den Wert der Inflation bereinigt. So wird zum Beispiel der Fassade des Kreislauf-
objekts am Ende der Lebensdauer von 45 Jahren ein Materialaktivierungswert von
4,8 % des Gebdudeneuwerts zugeschrieben. Die Auswertung der zukiinftigen Preis-
entwicklung ist eines der komplexesten Aufgaben des Materialpasses, da der Wert
anhand von mehreren Unbekannten im Sekundérmarkt bestimmt werden muss. Be-
dingt durch diese Unschérfe wurde fiir die Bewertung mit einem zusétzlichen Korrek-
turfaktor von —15 % der zukiinftigen finanziellen Werte gerechnet.

34 Zirkulirer Wert

Der zirkuldre Wert berechnet den Grad der Kreislauffahigkeit des Gebéudes. Es wer-
den Angaben iiber die Herkunft (Input), die Nutzung (Use) und die zukiinftige Ver-
wertung (Output) der Materialien ausgewertet. Eine einheitliche Bewertung, der ZI-
Index, wird unter Beriicksichtigung aller Angaben fiir das Gebdude erstellt. In
Abbildung 3 werden die iibergeordneten ZI-Indexe fiir beide Musterobjekte ausgewie-
sen.

LINEAR OBJEKT

ny w \
T% 98% 5% 15%
MATERIALHERKUNFT LEBENSDAUER ~ MATERIALVERWERTUNG ZI-SCORE
Keine Primirrohstoffe (Ziek: 100 %) (Ziet: Linger als Duschschnitt = >100%) (Ziel: AusschlieBlich Recyling = 100%]
C2C OBJEKT
33% ' @ 63% 58%
MATERIALHERKUNFT LEBENSDAUER MATERIALVERWERTUNG II-5CORE

Keine Primirrohstoffe (Ziel: 100 %) (Ziel: Linger als Durchschnitt = »100%) (Zied: AusschlieBlich Recyling = 100%)

Abb. 3:  Zirkularitat-Index der Musterobjekte C2C (Kreislauf) und Linear
(Quelle: Madaster, 2021b)
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Abb. 4:  Zyklische Sanierungsaufwendungen in % des Gebaudeneuwerts
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35 Definition der Erneuerungsstrategien

Basierend auf den Lebensdauerangaben des ZI-Index werden die Sanierungsperioden
und die Eingriffstiefe beider Musterobjekte definiert. Die Erneuerungen werden in
gleichméssigen Massnahmenzyklen geplant, die sich linear iiber die Gebdudelebens-
dauer verteilen. Es werden Erneuerungspakete erstellt, welche die technisch zusam-
mengehorenden Bauteile verkniipfen und entsprechend ihrer Alterung gemeinsam
sanieren. Da fiir das Kreislaufobjekt noch keine langfristigen Untersuchungen beziig-
lich der detaillierten Lebenszyklusaufwendungen existieren, wird, um die Vergleich-
barkeit der beiden Musterobjekte zu gewihrleisten, mit vereinfachten Massnahmen-
zyklen gearbeitet. In Abbildung 4 werden die zyklischen Sanierungsaufwendungen
beider Musterobjekte dargestellt.

Beim Linearobjekt werden die grosszyklischen Sanierungen der Sekundér- und Ter-
tidirstruktur im zweiten Zyklus von 30 Jahren angesetzt. Das Vorgehen deckt sich mit
der Auswertung des ZI-Index. Beim C2C-Objekt fiihrt die {iberdurchschnittliche
Lebensdauer des Innenausbaus und der Gebédudehiille dazu, dass sich der Haupt-
sanierungszyklus um eine Periode verldngert. Dies bedingt den gezielten Teilersatz
einzelner Bauteilgruppen im davorliegenden Zyklusjahr. Die kreislauffahige Kon-
struktion mit vorfabrizierten irreversiblen Verbindungen gewahrleistet den zusitzli-
chen Schritt und deckt sich mit den Auswertungen des ZI-Index.

3.6 Annuitiit der Lebenszykluskosten

Um die zukiinftig anfallenden Lebenszyklusaufwendungen in der DCF-Marktwert-
ermittlung zu beriicksichtigen, werden jahrliche Riickstellungen gebildet. Diese wer-
den durch die Ertriage der Liegenschaft gedeckt und dienen zur Vorfinanzierung der
Erneuerung. Der Betrag der jahrlichen Riickstellungen ist abhingig von der Summe
der Lebenszykluskosten und der Dauer der Hauptsanierungszyklen. Die Berechnung
erfolgt als Annuitdtsrechnung und setzt sich aus dem Element der Tilgung und des
Zinses zusammen.

Es wird das Standardvorgehen des Schweizerischen Immobilienschétzer-Verbands
(SIV) fiir die Berechnung der Annuitit angewendet. Hierzu wird in einem ersten
Schritt ein standardisierter Satz von 40 bis 50 % der gesamten Lebenszykluskosten
auf den Zeitraum der Haupterneuerungsperiode iibertragen (Canonica, 2009, S. 268).
Es wird fiir beide Musterobjekte die gleiche Rechnungsmethode angewendet. Die
Umwandlung der Lebenszykluskosten in eine Annuitit ist vor allem durch das 2. Pha-
sensystem der Bewertungsmethodik bedingt. Der Residualwert bestimmt 60-70 %
des gesamten Marktwerts der Untersuchung und muss dementsprechend die bevor-
stehenden Lebenszykluskosten beriicksichtigen. Es ist zu beachten, dass durch die
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Umlagerung in eine Annuitit die Gewichtung der langen Diskontierungshorizonte
weniger stark ausfillt.

Zur Ermittlung der gesamten Lebenszykluskosten werden alle Ertrage und Kosten
iiber den Lebenszyklus summiert. Es werden die Kosten der Instandsetzung und des
Riickbaus sowie die Ertridge der Materialaktivierung beriicksichtigt. Die Kennzahlen
der Annuitétsrechnungen werden in der folgenden Tabelle 1 dargestellt. Im Anhang
A. 5 des gesamten Papers wird die Datengrundlage beider Musterobjekte detailliert
ausgewiesen. Der Zuschlag fiir die Abbruch- und Riickbaukosten des Kreislaufobjekts
basiert auf dem prognostizierten Mehraufwand der sorgféaltigen Demontage der Bau-
teile.

Tab. 1:  Vergleich Lebenszyklusaufwendungen in % des Gebaudeneuwerts

Musterobjekt Kosten Kosten Total Kosten Total Ertrige Laufzeit Annuitit
Instandsetzung Abbruch- und {Instandsetzung und  Mater ialaktivi B B yklisck
Demontage Abbruch-Demontage) Sanierung (Jahre)
Lebensdauer 100 Jahre / Angaben in % des ts
Linear-Objekt 124% 5.6% 129.6% 0.0% 30 1.43%
C2C-Objekt 102% 18.6% 120.6% 23.9% 45 0.57%

Um die jahrlichen Aufwendungen ins Verhéltnis zu setzen, wurden mehrere Richt-
werte der Immobilienklasse konsultiert. Die Untersuchung des «Impulsprogramm
Bau» von 10’500 Wohnungen der Migros-Pensionskasse rechnet mit 1,6 bis 2,6 %
des Gebdudeversicherungswerts fiir die Instandsetzung (IP BAU, 1994, S. 18). Die
Richtwerte des Swiss Institute of Real Estate Appraisal (SIREA) hingegen rechnen,
in Abhéngigkeit von der Bausubstanz, mit Riickstellungen von 0,7 bis 1,3 % des
Gebdudeneuwerts. Bei Wohngebduden kommt eine zuséitzlich bekannte Naherung,
die sogenannte Petersche Formel zur Anwendung. Diese besagt, dass der 1,5-fache
Wert der Baukosten fiir die Instandsetzung anfillt (Peters, 1984, S. 144).

4 Resultate und Erkenntnisse

Fiir die DCF-Bewertung wurden die Kapitalfliisse {iber die Gesamtlebensdauer erfasst
und auf den Bewertungsstichtag diskontiert. Es kommt ein 2-Phasen-Bewertungs-
modell mit einem Residualwert nach zehn Jahren zur Anwendung. Die Ertrdge der
Mieten sowie die Eigentlimerlasten der Bewirtschaftung werden fiir beide Objekte
gleich definiert.

Die DCF-Marktwertermittlung beider Musterobjekte hat gezeigt, dass trotz der erhoh-
ten Erstellungskosten des kreislauffahigen Objekts ein deutlicher Mehrwert von
+ 9,6 % des Marktwerts erzielt wird. Der Hauptwerttreiber fiir die DCF-Bewertung
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ist die Differenzierung der Lebenszykluskosten. Diese setzen sich aus den Ertragen
der Materialaktivierung, den Aufwendungen der Erneuerung und des Riickbaus zu-
sammen.

Die Angaben der Lebenszykluskosten werden basierend auf den Informationen des
Materialpasses und den daraus resultierenden Erneuerungsstrategien bestimmt. Beim
Kreislaufobjekt fallen die jahrlichen Aufwendungen mit 0,57 % deutlich niedriger als
die Benchmarks aus. Dies ist auf die iiberdurchschnittliche Laufzeit der Haupterneue-
rungsperiode und den Ertrag der Materialaktivierung zuriickzufiihren. Das Linear-
objekt fallt mit 1,43 % minimal niedriger als der Durchschnitt der Benchmarks aus.
Die Summe der Materialaktivierung von 23,9 % des Gebaudeneuwerts tragt positiv
zur Reduktion bei.

Mittels Sensitivititsanalyse wurde untersucht, wie solide der Effekt des Kreislauf-
objekts gegeniiber Verdnderungen anderer Werttreiber ist. Die Untersuchungen haben
ergeben, dass der Wirkungsgrad entscheidend durch die Laufzeiten der Austausch-
zyklen und die Erstellungskosten der Immobilie bestimmt wird. Eine Kiirzung der
Austauschzyklen um fiinf Jahre fiihrt zu einer Halbierung des Mehrwerts. Eine 10-
%ige Erhohung der Erstellungskosten fiihrt zu einer Reduktion von etwa zwei Dritteln.
Die Summe der Materialaktivierung beeinflusst den Mehrwert, jedoch reagiert der
Marktwert mit 0,33 % je 10 % zusitzlichem Ertrag deutlich weniger sensibel.

5 Schlussfolgerung und Ausblick

Mit der Case-Study konnte aufgezeigt werden, dass die Informationen des Material-
passes iiber den finanziellen sowie zirkuldren Wert der eingesetzten Materialien mass-
gebend fiir den Mehrwert des Kreislaufobjekts sind. Der Effekt kann iiber die Summe
der jahrlichen Riickstellungen zusammengefasst werden. Mit dieser einfachen Heran-
gehensweise kann das Wertschopfungspotenzial in den bestehenden DCF-Bewer-
tungsprozess integriert werden.

Die prézise Ermittlung der zukiinftigen Lebenszykluskosten und deren unbeschdnigte
Beriicksichtigung in der DCF-Bewertung ist ausschlaggebend fiir den Wirkungsgrad
des Kreislaufeffekts. Eine frithzeitige Beriicksichtigung der unterschiedlichen Aus-
tauschzyklen der Bauteile ermdglicht es, die Nutzungsphase zu optimieren und dem-
entsprechend den Marktwert zu steigern.

5.1.1 Unsicherheiten der Rohstoffpreisentwicklung

Die verfiigbaren Rohstoffwerte der Materialien sollen zur massgebenden Grosse der
Immobilienbewertung werden und letztlich genauso ausschlaggebend zur Marktwert-
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ermittlung beitragen wie der Flachenertrag oder die Leerstandsquote. Fiir die Erstel-
lung des Materialpasses ist die finanzielle Entwicklung der Materialwerte eine der
grossten Herausforderungen. Die zukiinftige Abnehmerbereitschaft am Sekundir-
markt ist starken Schwankungen ausgesetzt und kann erheblich von der historischen
Preisentwicklung abweichen. Die Untersuchungen anhand der Case-Study haben zwar
gezeigt, dass der Effekt der Materialaktivierung deutlich weniger Auswirkungen auf
den Marktwert austibt als die Werttreiber der Erneuerungsstrategien, jedoch steht das
Ausmass der Materialaktivierung in Abhédngigkeit zur Grossenordnung der Preisent-
wicklung. Die vom World Economics Forum (WEF) prognostizierte Verdreifachung
der Materialpreise (Brenner, 2015, S. 5) wiirde einen erheblichen Hebel auf die Markt-
wertermittlung ausiiben.

Die Risikoreduzierung der Preisermittlung bedingt eine stindige Aktualisierung so-
wohl der lokalen als auch globalen Marktentwicklung. Dies trifft auf die Rohstoff-
preise sowie auf die Kosten der Korrekturfaktoren zu. Bedingt durch die Vielfalt der
Abnehmermaérkte und die Abhangigkeit zu sehr lokalen Verarbeitern ist dies mit erheb-
lichem Aufwand fiir eine global agierende Plattform wie Madaster verbunden. Je
prasenter und etablierter die Konstruktionsprinzipien der Kreislaufwirtschaft in der
Bauindustrie werden, desto exakter konnen die zukiinftigen Preise bestimmt werden.
Fiir die Vergleichbarkeit der Marktwertermittlung wird ein einheitliches und stan-
dardisiertes Vorgehen zur Wertbestimmung der Gebdudematerialwerte unabdingbar.
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Fremdgenutztes Wohneigentum —

eine Modellrechnung fiir Immobilien-
investments aus der Perspektive von Privat-
anlegern

Anissa Kiihni

1 Abstract

Eine zunehmend grossere Zahl privater Anleger erwirbt Wohneigentum, um dieses
anschliessend zu vermieten. Das Modell «fremdgenutztes Wohneigentum» (engl.
auch Buy-to-let) hat in den vergangenen Jahren im Zuge des Tiefzinsumfelds an
Popularitdt gewonnen. Die Problematik dieser Investitionsstrategie besteht allerdings
darin, dass eine Vielzahl moglicher Risiken aus einem zinsinduzierten Mangel an
Anlageklassen oder aufgrund der aktuell tiefen Finanzierungskosten in den Hinter-
grund riicken.

Mit der vorliegenden Arbeit wird das Ziel verfolgt, dem Privatanleger einen Uberblick
iiber die wesentlichen Einflussfaktoren sowie Risiken zu verschaffen, die es bei einer
solchen Anlage zu beachten gilt. Hierzu wird ein Modell zur Investitionsanalyse er-
arbeitet, das die Rentabilitdt von Buy-to-let seit 2000 untersucht. Die Grundlage fiir
die einfliessenden Modellkomponenten wird im theoretischen Teil der Arbeit geschaf-
fen und im empirischen Teil mit markt- und objektspezifischen Daten hergeleitet.
Anhand von Untersuchungen in verschiedenen Mdrkten und mittels unterschiedlicher
Sensitivitéten beziiglich des Einsatzes von Fremdkapital werden deren Auswirkungen
auf die Rentabilitdtskennzahlen veranschaulicht. Insbesondere soll der Einfluss der
Wertentwicklung auf die Rendite der Buy-to-let-Anlage verdeutlicht werden. An-
schliessend soll im Zuge eines relativen Vergleichs zu Schweizer Aktien und Bundes-
obligationen die Attraktivitit der Anlage beurteilt und mit ergédnzenden Einflussfak-
toren zur finanziellen Modellrechnung abgerundet werden.

Die Ergebnisse aus der quantitativen Studie zeigen, dass die Investitionsstrategie Buy-
to-let in den vergangenen zwanzig Jahren hauptsichlich aufgrund der Wertentwick-
lungsgewinne von Immobilien erfolgreich war und die Performance der untersuchten
Kapitalanlagen iibertraf. Diese Erkenntnis verdeutlicht gleichzeitig auch das Haupt-
risiko fiir den Privatanleger: Immobilien verhalten sich konjunktursensitiv und unter-
liegen zyklischen Schwankungen. Wird zusétzlich ein erhohter Anteil an Fremdkapi-
tal zur Finanzierung der Investition aufgenommen, steigt in Anbetracht hGherer Zinsen
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und gleichzeitig sinkender Immobilienpreise das Verschuldungsrisiko in hohem Masse
an. Dies zeigt, dass sich die Anlagestrategie Buy-to-let vor dem Hintergrund der Preis-
steigerungen der letzten Jahre bzw. Jahrzehnte zukiinftig als weitaus anspruchsvoller
erweisen wird. Entscheidend fiir den Erfolg dieser Investition ist dementsprechend
die Wahl des Fremdfinanzierungsgrades sowie die Lage- und Objektqualitét, ins-
besondere in Anbetracht der erzielbaren Mieteinnahmen.

2 Problemstellung

2.1 Ausgangslage

Getrieben vom anhaltenden Negativzinsumfeld und dem Mangel an Anlagemdglich-
keiten sind zahlreiche Privatanleger auf der Suche nach gewinnbringenden und gleich-
zeitig sicheren Geldanlagen. Die zehnjéhrige Bundesobligation bietet per Ende Juli
2021 einen risikolosen Zins von — 0,373 %.! Hinzu kommt die verstérkte Uberwilzung
der Negativzinsen auf die Spargelder, die die Vermdgensstéinde von privaten Anlegern
belastet. Die Situation verschérft sich zudem durch aktuell und zukiinftig fehlende
Leistungen der Vorsorgesysteme, was auf demografische und wirtschaftliche Entwick-
lungen zuriickzufiihren ist.> Im Zuge dessen folgt eine grosse Zahl Privatanleger dem
Beispiel institutioneller Investoren, die Liegenschaften kaufen, um sie anschliessend
zu vermieten. Fremdgenutztes Wohneigentum oder Buy-to-let eréffnet Privatanlegern
einen Weg, am Immobilienmarkt zu partizipieren, und erfreut sich in der Schweiz
wachsender Beliebtheit. Der Anteil vermieteter Eigentumswohnungen und Einfami-
lienhduser machte im Jahr 2019 volumengewichtet 17,0 % aller neu abgeschlossenen
Wohneigentumsfinanzierungen aus, wihrend der Anteil im Jahr 2004 noch bei 10,6 %
lag. Somit wird mittlerweile beinahe jede sechste Immobilie mit der Absicht erworben,
diese anschliessend zu vermieten. Zumeist wird aufgrund des zur Verfiigung stehenden
Geldvermdogens in Eigentumswohnungen und damit in kleinere Losgrossen investiert.?
Fraglich dabei ist, welchen Risiken und Einflussfaktoren das Investitionsvorhaben aus
der Perspektive des Privatanlegers unterliegt. Dabei kann bereits eine unvollstdndige
Investitionsrechnung, bei der nicht alle anfallenden Einnahmen und Ausgaben oder
mogliche Zinsdnderungsrisiken beriicksichtigt wurden, die urspriinglichen Erwartun-
gen in Luft auflésen.

' Vgl SNB 2021
2 Vgl. Aumann/Duss/Kalt/Studer/Weisser 2015, S. 20
3 Vgl. Credit Suisse 2020, S. 7
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2.2 Zielsetzung

Mit der vorliegenden Arbeit wird das Ziel verfolgt, Privatanlegern relevante markt-,
objekt- und subjektbezogene Einflussfaktoren in Bezug auf das Buy-to-let-Konzept
darzulegen und auf Basis dessen die Hauptrisiken zu identifizieren. Die praktische
Umsetzung erfolgt anhand von Fallbeispielen fiir 3,5-Zimmer-Wohnungen in ver-
schiedenen Mérkten im Kanton Bern. Mittels einer finanziellen Modellrechnung wird
die Buy-to-let-Anlage iiber einen Betrachtungszeitraum untersucht und beurteilt, der
die vergangenen zwanzig Jahre umfasst. In einem weiteren Schritt findet iiber die
gleiche Zeitperiode ein quantitativer Vergleich mit den Kapitalanlagen Schweizer
Aktien und Bundesobligationen statt, um die Attraktivitit zu den Anlagealternativen
beurteilen zu kénnen. Folgende Forschungsfragen sind in Bezug auf das Investitions-
modell Buy-to-let zu beantworten:

e  Welche ergebniswirksamen Einflussfaktoren sollte der Privatanleger einer
fremdgenutzten Eigentumswohnung beriicksichtigen?

e  Welche Hauptrisiken trdgt der Privatanleger durch diese Investitionsart?

e  Wie attraktiv ist diese Art der direkten Immobilienanlage im Vergleich zu
alternativen Kapitalmarktinvestitionen?

3 Hintergrundinformationen

3.1 Privater Anleger

Grundsétzlich wird zwischen privaten und institutionellen Anlegern unterschieden.
Erstere konnen Einzelpersonen oder auch eine Gemeinschaft mehrerer natiirlicher
Personen sein. Dies steht im Gegensatz zu institutionellen Investoren, wie Banken,
Versicherungen, Pensionskassen, Fondsgesellschaften oder Vermodgensverwaltern.

Dabei erwerben private Anleger zum einen selbstgenutzten Wohnraum und zum an-
deren Renditeobjekte, u.a. im Zusammenhang mit der Altersvorsorge. In der Kon-
sequenz liegen die Ziele von Privatanlegern in der personlichen Vermodgensplanung,
mit dem Ziel, eine risikoaddquate Kapitalverzinsung zu erzielen. Im Gegensatz zu den
institutionellen Investoren zeichnen sich Privatanleger durch eine geringere Profes-
sionalitdt und grosstenteils auch niedrigere Investitionsvolumina aus.* Institutionelle
Investoren haben zudem ldngere, theoretisch unbegrenzte, Anlagehorizonte, wohin-
gegen private Anleger sich verkiirzende Anlagehorizonte mit abnehmender Risiko-
tragfahigkeit aufweisen. Hinzu kommt, dass private Anleger hiufig keinen Beschrén-

4 Vgl. Tribestein 2012, S. 23-25
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kungen hinsichtlich des Kaufs bestimmter Immobilientypen unterliegen.” Des
Weiteren investieren private Anleger meist ihr eigenes Geld, d.h., sie sind alleiniger
Entscheidungs- und Risikotriger, im Gegensatz zu institutionellen Anlegern, bei denen
es eine klare Rollentrennung und gesetzliche sowie statutarische Vorgaben gibt.® Der
private Anleger geniesst somit ein hohes Mass an Freiheitsgraden, mit der Ausnahme
der Mindestanforderungen der hypothekarischen Kreditvergabe.’

3.2 Anlageklassen

Unter Anlageklassen werden Gruppierungen von Anlagen und Anlageinstrumenten
verstanden, die verwandte Eigenschaften aufweisen. Fiir den privaten Anleger gibt es
verschiedene Anlageklassen zur Vermodgensbildung und letztlich der Sicherung der
Altersvorsorge. Eine mogliche Differenzierung kann bspw. in folgende Hauptanla-
geklassen erfolgen: Geldmarktinstrumente/Cash, Aktien, Obligationen® und Immobi-
lien.? Die Entscheidungsfindung von Privatanlegern erfolgt dabei hdufig unter den
Gesichtspunkten der Rendite-, Risiko- und Liquiditétseigenschaften der jeweiligen
Anlageklassen.'

Die Anlageklasse Immobilie reiht sich in puncto Rendite-Risiko-Verhéltnis zwischen
Aktien und Obligationen ein und unterscheidet sich im Speziellen hinsichtlich ihrer
Iliquiditét."" Ferner ist zu beachten, dass der Kauf einer Immobilie mit einem hohen
Kapitaleinsatz verbunden ist. Bei Direktanlagen gibt es naturgeméss keine Losgros-
sentransformationen, d.h., ein Grossteil des Vermogens ist bereits gebunden. In der
Konsequenz resultiert ein erhebliches Klumpenrisiko fiir den Privatanleger.'?

33 Direkte Anlagen in Wohnimmobilien

Immobilienpreise gestalten sich aufgrund ihrer Abhéngigkeit zu den Mieteinnahmen
grundsétzlich konjunktursensitiv. Verdnderungen am Immobilienmarkt konnen somit
im Zyklus des Marktes begriindet werden. In einem Wirtschaftsaufschwung steigen
die Immobilienpreise aufgrund steigender Mieten und sinkenden Leerstands, wéh-

5 Vgl. Roulac 1995, S. 47

¢ Vgl. Triibestein 2012, S. 22-23

7 Vgl. SBVg2019,S. 6

8 Vgl. Spremann 2014, S. 47

®  Vgl. Geltner/Miller/Clayton/Eichholtz 2014, S. 136-137

10 Vgl. Schulte/Sotelo/Allendorf/Ropeter-Ahlers/Lang 2016, S. 581
" Vgl. Geltner/Miller/Clayton/Eichholtz 2014, S. 136-137

12 Vgl. Sebastian/Steininger/Wagner-Hauber 2011, S. 5-9
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renddessen in einem Wirtschaftsabschwung die Nachfrage sinkt und Preise fallen. Auf
makrodkonomischer Ebene fiihrt eine Steigerung des Bruttoinlandproduktes (BIP) zu
erhohter Flaichennachfrage aufgrund erhdhter Beschiftigung und folglich hoherer
Einkommen, die sich wiederum positiv auf die Immobilienpreise auswirken.'* Gleich-
sam verhélt es sich mit den Zinsen, die iiber unterschiedliche Kanile auf den Immo-
bilienmarkt einwirken und grundsétzlich in Verbindung zur Konjunktur stehen. Vom
Markt herriihrende Zinsanstiege gehen mit einem Wirtschaftsaufschwung einher,
wihrend die tief gehaltenen Zinsen der Zentralbank die Wirtschaft antreiben kdnnen
— wie dies in der Schweiz der Fall ist.!*

Der Immobilienmarkt kann demnach generell nicht als alleinstehend betrachtet wer-
den. Der Ertrag wird auf den Nutzermirkten und der Zins auf den Kapitalmérkten
bestimmt. Der Baumarkt, entweder durch Neubau- oder Abbruchtitigkeiten, regelt
das effektive Angebot am Immobilienmarkt bzw. den Wohnungsbestand. Entspre-
chend kann der Wert einer Immobilie nur begrenzt beeinflusst werden.'

In Bezug auf den Inflationsschutz von Immobilien verdeutlichen langfristige Haus-
preisindizes wie der Herengracht-Index fiir Amsterdam, dass sich die Immobilien-
preise, langfristig betrachtet, durchaus im Rahmen der realen Wirtschaftsentwicklung
bewegen. Kurz- und mittelfristig kann es allerdings zu starken positiven sowie nega-
tiven Abweichungen kommen.!® Der Wohnungseigentiimer muss sich daher bewusst
sein, in welchem Konjunkturzyklus er sich gerade befindet und unter Umsténden er-
hebliche Werteinbussen in Kauf nehmen.

4 Methodisches Vorgehen

4.1 Quantitative Studie

Die Basis fiir die finanzielle Modellrechnung bilden Fallbeispiele einer fremdge-
nutzten 3,5-Zimmer-Eigentumswohnung in verschiedenen Gemeinden des Kantons
Bern. Die Gliederung erfolgt in stddtische (Bern, Kéniz, Thun), periurbane (Belp,
Wichtrach) und lédndliche Rdume (Langnau i. E.), anhand derer die Marktsensitivi-
téten untersucht werden. Aus Umfangsgriinden wird im vorliegenden Beitrag nur
auf die Stadt Bern und Gemeinde Langnau als représentativ kontrére Beispiele ein-
gegangen.

Vgl. Gantenbein/Gammeter/Hausmann 2009
4 Vgl. Gantenbein 2018, S. 6

15 Vgl. Fahrlédnder/Matter/Pichler 2019, S. 6

¢ Vgl. Eichholtz 1996, S. 9-13
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Die einfliessenden Modellkomponenten wurden im Zuge der inhaltlichen Erlduterun-
gen im theoretischen Teil der Arbeit aufgegriffen und deren Wertannahmen hergelei-
tet. Folgende Tabelle 1 gibt eine Ubersicht zu den Modellkomponenten, die in die
Modellrechnung fliessen:

Tab. 1:  Uberblick Modellkomponenten der Modellrechnung

» Anschaffungspreis und Verausserungserlos

» Steuern und Gebuhren bei Transaktion - Handanderungssteuer
- Notariats- & Grundbuchgebiihren
- Grundstuckgewinnsteuer

* Mieteinnahmen - Annahme: nach 10 Jahren wird die
Bestandesmiete an die Marktmiete
angepasst.

« Leerstand/Mietzinsausfalle

» Kosten und Gebilhren im Betrieb - Betriebskosten
- Instandhaltung
- Instandsetzung
- Beitrage in den Erneuerungsfonds

* Finanzierung - Fremdkapitalkosten
Sensitivitdten mit Fremdkapitaleinsatz: Annahme: Durchschnittssatz von variablen
0 %, 50 %, 75 % und Festhypotheken (Laufzeit 10 Jahre)

- Amortisation

Annahme: Ab einer Belehnung von 66,67 %
wird innert 10 Jahren auf 2/3 des Beleh-
nungswertes amortisiert.

» Teuerung

Ausgehend von den getroffenen Annahmen werden die Ergebnisse untersucht und es
erfolgt eine erste Risikobetrachtung. Es sollen die Einflussfaktoren und Risiken wéh-
rend der Haltephase und in einem weiteren Schritt bei der Verdusserung der Immobi-
lie aufgezeigt werden. Uber den Betrachtungszeitraum, der die letzten 21 Jahre um-
fasst (2000-2020), werden insbesondere der Einfluss der Wertentwicklung, der
Mietertrage sowie der Aufnahme von Fremdkapital und deren Auswirkung auf die
Leistungsentwicklung der Buy-to-let-Anlage identifiziert. Anschliessend erfolgt ein
relativer Risiko- und Renditevergleich zu weiteren Anlagemdglichkeiten, bestehend
aus Schweizer Aktien und Bundesobligationen tiber denselben Zeitraum.
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5 Empirische Untersuchung

5.1 Modellrechnung

5.1.1 Untersuchung Haltephase der Immobilie

In einem ersten Schritt erfolgt die Zusammensetzung der Einnahmen und Ausgaben
aus Sicht des Eigentlimers in einer dynamischen Sichtweise wahrend der Haltephase.
In der Modellrechnung wird die Eigenkapitalrendite als statische Kennzahl ausgewie-
sen. Hinzu kommt der Fremdkapitaleinsatz von 75 % des Belehnungswertes (exem-
plarisch) auf Basis der Berechnungen der Stadt Bern und der Gemeinde Langnau i. E.

Die nachstehenden Abbildungen 1 und 2 zeigen die Bruttomietertrage und deren Ver-
wendung in den einzelnen Perioden. Zu Beginn iibersteigen die Ausgaben die Miet-
einnahmen. In der Gemeinde Langnau i. E. resultierten in den ersten zehn Jahren aus-
schliesslich negative Nettoertrdge von —5’000 bis —2°000 p.a. In der Stadt Bern
resultierte im gleichen Zeitraum ein Nettoertrag von —1°300 bis 2°400 p.a. Ab einer
Haltedauer von elf Jahren stiegen die Nettoertrdge aufgrund des wiederum tieferen
Hypothekarzinsniveaus von 1,93 % und héherer Mieteinnahmen. Hinzu kommt die
nicht mehr vorzunehmende Amortisation, welche die Ausgabenseite zugunsten der
resultierenden Nettoertrdige minderte. Die Eigenkapitalrendite verbesserte sich glei-
chermassen und iiberstieg im Vergleich jene mit einem Fremdkapitaleinsatz von 50 %
aufgrund des hoheren Fremdfinanzierungsgrades. Der Nettoertrag schmalerte sich je-
doch aufgrund hoherer Belastungen in Bezug auf die liberwiegende Fremdfinanzierung.
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Abb. 1: Dynamische Betrachtung der Nettoertrage und Eigenkapitalrendite,
Stadt Bern
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Abb. 2: Dynamische Betrachtung der Nettoertrage und Eigenkapitalrendite,
Gemeinde Langnau i. E.

512 Untersuchung Verdusserung der Immobilie

In einem zweiten Schritt wird nun die Verdusserung der Immobilie im Jahr 2020 unter-
stellt und somit der nominale interne Zinssatz (Internal Rate of Return, IRR) auf dem
eingesetzten Kapital bzw. dem Eigenkapital nach Beriicksichtigung der Fremdkapi-
talien der Buy-to-let-Wohnung errechnet. Gegenstand der Betrachtung bilden dabei
die Einflussfaktoren Mietertrag, das eingesetzte Fremdkapital und die Wertentwick-
lung der Immobilie. Den Ausgangsfall stellt die Bewertung zu gleichbleibenden Ein-
flussfaktoren dar, d.h. konstante Mietertrdge, vollstandige Eigenfinanzierung und
unverdnderte Marktwerte.

Am Beispiel der Stadt Bern in Abbildung 3 resultierte bei gleichbleibender Bewer-
tung somit ein durchschnittlicher Zinssatz von 3,45 %. Mit der Erh6hung der Miet-
ertrdge im Jahr 2010 konnte der IRR um 0,14 Prozentpunkte gesteigert werden.
Waurden durch den Privatanleger zusétzlich 50 % Fremdkapital aufgenommen, konnte
der IRR um zusitzliche 0,58 Prozentpunkte verbessert werden. Den grossten Einfluss
auf den IRR hatte jedoch die Wertentwicklung, die den IRR von 4,18 % auf 6,44 %
ansteigen liess. Im Zusammenhang mit der Entwicklung der Marktmieten und den
Marktwerten fiir Eigentumswohnungen lésst sich zudem ein Ungleichgewicht fest-
stellen: Waren im Jahr 2000 noch 22 Bruttojahresmieten fiir den Erwerb einer Buy-
to-let-Liegenschaft ndtig, so sind es im Jahr 2020 gar 36 Bruttojahresmieten. Dies
verdeutlicht die Abkoppelung der Wertentwicklung von den Mietpreisen der ver-
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gangenen Jahre. Diese Erkenntnis wird auch durch den UBS Swiss Real Estate Bub-
ble Index erhirtet, der im ersten Quartal 2021 in der Risikozone zu liegen kommt.!”
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Abb. 3: Zusammensetzung IRR, am Beispiel der Stadt Bern

Am Beispiel der Gemeinde Langnau i. E. in Abbildung 4 erwies sich der durchschnitt-
liche Zinssatz bereits im Ausgangsfall tiefer und konnte durch die Mietzinserhohung
im Jahr 2010 beinahe auf den gleichen IRR wie den der Stadt Bern angehoben werden.
Im Vergleich zur Stadt Bern konnte die Wertentwicklung jedoch nur um 0,06 Prozent-
punkte des schliesslich resultierenden IRR von 3,92 % beitragen.
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Abb. 4: Zusammensetzung IRR, am Beispiel der Gemeinde Langnau i. E.

7 Vgl. Holzhey/Hofer/Saputelli/Skoczek 2021, S. 1
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5.13 Zwischenfazit

Der Anlageprozess in eine Immobilie kann in drei Phasen eingeteilt werden: Anschaf-
fung, Haltephase und Verdusserung. Alle Phasen sollten angesichts ihrer gegenseitigen
Abhingigkeiten in Hinblick auf eine allféllige Investition weitestgehend gepriift wer-
den. Unter Beriicksichtigung der Rendite-Risiko-Erwartung des Privatanlegers be-
stimmen die erzielbaren Einnahmen somit den Anschaffungspreis. Umgekehrt bestim-
men das fiir die Investition eingesetzte Fremdkapital und die damit verbundenen Kosten
zum einen die resultierende Rendite, zum anderen das eingegangene Risiko. Eine un-
vollstidndige Investitionsrechnung stellt ein Risiko fiir den Anleger dar, wenn bei dieser
nicht simtliche Transaktionskosten und weiteren Ausgabenpositionen, z.B. Mietzins-
ausfille, notwendige Instandhaltungs- und Betriebskosten, Beitrage in den Erneuerungs-
fonds oder Kosten in Zusammenhang mit der Aufnahme von Fremdkapital, beriick-
sichtigt werden. Insbesondere die Wahl des Fremdfinanzierungsgrades und das
vorherrschende Zinsniveau erwiesen sich aus Sicht des Privatanlegers als entscheidend
und bildeten die hochste Ausgabenposition. Des Weiteren sollte in Hinblick auf eine
allféllige Verdusserung der Immobilie gepriift werden, unter welchen Bedingungen sich
ein Weiterverkauf als sinnvoll erweist. Aus der quantitativen Studie ging hervor, dass
insbesondere die Wertentwicklung die wesentliche Einflussgrosse fiir den Erfolg der
Buy-to-let-Anlage bildet. Die Preisentwicklung fiir Wohneigentum wuchs dabei iiber-
proportional zu den Marktmieten. Dies kann u.a. mit den indirekten Folgen der ticfen
Zinsen und der daraus befliigelten Nachfrage in Zusammenhang gebracht werden.

5.2 Vergleich Kapitalmarktinvestitionen

Um einen Vergleich zu den alternativen Anlagen ziehen zu koénnen, wurden iiber
denselben Zeitraum die Anlageklassen Schweizer Aktien (Swiss Performance Index,
SPI) und Obligationen (10-jéhrige eidgendssische Staatsanleihe) hinsichtlich ihrer
Rendite-Risiko-Eigenschaften untersucht. Als Rentabilititskennzahl dient der Total
Return auf Basis der jahrlichen Performancedaten der Privatbank Pictet.'s Als Risiko-
kennzahl wurde die Volatilitét ermittelt, die sich aus der Standardabweichung ergibt."
Zur Berechnung der Gesamtperformance der Buy-to-let-Immobilie wird neben der
indirekten Rendite, welche die Wertverdnderung ins Verhiltnis zum eingesetzten
Kapital setzt, die direkte Rendite aus dem Nettomietertrag im Verhéltnis zum ein-
gesetzten Kapital errechnet. Fiir die Beurteilung der Wertentwicklung werden die
jahrlichen Transaktionspreisindizes fiir Eigentumswohnungen hinzugezogen.

18 Vgl. Pictet Wealth Management 2021, S. 4-5
1 Vgl. Meins & Burkhard 2014, S. 34
2 Vgl. Fahrldnder Partner 2021
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Die Abbildung 5 zeigt, dass Obligationen im Vergleich zu Aktien im Durchschnitt
weniger Rendite generiert haben, aber eine wesentlich geringere Volatilitit aufweisen.
Dies verdeutlicht auch der Vergleich der Risikokennzahlen, die bei den Obligationen
bei 3,28 % und bei den Aktien bei 18,62 % liegen. Dabei erzielten die Obligationen im
Betrachtungszeitraum eine durchschnittliche Rendite von 3,06 %, wobei Aktien mit
4,41 % rentierten. Sofern Aktien und Obligationen zu gleichen Teilen gemischt wurden,
konnte eine Rendite von 4,35 % und einem Risiko von 8,68 % erreicht werden. Pro
Risikoeinheit wurden die Investoren mit Anlagen in Obligationen demnach héher kom-
pensiert, als dies bei der Aktienanlage der Fall war. Diese Erkenntnis kann insbesondere
damit begriindet werden, dass der Kursverlauf der Aktien im Jahr 2000 mit der ge-
platzten Dotcom-Blase und 2008 im Zuge der Finanzkrise zwei einschneidende Tief-
punkte erlitt. Seit 2016 liegen die Renditen von Obligationen aber im niedrigen ein-
stelligen Bereich. Der Betrachtungszeitraum ist somit entscheidend fiir die Beurteilung
der Performance verschiedener Anlageklassen. Wire die Aktienanlage bspw. zwei
Jahre spéter getitigt worden, hitte sich die Rendite entsprechend verdoppelt.
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Abb. 5: Jahrliche Renditen von Aktien und Obligationen, 2000-2020

Der Vergleich der Renditen einer Buy-to-let-Investition in der Stadt Bern zu jenen von
Aktien und Obligationen in der nachfolgenden Abbildung 6 zeigt, dass der Erwerb
einer Wohnung zum Zweck der Vermietung durchaus eine attraktive Anlagealternative
darstellt. Mit einer Belehnungsquote von 75 % des Marktwertes konnte eine Rendite
von 9,33 % erzielt werden, die jedoch mit einem deutlich hoheren Risiko einherging.
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Die Volatilitét betrug hierbei 7,16 %. Pro Risikoeinheit wurde der Privatanleger mit
Investitionen in fremdgenutztes Wohneigentum dennoch héher kompensiert, als dies
bei der Aktien- oder Obligationenanlage der Fall war. Das geringste Risiko trigt der
Privatanleger demzufolge, wenn er die Liegenschaft nicht fremdfinanziert. Die jéhr-
liche Rendite lag in diesem Fall bei 6,61 % mit einer Volatilitit von 3,00 % und befand
sich somit iiber jener eines reinen Obligationen- oder Aktienportfolios, die zudem eine
hohere Volatilitit aufwiesen.

Grundsitzlich kann also festgehalten werden, dass ein hoherer Eigenkapitalanteil
das Gesamtrisiko minimiert, wéhrend ein geringerer Eigenkapitalanteil es entspre-
chend erh6ht — jeweils unter der Beriicksichtigung der entsprechenden Auswirkun-
gen auf das Ertragspotenzial. Wird das Buy-to-let-Objekt massgeblich iiber Eigen-
kapital finanziert, ndhert es sich einer Anlage in eine risikoarme Obligation an. Im
Weiteren wird in der unten stehenden Abbildung 6 ersichtlich, dass der Wert der
Immobilie im Vergleich zum Vorjahr auch negativen Schwankungen unterliegt, wie
dies in den Jahren 2007 und 2016 der Fall war. Ferner wird der Effekt einer positiven
sowie einer negativen Wertkorrektur mit zunehmendem Fremdfinanzierungsgrad
erhoht.
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Abb. 6: Jahrliche Renditen Buy-to-let in der Stadt Bern, 2000-2020
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6 Schlussfolgerung

Das Ziel der Arbeit bestand darin, Privatanlegern die wesentlichen Einflussfaktoren
und Risiken aufzuzeigen, die mit einer Buy-to-let-Investition einhergehen, und einen
relativen Vergleich zu alternativen Kapitalmarktinvestitionen herzustellen.

Bei der finanziellen Modellanalyse stellte sich heraus, dass der Verdusserungserlos
die bedeutendste Determinante fiir den Erfolg der Buy-to-let-Anlage bildete. Der
potenzielle Marktwert unterliegt dabei zyklischen Schwankungen. Einhergehend mit
einer erhdhten Fremdfinanzierung und dem verbundenen Verschuldungsrisiko in Be-
zug auf steigende Zinsen und moglicher Wertverluste bilden diese beiden Faktoren
das Hauptrisiko in der finanziellen Modellrechnung bzw. der Buy-to-let-Anlage. Ist
zusitzlich ein grosser Anteil des Vermogens in eine einzige Immobilie gebunden,
resultiert daraus ein erhebliches Klumpenrisiko, das durch den Effekt der steigenden
Zinsen und Wertverluste zusdtzlich erhoht wird.

Die Betrachtung {iber die verschiedenen Mérkte — je nach Standort der Liegenschaft
— verdeutlichte zudem, dass die regionalen Disparitéten zu grossen Unterschieden in
der Rentabilitdt und im Anlagerisiko des Privatanlegers fithren kénnen und ein wei-
teres Risiko fiir die Buy-to-let-Anlage darstellen. In Bezug auf den Werterhalt der
Immobilie sollte der Privatanleger deshalb vor allem die Lagequalitét und das Objekt
beurteilen.

Der Vergleich mit den Anlageklassen Schweizer Aktien und Bundesobligationen
zeigte hingegen, dass die Buy-to-let-Strategie {iber die letzten zwanzig Jahre durchaus
eine attraktive Alternative darstellte. Es war moglich, die Rendite der Immobilie {iber
den Betrachtungszeitraum durch den Einsatz von Fremdkapital nochmals zu verbes-
sern, dies ging allerdings mit einem deutlich héheren Risiko einher. Es gilt ferner zu
beachten, dass die Risiko-Rendite-Eigenschaften um die Variable der Liquiditét er-
weitert werden miissen: In einem schwachen wirtschaftlichen Umfeld ist der Verkauf
einer Immobilie nur unter zeitlich gegebenen Umsténden moglich und meistens mit
finanziellen Einbussen verbunden.

Die Entscheidung fiir eine Buy-to-let-Anlage sollte somit nicht leichtfertig erfolgen.
Ein aus Mangel an alternativen Anlageklassen und tiefen Finanzierungskosten he-
raus finanzierter Immobilienerwerb beriicksichtigt hdufig nicht die gleichzeitig ein-
gegangenen Risiken. Die Liegenschaft muss auch in einem héheren Zinsumfeld
effektiv tragbar bleiben, und es sollte nicht auf weitere Wertentwicklungsgewinne
als Investitionsstrategie gesetzt werden. Daraus lésst sich schliessen, dass insbeson-
dere die Mieteinnahmen iiber den Erfolg oder Misserfolg der Buy-to-let-Anlage
entscheiden.

31



Immobilieninvestment

Literaturverzeichnis

Aumann, B., Duss, S., Kalt, D., Studer, D. & Weisser, V. (2015). Die Zinswelt steht
Kopf. Ziirich: UBS

Credit Suisse (2020). Zyklus ohne Ende. Schweizer Immobilienmarkt 2020. 7-10

Eichholtz, P. (1996). A Long Run House Price Index: The Herengracht Index, 1628—
1973. Gefunden unter https://papers.ssrn.com/sol3/papers.cfm?abstract id=598

Fahrldnder Partner (2021). Jahrliche Transaktionspreisindizes — Indexreihe Eigen-
tumswohnungen. Datensample zur Verfiigung gestellt von Fahrldnder Partner auf
Anfrage vom 10.06.2021. Ziirich: Autor

Fahrlédnder, S., Matter, D. & Pichler, V. (2019). Steht der Schweiz eine Immobilien-
krise bevor? Pensimo Management AG. Gefunden unter https://www.pensimo.ch/files/
docs/PM/Publikationen/201908 Diskussionspapier Immobilienkrise FPRE.pdf

Gantenbein, P. (2018). Bewertungsrisiken im Tiefzinsumfeld. Immobilienmarkt Be-
richt 2018 — CSL Immobilien AG. (14), 6

Gantenbein, P., Gammeter, U. & Hausmann, U. (2009, 9. September). Immobilien-
miérkte sind konjunkturabhéngig: Effekte makro6konomischer Faktoren auf regionale
Liegenschaftenpreise — Standortkriterien fiir Investitionen. Finanz und Wirtschaft
online. Gefunden unter https://www.fuw.ch/article/immobilienmaumlrkte-sind-kon-
junkturabhaumlIngigeffekte-makrooumlkonomischer-faktoren/

Geltner, D., Miller, N., Clayton, J. & Eichholtz, P. (2014). Commercial Real Estate
— Analysis and Investments. 3. Auflage. Mason: OnCourse Learning

Holzhey, M., Hofer, K., Saputelli, C. & Skoczek, M. (2021). UBS Swiss Real Estate
Bubble Index 1Q. Gefunden unter https://www.ubs.com/content/dam/assets/global/
ch/schweizer-immobilien-bubble-index-de.pdf

Meins, E. & Burkhard, H.-P. (2014). Nachhaltigkeit und Risiken bei Immobilien-
investitionen: Konzepte und Entscheidungsgrundlagen fiir die Praxis. Ziirich: Verlag
Neue Ziircher Zeitung

Pictet Wealth Management (2021). Performance Update for Swiss Shares and Bonds,
1926-2020. Gefunden unter https://static.group.pictet/sites/default/files/2021-02/
20210126-Performance-Swiss-Equities-and-Bonds-EN.pdf

Roulac, S. E. (1995). Implications of Individual Versus Institutional Real Estate In-
vesting Strategies. In A. L. Schwartz & S. D. Kapplin (Hrsg.). Alternative Ideas in
Real Estate Investment (S. 35-58). Amsterdam: Springer Netherlands

32



Fremdgenutztes Wohneigentum — Anissa Kihni

SBVg (2019). Richtlinien betreffend Mindestanforderungen bei Hypothekarfinanzie-
rungen. Gefunden unter https://www.swissbanking.ch/ Resources/
Persistent/0/e/3/f/0e3fe72b0bdc557fef84893287ece62b37172e4c/SBVg_Richtlinien
betreffend Mindestanforderungen_bei Hypothekarfinanzierungen DE.pdf

Schulte, K.-W., Sotelo, R., Allendorf, G. J., Ropeter-Ahlers, S.-E. & Lang, S. (2016).
4. Immobilieninvestition. In K.-W. Schulte, S. Bone-Winkel & W. Schafers (Hrsg.).
Immobilienokonomie I (S. 581-649). Berlin: Walter de Gruyter

Sebastian, S., Steininger, B. & Wagner-Hauber, M. (2011). Vor- und Nachteile von
direkten und indirekten Immobilienanlagen. Regensburg: International Real Estate
Business School, Universitit Regensburg

SNB (2021): Renditen von Obligationen — Monat. Gefunden unter https://data.snb.
ch/de/topics/ziredev#!/cube/rendoblim?dimSel=D0(10J)& fromDate=2017-01&to-
Date=2017-12

Spremann, K. (2014). Private Banking: Kundenberatung, Finanzplanung, Anlage-
strategien. 2., grundlegend iiberarbeitete Auflage. Miinchen: Oldenbourg Wissen-
schaftsverlag

Triibestein, M. (2012). Praxishandbuch Immobilieninvestments — Anlagevehikel,
Mirkte, Strategien in Deutschland und Osterreich. Wiesbaden: Gabler Verlag

33



© CC BY 4.0, https://vdf.ch/immobilienwirtschaft-aktuell-2022-e-book.html



Pricing-Strategien im Immobilien-
Portfoliomanagement

Martin Bacher

1 Einleitung

Das Angebot an Publikumsfonds ist vielféltig und erfordert vom Investor Fachwissen
und Zeit, um den geeigneten Investmentfonds zu finden. Auch fiir die Anbieter dieser
Portfoliomanagement-Dienstleistungen bedarf es an Vorbereitungen und Marktkennt-
nissen, um erfolgreich Fonds am Markt zu platzieren und die Gebiihrenstruktur so
festzulegen, damit ein nachhaltiges Wachstum erméglicht und die Rentabilitdt nicht
beeintrachtigt wird.

Die vorliegende Arbeit befasst sich mit Fragestellungen, die bei der Preisfestlegung
von Portfoliomanagement-Dienstleistungen, speziell bei kotierten Immobilienfonds,
auftreten kdnnen. Im Rahmen einer empirischen Untersuchung wird gezeigt, dass die
Portfoliomanagement-Gebiihr der kotierten Immobilienfonds in Abhdngigkeit des
Alters sinkt. Wurde ein Fonds vor dem Jahr 1980 aufgelegt, so ist dessen Portfolioma-
nagement-Gebiihr fast doppelt so hoch wie bei einem Fond, dessen Startdatum nach
dem Jahr 2010 liegt. Jiingere Fonds sind giinstiger, was teilweise mit den gesunkenen
Renditen und dem einhergehenden Margendruck auf die Portfoliomanagement-
Gebiihr iiber die letzten Jahrzehnte erklért werden kann.

Zudem zeigt die Untersuchung, dass sich die Portfoliomanagement-Gebiihr dndert,
wenn der geografische Fokus der Investitionen verlagert wird. Ein global investieren-
der Fonds hat tiefere Gebiihren als ein Fonds, der nur in einem Land investiert. Ein
moglicher Erkldrungsgrund ist der erhdhte Konkurrenzkampf bei global investieren-
den Immobilienfonds.

Weitere Einflussfaktoren wie der Investitionsstil, die Entwicklung des Nettoinventar-
wertes, der Total Return oder das Morningstar Rating konnten nicht festgestellt wer-
den. Wihrend es gute Griinde gibt, warum die Portfoliomanagement-Gebiihr nicht
durch die Performance des Fonds beeinflusst wird, so kann auch diese Arbeit nicht
erkldren, weshalb der Investitionsstil keinen Einfluss auf die Gebiihren hat. Die Kom-
plexititssteigerung der Portfoliomanagement-Dienstleistungen, wenn in «Small
Valuey statt in «Large Value» investiert wird, hat einen Mehraufwand an Research
zur Folge, der vom Markt nicht entschidigt wird.
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2 Problemstellung

2.1 Das Pricing von Gebiihren im Immobilien-Portfoliomanagement

Da Preise fiir Immobilien-Portfoliomanagement-Dienstleistungen am Markt gebildet
werden, sind vertiefte Marktkenntnisse unabdingbar, um die Gebiihr der erbrachten
Dienstleistungen bestimmen zu kénnen. Zu hohe Gebiihren schrecken nicht nur po-
tenzielle Investoren ab, sondern reduzieren auch die Nettoperformance (nach Abzug
der Gebiihren) und lassen einen Fonds im direkten Konkurrenzvergleich unattraktiver
erscheinen.

Tiefe Gebiihren haben auch ihre Tiicken. Wird der Preis zu tief angesetzt, steigt zwar
die Nachfrage, die Zufliisse der Anlagekapitalien kdnnen unter Umstéinden aber nicht
im gewlinschten Zeitrahmen investiert bzw. optimal allokiert werden. Zudem werden
Vergiitungen im Fondsprospekt verbindlich festgehalten und eine nachtrégliche Er-
hoéhung ist nicht einfach.

2.2 Zielsetzung und Zielgruppe der Arbeit

Gemaiss dem Gesetz der Massenproduktion sinken bei zunehmender Produktions-
menge die Stiickkosten. Skaleneffekte existieren auch in der Vermogensverwaltung
und erlauben es, Portfoliomanagement-Dienstleistungen bei steigendem Anlagever-
mogen zu marginal tieferen Preisen anzubieten. Diese Preis-Mengen-Kombination
kann anhand der Preiskurve in Abb. 1 veranschaulicht werden. Die Kurve, die in der
Okonomie der Kostenkurve entspricht und als Preiskurve auch einen Gewinn fiir
den Vermogensverwalter beinhaltet, fallt umso steiler ab, je stirker die Investment-
strategie von Skaleneffekten profitiert, z.B. bei einer passiven oder indexnahen
Umsetzung.

Dieser Effekt ist beim aktiven Portfoliomanagement weniger stark ausgeprigt, da
beim Erzielen eines Mehrwertes (Alpha) nicht von Skaleneffekten profitiert werden
kann. Als Resultat sinkt die Preiskurve in Abhéngigkeit des steigenden «Assets under
Management» (AuM) bei aktiv verwalteten Strategien weniger stark als bei passiven
bzw. bei Strategien mit einem kleinen Ex-ante-Alpha.

Ubertragen auf das Immobilien-Portfoliomanagement von Publikumsfonds konnte
das bedeuten, dass bestimmte fondsspezifische Faktoren, z.B. die Investmentstrategic
oder die geografische Reichweite der Investitionen, die Hohe der Preiskurve und
deren Steilheit bei steigenden Assets beeinflussen. Dabei miisste die Fee-Kurve fiir
Core/Core+-Strategien aufgrund der indexnahen Umsetzung bei steigendem AuM am

36



Pricing-Strategien — Martin Bacher

stirksten fallen, wihrend diejenige von «Opportunistic»- im Vergleich zur «Value-
Added»-Strategie dank dem hoheren Alpha weniger stark fallt.

Die nachfolgende Grafik zeigt eine hypothetische Fee-Kurve der drei Investitionsstile
«Core/Coret», «Value-Added» und «Opportunistic». Die Hohe der Fee ist fiktiv und
dient lediglich der Veranschaulichung.

Portfoliomanagement Fee in bps
90

80
70
60
50
40
30
20
10

USD 200m USD 500m  USD 1000m  USD 1500m  USD 2000m  USD 2500m

Opportunistic Value-Added = =====Core / Core+

Abb. 1: Hypothetische Portfoliomanagement-Fee-Kurven nach Investment-
strategie — Fee in Basispunkte (BPS)

23 Eingrenzung des Untersuchungsgegenstandes

Die vorliegende Arbeit konzentriert sich ausschliesslich auf jene Gebiihren, die ein
Vermogensverwalter oder Portfoliomanager mit dem Management der Immobilien
verdient. Anderweitige immobilienspezifische Gebiihren wie der Unterhalt der Im-
mobilien oder Gebiihren fiir den Fonds (Administration, Management Company, Cus-
tody bzw. Depotgebiihren etc.) sind nicht Teil des Untersuchungsgegenstandes.
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3 Hintergrundinformationen und Hypothese
3.1 Allgemeine Uberlegungen zu Pricing-Strategien im Immobilien-
Portfoliomanagement

Bei der Definition der Gebiihren fiir Portfoliomanagement-Dienstleistungen verpflich-
tet sich der Anbieter mit der Angabe der Fees im «Investment Management Agree-
ment» (IMA) meistens fiir eine unbefristete Laufzeit. Er geht damit eine langfristige
Beziehung ein. Wird der Preis neu verhandelt, so ist es meistens der Kunde, der giins-
tigere Konkurrenzofferten eingeholt hat und einen besseren Preis erzielen mochte. Der
Vermogensverwalter hat also in der Regel wenig Spielraum, um die Gebiihren nach
oben zu verhandeln.

Wihrend die Preisgestaltung seit jeher ein zentraler Bestandteil der Konsumgiiter-
industrie ist, hat sich dieses Bewusstsein im Finanzsektor erst iiber die letzten Jahr-
zehnte hinweg geschirft. Vor allem sinkende Zinsen und der Trend der Anleger, ver-
mehrt in passive Anlagen wie Exchange Trades Funds (ETF) zu investieren und damit
einen Bruchteil der Management-Fee eines aktiv verwalteten Fonds zu bezahlen,
haben zu einem Margendruck und zu einem verstirkten Fokus auf die Kosten gefiihrt.

3.1.1 Fallende Kostenkurven

Die Betriebswirtschaft lehrt, dass die Durchschnittskosten pro Stiick mit steigenden
Produktionszahlen sinken. Ab einer gewissen Produktionsmenge miissen die Kapazi-
tiaten angepasst werden, um die Produktion weiterhin steigern zu kénnen — in der
«Kosten- und Leistungsrechnungy ist diesbeziiglich von «sprungfixen Kosten» die
Rede.! Wenn ein Immobilien-Portfoliomanager mit einer Vielzahl von Mandaten
beauftragt wird, die zwar derselben Strategie folgen, aber in der Umsetzung unter-
schiedlichen Restriktionen unterliegen — sogenannte «Separate Accounts» —, so wird
er ab einer gewissen Anzahl an Mandaten einen weiteren Mitarbeiter bendtigen, was
sich in sprungfixen Kosten niederschligt.

Steigen aber die AuM innerhalb eines Fonds, so wird der bisherige Manager den Fonds
bei einer Verdoppelung der verwalteten Vermogen auch kiinftig ohne zusitzliche
Unterstiitzung verwalten. Uberspitzt ausgedriickt: Ob der Portfoliomanager eines in
Aktien investierenden Fonds einen Kauf- oder Verkaufsauftrag von 10 oder 100 Mil-
lionen ausfiihrt, macht hinsichtlich des Aufwands keinen grossen Unterschied.

' Vgl. Ebert und Steinhiibel 2020, S. 30
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Es gibt verschiedene Studien zum Nachweis der «Economies of Scale» bei Investment-
fonds. So kam eine Untersuchung der Zusatzkosten von in Deutschland und Osterreich
zum Vertrieb zugelassenen Investmentfonds zum Schluss, «dass das Fondsvolumen den
erwarteten Einfluss der Economies of Scale zeigt». Die Studie schliesst daraus, dass bei
steigendem Fondsvermdgen kostengiinstiger gearbeitet wird.? Auf dasselbe Resultat —
also dem Nachweis von «Economies of Scale» bei steigenden Assets — kommt auch
eine Untersuchung zu den Kosten von in Amerika zugelassenen Publikumsfonds.

3.1.2 Preiselastizitdt von Finanzprodukten

Es ist sehr schwierig, die Preiselastizitdt von Finanzprodukten zu bestimmen. Es ist
sinnvoll, diese nicht nur qualitativ (etwas mehr, etwas weniger) zu beurteilen, sondern
durch Experten quantitativ abschétzen zu lassen, z.B. durch ein Verkaufsteam, das den
Absatzriickgang bei einer Preiserh6hung von z.B. 5 Prozent abschétzt und auf diese
Weise wichtige Erkenntnisse zur Preisfestlegung liefert.*

Vertiefte Kenntnisse zu den Nachfragekurven der Investoren sind bei der Preisfest-
legung essenziell. Money Market Funds kdnnen aufgrund der dhnlichen Renditever-
sprechen — im Gegensatz zu Aktienfonds mit verschiedenen Rendite-/Risikoprofilen
— eher miteinander verglichen werden. Es zeigt sich, dass Preisunterschiede von
Money Market Funds vor allem auf unterschiedliche Nachfragekurven und weniger
auf die Kosten zuriickzufiihren sind.’

Anbieter von grossen Fonds sind eher in der Lage, ihre dominante Position bei der
Preisfestsetzung auszunutzen, obwohl auch diese gezwungen sind, Investoren in
grossen Anteilsklassen eine tiefere Gebiihr zu gewédhren.® Daraus resultiert in der
Praxis ein Anteilsklassen-Modell mit kundenspezifischen Gebiihren, wobei sich An-
bieter bei der Ermittlung dieser Preise primar auf Marktinformationen abstiitzen.

3.2 Gebiihrenrelevante Faktoren bei kotierten Immobilienfonds

3.2.1 Grosse des Publikumsfonds

Da ein Publikumsfonds von «Econonmies of Scale» profitiert, konnte angenommen
werden, dass die TER oder die prozentuale Gebiihr des Portfoliomanagements mit

2 Vgl. Diboky und Finsinger 2006, S. 726

3 Vgl. Malhotra und McLeod 1997, S. 185

4 Vgl. Simon 2013, S. 65

5 Vgl. Christoffersen und Musto 2002, S. 1500

¢ Vgl. Chiang, Rui, Wissen und Zhou 2013, S. 1650
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steigendem Vermogen sinkt. Die Realitét sieht allerdings etwas anders aus. Es kann
nicht davon ausgegangen werden, dass die «Economies of Scale» an die Investoren
weitergegeben werden. Insbesondere grosse Fondsanbieter nutzen ihre Marktstellung
aus, um hohere Gebiihren durchzusetzen, wihrend Investoren in grossen Anteils-
klassen durchaus in der Lage sind, die Gebiihren nach unten zu verhandeln.’

Das Vorhandensein von «Economies of Scale» wird in der Literatur durchwegs bejaht.
Ob der Investor aber in Form von sinkenden «Expense Ratios» profitiert, bleibt da-
gegen ungewiss.

322 Geografischer Fokus der Investitionen

Ein ETF versucht den Verlauf eines bestimmten Index so gut wie mdglich abzubilden.
Die Gesamtkosten eines ETFs werden in der TER ausgedriickt und diese unterschei-
det sich nach dem 6konomischen Entwicklungsstand eines Landes erheblich, d.h., ob
ein ETF in Schwellenldnder oder in entwickelte Lénder investiert. Neben hoheren
Gebiihren fiir die Vermdgensverwaltung sind auch die Kosten fiir die Depotbank bei
Fonds, die in Schwellenlénder investieren, hoher. Bei einem aktiv, global investieren-
den Aktienfonds ldsst sich zudem eine hohere Portfoliomanagement-Gebiihr durch
die hoheren Research-Kosten erkldren, wenn statt eines nationalen Marktes ein glo-
baler Markt analysiert werden soll oder wenn in Mérkte investiert wird, deren Daten-
transparenz und -verfiigbarkeit als eher gering einzustufen sind.?

323 Alter des Fonds

Das aktuelle Marktumfeld hat einen Einfluss auf die Preisfestlegung. So manifestiert
sich der Preis primér bei der Lancierung eines neuen Fonds, da die Fondsanbieter vor
dem Start eines Fonds eine grossere Flexibilitdt geniessen, wéihrend sie bei bestehen-
den Fonds oftmals Miihe bekunden, die «Expense Ratio» anzuheben.’

Aktuelle Marktumsténde fithren also dazu, dass die «Expense Ratio» und damit auch
die Portfoliomanagement-Gebiihr vom Datum der Lancierung und damit auch vom
Alter der Fonds beeinflusst sind. Eine Untersuchung zu Immobilien-Publikumsfonds
kam zum Schluss, dass das Alter der Fonds mit der «Expense Ratio» negativ korreliert.
Im untersuchten Zeitraum von 1998-2008 haben die dlteren Fonds eine tiefere «Ex-
pense Ratio» aufgewiesen als die jiingeren. '

7 Vgl. Chiang, Rui, Wisen und Zhou 2013, S. 1650
8 Vgl. Diboky und Finsinger 2006, S. 729

®  Vgl. Houge und Wellman 2007, S. 27

10 Vgl. Chiang, Rui, Wisen und Zhou 2013, S. 164
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3.24 Performance des Fonds

Zum Zusammenhang zwischen der Gebiihr fiir das Portfoliomanagement und der
Performance gibt es nur wenige Studien, die allerdings erstaunliche Resultate liefern.
So kommt eine Untersuchung von 2009 zum Schluss, dass der Zusammenhang zwi-
schen dem Preis und der Performance negativ ist und die Fonds mit der schlechtesten
«before-fee risk-adjusted performance» die hdchsten Management-Gebiihren ver-
langen."

Ein Grund, weshalb ausgerechnet Fonds mit einer schlechten Performance teurer sein
sollen, ist die unelastische Nachfragekurve der Investoren, da sich ein Fondsinvestor,
der die Anteile eines Fonds trotz schlechter Performance behilt, nicht damit auseinan-
dersetzt, wie die Gebiihren seines Fonds im Konkurrenzvergleich abschneiden.'? Der
uninformierte und uninteressierte Fondsinvestor ist dem Fondsanbieter ausgeliefert,
wiahrend dieser versucht, das Desinteresse auszunutzen und die Gebiihren zu erh6hen.

Aber auch das Gegenteil kann beobachtet werden: Immobilienfonds mit einer guten
Performance belasten tiefere Gebiihren als Immobilienfonds mit einer schlechten
Performance.'® Unter anderem befinden sich Fonds mit einer guten Performance in
Konkurrenz mit anderen Fonds, wenn es darum geht, Neugelder von performance-
sensitiven Kunden anzuziehen. Die iiberdurchschnittliche Performance ist die Voraus-
setzung, um von diesen Investoren iiberhaupt wahrgenommen zu werden. In einem
zweiten Schritt werden die Gebiihren der infrage kommenden Fonds im Rahmen des
Auswahlprozesses miteinander verglichen. Das heisst, dass ein Fonds iiber eine gute
Performance verfiigen muss, damit sich dessen Anbieter die Frage nach konkurrenz-
fahigen Preisen stellt. Dieser Umstand ist eine mogliche Erklarung, weshalb Fonds
mit einer iberdurchschnittlichen Performance nicht zwingend teurer sein miissen.

33 Hypothese zu den Fondsparametern

Die aktuellen Marktbedingungen, wie die erwartete Rendite der Investitionen, Zins-
umfeld, Konkurrenz usw., haben einen Einfluss auf die Ausgestaltung der Preisfest-
legung eines neu lancierten Fonds, um am Markt erfolgreich zu sein. Diese Markt-
bedingungen sind Anderungen unterworfen, sodass daraus geschlossen werden kann,
dass auch die Preisfestlegung Anderungen erfihrt. Das Alter eines Fonds hat demnach
einen messbaren Einfluss auf die Portfoliomanagement-Gebiihr. Ob dieser Einfluss

" Vgl. Gil-Bazo und Ruiz-Verdu 2009, S. 2153
12 Vgl. Gil-Bazo und Ruiz-Verdu 2009, S. 2179
3 Vgl. Chiang, Rui, Wisen und Zhou 2013, S. 1651
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positiv oder negativ ist, kann ohne genauere Analyse der Marktbedingungen zum
Zeitpunkt der Fondslancierung jedoch nicht gesagt werden.

Die Komplexitét der Investitionen sollte Auswirkungen auf die Portfoliomanage-
ment-Gebiihr haben, da die Komplexitit eines Fonds mit steigendem geografischem
Fokus der Investitionen wichst. Die Gebiihren eines global investierenden Fonds
sollten demnach hoher sein als bei einem Fonds mit Investitionen, die auf ein Land
beschrinkt sind. Zudem erhoht sich — unter anderem aufgrund der hoheren Research-
Kosten — die Komplexitédt des Portfoliomanagements, wenn anstelle von «Large
Valuey in «Small Value» investiert wird, was sich ebenfalls in héheren Gebiihren fiir
das Portfoliomanagement bzw. in hoheren Kosten fiir den Investor niederschlagen
sollte.

Es kann ausserdem davon ausgegangen werden, dass die Grdosse des Fonds einen
Einfluss auf die Portfoliomanagement-Gebiihr hat, ausgedriickt in Prozenten des ver-
walteten Vermdgens. Fixe Kostenfaktoren konnten dazu fiihren, dass die prozentuale
Portfoliomanagement-Gebiihr mit steigenden Vermogen sinkt.

Die Performance, ausgedriickt als Total Return, und das Rating eines Fonds sollten
sich auf die Portfoliomanagement-Gebiihr positiv auswirken. Wie bereits erwihnt,
ist die Vergiitung des Portfoliomanagers verbindlich im Fondsvertrag festgelegt.
Eine Erh6hung der Gebiihren wiére hochstens mit einer zeitlichen Verzégerung fest-
stellbar.

4 Methodisches Vorgehen und Daten

4.1 Methode der Pooled-Regression

Um die Kosten des Immobilien-Portfoliomanagements im zeitlichen Verlauf und im
Querschnitt in Abhéngigkeit der Merkmale des Immobilien-Publikumsfonds (Alter
des Fonds, Investitionsstil, geografischer Fokus der Investitionen, Total Return, Mor-
ningstar Rating, und Grosse des Fonds) 6konometrisch erkldren zu konnen, wird eine
Pooled-Regression durchgefiihrt.!*

4.2 Beschreibung des Datensatzes

Fiir die Untersuchung wurden 89 Real Estate Equity Fonds aus der Morningstar-Da-
tenbank «Morningstar Direct» ausgewihlt und anhand der geografischen Ausrichtung

4 Da die unabhingigen Variablen zum grossten Teil zeitinvariant sind, erweist sich die Verwendung einer

Fonds-Fixed Effects Regression als nicht angemessen, um die Omitted Variable Bias zu reduzieren.
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der Investitionen in «national» (6 Fonds), «kontinental» (40 Fonds) und «global»
(43 Fonds) unterteilt. Morningstar klassifiziert die Fonds bereits nach den Anlage-
stilen «Large Value» (4 Fonds), «Large Blend» (9 Fonds), «Mid Value» (18 Fonds),
«Mid Blend» (55 Fonds) und «Small Value» (3 Fonds)." In der Untersuchung wurden
Daten aus dem Zeitraum von 2017 bis 2020 beriicksichtigt.

4.3 Beschreibung der Variablen

Als abhidngige Variable wird die von Morningstar in der Datenbank gefiihrte «Manage-
ment Fee ex Distribution» verwendet.

Tab. 1: Ubersicht tiber die abhangigen und unabhangigen Variablen

Abhangige Variable Beschreibung
Management Fee ex Diese Fee umfasst die Kosten des Managements unter
Distribution Ausschluss der Gebuhren fir den Vertrieb.

Unabhéangige Variablen

Alter Der alteste Fonds wurde im Jahr 1971, der jlingste im Jahr
2017 aufgelegt. Die Fonds wurden in funf Gruppen a

10 Jahren eingeteilt:

0=2011-2020

1=2001-2010

2 =1991-2000

3 =1981-1990

4 =1971-1980

Investitionsstil —Large Value
—Large Blend
—Mid Value
—Mid Blend
—Small Value

geografischer Fokus —national
—kontinental
—global

Total Return NIV-Entwicklung sowie Reinvestitionen aller Einkommen und
Kapitalgewinne (in %).

Morning Star Overall Rating Indikator fur Performance (Return) und Risiko ab.

NIV Nettoinventarwert in USD per Jahresende.

15 Da die Kategorien «Large Value», «Large Blend» und «Small Value» eine geringe Anzahl von Fonds be-

inhalten, ist deren Reprisentativitit nicht gewéhreistet, und so sind diesbeziiglich die Schétzergebnisse nur
eingeschrénkt aussagekraftig.
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Analog zu den Daten fiir den Nettoinventarwert (NIV), das «Morning Star Overall
Rating» und den Total Return handelt es sich um Zeitreihen fiir die Jahre 2017-2020.
Das Datum der Lancierung, der Investitionsstil sowie der geografische Fokus der
Investitionen bleiben iiber die Zeit konstant.

5 Empirische Ergebnisse

Die Pooled-Regression fiir die Gesamtperiode 2017-2020 und fiir die beiden Teil-
perioden 2017-2018 und 2019-2020 liefert dabei folgende Ergebnisse:

Tab. 2: Pooled-Regression 2017-2020, 2017-2018, 2019-2020

Variable 2017-2020 2017-2018 2019-2020
Koeffizient Koeffizient Koeffizient
(Standardfehler) (Standardfehler) (Standardfehler)
Konstante 1,4839 1,5817 1,4731
(0,2599) (0,3686) (0,3696)
Age 0,1556*** 0,1503*** 0,1578***
(0,0277) (0,0376) (0,0407)
Investitionsstil —-0,0419 —-0,0607 —0,0231
(0,0294) (0,0398) (0,0436)
geografischer Fokus | —0,0998** -0,1118* —0,0871
(0,0422) (0,0571) (0,0622)
logNIV -0,0124 -0,0037 —-0,0242
(0,0150) (0,0210) (0,0215)
Rating -0,0273 - 0,0662* 0,0016
(0,0252) (0,0346) (0,0375)
Total Return 0,0008 0,0022 0,0009
(0,0017) (0,0033) (0,0021)
bereinigtes R? 0,1389 0,1744 0,0976
NxT 356 178 178
***,**und * zeigen Signifikanz auf 1, 5 und 10 %-Niveau

Das bereinigte R? erreicht fiir die gesamte Laufzeit (2017-2020) einen Wert von
0,1389 bzw. einen Wert von 0,1744 fiir die ersten beiden Jahre (2017-2018) und
0,0976 fiir die beiden letzten Jahre (2019-2020).
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Demnach ergibt sich folgendes Regressionsmodell fiir die Laufzeit 2017-2020:
FEE=a

+ 0,1556 Alter

— 0,0419 Investitionsstil

— 0,0998 geografischer Fokus

— 0,1245 logNIV

— 0,0273 Rating

+ 0,0008 Total Return

Im Folgenden werden die einzelnen Variablen genauer analysiert, um den Einfluss auf
die Portfoliomanagement-Gebiihr erkldren zu konnen.

5.1 Alter des Immobilienfonds

Den Erwartungen entsprechend ist der Einfluss des Fondsalters iiber die gesamte
Laufzeit und bei den Teilperioden 2017-2018 und 2019-2020 signifikant auf dem
1 %-Niveau. Das positive Vorzeichen zeigt, dass dic Management-Fee bei dlteren
Immobilienfonds hoher ist als bei Immobilienfonds mit einer kiirzeren Lebensdauer.

Alle Fonds wurden in den letzten fiinf Dekaden lanciert und sind in fiinf Kategorien
a je 10 Jahren eingeteilt. Wurde ein Fonds bereits vor dem Jahr 1980 lanciert, liegt die
Portfoliomanagement-Gebiihr erwartungsgemiss um 5 x 15,56 Basispunkte (BPS),
also um ca. 78 BPS, hoher. Der Koeffizient bewegt sich dabei in den Teilperioden von
0,1503 (2017-2018) bis 0,1578 (2019-2020) und bleibt damit konstant.

Ein Unterschied von fast 80 BPS erscheint auf den ersten Blick als sehr hoch. Tatséch-
lich sind die Unterschiede in der Portfoliomanagement-Gebiihr zwischen den éltesten
und den jiingsten Fonds erheblich. Der Durchschnitt'® der Portfoliomanagement-
Gebiihr der dltesten Fonds (Lancierungsdatum 1971-1980) betrédgt 1,51 %, wéhrend
die durchschnittliche Portfoliomanagement-Gebiihr der jiingsten Fonds (Lancie-
rungsdatum 2011-2020) noch bei 0,86 % liegt, was einem Unterschied von 65 BPS
entspricht.

Das Alter ist damit die einzige unabhédngige Variable, die in allen drei untersuchten
Laufzeiten einen hohen signifikanten Einfluss auf die Portfoliomanagement-Gebiihr hat.

16 gerechnet als arithmetisches Mittel, ohne Gewichtung der NIV
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5.2 Geografischer Fokus der Investitionen

Der Einfluss des geografischen Fokus der Investitionen ist iiber die gesamte Laufzeit
von 2017-2020 auf dem 5 %-Niveau signifikant. Der Koeffizient betragt — 0,0998,
was bedeutet, dass die Portfoliomanagement-Gebiihr um ca. 10 BPS sinkt, wenn an-
statt auf nationaler auf kontinentaler Ebene investiert oder der geografische Fokus von
«kontinental» auf «global» verlagert wird.

Fiir die erste Halfte der Datenreihe, also von 2017-2018, ist der Einfluss des geo-
grafischen Fokus der Investitionen auf dem 10 %-Niveau signifikant. Der negative
Koeffizient von — 0,1118 bedeutet eine Einbusse der Portfoliomanagement-Gebiihr
von 11 BPS, wenn der geografische Fokus der Investitionen von «national» zu
«kontinental» oder «global» schwenkt.

Wird nur die zweite Hélfte der Datenreihe betrachtet, hat der geografische Fokus der
Investitionen keinen signifikanten Einfluss auf die Hohe der Portfoliomanagement-
Gebiihr.

53 Einfluss der restlichen unabhingigen Variablen

Es konnte kein signifikanter Einfluss des Investitionsstils, des NIV, des Ratings oder
des Total Returns auf die Portfoliomanagement-Gebiihr aufgezeigt werden.

6 Schlussfolgerung und Empfehlung

Die am Anfang dieser Arbeit gestellte Frage, wie sich verschiedene Investitionsstile
der Immobilienfonds wie «Core», «Value-Added» oder «Opportunistic» auf die Port-
foliomanagement-Gebiihr auswirken, konnte im Rahmen dieser Arbeit aufgrund der
fehlenden Daten zu den nicht kotierten Immobilienfonds nicht beantwortet werden.

Im Bereich der kotierten Immobilienfonds konnte jedoch gezeigt werden, dass die
dltesten Fonds, die untersucht wurden, eine rund doppelt so hohe Portfoliomanage-
ment-Gebiihr haben wie die jlingsten Fonds. Da die Lancierung eines neuen Fonds
eine zukunftsgerichtete Tatigkeit ist, bringt diese Erkenntnis auf den ersten Blick
wenig. Der Anbieter eines neuen Fonds kann aber Fondslancierungen in jenen Anlage-
klassen forcieren, in denen die erwarteten Renditen steigen, da er in diesem Umfeld
eine hohere Portfoliomanagement-Gebiihr durchsetzen kann.

Fiir den Investor bedeutet diese Beobachtung, dass er aus dem Alter eines Fonds
hinsichtlich der Frage, ob dieser teurer oder giinstiger sein konnte, keine voreiligen
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Schliisse ziehen sollte. Neue und damit meist noch kleine Fonds haben durchaus das
Potenzial, eine im Vergleich zu élteren und grosseren Fonds bessere TER zu erzielen.

Dass sich eine Komplexitétssteigerung des Portfoliomanagements aufgrund einer
Investitionsstilanderung von «Large Value» zu «Small Value» oder einer Internatio-
nalisierung der Anlagen in einer Erhéhung der Portfoliomanagement-Gebiihr nieder-
schldgt, konnte mit der vorliegenden Untersuchung nicht gezeigt werden. Es besteht
das Risiko, dass aus dem steigenden globalen Konkurrenzdruck eine tiefere Port-
foliomanagement-Gebiihr resultiert.

Verfiigt ein Fondsanbieter bereits {iber einen national investierenden, kotierten Im-
mobilienfonds mit guter Performance und breiter Investorenbasis, kann ihn dieser
Erfolg dazu verleiten, einen global investierenden, kotierten Immobilienfonds zu lan-
cieren. Die Annahme, dass bei einem globalen Portfolio aufgrund der komplexeren
Verwaltung infolge der Research-Kosten eine hohere Portfoliomanagement-Gebiihr
verlangt wird, konnte ein Irrtum sein. Denn — wie in dieser Arbeit gezeigt werden
konnte — es sinken die Gebiihren, je stirker sich die Investitionen von «national iiber
«kontinental» nach «global» bewegen.

Der gleiche Fehler konnte jenem Fondsanbieter unterlaufen, der bereits einen «Large
Value»-Fonds verwaltet und seine Fondspalette in Richtung «Mid Value» oder «Small
Value» diversifizieren mochte, da die Wahl des Investitionsstils die Portfoliomanage-
ment-Gebiihr in keiner Weise beeinflusst.

Zudem hat sich gezeigt, dass der Total Return, das Rating und auch der NIV keinen
Einfluss auf die Portfoliomanagement-Gebiihr haben. Dies erstaunt vor allem beim
NIV, da «kEconomies of Scale» in der Fachliteratur unbestritten sind.

Die Erkenntnis dieser Arbeit lautet demnach, dass die Preisfestlegung einer neuen
Immobilien-Portfoliomanagement-Strategie bereits in einem sehr frithen Stadium des
Produktlancierungsprozesses stattfinden sollte, um auszuloten, ob sich eine Diver-
sifikation der Produktpalette finanziell lohnt.

Sind die Aussichten, dass der Fondsanbieter fiir die zusétzlichen Aufwendungen ent-
schidigt wird, schlecht, kann das Projekt frithzeitig abgebrochen werden, ohne viel
Aufwand und Ressourcen fiir eine aussichtslose Fondslancierung aufzuwenden.
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Hedonische Mietpreismodelle fiir
kommerzielle Immobilien

Bestimmung relevanter Einflussfaktoren fiir verschiedene Nutzungen
anhand eines ausgewihlten Referenzportfolios

Roland Wiederkehr

1 Abstract

Der Beitrag befasst sich mit der Entwicklung von hedonischen Mietpreismodellen fiir
kommerzielle Immobilien. Nach der Erarbeitung von theoretischen Grundlagen zur
Immobilienékonomie und zur multiplen linearen Regression wird ein hedonisches
Mietpreismodell mit Eingangsvariablen aus den Bereichen Standort-, Objekt- und
Mietvertragsqualitit aufgestellt. Damit sollen die Wirkungszusammenhénge auf die
Zielgrosse des Mietertrags je Flache und Zeit untersucht werden.

Die Bestimmung der Regressionskoeffizienten erfolgt auf der Basis eines ausgewéhl-
ten Referenzportfolios einer schweizweit tatigen Immobiliengesellschaft. Die Primar-
daten wurden im Bereich der Standortqualititen mit Sekundérdaten aus &ffentlich
verfiigbaren Quellen ergédnzt. Die Regressionsanalyse erfolgt getrennt fiir die drei
kommerziellen Nutzungsarten Biiro, Verkauf und Gewerbe, wobei die Vorausset-
zungen fiir die Anwendung der multiplen linearen Regression iiberall erfiillt werden
konnen und die Ergebnisse somit verwendbar sind. Die resultierenden korrigierten
Bestimmtheitsmasse Rz,d g liegen bei 0,722 fiir Biiro, 0,582 fiir Verkauf und 0,479 fiir
gewerbliche Nutzung und sind in allen drei Fallen hoch signifikant. Zur Berechnung
wurde die Statistiksoftware SPSS eingesetzt. Die Ergebnisse zeigen bei allen Nut-
zungsarten die grossten standardisierten Regressionskoeffizienten Beta im Bereich
der Standortqualitdten, gefolgt von Objekt und Mietvertrag. Ebenso verhélt es sich
mit der Signifikanz. Somit ldsst sich festhalten, dass die Eigenschaften des Standorts
den grossten und statistisch signifikantesten Einfluss auf den Mietertrag aufweisen.

Die Interpretation der Ergebnisse je Nutzungsart hat nicht in allen Féllen die ver-
muteten Wirkungszusammenhénge bestétigen konnen. Abweichungen haben sich fiir
einzelne Koeffizienten bei der Signifikanz, aber auch bei der Richtung des Einflusses
ergeben. Weiter hat sich gezeigt, dass die Menge der signifikanten Einflussfaktoren
fiir die Nutzung Biiro am grdssten war, gefolgt von Verkauf und mit deutlichem Ab-
stand Gewerbe. Darin spiegelt sich die zunehmende Heterogenitit der Mieteinheiten
dieser Nutzungen bei gleichzeitig abnehmender Menge der verfligbaren Datensétze
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aus dem Primérdatensatz. Die Modellierung ist dabei besonders bei der Nutzung Ge-
werbe beziiglich ihrer Aussagekraft an Grenzen gestossen.

Insgesamt konnte das gesteckte Ziel erreicht werden. Die hedonischen Modelle liefern
Erkenntnisse {iber die Einfliisse der Immobilienqualitdten auf den Mietpreis. Fiir eine
Anwendung als Prognoseinstrument in der Praxis diirften die erreichten Bestimmt-
heitsmasse aber zu gering sein.

2 Einleitung

2.1 Ausgangslage

Die Festlegung der Mietpreise und die Kenntnis iiber deren Einflussfaktoren und
Wirkungszusammenhénge sind zwei Kernaufgaben des Immobilienmanagements. Die
Bestimmung des Mietpreises nach der hedonischen Theorie orientiert sich am Nutzen,
den ein Mieter aus dem Gebrauch einer gemieteten Fliache ziechen kann. Hedonische
Mietpreismodelle sind im Markt grundsétzlich gut verbreitet, in der Schweiz finden
sich mehrere Anbieter. Die Modelle beschranken sich dabei aber meist auf Wohn-
nutzungen, Anwendungen flir kommerzielle Nutzungen wie Biiro, Verkauf oder Ge-
werbe sind bislang selten. Der Beitrag mochte hier ansetzen und ein hedonisches
Mietpreismodell fiir kommerzielle Immobilien anbieten.

2.2 Zielsetzung

Das Ziel ist die Entwicklung eines hedonischen Modells fiir die Mietpreisbestimmung
von kommerziellen Immobilien, mit dem die folgenden Forschungsfragen beant-
wortet werden sollen:

e  Welches sind die relevanten Einflussfaktoren fiir die hedonische Mietpreis-

bestimmung von kommerziellen Immobilien fiir verschiedene Nutzungen?
e  Wie unterscheiden sich diese Faktoren zwischen den einzelnen Nutzungen?
o  Chancen und Schwierigkeiten des Einsatzes solcher Modelle in der Praxis?

2.3 Abgrenzung des Themas

Der Beitrag befasst sich mit der Bestimmung von Mietpreisen fiir die Uberlassung
von Flachen zur Nutzung an Mieter und nicht um die Bestimmung von Marktwerten
von Immobilien, wenngleich dazwischen iiber den Diskontierungszinssatz natiirlich
ein Zusammenhang besteht. Weiter beschrinkt sich die Abschlussarbeit auf die kom-
merziellen Immobiliennutzungen Biiro, Verkauf und Gewerbe.
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3 Theoretische Grundlagen

3.1 Immobilien

Immobilien sind Wirtschaftsgiiter, die aus bebauten Grundstiicken mit dazugehorigen
Gebiduden bestehen und von Menschen fiir Produktions-, Handels-, Dienstleistungs-
und Konsumzwecke genutzt werden (Bone-Winkel, Schulte & Focke, 2005, S. 15).
Es wird auf die 6konomische Betrachtungsebene fokussiert, also auf den aus einer
Immobilie resultierenden Nutzen durch die Vermietung an Dritte. Immobilien ver-
fiigen als Wirtschaftsgut iiber eine Reihe von speziellen Eigenschaften, anhand derer
sie sich von anderen Giitern unterscheiden, dazu gehoren:

Standortgebundenheit

Heterogenitét und begrenzte Substituierbarkeit
Lange Entwicklungszeit

Lange Lebens- und Nutzungsdauer

Hohe Investitionsvolumen

Diese Eigenschaften und deren Auswirkungen sind fiir das weitere Verstdndnis des
Immobilienmarkts von grosser Bedeutung. Untersucht werden kommerzielle Immo-
bilien, und dabei werden die Teilgruppen Biiro-/Verwaltungsimmobilien, Verkauf-/
Handelsimmobilien und Gewerbe-/Industrieimmobilien unterschieden.

3.2 Immobilienmarkt

Der Markt ist der Ort, wo Angebot und Nachfrage aufeinandertreffen und der Preis
fiir ein Gut bestimmt wird. Der vollkommene Markt ist eine Idealvorstellung, die fiir
die meisten real existierenden Markte nicht zutrifft. Der Immobilienmarkt ist, bedingt
durch die in Kapitel 3.1 beschriebenen Eigenschaften von Immobilien, ein hochst
unvollkommener Markt, in dem Nachfrager nicht vollstdndig {iber Preise und Quali-
taten der Giiter informiert sind und ihre Kaufentscheide unter unvollkommener Infor-
mation treffen miissen. Fiir Anbieter bestehen Arbitragemoglichkeiten durch eine
Differenzierung ihres Angebots nach raumlichen oder zeitlichen Aspekten und die
gezielte Zurverfiigungstellung von Information im Rahmen des Marketings. In einer
mikrodkonomischen Betrachtungsweise lassen sich fiir den Immobilienmarkt vier
Teilmérkte unterscheiden, die im sogenannten 4-Quadranten-Modell von DiPasquale/
Wheaton dargestellt werden konnen (Geltner, Miller, Clayton & Eichholtz, 2014,
S. 30), wobei filir die weitere Analyse der Flichenmarkt, also die Bestimmung der
Miete relevant ist. Zwischen den Teilmérkten ergibt sich ein statisches Gleichgewicht,
das sich bei dndernden Einflussgrossen aus jedem der Teilmérkte jedes Mal neu ein-
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stellen muss. Dieser Vorgang erfordert eine gewisse Zeit, wihrend der sich diese
Einflussgrossen weiter verdndern konnen, weshalb Immobilienmérkte eine Tendenz
zu zyklischen Schwankungen aufweisen. Dabei wechseln sich die Phasen Erholung,
Expansion, Abschwung und Rezession zyklisch mit stark unterschiedlicher Perioden-
dauer ab.

33 Immobilienqualititen

Neben den Einfliissen und Mechanismen des Immobilienmarkts sind die erzielbaren
Mietpreise auch von den Eigenschaften der konkreten Immobilie abhéngig. Diese
Eigenschaften werden als Qualititen bezeichnet und beschreiben, inwiefern die Anfor-
derungen der Nutzer durch die Immobilie erfiillt werden. Die Qualitdt einer Immobi-
lie lasst sich in verschiedene Merkmale herunterbrechen, die fiir die Anwendung der
hedonischen Theorie quantifizierbar gemacht werden miissen, um den Beitrag der
einzelnen Merkmale zu bestimmen. Die Abschlussarbeit unterscheidet dabei Qualita-
ten der Bereiche Standort (Makro-/Mikrolage), Objekt (Standard, Zustand, Nutzbar-
keit) und Mietvertragsqualitét.

34 Hedonische Theorie

Die hedonische Theorie basiert darauf, dass Nutzer bereit sind, fiir Eigenschaften von
Giitern eine individuelle maximale Zahlungsbereitschaft aufzubringen, die abhéngig
vom entstehenden Nutzen ist. Ein Gut besteht dabei aus einer Vielzahl von Eigen-
schaften, und fiir jede dieser Eigenschaften ist der Mieter bereit, einen bestimmten
Betrag zu bezahlen. Die Summe dieser Zahlungsbereitschaften entspricht dem ge-
samten Mietzins, den der Mieter zu zahlen bereit ist. Miete wird also nicht fiir eine
physische Menge aus Beton und Glas bezahlt, sondern fiir den aus der Belegung
dieser Fldche entstehenden Nutzen. Um die Zahlungsbereitschaften fiir die einzelnen
Nutzenbeitrdge zu bestimmen, vergleicht man die Zahlungsbereitschaft und die Nut-
zenbeitridge verschiedener Mieteinheiten miteinander, womit die hedonische Miet-
preisbestimmung eine Vergleichswertmethode ist (CEI/HEV Ziirich/RICS/SIV/SVIT
2017, S. 62). Als Methode zur Ermittlung der einzelnen Zahlungsbereitschaften fiir
die Nutzenanteile wird die multiple lineare Regression angewendet, deren mathe-
matische Grundlagen (Stahel, 2017, S. 31 und Maier/Herath, 2015, S. 63) hier aus
Platzgriinden iibersprungen werden. Die Ansétze der hedonischen Theorie reichen bis
ins frithe 20. Jahrhundert zuriick, und erste Anwendungen stammen aus den Bereichen
Landpreise, Gemiise und Autos in den USA. Im Bereich der Wohnnutzungen und der
Bodenpreise finden sich in der Schweiz wissenschaftliche Arbeiten seit Ende der
1980er-Jahre und kommerzielle Anwendungen ab Beginn der 2000er-Jahre. Fiir die

54



Hedonische Mietpreismodelle — Roland Wiederkehr

Finanzierungspriifung von Wohnimmobilien hat sich die hedonische Methode durch-
gesetzt.

Die Anwendung der multiplen linearen Regression ist an eine Reihe von Vorausset-
zungen gekniipft, die vor und/oder nach Abschluss der Regressionsrechnung zu iiber-
priifen sind. Wenn diese Voraussetzungen nicht erfiillt werden konnen, sind die Ergeb-
nisse des Regressionsmodells nicht verlédsslich (Keller, 2016, S. 11; Field, 2013, S. 306
und Tabachnik/Fidell, 2013, S. 161).

4 Empirische Untersuchung

4.1 Beschreibung des Datensatzes

Die Primédrdaten der Stichprobe fiir die Untersuchung stammen von einer schweize-
rischen Immobiliengesellschaft, die grosstenteils in Biiro- und Geschéftshduser in den
Wirtschaftszentren der Schweiz investiert ist. Die Daten waren so zu anonymisieren,
dass keine Riickschliisse auf die Herkunft méglich sind. Sie umfassen quantitative
und qualitative Informationen zu den Standorten, Immobilienobjekten und Mietver-
trigen. Durch die einheitliche Herkunft liegen die Informationen iiber den ganzen
Datensatz in einer homogenen und qualitdtsgesicherten Form vor. Die Untersuchung
fokussiert auf die Nutzungsarten Biiro, Verkauf und Gewerbe. In einem ersten Schritt
werden Wertebereiche und Streuungen fiir den ganzen Datensatz und die einzelnen
Nutzungsarten analysiert, wobei grossere Streubereiche und somit stark unterschied-
liche Zahlungsbereitschaften bei Verkauf und in den wirtschaftlichen Zentren auf-
gefallen sind. Um die zeitliche Verteilung des Primérdatensatzes zu untersuchen,
werden Verteilung und Streuungsmasse nach Mietvertragsjahr durchgefiihrt. Hinweise
auf eine grossere Volatilitdt haben sich dabei bei Gewerbe und Verkauf gefunden. Die
Primérdaten wurden punktuell mit Sekundédrdaten aus 6ffentlich zugédnglichen Quel-
len wie dem Bundesamt fiir Statistik (BFS), dem Bundesamt fiir Raumentwicklung
(ARE) oder von o6ffentlichen Publikationen privater Firmen ergénzt. Die Repréasenta-
tivitdt der Stichprobe wurde einigermassen positiv beurteilt, auch wenn es sich nicht
um eine echte Zufallsauswahl, sondern um eine sogenannte Klumpenauswahl handelt,
die immer das Risiko einer ungenauen Schitzung gegeniiber einer echten Zufallsaus-
wahl beinhaltet (Hartung, Elpelt & Klésener, 2005, S. 288).

4.2 Bestimmung der Zielgrosse und Eingangsvariablen

Als Zielgrosse soll der Mietertrag je Flache und Zeit verwendet werden, dieser wird
in der Schweiz iiblicherweise in CHF/m?/Jahr ausgewiesen. Somit kdnnen unter-
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schiedlich grosse Mieteinheiten miteinander verglichen werden. Datensétze ohne
Flachenangaben wurden ausgeschlossen. Um die Voraussetzung der Normalverteilung
besser zu erfiillen, wurde die Zielgrosse mit dem Logarithmus (log, ) transformiert.
Die Eingangsvariablen stammen aus den Bereichen Standort, Objekt und Mietver-
tragsqualitiit und sind in den folgenden Tabellen in einer Ubersicht dargestellt:

Tab. 1:

Variablen der Standortqualitat

Veranderung

Variablenlabel Einheit | Skala Transf. | Beschreibung/Wertelabel

Makrolage - Ordinal - Makrolage der Immobilie

Mikrolage - Ordinal - Mikrolage der Immobilie, abgestuft
nach Nutzungsart

Erreichbarkeit - Intervall log Erreichbarkeit auf der Strasse

Strasse (0 ->50’000) gemass ARE

Erreichbarkeit - Intervall log Erreichbarkeit mit dem OV gemass

ov (0 ->50'000) ARE

OV-Giiteklasse | — Ordinal - OV-Giiteklasse ARE

Einwohnerzahl - Intervall log Einwohnerzahl der Standort-
gemeinde

Einwohnerzahl % Intervall - Veranderung der Einwohnerzahl der

Veranderung Standortgemeinde in den letzten
10 Jahren

Beschéaftigte im % Intervall - Anteil der Beschaftigten im 3. Sektor

3. Sektor der Standortgemeinde

Sozialhilfequote | — Intervall - Sozialhilfequote der Standort-
gemeinde

Bildungsniveau % Intervall - Anteil der Bevélkerung mit tertidrem
Bildungsabschluss

Gewinnsteuer % Intervall _ Max. Gewinnsteuersatz Bund/
Kanton/Gemeinde am Kantons-
hauptort 2021

BIP/Einwohner CHF Intervall log BIP/Einwohner nach Kanton 2018

BIP/Einwohner % Intervall BIP/Einwohner nach Kanton 2018,

Veranderung gegeniber Vorjahr zu
laufenden Preisen
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Tab. 2: Variablen der Objektqualitat

Variablenlabel Einheit | Skala Transf. | Beschreibung/Wertelabel
Standard - Ordinal - Standard der Immobilie

Zustand - Ordinal - Zustand der Immobilie

Nutzbarkeit - Ordinal - Nutzbarkeit der Immobilie
Vermietbarkeit - Ordinal - Vermietbarkeit der Immobilie
Grundstucks- m? Intervall log Grundstucksflache der Immobilie
flache

Mietflache Total | m? Intervall log Gesamte Mietflache der Immobilie
Aussenpark- Stk/m? | Intervall - Anzahl Aussenparkplatze je totaler
platze je Mietflache der Immobilie
Mietflache Total

Innenparkplatze | Stk/m? | Intervall - Anzahl Innenparkplatze je totaler
je Mietflache Mietflache der Immobilie

Total

Leerstand % Intervall - Aktuelle Leerstandsquote der Immobilie
Baujahr - Nominal - Kategorien von 1919 bis 2020
Renovation - Nominal - Kategorien von 1990 bis 2020

Tab. 3: Variablen der Mietvertragsqualitat

Variablenlabel Einheit | Skala Transf. | Beschreibung/Wertelabel

Mietflache m? Intervall log Vermietbare Flache der Mieteinheit

Stockwerk - Intervall - Stockwerk der Mieteinheit

Mietflachenanteil | % Intervall - Anteil der Flache der Mieteinheit an der
totalen Flache der Immobilie

SingleTenant - Nominal - SingleTenant, also aktueller Mieter mietet
mehr als 90 % der gesamten Immobilie

Mietvertragsart - Nominal - Mietvertragsart, unbefristet oder befristet

Option - Nominal - Echte Option zum Mietvertrag vorhanden

Mietdauer Jahre Intervall - Dauer des abgeschlossenen Mietver-
trags

Mietvertragsjahr | — Nominal - Blockvariable, Kategorien von 2011 bis

2020
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4.3 Datenaufbereitung, Modellformulierung und Regressionsanalyse

Nach dem Upload der Daten in die Statistiksoftware SPSS erfolgte die vorgelagerte
Priifung der Voraussetzungen fiir die Anwendung der multiplen linearen Regression.
Neben einer deskriptiven Statistik mit Berechnung von Streuung und Lagemassen
wurde das Vorliegen eines linearen Zusammenhangs fiir alle intervallskalierten Vari-
ablen anhand von Streudiagrammen und Quantil-Quantil-Diagrammen des beobach-
teten Werts zum erwarteten Wert der Normalverteilung (Q-Q-Plots) untersucht und
gef. iiber eine Transformation der Variable entschieden. Ebenfalls wurde eine Korre-
lationsanalyse nach Pearson durchgefiihrt und zur Vermeidung von Multikollinearitét
bei einer Korrelation von > 0,7 wurden Variablen ausgeschlossen.

Ausgehend von einem ersten Modell mit Einschluss aller Eingangsvariablen erfolgte
die Berechnung schrittweise riickwérts, wobei nicht signifikante Eingangsvariablen
ausgeschlossen wurden, bis schliesslich nur noch Eingangsvariablen iibrig blieben,
die mindestens auf dem 5 %-Niveau signifikant waren.

Nach der Bestimmung des finalen Modells erfolgten die nachgelagerten Priifungen
der Voraussetzungen fiir die Anwendung der multiplen linearen Regression, bei der
die Normalverteilung und Unabhéngigkeit der Residuen untersucht, ein Durbin-Wat-
son-Test durchgefiihrt, die Linearitit und Homoskedastizitdt der Residuen gepriift und
der Varianzinflationsfaktor VIF ermittelt wurde.

Diese ergeben insgesamt ein positives Bild, wonach die Ergebnisse fiir das Modell B
verwendet werden diirfen. Sie sind fiir die Nutzungsart Biiro in den folgenden zwei
Tabellen dargestellt.
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Tab. 4: Regressionskoeffizienten Modell B, Beta Top 5 grau (Auszug)

Variablenlabel B Std.- Beta t| Signif. | Sig-
fehler Niveau
(Konstante) -2,114 0,226 —-9,347 0,000 | ***
Makrolage —0,096 0,028 | - 0,108 | - 3,457 0,001 | ***
Mikrolage 0,119 0,008 0,404 | 15,442 0,000 | ***
Erreichbarkeit OV 0,050 0,010 0,108 4,875 0,000 | ***
OV-Giteklasse 0,075 0,009 0,247 8,536 0,000 | ***
Einwohnerzahl Verande- 1,380 0,118 0,288 11,651 0,000 | ***
rung
Beschaftigte im 3. Sektor 1,315 0,106 0,482 | 12,437 0,000 | ***
Sozialhilfequote 2,356 0,236 0,233 9,989 0,000 | ***
Bildungsniveau 0,753 0,076 0,320 9,908 0,000 | ***
BIP/Einwohner 0,475 0,042 0,334 | 11,420 0,000 | ***
BIP/Einwohner Verande- - 2,839 0,537 | —0,142 | —5,286 0,000 | ***
rung
Nutzbarkeit 0,049 0,009 0,124 5,428 0,000 | ***
Zustand 0,043 0,007 0,130 6,222 0,000 | ***
Mietflache Total —0.065 0,009 | —0,156 | —7,587 0,000 | ***
Aussenparkplatze je — 4,272 0,618 | —-0,127 | —6,912 0,000 | ***
Mietflache Total
Leerstand 0,106 0,031 0,066 3,420 0,001 | ***
Mietflache 0,014 0,006 0,039 2,226 0,026 | *
Stockwerk 0,003 0,001 0,037 2,255 0,024 | *
SingleTenant 0,067 0,009 0,136 7,841 0,000 | ***
Mietdauer —-0,003 0,001 | —0,080| —4,691 0,000 | ***
Mietvertragsart 0,064 0,010 0,111 6,456 0,000 | ***
Option —-0,029 0,006 | —0,082 | —4,708 0,000 | ***
Tab. 5: Zusammenfassung Ergebnisse Modell B
Mod. N R R | F| St GO | Wateon
B 1’372 0,730 0,722 0,091 | 87,672 0,000 | *** 1,173
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4.4 Interpretation

Die Anzahl der Variablen wurde von total 32 auf 24 reduziert. Griinde fiir die Re-
duktion liegen in der Korrelation und in der Nicht-Signifikanz der Eingangsvariablen,
was bedeutet, dass nicht alle vermuteten Zusammenhénge statistisch signifikant be-
statigt werden konnten. Neben der Signifikanz liefert das Modell auch eine Aussage
zur Stirke des Zusammenhangs, wozu der standardisierte Regressionskoeffizient Beta
zu betrachten ist. Die Eingangsvariablen der Standortqualitdt weisen die gréssten
Werte fiir Beta auf, gefolgt von den Gruppen Objekt und Mietvertrag. Die Abb. 1 zeigt
dieses Verhalten, und dass die Signifikanzniveaus bei der Gruppe der Standortvariab-
len am hochsten sind (tiefste gemessene Signifikanzwerte). Somit haben diese nicht
nur den grossten, sondern auch den statistisch signifikantesten Einfluss auf die Ziel-
grosse. Das bestitigt den allgemein bekannten Grundsatz «Lage, Lage, Lage» in der
Immobilienwirtschaft (Haase, 2011, S. 117).

Signifikanz

@ Objekt

o
o
%
@ © Standort
8
]
o ® Mietvertrag
@

o
°
0,000 wod Dare ee 6 o ) )
0,000 0,100 0,200 0,300 0,400 0,500 0,600

Betrag von Beta

Abb. 1: Gegeniiberstellung Betrag von Beta vs. Signifikanz fir Modell B

Betrachtet man zunéchst die relevanteste Gruppe der Standortqualititen, findet man
fiir die Makro- und Mikrolage statistisch signifikante Zusammenhénge. Wahrend bei
der Mikrolage der erwartete positive Zusammenhang in starker Auspriagung vorliegt,
zeigt das Modell aber fiir die Makrolage einen schwicheren negativen Zusammenhang.
Die Expertenbeurteilung der Makrolage spiegelt sich also nicht in den Mietpreisen.
Fiir die Erreichbarkeit OV konnte ein signifikanter Zusammenhang mit der erwarteten
positiven Wirkung nachgewiesen werden, wihrend die Erreichbarkeit Strasse das
Modell nicht signifikant verbesserte. Bei der Einwohnerzahl fand nur deren Verdnde-
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rung mit erwartet positivem Zusammenhang Eingang in das Modell, wachsende Ein-
wohnerzahlen wirken sich also positiv auf die Mietertrage je Flache aus. Der Anteil
der Beschiftigten im 3. Sektor ist die Variable mit dem grossten Beta, beeinflusst die
Zielgrosse also am stirksten. Die Sozialhilfequote ist statistisch ebenfalls signifikant,
allerdings mit einem positiven Vorzeichen, und kdnnte auf eine urbanere Umgebung
mit hoheren Mietpreisen hinweisen. Auch ein hohes Bildungsniveau fiihrt zu hdheren
Mietertrdgen fiir kommerzielle Mietflichen, wohingegen fiir die Gewinnsteuer kein
signifikanter Zusammenhang nachgewiesen werden konnte. Eine mogliche Erklarung
dazu konnte die Datenerhebung sein, die nur je Kanton, nicht aber je Standortgemeinde
durchgefiihrt wurde, vielleicht ist aber die Steuerlast aufgrund der einheitlichen Steu-
ern auf Bundesebene am Ende weniger ausgeprégt als vermutet. Bei BIP je Einwohner
konnte ein signifikanter Zusammenhang festgestellt werden, ein hohes BIP beeinflusst
den Mietertrag somit wie erwartet positiv und deutlich.

Bei der zweitstirksten Gruppe der Objektqualitidten weisen von den Beurteilungen
Standard, Zustand, Nutzbarkeit, Vermietbarkeit nur Zustand und Nutzbarkeit einen
signifikanten Einfluss auf die Zielgrosse auf. Dieser ist in beiden Fillen wie erwartet
positiv. Bei der Mietfliche Total féllt auf, dass die Richtung des Zusammenhangs nicht
wie erwartet positiv, sondern negativ ist, Objekte mit einer grosseren totalen Miet-
flache also zu einem geringeren Mietertrag pro Fliche fiihren. Bei den Parkplitzen je
Mietflache zeigt sich ein widerspriichliches Bild. Wihrend fiir die Innenparkplitze
kein signifikanter Einfluss auf die Zielgrosse nachgewiesen werden konnte, besteht
fiir die Aussenparkplitze ein statistisch signifikanter, aber negativer Zusammenhang.
Eine mdgliche Erklarung fiir dieses unerwartete Verhalten konnte sein, dass Aussen-
parkplétze nur bei peripheren Objekten in grosserer Zahl vorhanden sind, wihrend in
zentralen Lagen mit einem hoheren Mietpreisniveau kaum Aussenparkplitze zu finden
sind. Die Eingangsvariable Leerstand hat einen positiven und signifikanten Zusam-
menhang, weist also auf hohe Mietpreise und eine Vermietung auf Marktniveau hin
und weniger auf ein unattraktives Objekt. Beim Baujahr zeigt sich das erwartete se-
lektive Verhalten der Bauperioden, ganz alte und ganz neue Objekte sind attraktiv,
wihrend dazwischen liegende Perioden weniger gefragt sind.

Fiir die am wenigsten ausgepriagte Gruppe der Mietvertragsvariablen findet die Miet-
fliche mit einem positiven Vorzeichen Eingang ins Modell, grossere Mietflachen
fithren also zu einem hdheren Mietpreis je Flache. Wihrend also grosse Objekte mit
hoher totaler Mietfliche wie im letzten Abschnitt gesehen zu tieferen Mietpreisen
fithren, bewirken grossere Flachen der einzelnen Mieteinheit selbst hohere Preise,
stellen also einen Mehrnutzen dar. Der Einfluss des Stockwerks ist wie erwartet po-
sitiv und signifikant, jedoch von geringer Starke. SingleTenant zeigt eine positive Ein-
flussnahme auf die Zielgrosse, solche Objekte fiihren also zu hdheren Mietertrdgen je
Flache, und der Einfluss ist innerhalb der Gruppe der Mietvertragsqualititen auch der
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am deutlichsten ausgeprigte. Fiir den Mehrnutzen der Miete eines ganzen Objekts
scheint der Mieter also bereit zu sein, eine Pramie zu bezahlen. Die Mietvertragsart
zeigt sich mit einem positiven Einfluss im Modell, befristete Mietvertrége fithren also
zu grosseren Mietertrégen je Flache. Bei der Option zeigt sich ein Zusammenhang mit
einem negativen Vorzeichen. Optionen zugunsten der Mieter reduzieren den Miet-
ertrag; der Mieter, der eine Option annimmt, wird mit einem tieferen Mietpreis belohnt.
Die Mietdauer zeigt sich ebenfalls negativ, wonach lingere Mietdauern zu tieferen
Preisen fiihren, die beiden letzten Punkte passen zu stagnierenden Mérkten. Die nomi-
nale Eingangsvariable des Mietvertragsjahrs schliesslich zeigt in den Jahren 2011, 2015
und 2016 positive, in allen anderen Jahren hingegen negative Auswirkungen auf die
Zielgrosse. Hier bestétigt sich der vermutete selektive Einfluss des Marktzyklus, der
in den letzten Jahren im Bereich der kommerziellen Fléchen eher seitwérts tendiert hat.

In gleicher Art und Weise wurden die Modellierungen fiir die Nutzungsarten Verkauf
und Gewerbe ausgefiihrt, auf eine ausfiihrliche Wiedergabe wird hier aus Platzgriinden
verzichtet. In der Tabelle 6 sind die finalen Ergebnisse der Modelle B, V und G zu-
sammengefasst. Alle Modelle liefern ein statistisch hoch signifikantes Ergebnis mit
korrigierten Bestimmtheitsmassen von 0,722 bis 0,479.

Tab. 6: Zusammenfassung Ergebnisse Modelle B, V und G

Modell N R? Rzadj Std.- F Sig- | Sig- Durbin-
fehler nifikanz | Niveau | Watson
B 1’372 0,730 0,722 0,091 87,672 0,000 | *** 1,173
270 0,623 0,582 0,225 15,421 0,000 | *** 1,830
G 169 0,506 0,479 0,165 18,131 0,000 | *** 1,657
5 Schlussbetrachtung
5.1 Fazit und Diskussion

Im Rahmen der Abschlussarbeit wurde ein hedonisches Modell fiir die Mietpreis-
bestimmung von kommerziellen Immobilien entwickelt. Grundlage fiir die Analyse
ist die Annahme, dass die Nutzer fiir die Eigenschaften von Mietflichen unterschied-
liche Zahlungsbereitschaften aufbringen.

Bei den Forschungsfragen ging es zunidchst um die Bestimmung der relevanten Ein-
flussfaktoren fiir die hedonische Mietpreisbestimmung von kommerziellen Immobi-
lien fiir verschiedene Nutzungen. Die relevanten Einflussfaktoren iiber alle Nutzungen
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gibt es nicht, vielmehr ist eine differenzierte Betrachtung je Nutzungsart notwendig.
Fiir die Nutzungen Biiro und Verkauf konnten bei den Standortqualitéten iiberein-
stimmend Beschéftigte im 3. Sektor, Mikrolage, Verdnderung der Einwohnerzahl und
BIP/Einwohner als relevanteste Einflussfaktoren identifiziert werden, bei den Ob-
jektqualititen z&hlen Zustand, Nutzbarkeit, Aussenparkplitze je Mietfliche und die
Baujahresperiode dazu und bei den Mietvertragsqualititen sind die Mietfliche und
das Mietvertragsjahr zu nennen.

Es wurden deutliche Unterschiede zwischen den Nutzungen festgestellt. Am meisten
relevante Einflussfaktoren wurden im Bereich der Biiroflichen gefunden, gefolgt von
Verkaufs- und Gewerbeflachen. Kommerzielle Immobilien bilden somit keine homo-
gene Gesamtmenge. Die abnehmende Anzahl von statistisch relevanten Einflussfak-
toren griinden in der zunehmenden Heterogenitit dieser Mietflachen, auch spiegelt
sich darin die abnehmende Anzahl der untersuchten Primérdatensétze. Fiir die grosste
vertretene Gruppe der Biiroflichen fanden sich auch die meisten Einflussfaktoren,
wihrend bei den Nutzungen Verkauf und insbesondere bei Gewerbe die Aussagekraft
der Modellierungen an ihre Grenzen gestossen ist.

Bei der Frage nach den Chancen und Schwierigkeiten des Einsatzes solcher Modelle
in der Praxis hat sich gezeigt, dass die Erklarungsgrade der Modelle insbesondere bei
der Nutzungsart Biiro zwar hoch sind, aber auch im besten Fall ein erheblicher Anteil
von rund 28 % an nicht durch das Modell erkliarbaren Abweichungen bestehen bleibt.
Dieser Anteil ist fiir eine Verwendung der Modelle zur Mietpreisprognose in der Pra-
xis (zu) hoch, insbesondere dann, wenn man den Aufwand fiir die Erhebung der Ein-
flussfaktoren gegentiberstellt. Dieser Umstand gilt umso mehr fiir die schwécher aus-
gepragten Modelle fiir die Nutzungen Verkauf und Gewerbe.

5.2 Ausblick

Die gefundenen Ergebnisse haben gezeigt, dass die hedonische Modellierung einen
niitzlichen Beitrag zur Erkldrung von Mietpreisen kommerzieller Immobilien liefern
kann. Die Ergebnisse sind dabei umso besser, je homogener die untersuchte Grund-
gesamtheit und je grosser die zur Verfiigung stehende Datenbasis ist. Die Frage der
Datenverfiigbarkeit ist in jedem Fall von grundlegender Bedeutung, nur mit der Ver-
fiigbarkeit entsprechender Daten, insbesondere auch iiber lingere Zeitraume, lassen
sich die Effekte eines komplexen Markts, wie es die Vermietung kommerzieller Im-
mobilien ist, besser verstehen. Grundsétzlich erscheint dem Verfasser die Verwendung
von hedonischen Mietpreismodellen flir kommerzielle Immobilien fiir die Zukunft
wiinschenswert. Das Verstidndnis tiber die Wirkungszusammenhénge bringt allen Ak-
teuren zusatzliche Erkenntnisse, und jegliche Datentransparenz wird den Immobilien-
markt bereichern.
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Etude du risque d’actifs échoués, appliqué
a Pimmobilier suisse dans le cadre de la
mise en application des Accords de Paris
COP21

Alrick Amann

1 Introduction et contexte

Un actif présente un risque d’actif échoué (actifs irrécupérables ou encore « stranded
asset ») si une nouvelle réglementation, un changement des conditions de marché, une
rupture technologique ou une atteinte a sa réputation peuvent impacter négativement
sa valeur. Ce travail de mémoire porte uniquement sur I’analyse du risque d’actif
échoué transitionnel lié au risque environnemental, appliqué & I’immobilier commer-
cial et de bureaux en Suisse et dans le cadre de la mise en application des Accords de
Paris COP21.

Pour répondre aux objectifs de I’ Accord de Paris COP21 sur le climat, la Suisse s’est
fixée en 2019 comme objectif d’atteindre le « zéro émission nette » d’ici a 2050. Ce
travail de recherche vise a étudier le risque d’actif échoué appliqué a I’immobilier
commercial en Suisse afin de respecter ces objectifs de réduction des émissions.

Le secteur de la construction et de ’immobilier est aussi largement concerné par ces
objectifs de limitation des émissions de gaz a effet de serre (GES). Ces deux secteurs
contribuent actuellement a 30 % des émissions annuelles mondiales et consomment
environ 40 % de 1’énergie mondiale. Ces émissions ont lieu non seulement au moment
de la construction et de la déconstruction (énergie grise), mais également tout au long
du cycle de vie du batiment (émissions dues aux énergies consommeées).

Avec la ratification des Accords de Paris le 6 octobre 2017, la Suisse s’est engagée a
travers sa « Stratégie Energétique 2050 » a atteindre la zéro émission nette — autrement
appelée « neutralité climatique » ou « objectif zéro net » —d’ici a 2050. Le but de cette
Stratégie est de limiter le réchauffement global de la planéte a 1,5 °C par rapport aux
niveaux préindustriels (GIEC, 2018, p 3).

Selon la Stratégie climatique a long terme de la Suisse (OFEV, 2021), ceci implique
« un équilibre entre les sources d’émissions et les puits de carbone et comprend tous
les GES réglementés au niveau international (et pas uniquement le CO,) ».
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De plus, cet objectif zéro net implique également une neutralité climatique en tenant
compte des émissions grises générées non seulement localement, mais également
celles générées a 1’étranger découlant de la consommation intérieure.

De 1990 a 2019, et malgré une augmentation de la population de 27 %, les émissions
de gaz a effet de serre du secteur du batiment en Suisse ont été réduites d’environ 34 %
(OFEV (2020)). Cependant, cette réduction de 34 % des émissions depuis 1990 est
insuffisante face a I’objectif de réduction de 40 % qui devait étre atteint en 2020. Le
Programme National de Recherche « Energie » (PNR 70/71, 2019) constate que seuls
1 % des batiments en Suisse font 1’objet d’une rénovation chaque année, soit moitié
moins de ce qui serait nécessaire pour répondre aux objectifs de la Stratégie Energé-
tique 2050. En 2017, la part d’énergies fossiles (mazout + gaz) représente en Suisse
encore 60 % du mix énergétique pour le chauffage et 44 % pour les besoins en eau
chaude du parc existant en 2017 (OFS, 2017). En Suisse, environ deux batiments sur
trois ont été construits avant 1980.

Les propriétaires et investisseurs commencent a tenir compte des risques climatiques
au sein de leurs portefeuilles en réalisant des audits environnementaux et en orientant
leur stratégie face a ces risques. S’ils arrivent a correctement valoriser I’impact d’un
risque d’actif échoué physique (inondations, ouragans, etc.), le risque d’actif échoué
transitionnel sur le long terme est plus difficile a estimer (Grayson (2021), p 5).

2 Etude théorique

2.1 Performance énergétique et environnementale

La performance énergétique et environnementale d’un bien immobilier existant dé-
pend de plusieurs facteurs, dont les principaux sont sa consommation énergétique
[kWh/m*/an] et ses émissions d’équivalents carbone [kgCO,-eq/m?*/an]. La consom-
mation énergétique d’un bien immobilier dépend principalement des besoins en chauf-
fage et en climatisation. Les émissions d’équivalent CO, d’un bien immobilier dé-
pendent directement de 1’intensité de sa consommation énergétique, des sources
énergétiques (mazout, bois, pellets, etc.) et de leur facteur d’émission (FE) respectif,
en [gCO,-eq/kWh] et dans une moindre mesure, de la nature des installations tech-
niques contenant des fluides frigorigénes HFC a fortes émissions de CO,-eq.

2.2 Définition du risque

Un risque se présente lorsqu’une ou plusieurs déviations du scénario prévu appa-
raissent. Ces déviations peuvent étre des chocs ou des changements des hypothéses
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initialement prévues. Le risque se distingue de 1’incertitude par une situation ou les
possibilités de I’avenir sont connues et probabilisables. Au contraire, I’incertitude dé-
signe une situation ou toutes les possibilités de I’avenir sont inconnues. Le risque
d’actif échou¢ transitionnel est défini comme le risque pour un actif d’une perte pro-
gressive de sa valeur a la suite d’un ou de plusieurs changements de son environnement.

Appliquée a I’immobilier, la Stratégie Zéro Net 2050 signifie plus concrétement une
réduction progressive des émissions et consommations par métre carré et par an d’un
actif ou d’un portefeuille d’actifs immobiliers. Le scénario de réduction des émissions
est donc connu et ne représente donc en lui-méme pas un risque pour I’immobilier.
Le risque d’actif échoué peut cependant se présenter lors de I’apparition de change-
ments de différentes natures (1égislatifs, fiscaux, sociaux, comportementaux, techno-
logiques). Le risque financier global lié¢ a une mauvaise performance énergétique d’un
bien immobilier peut se décomposer en une liste de risques individuels principaux,
qui sont détaillées dans les chapitres suivants.

2.2.1 Risques en matiere de politiques publiques

A la suite de la discussion au Parlement de ’article MCF 17.071 concernant le projet
de révision totale de la loi sur le CO, pour la période postérieure a 2020, la Commis-
sion de I’environnement, de I’aménagement du territoire et de 1’énergie du Conseil
national (CEATE-N) a chargé les cantons des politiques publiques en matiere de li-
mitation des émissions de gaz a effet de serre. La Confédération et les cantons ont
donc des réles spécifiques dans la politique énergétique globale du pays (EnDK,
2012): la Confédération est en charge des politiques en matiére de transport de 1’éner-
gie, d’énergie nucléaire, de protection de I’environnement, ainsi que de consommation
des véhicules et appareils ; les cantons sont en charge des politiques concernant 1’or-
ganisation du territoire (et donc des consommations et émissions des batiments) et la
souveraineté sur les eaux.

Ce sont donc les cantons qui ont directement la charge de I’application de politiques
publiques pouvant directement impacter les domaines du batiment et de I’immobilier.
La Conférence des Directeurs Cantonaux de I’Energie (EnDK) propose depuis 2015
un Modéle de Prescriptions Energétiques des Cantons 2014 (ou « MoPEC 2014 »).
Ce modele est une évolution du MoPEC 2000 et 2008 et vise I’harmonisation des
prescriptions en matiére de politiques énergétiques. Le but affiché est de faciliter le
travail des acteurs du batiment et de I’immobilier (propriétaires, investisseurs, concep-
teurs, entreprises) travaillant dans plusieurs cantons. Appliqué a I’immobilier existant,
le MoPEC 2014 définit des exigences en matiére de chaleur renouvelable lors du
remplacement d’une installation de production de chaleur, en matiere d’isolation ther-
mique et d’installations techniques des batiments, le bati existant pouvant étre impacté
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dans le cadre d’une transformation ou d’un changement d’affectation ainsi qu’en
matiére d’utilisation de I’électricité. L’état d’avancement dans 1’adoption de ces pres-
criptions MoPEC 2014 permet d’observer des différences importantes entre les diffé-
rents cantons : seule la moitié des 26 cantons propose une politique unifiée respectant
les prescriptions du modele MoPEC 2014. L’autre moitié des cantons est soit en phase
de discussion, soit a déja rejeté le modele. Le risque lié aux politiques publiques peut
ainsi se décomposer ainsi :
o  Risque lié¢ a I’hétérogénéité des décisions politiques :
Le risque financier lié a une mauvaise performance énergétique d’un bien
immobilier réside ici dans I’hétérogénéité des politiques cantonales quant a
I’adoption de politiques énergétiques contraignantes. Un bien immobilier
situé dans un canton n’ayant pas encore pris position pour ces prescriptions
est donc exposé au risque d’un changement de politique énergétique pouvant
impacter sa valeur financiére de par 1’augmentation des frais d’exploitation
(cotts fixes mensuels ou annuels) a la suite de 1’obligation de mettre en
place un systéme de production de chaleur renouvelable lors du remplace-
ment d’une installation de production de chaleur.

e Risque de taxation des émissions :

Les Perspectives Energétiques 2050+ prévoient dans leur scénario « Zéro
Basis » une baisse des émissions pour la partie « Services » (qui comprend
I’immobilier commercial et de bureaux) de 4,3 Mt CO,-eq en 2020 4 0,3 Mt
CO,-eq en 2050, soit une baisse de 93 % en 30 ans, ou une moyenne de
9,3 % par an. Le 13 juin 2021, le peuple suisse a rejeté a 51,5 % par votation
populaire la loi CO,, proposant d’augmenter la taxation des combustibles
comme le mazout ou le gaz naturel des 96 CHF actuels a 210 CHF par tonne
de CO,, si la Suisse échoue a réduire ses émissions de CO, d’ici a 2030
(Chancellerie Fédérale, FF 2020 7607 (2020)).

Le rejet de ce texte pourrait avoir comme conséquence un retard dans le respect des
objectifs fixés par la « Stratégie z&ro net », qui pourrait entrainer une loi encore plus
contraignante dans le futur. Le « non » a cette votation tend a augmenter le risque pour
le propriétaire ou I’investisseur, qui ne dispose pas d’une vision a long terme aussi
claire des objectifs de réduction des €émissions et consommations. Si ce texte a été
rejeté au niveau fédéral, on peut émettre [’hypothése que d’ici a 2050, et afin de res-
pecter ces objectifs, certains cantons fassent le choix d’une taxation des émissions des
batiments ne respectant pas les objectifs fixés par la « Stratégie zéro net ».
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222 Risque lié a [’évolution de la consommation

Une part du risque d’actif échoué réside dans I’évolution de la consommation éner-
gétique dans le secteur de I’immobilier. En effet, les colts de fonctionnement d’un
bien immobilier dépendent en partie des cotts liés & sa consommation énergétique
pour son chauffage, son éclairage, sa ventilation et climatisation, ses installations
techniques, etc.

L’office fédéral de 1’énergie (OFEN) propose dans ses « Perspectives énergétiques
2050+ » un scénario d’évolution des consommations dans le secteur « Services », qui
comprend I’immobilier commercial et de bureaux. Ce scénario « Zéro Basis » prévoit
une baisse de la consommation d’énergie finale d’environ 132 PJ en 2021 a 84 PJ, soit
une baisse de 37 % en 30 années, ou 1,55 % par an.

En Suisse, le changement climatique entraine une diminution de la demande d’énergie
globale : selon Vohringer (Vohringer et al., 2019, p 15), les besoins en énergie de
chauffage diminuent, effet qui est partiellement compensé par une augmentation de
la demande d’énergie pour le refroidissement des locaux. Comme on peut 1’observer
dans le Tableau 1 ci-dessous, quel que soit le scénario de projection des effets du
changement climatique, du plus optimiste (RCP3PD) au plus pessimiste (A1B), les
besoins énergétiques globaux de la Suisse seront positivement impactés par les effets
du changement climatique. On observe une baisse des besoins de produits pétroliers
de 1,13 a 4,68 % ainsi qu’une hausse de 1,81 a 5,05 % des besoins en électricité. Ces
résultats doivent cependant étre pris en compte avec prudence, dans la mesure ou la
demande en énergie de climatisation actuelle est encore trés faible et qu’il est difficile
d’estimer les effets d’étés trés chauds sur une augmentation de la demande en clima-
tisation et sur I’évolution de l'offre en électricité, les changements saisonniers dans
les schémas de ruissellement pouvant avoir un impact profond sur la production d’hy-
droélectricité (Vohringer et al., 2019, p 16).

L’analyse du risque financier li€¢ au changement de la consommation énergétique ré-
side donc ici a conjuguer deux effets : une baisse des besoins énergétiques globaux
des services d’ici a 2050 ainsi qu’une augmentation de la base d’utilisateur de ces
services combinés a I’augmentation de la surface de référence énergétique d’ici a
2050.

2.2.3 Risque lié a ’évolution du coiit des combustibles et des émissions

La part de risque sur le colit des combustibles viendra en premier lieu impacter le
locataire, qui devra assumer des cotts de fonctionnement (charges) plus élevés, mais
également le propriétaire, qui devra ajuster les loyers en conséquence afin que la
somme loyer + charges reste compétitive sur le marché.
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Selon les perspectives d’évolution de la consommation d’énergie (OFEN 2020), on
observe dans les prochaines années une part grandissante de la consommation d’élec-
tricité et d’autres énergies renouvelables, au détriment des énergies fossiles (mazout
et gaz naturel). En ce qui concerne 1’électricité, le rapport « Evolution des prix de
I”¢lectricité en Suisse » (OFEN, 2011, p 26) indique que les prix de production propre
d’¢électricité auront tendance a augmenter.

Entre 1970 et 2020, les prix de 1’énergie ont augmenté de 1,8 % (électricité) a 3,2 %
(mazout) par an (OFS, 2021). En pondérant ces inflations selon le mix énergétique
suisse en 2017 (OFS, 2017), on constate une inflation du prix de I’énergie moyenne
de 2,8 % par an. En ce qui concerne ses émissions, la Suisse a adopté un systéme
d’échange de quotas d’émission avec ses voisins européens en 2013. Les certificats
carbones se négociaient environ 5,35 CHF/To en 2017 pour 53 CHF/To en 2021.

Alors que les cotts de 1’électricité et des énergies fossiles augmentent, les colits des
énergies renouvelables ont baissé au niveau mondial de 29 % a 82 % entre 2010 et
2019 (IRENA, 2020). De manicre générale, il est probable que I’on continue a obser-
ver une diminution progressive des cofits des énergies dites « renouvelables » et une
augmentation des colts des énergies fossiles. Cette moyenne sera utilisée comme base
de calcul du risque dans le chapitre 3.3.

224 Risques liés au marché

Actuellement, c’est le locataire qui assume les frais liés aux besoins en énergie (chauf-
fage, climatisation, électricité) du bien loué. Ainsi, lors de sa recherche sur le marché
de I’'immobilier locatif, celui-ci tient compte dans son budget a la fois du loyer qui
sera versé au propriétaire, mais aussi des charges qu’il devra lui-méme assumer.

Sur le marché locatif, de par le risque d’augmentation des prix des combustibles ainsi
que de la consommation énergétique, les locataires pourraient délaisser des biens
immobiliers ayant de mauvaises performances énergétiques au profit de batiments
plus performants, ou seraient seulement préts a louer un bien si le bailleur assume
lui-méme tout ou partie des charges liées a 1’énergie. Ainsi, si quelques centaines de
francs d’augmentation de charges par mois n’ont pas un grand impact sur les locataires
de propriétés dites « premiums », situées par exemple dans les quartiers d’affaires (ou
« CBD ») des grands centres économiques, ces augmentations auront un tout autre
impact sur des propriétés de seconde zone, ol chaque augmentation des charges vient
impacter plus fortement la rentabilité des commerces et services.

Ce risque financier peut venir grever la valeur de I’actif immobilier en mettant sous
pression les loyers, les locataires étant plus attentifs sur le cofit global loyer + charges.
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Sur le marché de 1’achat-vente, la valeur a la vente de cet actif pourrait étre également
financiérement impactée. De potentiels acheteurs seraient uniquement préts a acqué-
rir le bien si celui-ci est vendu en tenant compte d’une décote due a ses cotits énergé-
tiques élevés. Le propriétaire actuel qui souhaite proposer un bien compétitif sur le
marché de la location ou de la vente se verra donc dans I’obligation de réduire ses
gains et donc sa rentabilité ou d’améliorer les performances énergétiques de son actif
par une rénovation énergétique.

225 Risque lié a l'inflation des coiits de rénovation

Les politiques publiques de plus en plus sévéres en matiére d’émissions vont, via la
taxation des émissions ou via des subventions, inciter les propriétaires a planifier des
rénovations énergétiques, afin de proposer aux locataires ou aux potentiels acheteurs
de plus en plus exigeants un batiment avec des colits d’émission et d’énergie faibles.

La loi étant la méme pour ’ensemble des acteurs du marché, il y a un risque d’une
forte augmentation de la demande des propriétaires pour des rénovations énergétiques
de leurs biens immobiliers de par une augmentation des prix. La demande des pro-
priétaires immobiliers a la suite des évolutions évoquées dans les chapitres précédents
(politiques, cotits des combustibles et des émissions, etc.) risque de subir un choc, qui
risque de ne pas pouvoir étre rapidement absorbé par 1’offre des entreprises de réno-
vation, en raison de la faible élasticité de 1’offre, I’offre « travaux de rénovation »
n’étant pas un bien facilement substituable : pour limiter sa consommation et ses
émissions, le propriétaire foncier peut soit émettre « moins » (via des travaux d’iso-
lation thermique), soit émettre « mieux » (via des travaux de changement du systéme
de production de chaleur en changeant d’agent énergétique), et idéalement combiner
les deux.

L’offre pour ces travaux est dite « asymétrique » : I’offre (les entreprises proposant
des travaux) peut réagir plus vite a une baisse de la demande (les travaux de rénova-
tion) qu’a une hausse de celle-ci, du fait de I’'impossibilité d’augmenter les capacités
de production en cas de choc de la demande. En partant de ce principe, on peut donc
supposer une augmentation des cofits des travaux de rénovation énergétiques qui
viendrait impacter financiérement la valeur d’un actif immobilier.

2.2.6 Synthese des risques principaux

Les différentes composantes du risque d’actif échoué transitionnel dans I’immobilier
commercial et de bureau, étudiées et décrites dans le chapitre 2.2, sont synthétisées
dans la figure 1.
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Fig. 1: Synthése des risques constituant le risque global d’actif échoué
transitionnel (propre graphique)

2.3 Mesure du risque

Afin de mesurer le risque d’actif échoué et la perte de valeur associée, il est nécessaire
dans un premier temps d’évaluer la valeur actuelle du bien étudié et d’ensuite estimer
I’impact du risque défini dans le chapitre précédent.

En Suisse, différentes méthodes (hédoniste, valeur réelle, valeur résiduelle, méthode
DCF) sont utilisées pour déterminer la valeur actuelle d’un bien immobilier. Dans le
cadre de cette étude, on supposera un calcul de la valeur actuelle selon la méthode
DCEF, qui est la plus appropriée pour les immeubles de rendement.
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2.3.1 Intégration du risque dans le calcul de la valeur actuelle

Les sous-parts du risque global étant variables, il est possible de les intégrer au calcul
DCF au moyen d’une méthode de calcul probabiliste, afin de mesurer leur impact.

Plusieurs méthodes sont applicables pour intégrer les différents risques tels que défi-
nis dans le chapitre précédent, comme 1’analyse de sensitivité, I’analyse de scénarios
ou une analyse par simulation de Monte-Carlo. Cette derniére méthode consiste en la
modélisation de chaque variable d’entrée avec une distribution statistique (probabilité
d’occurrence) et un impact (par exemple une augmentation de prix) qui lui sont
propres. Le calcul est ainsi mené en faisant varier aléatoirement 1’ensemble des va-
riables selon leurs distributions. Cette méthode permet de tenir compte des dépen-
dances des variables entre elles (par exemple en taux de vacances et frais d’exploita-
tion) en tenant compte des possibles corrélations. C’est la que réside 1’intérét pour le
propriétaire ou I’investisseur : a I’inverse des autres méthodes déterministes qui per-
mettent le calcul d’une valeur, mais sans probabilité d’occurrence associée, la simu-
lation de Monte-Carlo permet d’obtenir une distribution de valeur avec le risque de
perte de valeur qui lui est associé. La Valeur a Risque (VaR) peut ainsi étre aisément
déterminée. La VaR(0%) se définit comme le quantile pour lequel (%) pourcents des
cas (ou itérations), la valeur est inférieure a la VaR(a%). Autrement dit, pour le pro-
priétaire foncier ou I’investisseur, une VaR10 lui permet une estimation de la valeur
de son bien avec un risque de 10 % d’avoir une valeur inférieure. On parle alors d’une
mesure asymétrique du risque, dans la mesure ou 1’investisseur ne s’intéresse qu’au
risque de potentielles pertes de valeurs (Fries, 2016, p 46) dans 1’étude du risque
d’actif échu transitionnel.

232 Mise en application

Les parametres d’entrée fixes (par ex. loyers, taux de vacances, etc.) et variables
(évolution des cofits de 1’énergie et des émissions, évolution des frais d’assainissement
énergétique), les distributions de probabilité (ici supposées triangulaires) ainsi que les
corrélations associées (par ex. corrélation positive de 1’évolution des cofits de 1’éner-
gie et des cotts des travaux d’assainissement énergétique) sont définis dans un modéle
de calcul. Une hypothése de calcul simplificatrice supposera un budget fixe du loca-
taire et une répercussion directe des augmentations de charge sur la rentabilité pour
le propriétaire (marché supposé efficient), tel que schématisé selon la figure 2.
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Fig. 2: Schéma d’hypothése de report des charges du locataire sur le
loyer dans le cadre d’'un marché immobilier efficient (propre graphique)

2.3.3 Analyse des résultats de la simulation sans mesures de rénovation

La simulation de Monte-Carlo a effectué 50’000 analyses DCF sur la base de tirage
aléatoire des variables définies plus tot. Un simple calcul de type DCF sans intégration
du risque d’actif échoué (sans simulation de Monte-Carlo et sans répercussion des
colts des émissions et des consommations) sur les loyers permet d’obtenir une valeur
fonciére initiale de 10733 CHF/m?.

La simulation de Monte-Carlo prenant en compte le risque d’actif échoué d’un bati-
ment type permet d’obtenir une distribution de valeurs actuelles nettes, avec une va-
leur moyenne de 9’139 CHF/m?, un écart-type de 99 CHF/m? et une VaR(5 %) de
8967 CHF/m?. Le propriétaire a donc 95 % de chance que son bien ait une valeur plus
importante que cette valeur. La part d’émissions et de consommations sur le loyer
représente en moyenne 9,1 % en 2021 pour atteindre en moyenne 17 % en 2050. Ainsi,
on constate non seulement une augmentation de la part de risque d’actif échoué
moyenne au cours du temps, mais aussi une augmentation des valeurs possibles dans
I’intervalle de confiance, ce qui augmente le niveau de risque pour le propriétaire
foncier.

24 Atténuation du risque

Dans le cadre d’un management du risque, le risque peut étre anticipé (ou provi-
sionné), réduit, évité, transféré ou accepté. Pour évaluer les mesures d’atténuation du
risque, il est possible via une analyse de sensitivité de mesurer I’influence sur le risque
d’actif échoué des variations des paramétres principaux. L’analyse de sensitivité fait
ressortir que le niveau des loyers (et donc de la micro- et macro-situation) a une in-
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fluence prépondérante sur la hauteur du risque : une augmentation de 10 % du loyer
fait augmenter la VaR(5 %) (et donc baisser le risque) de 12,3 %.

Au contraire, une diminution du loyer fait sensiblement augmenter le risque. Dans
une moindre mesure, le taux d’actualisation a également une importance sur la hauteur
du risque : une réduction de 10 pb (ou 0,1 %) fait augmenter la VaR(5 %) (et donc
baisser le risque) de 1,9 %. L’intensité des consommations (soit la quantité de kWh/
m? multipliée par le prix du kWh) exerce une influence relative : ainsi, une réduction
de 30 % des consommations énergétiques réduit le risque de 5,4 %. L’intensité des
émissions (soit la quantité¢ de kCO,-eq/m* multipliée par le prix du CO,) ainsi que le
cout des travaux n’ont qu’une influence minimale (environ 1 % pour une réduction
des émissions de 30 %) sur la variation du risque.

24.1 Réduction du risque par mesure de rénovation énergétique

Une premiére possibilité de réduction du risque consiste en la rénovation énergétique du
bien étudié. Une rénovation énergétique permet de diminuer les cofits des émissions et
des consommations. On suppose un colit moyen des travaux de rénovation énergétique
de 600 CHF/m? (BKI, 2018, p 444-590), qui entrainent une réduction des besoins éner-
gétiques et des émissions de 60 %, soit un changement de la classe énergétique F a C, telle
que définie selon le CECB. On suppose également que ces colts tiennent compte des
éventuelles subventions accordées par certains cantons pour les rénovations énergétiques.

La simulation de Monte-Carlo est & nouveau effectuée en prenant en compte ces
nouveaux parametres dans le calcul de la valeur nette actualisée via DCF (Fig. 3).

VAN apriss DCF, avec prise en compte des mesures de rénovation énergétique
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Fig. 3: Distribution des valeurs actuelles nettes (VAN) aprés calcul DCF
(propre graphique)
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Les mesures de rénovation ont permis une atténuation du risque : la valeur moyenne
de la distribution est plus élevée de 5,2 %, la VaR(5 %) est plus élevée de 5,7 %,
I”écart-type et donc le risque est plus faible de 19 %.

Pour le propriétaire foncier, une rénovation énergétique permet donc a la fois de
maintenir une valeur nette actualisée plus élevée et de réduire du risque, avec une
distribution de valeurs plus resserrée autour de la moyenne, et donc un risque plus
faible.

24.2 Réduction du risque par arbitrage

Une seconde possibilité pour réduire le risque consiste en un arbitrage en vendant les
propriétés avec un ratio « charges/loyers » élevé et en investissant dans des propriétés
a ratio « charges/loyers » plus faibles. La méme problématique se pose pour les tra-
vaux de rénovation énergétique. Les colts des travaux de rénovation étant relative-
ment homogenes en Suisse, la rapport colit-rentabilité sera beaucoup plus intéressant
dans les propriétés a loyer €levé et bien situées que dans les propriétés situées dans
des zones secondaires.

2.4.3 Réduction du risque par réduction du taux d’actualisation

Le propriétaire d’immobilier de rendement peut réduire le risque d’actif échoué en
réduisant le taux d’actualisation de sa propriété, qui dépend de la macro- et micro-
situation, du type de propriété, de son affectation, mais aussi de 1’état et de la structure
du contrat de bail de la propriété (FPRE, 2018, p 95-96). Si les macro- et micro-
situations et la nature d’une propriété ne peuvent étre modifiées par le propriétaire,
les facteurs comme I’affectation de la propriété, son état ainsi que la structure du
contrat de bail peuvent contribuer a réduire le risque d’actif échoué.

3 Etude empirique

3.1 Choix et présentation des portefeuilles

L’étude empirique porte sur 2 portefeuilles d’immobilier commercial et de bureaux,
situés dans les villes de Genéve (GE) et de Bale (BS), dont les données sont résumées
dans le tableau | ci-dessous. De ces données, on peut tirer plusieurs observations : la
valeur moyenne nette actualisée par métre carré est 133 % supérieure pour le porte-
feuille GE que pour le portefeuille BS. Le taux d’actualisation moyen estimé de GE
est inférieur de 10 % a celui de BS. La consommation énergétique moyenne avant
travaux d’assainissement énergétique de GE est 70 % plus élevées que BS.
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Tab. 1: Caractéristiques des portefeuilles étudiés (propre tableau)

Données Unités Portfolio GE Portfolio BS |4 GE/BS| Sources données

Valeur totale des actifs bruts [Millions CHF] 1200 700 71%|Propriétaire
Nombre de propriétés au sein du portfolio [-] 19 15 27%|Propriétaire

Surface nette [m2] 80 872 109 743 -26%|Propriétaire / calculé
Valeur moyenne au m2 [CHF/m2] 14 838 6379 133%|Propriétaire / calculé
Taux d' lisation moyen [%%] 3,60%; 4,00%; -10%|Estimé

Loyer moyen [CHF/m2/pa] 416 249 67%|Estimé

< ion énergélique moyenne [kWh/m?/a] 104 61 71%|Propriétaire / calculé
Emissions moyennes [kgCO2-eq/m*/a] 18,2 7.5 143%|Propriétaire / calculé

Les émissions de GE sont 240 % plus élevées pour GE que pour BS. Cette grande
différence s’explique par 1’utilisation prépondérante du chauffage urbain pour BS et
du gaz et du mazout pour GE.

3.2 Calcul du risque et résultats

Pour chacune des propriétés, un calcul DCF en tenant compte du risque d’actif échoué
transitionnel est effectué selon la méthode décrite dans le chapitre précédent, avec un
calcul de la valeur a risque VaR(5 %) via une simulation de Monte-Carlo. Le calcul
est effectué dans un premier temps a loyer identique pour toutes les propriétés, puis a
loyers réels. Les résultats sont synthétisés dans le tableau 2 ci-dessous.

Pour les deux portefeuilles, les mesures de rénovation énergétique permettent d’ob-
tenir une valeur a risque VaR(5 %) plus élevée, et donc une réduction du risque. Le
portefeuille GE étant le plus « carboné », les mesures de rénovation énergétique ont
un impact plus important sur le portefeuille GE que sur le portefeuille BS.

Tab. 2 : Synthése calcul du risque d’actif échoué (propre tableau)

| Portfolic GENEVE GE Portfolio BALE BS
Unités | Loyers Laoyers rbels Laoyers Loyers réels

e stant: thése de travail / réel : estimé) [CHF/m2/pa 330 330 249

Consommation énergétique moyenne avant travaux [kWh/m?/pa] 104 61 61

issi cpC02-eq/m?) 18,2 .5 7.5

0 : (VaR5% / Valeur sans risque) - 100% [% -10,6%| -7,3%| -9.6%

Réduction de consommations ¢t émissions suite & fravaux [%a] 28,5%) 12,3%| 12,3%
Avee mesures de rénovation :

Risque de perte moyen : (VaR5% / Valeur sans risque) - 100% [%a -7, 8%| -5,0%| -8.2%

Réduction moyenne nécessaire pour réduire le risque de 1% [%4] 10,2% 8.8%) 8,8%

Le risque de perte moyen pour chaque propriété est globalement plus élevé pour les
propriétés a loyer plus faibles, et ce malgré de meilleures performances énergétiques.
De par I’intensité plus importante des travaux de rénovation pour le portefeuille GE
que pour le portefeuille BS, la réduction du risque est plus marquée pour GE (-7,2 %
a-4,2 %) que pour le portefeuille BS (-9,6 % a -8,2 %).
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4 Syntheése et perspectives

L’immobilier est particulierement concerné par les engagements de la Suisse en ma-
tiére de réduction des émissions et consommations et exposé a un risque d’actif échoué
transitionnel global 1i¢ au changement climatique, qui pourrait venir impacter néga-
tivement la valeur de certains actifs.

Plusieurs facteurs composent ce risque. Dans le cas de I’immobilier commercial et de
bureaux en Suisse, ces facteurs de risque reposent principalement sur les incertitudes
en matiére d’évolution des politiques publiques (ampleur des taxations et subventions,
hétérogénéité et inertie des décisions politiques entre les différents cantons), des
consommations et des cotits des combustibles et des émissions de gaz a effet de serre
ainsi que de la demande du marché immobilier pour des biens plus performants (et
avec des charges réduites) et ayant une meilleure image environnementale ainsi que
des colts des travaux de rénovation, qui risquent d’étre soumis a un effet d’offre/
demande défavorable aux propriétaires.

La réduction du risque d’actif échoué transitionnel li¢ au risque environnemental passe
donc par une diminution du ratio charges/loyer, une diminution du taux d’actualisation
et une diminution des consommations énergétiques. Ces actifs étant par définition
immobiles, une augmentation du loyer moyen d’un portefeuille peut se faire soit par
arbitrage (vente des propriétés a loyers faibles et investissement dans des propriétés
a loyers plus élevés), soit via des travaux de rénovation (rénovation technique et cos-
métique permettant d’augmenter les loyers, rénovation énergétique permettant de
diminuer les charges dues aux consommations).

Une analyse théorique et statistique via une simulation de type Monte-Carlo a permis
de montrer que dans le cas d’un batiment représentatif de I’immobilier « moyen » en
Suisse, une rénovation énergétique permet a la fois de maintenir une valeur nette
actualisée plus élevée, mais aussi de réduire le risque global, avec une distribution de
probabilités plus resserrée autour de la moyenne (écart-type plus faible) et une valeur
a risque VaR(5 %) plus élevée.

Une analyse empirique de deux portefeuilles existants a Geneve (GE) et Béle (BS)
présentant des valeurs nettes et des performances différentes a permis de confirmer
les résultats de I’étude théorique : bien que le portefeuille GE soit beaucoup plus
énergivore que le portefeuille BS, les loyers plus élevés ainsi que de nombreux inves-
tissements futurs de rénovation énergétique permettent d’avoir un risque de perte de
valeur plus faible pour le portefeuille genevois.

Les principaux facteurs constituant le risque d’actif échoué transitionnel global ayant
été ici abordés, d’autres facteurs de risque plus difficiles a anticiper pourraient faire
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I’objet d’études plus détaillées, comme la prise en compte de 1’énergie grise li¢e aux
travaux de rénovation, ou le risque d’effet rebond (paradoxe de Jevons) : & mesure
que les batiments seront plus économes en énergie, un risque d’augmentation des
usages et donc des consommations n’est pas a négliger. Une étude complémentaire
permettrait de quantifier si cette augmentation de consommation pourrait contribuer
au risque d’actif échoué transitionnel.
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Optimierungen beim Raumprogramm fir
die Schule der Zukunft am Beispiel der
Stadt Ziirich

Lukas Prestele

1 Einleitung

Der Schulraumbedarf ist multidimensional und unterliegt mannigfaltigen und teils
widerspriichlichen Einfliissen: Gesellschaft, Politik, Regulierung, Raumplanung,
Péadagogik, Demografie, Finanzen etc. Der Kanton Ziirich publiziert Empfehlungen
fiir Schulhausanlagen (Bildungsdirektion und Baudirektion Kanton Ziirich, 2012).
Fiir die Planung und Umsetzung der Bauten sind jedoch im Sinne des Subsidiaritits-
prinzips die Gemeinden zustindig. Diese konnen somit den Bedarf an Schulraum in
eigener Kompetenz festlegen. Die Stadt Ziirich wendet ausgehend von den Empfeh-
lungen ein Standard-Raumprogramm an (Immobilien Stadt Ziirich, 2016).

Die vorliegende Arbeit soll untersuchen, welche Optimierungsmassnahmen beim
Standard-Raumprogramm moglich sind und welche Auswirkungen diese auf den
Flachenbedarf und damit die Erstellungskosten (EK) der Schulanlagen haben. Be-
handelt werden der Unterricht und die Betreuung (Tagesstrukturen).

Die dieser Arbeit zugrunde liegende These ist, dass der Schulraum zeitlich nicht voll
ausgelastet ist. Dies liegt an der Natur des Schulbetriebs, welcher durch eingeschrénkte
Betriebszeiten und eine alternierende Raumbelegung charakterisiert ist. Eine exklu-
sive Nutzung der Rdume durch eine Klasse bzw. Lehrperson ist die Regel, die Rdume
werden auf die Spitzenbelastung ausgelegt. Die Arbeit soll beantworten, welche Op-
timierungen den Flachenbedarfund die Erstellungskosten um wie viel reduzieren und
ohne Qualitdtseinbussen implementiert werden konnen.

Behandelt werden die Kindergarten- (KG), Primar- (PS) und Sekundarstufe I (Sek)
der offentlichen Volksschule im Kanton Ziirich. Als Fallbeispiel wird die Stadt Ziirich
als grosste Gemeinde im Kanton untersucht. Sie umfasst iiber hundert Schulbetriebs-
einheiten mit etwa 700 Gebauden und rund 2,5 Milliarden Franken Gebédudeversiche-
rungswert (Immobilien Stadt Ziirich, 2018). Der Fokus dieser gekiirzten Fassung der
Arbeit liegt auf dem Neubau, in der Vollversion wird mittels Fallbeispielen auch auf
den Bestand eingegangen. Die Arbeit beschréankt sich auf die immobilienspezifischen
Aspekte und hat nicht den Anspruch, niher auf den Schulbetrieb (Pddagogik, Per-
sonalwesen, Betriebskosten etc.) einzutreten.
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Dem Schulraum kommt eine grosse Bedeutung fiir den Lernerfolg der Kinder zu. Das
Raumprogramm hat durch die Menge an Bauvorhaben hohe Relevanz. Ein grosser
Teil der Investitionen der Stadt Ziirich in das Verwaltungsvermogen betrifft die Schul-
bauten. Das Thema ist auch in Zukunft wichtig wegen der prognostizierten steigenden
Zahl an Schiilerinnen und Schiiler.

2 Theoretische Grundlagen

2.1 Fldche und Kosten des Schulraums
Die Fliache und Kosten des Schulraums werden mit diesen Funktionen beschrieben:
Gesamtflache F = (F; x SuS + F, x SuS x BQ) [m*]
Erstellungskosten EK = (F, x SuS + F x SuS x BQ) x BK [CHF]
Sie sind von vielen Einflussfaktoren abhéngig, wie die folgende Tabelle 1 zeigt.

Tab. 1: Variablen und Einflussfaktoren auf den Flachenbedarf und die
Kosten

Variablen und beispielhafte Einflussfaktoren Variablen Einheit

Einflussfaktoren auf Flachenbedarf pro SuS F, Fg m?
fiir Unterricht/Betreuung

Regulatorische Vorgaben, Politik, Flachenangebot Gemeinde,
Mehrfachnutzung, Klassengrdsse bzw. Gruppengrosse,
Padagogik etc.

Einflussfaktoren auf massgebende Anzahl Schiilerinnen SuS
und Schiiler

Demografie, Zu- und Wegziige, Anzahl Ubertritte in die
Kantonsschulen etc.

Einflussfaktoren auf Betreuungsquote BQ %
Qualitat Angebot Betreuung, Preis Betreuung (Subvention
Gemeinde) etc.

Einflussfaktoren auf Baukosten pro Flache Schulraum BK CHF/m?
Gegebenheiten Grundstiick, Baupreisindex, Qualitats-
anforderungen etc.
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2.2 Rahmenbedingungen des Unterrichts

Das Schulwesen ist kantonal geregelt, die wichtigsten Erlasse im Kanton Ziirich sind
das Volksschulgesetz (VSG) sowie die Volksschulverordnung (VSV). Der Unterricht
wird in der Lektionentafel definiert und umfasst 20 Lektionen im ersten Kindergarten-
jahr bis 36 Lektionen in der 3. Klasse der Sekundarschule. Gleichzeitig steigt der
Anteil an Fachunterricht, welcher in Spezialrdumen unterrichtet wird. Stundenplanbei-
spiele zeigen die maximal zumutbaren Lektionenzahlen pro Tag, wobei die Block-
zeiten am Vormittag obligatorisch sind und fiir die Raumbelegung massgebend wer-
den. Historisch zeigt sich eine Abnahme der maximalen Klassengrosse sowie eine
Zunahme des Flachenbedarfs pro Schiilerin und Schiiler.

2.3 Rahmenbedingungen der Betreuung

Erginzend zum Unterricht deckt die gesetzlich garantierte Betreuung die unterrichts-
freie Zeit von 7:30 bis 18:00 Uhr ab. Diese ist in der Regel kostenpflichtig. Thr kommt
eine grosse Bedeutung beim Schulraumbedarf zu, da es dort weniger klare Flachen-
vorgaben gibt. Auch sind die Moglichkeiten zur Optimierung gross. Die Betreuungs-
quote ist in der Stadt Ziirich laufend gestiegen (Schulamt Stadt Ziirich, 2020, S. 33),
was wiederum einen erh6hten Raumbedarf nach sich zieht, und liegt aktuell bei 55 %
(Schul- und Sportdepartement Stadt Ziirich, 2021). Die Betreuung gibt es modular
oder in Form der Tagessschule. Die Tendenz in der Stadt Ziirich geht klar in Richtung
Tagesschule, welche folgende Ziele hat (Stadtrat Stadt Ziirich, 2021):

®  Verbesserung der Vereinbarkeit von Familie und Beruf
e  Erhéhung der Bildungschancen fiir Kinder und Jugendliche
e  Optimierung der Organisation von Unterricht und Betreuung

Fiir die Betreuung braucht es Rdume fiir die Aktivititen Verpflegung und Aufenthalt.
Der Bedarf kann mit dedizierten R&umen oder mittels Mehrfachnutzung von Unter-
richtsrdumen gedeckt werden. Bei der Verpflegung ist vor allem die zeitliche Dimen-
sion relevant (Ein- oder Mehrschichtbetrieb bzw. Mensa-Konzept). Der Betreuungs-
schliissel regelt die Anzahl Kinder, welche durch eine Betreuungsperson betreut
werden diirfen.

2.4 Raumprogramm
Der Kanton erldsst Empfehlungen fiir Schulhausanlagen, welche das Raumprogramm

fiir den Unterricht beschreiben. Dieses baut auf einem Raster von 18 Quadratmetern
auf, wobei die Klassenzimmer jeweils 72 Quadratmeter messen. In der aktualisierten
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Ausgabe von Februar 2022 wurden Begrifflichkeiten angepasst und Raume in den
Bereichen Sonderpddagogik, Betreuung und Lehrpersonen ergénzt. Die verschiedenen
Flachenvorgaben fiir die Betreuung variieren zwischen 2 und 5 Quadratmetern pro
Kind. Die Empfehlungen fiir Schulhausanlagen hat Immobilien Stadt Ziirich (2016)
in Zusammenarbeit mit anderen Dienstabteilungen zu einem Standard-Raumpro-
gramm erweitert und mit zusétzlichen Raumen ergénzt. Dieses bildet die Ausgangs-
lage fiir die Optimierungen.

2.5 Schule der Zukunft

Es ist schwierig vorauszusehen, welches die Anforderungen in der Zukunft sein werden.
Klar ist einzig, dass Flexibilitdt und Anpassungsfahigkeit zentral sind, um auf zukiinf-
tige Bediirfnisse zu reagieren (Hochbaudepartement Stadt Ziirich et al., 2004, S. 8).
Padagogische Konzepte dndern haufiger als ihre Immobilien (Schneider, 2008, S. 91).
Gemiss der Montag Stiftung Jugend und Gesellschaft (2017, S. 99-135) sind die drei
prototypischen Organisationsmodelle der Klassenraum Plus, der Cluster sowie die of-
fene Lernlandschaft. Der Unterricht wird vermehrt mit digitalen Mitteln stattfinden und
weniger physische Gegenstinde benétigen. Dies konnte unter Umstdnden eine flexible
Raumnutzung vereinfachen und einen geringeren Raumbedarf verursachen.

3 Empirische Untersuchung

3.1 Methode

Zunéchst erfolgte eine Beschreibung und Analyse des Portfolios der Schulen der Stadt
Ziirich anhand von Sekundirdaten, was die Grundlage der weiteren Uberlegungen
bildete. Mdgliche Optimierungen wurden identifiziert und eine Auswahl davon mo-
delliert, um die mogliche Flachenersparnis und schliesslich Kostenersparnis zu be-
rechnen. Die Ergebnisse wurden beurteilt und kritisch auf ihre Umsetzbarkeit hinter-
fragt. Ergidnzend wurden unstrukturierte Interviews mit Expertinnen und Experten aus
verschiedenen fiir den Schulraum relevanten Fachgebieten (Pddagogik, Betreuung,
Schulraumentwicklung, Politik, Verwaltung, Eigentiimer- sowie Bauherrenvertretung)
gefiihrt.

3.2 Analyse des Raumprogramms und der Erstellungskosten

Eine Analyse der gesamten Hauptnutzfliche (HNF) des Raumprogramms wurde fiir
1 bis 4 Klassenziige Kindergarten und Primarschule (Kindergarten 1 bis 6. Klasse
Primarschule) sowie fiir 9 bis 18 Klassen Sekundarschule durchgefiihrt. Die Resultate
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sind in Abbildung 1 ersichtlich. Es zeigt sich ein Skaleneffekt bei den grosseren Schul-
anlagen, da gewisse Rdume unabhingig von der Anzahl Klassen bereitgestellt werden
miissen — dies jedoch nur bei der Kindergarten- und Primarstufe. Bei der Sekundar-
stufe ist dies nicht der Fall. Dies liegt daran, dass gewisse Raume pro neun Klassen
gefordert werden (Handarbeiten, Werkstatt Holz, Schulkiiche) und bei grosseren An-
lagen jeweils zwei Rdume bereitgestellt werden miissten. Hier besteht bereits grund-
sétzlich Optimierungspotenzial: Es macht 6konomisch wenig Sinn, dass das Raum-
programm fiir zwolf Klassen 17 % mehr Flidche pro Klasse aufweist als das fiir neun
Klassen.

Vergleiche mit Raumprogrammen aus Deutschland, Osterreich (Lorbek, 2020, S. 8-9)
und dem Vereinigten Konigreich zeigen zudem, dass die in Ziirich vorgesehenen
Flachen grossziigig sind.

Kindergarten- und Primarstufe Sekundarstufe
0, 0,
400% 3399% 250% .
203%
350% 2008 187%
300% 00% 156%
250% 150%
200% 100%
0,
150% 100% 117% 112% .
100% 100% 102%
. 50%
0,
50% 100% 97% 86% 85%
0% 0%
1 2 3 4 9 12 15 18
Grosse der Schulanlage in Klassenziigen Grosse der Schulanlage in Klassen
«=@==Total Hauptnutzflache relativ zu 1 Klassenzug ==@==Total Hauptnutzflache relativ zu 9 Klassen
Hauptnutzflache pro Klasse Hauptnutzflache pro Klasse

Abb. 1:  Analyse des Raumprogramms der Kindergarten- und Primarstufe
sowie der Sekundarstufe

Das Raumprogramm bildet nur die Hauptnutzfidchen ab, es fehlen jedoch die Neben-
rdume wie beispielsweise Sanitiranlagen und die Verkehrsflachen (Treppen, Korridore
etc.), welchen bei Schulbauten ein grosser Stellenwert zukommt. In diesem Zusam-
menhang ist die Fldcheneffizienz von Bedeutung: Diese beschreibt das Verhiltnis von
Hauptnutzfiache zur gesamten Geschossfliche (GF). Im Vergleich zu anderen Bau-
aufgaben weisen Schulen einen hohen Anteil an Verkehrsfldchen und somit eine nied-
rige Flacheneffizienz auf. Die Flacheneffizienz der Schulanlagen der Stadt Ziirich
wurden mit Kennwerten des Amts fiir Hochbauten (2021) von aktuellen Bauvorhaben
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ermittelt (Neubau Schulanlage Blumenfeld 2016, Ersatzneubau Schulanlage Schauen-
berg 2019 und Neubau Schulanlage Pfingstweid 2019). Sie betrigt 49,3 % und wurde
fiir das Modell auf 50 % gerundet. Somit kommt pro bestellte Hauptnutzfliche wie
beispielsweise einem Klassenzimmer von 72 Quadratmetern zusétzlich eine Flache
von 72 Quadratmetern fiir die Nebenrdume, Verkehrsflichen, Konstruktionsflachen
etc. dazu.

Der Kennwert fiir die Erstellungskosten BKP 1-9 pro Quadratmeter Hauptnutzflache
betrigt gerundet 9200 Franken. Aus den in der Folge vorgeschlagenen Optimierungen
erfolgt eine Flacheneinsparung. Diese schldgt sich jedoch nicht eins zu eins in einer
Einsparung an Erstellungskosten nieder, unter anderem weil gewisse Kosten pro Kind
anfallen (z.B. Mobiliar, Ausstattung, Liiftung etc.). Fiir das Modell wird die Annahme
getroffen, dass sich Flacheneinsparungen nur zu 80 % auf die Kosten auswirken (siche
Tabelle 3).

4 Modellierung der Optimierungen

Die Optimierungen werden aufgrund der im Kapitel 2.1 genannten Einflussfaktoren
gesucht. Wesentliche Sparmoglichkeiten liegen in der Reduktion der Flachen (Hoch-
baudepartement Stadt Ziirich et al., 2004, S. 54). Der Fokus soll also auf dem Fla-
chenbedarf pro Schiilerin und Schiiler fiir den Unterricht und die Betreuung liegen.
Dort besteht eine grosse Moglichkeit der Einflussnahme seitens der 6ffentlichen Hand
auf der Ebene des Kantons und der Gemeinde:

o  Regulatorische Vorgaben, Politik: Empfehlungen fiir Schulhausanlagen,
Lektionentafel, Halbklassenunterricht, maximale Lektionenzahlen etc.

e  Flachenangebot Gemeinde: Abweichungen von den kantonalen Empfeh-
lungen, weniger oder zusétzliche Réume, Standard-Raumprogramm etc.

o  Mehrfachnutzung: Intensivere Belegung der Réume durch Multifunktiona-
litdt und Mehrfachnutzung

e  Klassen-/Gruppengrosse: Anzahl Kinder pro Klasse/Gruppe Betreuung

Péadagogik: In dieser Arbeit ausgeklammert, da anderes Fachgebiet

Die moglichen Optimierungen lassen sich in folgende fiinf Kategorien einteilen:

Verzicht auf Rdume

Zusammenlegung oder Verkleinerung von Rdumen
Mehrfachnutzung

Organisatorische Massnahmen
Baulich-planerische Massnahmen
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Die Einfiihrung eines Buchungssystems als flankierende Massnahme empfiehlt sich
fiir die Umsetzung vieler Optimierungen, fiihrt fiir sich allein aber zu keiner Einspa-
rung. Im Schulbereich gibt es oft keine Daten zur effektiven Raumbelegung, da ledig-
lich der Stundenplan abgebildet wird und weitere Nutzungen nicht beriicksichtigt
werden.

Gestiitzt auf die Interviews wurden die am besten umsetzbaren Optimierungen aus-
gewihlt, die radikalsten wurden verworfen. Die ausgewéhlten Optimierungen sollen
modelliert werden, um deren Einsparung an Flache und Kosten aufzuzeigen. Die
Modellierung erfolgt fiir die Kindergarten- und Primarstufe sowie die Sekundarstufe
separat, da sich das Raumprogramm unterscheidet und die Schulstufen meist be-
trieblich getrennt sind. Modelliert wird das typische, geméss der Analyse des Port-
folios durchschnittliche Raumprogramm von 2 Klassenziigen bzw. 12 Klassen ge-
miss Tabelle 2.

Tab. 2: Modellierung der Optimierungen

Modellierung Raumprogramm (Anzahl Klassen) Erstellungs-
kosten
Kindergarten- und 2 Klassenziige: 2 x Kindergarten 1 bis CHF 42,51 Mio.
Primarstufe (KG und PS) | 6. Klasse Primarschule (4 + 12 = 16 Klassen)
Sekundarstufe (Sek) 12 Klassen: 4 x 1 bis 3. Klasse Sekundar- CHF 37,59 Mio.
schule

Die Modellierung erfolgt fiir jede Optimierung einzeln, um deren Wirkung isoliert
betrachten zu konnen. Das Resultat ist eine Verringerung der Hauptnutzfliche, Ge-
schossfliche und der Erstellungskosten pro Schiilerin und Schiiler, damit auch der
Folgekosten. Im Kapitel 5 findet sich eine konsolidierte Darstellung der Resultate
aller Optimierungen. Die Berechnungen finden sich in der Vollversion der Arbeit. Je
nach Optimierung ist deren Umsetzbarkeit unterschiedlich (Stichwort Changema-
nagement). Dafiir gibt es viele Griinde: Gesellschaft, Politik, Schulkultur, Akzeptanz
bei Schiilerinnen und Schiilern, Eltern sowie Lehrpersonen, bauliche Aspekte etc. Die
Umsetzbarkeit wird durch den Verfasser auf Grundlage der Interviews subjektiv beur-
teilt.

4.1 Optimierung A: Raumpool von Gruppenriumen
Im Standard-Raumprogramm sind pro Klasse ein Klassenzimmer sowie ein Gruppen-
raum vorgesehen. Die Gruppenrdume werden fiir den Unterricht jedoch nicht alle

gleichzeitig belegt. Gestiitzt auf Erfahrungswerte der interviewten Experten wird die
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Annahme getroffen, dass auf die Hélfte der Gruppenrdume in der Primar- und der
Sekundarschule verzichtet werden konnte, wenn diese als Raumpool mit einem Bu-
chungssystem bewirtschaftet werden. Dies ist plausibel, zumal in dlteren Schulanlagen
oft gar keine Gruppenrdume vorhanden sind. Im Kindergarten wird auf einen der vier
Gruppenrdume verzichtet.

Erste Anzeichen fiir die Implementierung dieser Optimierung finden sich in den jlings-
ten Wettbewerbsprogrammen der Stadt Ziirich, weshalb sie als gut umsetzbar beurteilt
wird. Dort werden Cluster im Raumprogramm verlangt. Ein Cluster besteht beispiels-
weise aus Klassenzimmern, Gruppenrdumen und Aufenthaltsraumen fiir die Betreu-
ung um eine gemeinschaftliche Zone. Die Ziele dieses Layouts sind die enge Zu-
sammenarbeit von Unterricht und Betreuung sowie die Mehrfachnutzung der Rdume.
So entfdllt die starre Zuordnung von Gruppenraum zum Klassenzimmer und es besteht
zudem eine Reserve fiir zukiinftiges Wachstum.

4.2 Optimierung B: Aufhebung der fixen Zuteilung von Klassenzimmern

Das Standard-Raumprogramm geht davon aus, dass pro Klasse oder Lehrperson ein
Klassenzimmer fix zugeteilt wird. Wird die Klasse an einem anderen Ort unterrichtet,
bleibt das Klassenzimmer wihrend dieser Zeit ungenutzt. Dies ist der Fall wihrend
5 Lektionen pro Woche in der Primarschule und wéhrend mindestens 6 Lektionen in
der Sekundarschule. Beim Kindergarten wird keine Verdnderung vorgenommen, da
der Unterricht ausschliesslich im Kindergartenraum stattfindet.

Die freien Klassenzimmer kénnten wahrend dieser Zeiten durch andere Klassen ge-
nutzt werden. In der Primarschule wurde angenommen, dass die 1. bis 4. Klassen fix
auf die Klassenzimmer zugeteilt sind und damit einen festen Riickzugsort haben, was
fiir die kleinen Kinder wichtig ist (Forster & Rittelmeyer, 2010, S. 35). Die 5. und
6. Klassen teilen sich ein Klassenzimmer. Fiir die weiteren Lektionen nutzen sie die
freien Klassenzimmer der 1. bis 4. Klassen. Somit resultiert eine Einsparung von zwei
Klassenzimmern. In der Sekundarschule wurde angenommen, dass die 1. und 2. Klas-
sen fix zugeteilt sind und sich die vier 3. Klassen zwei Klassenzimmer teilen. Das
bringt ebenfalls eine Einsparung von zwei Klassenzimmern.

Die Umsetzbarkeit dieser Massnahme wird in der Sekundarschule besser beurteilt, da
die Schiilerinnen und Schiiler dort dlter sind und nicht zwingend ein zugeteiltes Klas-
senzimmer bendtigen. Dort wére auch vermehrt Unterricht (oder Betreuung) ausser-
halb der Schulrdume — beispielsweise in Zusammenhang mit der Digitalisierung —
denkbar. Die Lehrpersonen miissten zur Vorbereitung die zentralen Arbeitsplétze
nutzen, was einen Paradigmenwechsel bedeutet.
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4.3 Optimierung C: Unterschreitung der Flichen um 10 %

Eine naheliegende Optimierung ist die simple Verkleinerung der Flachen. Gemiss den
Empfehlungen fiir Schulhausanlagen sind die Flachen Richtmasse, welche nicht mehr
als um 10 % unter- oder {iberschritten werden sollen (Bildungsdirektion und Baudi-
rektion Kanton Ziirich, 2012, S. 10). Verkleinert wurden nur die Unterrichtsflachen,
die Flachen fiir Betreuung, Hausdienst und Sport bleiben gleich gross, wodurch die
Flacheneinsparung insgesamt weniger als 10 % betrégt.

Die Massnahme wird als nicht zielfiihrend betrachtet, weil darunter die Unterrichts-
qualitét leiden kdnnte. Geméss Maxwell (2003) besteht ein Zusammenhang zwischen
Flache pro Schulkind und Lernleistung sowie Sozialverhalten. Beispielsweise fiir die
Arbeit in Gruppen oder die Flexibilitit ist eine Verkleinerung der Unterrichtsflichen
nachteilig.

4.4 Optimierung D: Nutzung der Unterrichtsriume fiir den Aufenthalt

Hier wird vorausgesetzt, dass der Aufenthalt in der Betreuung in mehrfachgenutzten
Unterrichtsriumen — z.B. Gruppenrdumen, Handarbeiten, Bibliothek etc. — oder draus-
sen stattfindet (Schumacher et al., 2018, S. 52-53, 55). Somit werden die Betreuungs-
flichen nur fiir die Verpflegung ausgelegt.

Die Massnahme wird als gut umsetzbar angesehen, auch wenn eine grossere Koor-
dination zwischen Unterricht und Betreuung nétig ist.

4.5 Optimierung E: Nutzung der Unterrichtsriume fiir die Verpflegung

Ahnlich zur Optimierung D wird hier die Betreuungsfliche nur fiir den Aufenthalt
vorgesehen. Die Verpflegung findet in Unterrichtsrdumen wie Gruppenrdumen oder
im Mehrzwecksaal statt. Moglich wire auch die Nutzung der Verkehrsflachen fiir die
Verpflegung (Hochbaudepartement Stadt Ziirich et al., 2004, S. 30), was allerdings
weitreichende Folgen in Bezug auf Brandschutz, Hygiene etc. hétte.

Hier sind die Auswirkungen auf den Unterricht gravierender (z.B. Vorbereitung Ver-
pflegung, Reinigung etc.), weshalb diese Optimierung kritischer beurteilt wird.

4.6 Optimierung F: Mittagessen in mehr Schichten

Bei dieser Optimierung wird von einem Mehrschichtbetrieb oder Mensa-Konzept
ausgegangen. Wihrend einer Mittagspause von 80 bis 90 Minuten kann das Essen in
drei Schichten durchgefiihrt werden. So profitieren zwei Schichten von einer aus
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gesundheitlicher Sicht erwiinschten Pause vor dem Essen. Ausgehend von der Flache
der Verpflegungsrdume von 1,2 Quadratmetern pro Kind bei zwei Schichten, kann die
Flache bei drei Schichten auf 0,8 Quadratmeter reduziert werden.

Die Einschrankungen durch eine dritte Schicht (rdumliche und zeitliche Koordination)
werden als vertretbar erachtet, somit wird diese Optimierung als gut umsetzbar ein-
gestuft. Denkbar wére auch eine zeitliche Staffelung der Mittagspause.

4.7 Optimierung G: Verlingerung der Unterrichtszeiten

Die Optimierungen G, H und I befassen sich mit einer Verlédngerung der Unterrichts-
zeiten. So kann die Nutzungszeit der Raume ausgedehnt und dadurch auf einige
Klassenzimmer sowie Gruppenrdume verzichtet werden. Fiir diese Optimierungen
wird angenommen, dass die Unterrichtszeiten geméss den Anforderungen an Stunden-
pléne fiir Privatschulen (Volksschulamt Kanton Ziirich, 2019) verléngert werden. Der
Halbklassenunterricht findet entweder parallel in Gruppenrdumen oder in einem
Klassenzimmer als Teamteaching statt.

An den freien Nachmittagen und an der Blockzeit wird zundchst nichts gedndert, dies
wird in den folgenden zwei Optimierungen H und I untersucht. Fiir die Kindergarten-
stufe gibt es keine Anderungen, da die meisten Lektionen in der Blockzeit morgens
stattfinden. Bei der Sekundarstufe ist die maximal zumutbare Lektionenzahl in der
offentlichen Schule und bei Privatschulen gleich, wodurch sich ebenfalls kein Opti-
mierungspotenzial ergibt. In der Primarstufe sind jeweils eine bis zwei zusitzliche
Lektionen pro Tag moglich, was einer Steigerung der moglichen Anzahl Lektionen
um 17 % entspricht. Dadurch kann auf zwei Klassenzimmer und zwei Gruppenrdume
verzichtet werden (Umsetzung analog der Optimierung B).

Die Optimierungen G, H und I fiihren alle dazu, dass die Klassenzimmer nicht mehr
fest einer Klasse oder Lehrperson zugeteilt sind. Die Verlangerung der Unterrichts-
zeiten ist aus Sicht der Kinder kritisch. Damit gerédt der Unterricht in eine Zeit, wo
diese sich nicht geniligend konzentrieren kdnnen — beispielsweise friithmorgens oder
spatnachmittags. Ein weiteres Problem ist, dass der Schulweg im Winter in der Dun-
kelheit zuriickgelegt werden miisste. Auch wenn die Optimierung eine bessere Aus-
lastung der Rdume bringt, ist sie momentan kaum umsetzbar.

4.8 Optimierung H: Aufhebung der gemeinsamen freien Nachmittage

Alle Schiilerinnen und Schiiler haben mindestens am Mittwochnachmittag gleich-
zeitig frei. Aus Sicht der Raumbelegung bedeutet dies, dass simtliche Rdume dann
nicht belegt sind, was ineffizient ist. Mit dieser Optimierung kann man in der Primar-
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und der Sekundarstufe ein Klassenzimmer und einen Gruppenraum weglassen, wenn
am Mittwochnachmittag Unterricht stattfindet.

Die gemeinsamen freien Nachmittage sind aus verschiedenen Griinden wichtig: Einer-
seits vereinfachen sie Familien mit mehreren Kindern die Kinderbetreuung. Anderer-
seits kann der Mittwochnachmittag genutzt werden, um Sitzungen oder Weiterbildun-
gen mit dem ganzen Lehrkorper durchzufiihren. Auch finden die ergénzenden
Angebote zum Unterricht der Volksschule sowie Freizeitangebote wie Sportvereine
oft an den freien Nachmittagen statt. Der «freie Mittwochnachmittag [ist; Anm. d.
Verf.] in der Gesellschaft tief verankert» und gewéhrleistet eine ausgewogene Ver-
teilung des Unterrichts und der Schulfacher (Stadtrat Stadt Ziirich, 2021, S. 18). Somit
ist die Massnahme als schwer umsetzbar zu betrachten.

4.9 Optimierung I: Aufhebung der Blockzeiten

Bei dieser Optimierung wird die maximal mdgliche Anzahl Lektionen mit einer ge-
gebenen Anzahl Klassenzimmern ermittelt und iterativ mit den im Klassenzimmer
stattfindenden Lektionen verglichen. Die Stundenplangestaltung muss nicht mehr auf
die Blockzeit Riicksicht nehmen, was eine viel effizientere Raumauslastung ermog-
licht. Dadurch kann ein Viertel der Rdume in allen Schulstufen entfallen. Als Umset-
zung wire denkbar, dass sich jeweils vier Klassen drei Klassenzimmer bzw. Gruppen-
rdume — beispielsweise in einem Cluster — teilen.

Dies bedeutet allerdings, dass gewisse Klassen wihrend der Blockzeit keinen Unter-
richt hatten. Falls sie unentgeltliche Betreuungsangebote als Ersatz erhalten wiirden,
fiihrt dies zu héheren Kosten beispielsweise beim Personal, was die Optimierung
infrage stellt. Ausserdem wiirden mehr Zwischenstunden entstehen. Diese Optimie-
rung ist mutmasslich schwierig umsetzbar.

4.10 Optimierung J: Vergrosserung der Klassen

Bei einer Vergrosserung der Klassengrosse ist freilich auf einfache Weise eine Ein-
sparung an Flache moglich. Simuliert wurde eine Vergrosserung der Klassen von 22
auf 25 Lernende. Bei der Gruppengrosse in der Betreuung wurde keine Verdichtung
vorgesehen, hier wére weiteres Potenzial vorhanden. Die Flachen nehmen insgesamt
zu, da mehr Betreuungsfliche notwendig wird. Die Flache und die Kosten pro Schii-
lerin und Schiiler nehmen dagegen stark ab.

Die Vergrosserung der Klassen konnte zu einer schlechteren Qualitdt der Bildung
fithren, was nicht das Ziel sein soll. Der Aufwand fiir die Lehrpersonen wiirde zu-
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nehmen, die Personalkosten wiirden sich jedoch insgesamt reduzieren. Die Mass-
nahme wird als schwer umsetzbar betrachtet.

4.11 Optimierung K: Erh6hung der Flicheneffizienz

Schliesslich wird eine Erhéhung der Flacheneffizienz (Hauptnutzflache pro Geschoss-
flache) von 50 auf 55 % simuliert. Die Kennwerte des Amts fiir Hochbauten (2021)
zeigen, dass dies bei Schulanlagen durchaus erreicht werden kann.

Diese Massnahme hat theoretisch grosses Sparpotenzial, allerdings ist es abhingig
vom architektonischen Konzept. Grossziigige Verkehrsfldchen sind per se nicht
schlecht, wenn sie gut genutzt werden kdnnen.

5 Schlussbetrachtung

51 Ubersicht und Beurteilung der Resultate der Modellierung

Das Kapitel soll eine Ubersicht iiber alle Optimierungen bieten, damit deren Resultate
verglichen und Massnahmen bei Bedarf kombiniert werden konnen. Die Ubersicht
enthilt auch die subjektive Beurteilung der Umsetzbarkeit (siche Kapitel 4).

In der Kindergarten- und Primarstufe liessen sich mit den drei als gut umsetzbar beur-
teilten Optimierungen A, D und F bereits 13 % Flache und damit rund 10 % Erstel-
lungskosten sparen. In der Sekundarstufe liessen sich mit den vier als gut umsetzbar
beurteilten Optimierungen A, B, D und F 10 % Flache und etwa 8 % Erstellungs-
kosten sparen. Mit den weiteren Massnahmen wéren noch mehr Einsparungen mog-
lich.

Im Vergleich sind Optimierungen in allen Schulstufen sinnvoll: Das absolute Opti-
mierungspotenzial ist bei der Kindergarten- und Primarstufe aufgrund des hoheren
Anteils an Betreuung zwar grosser. Auf der anderen Seite funktioniert eine flexible
Zuteilung der Rdume in der Sekundarstufe wegen des Alters der Jugendlichen und des
grosseren Anteils an Fachunterricht wesentlich besser.
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Tab. 3: Ubersicht der Optimierungen und Beurteilung der Umsetzbarkeit

Kindergarten- und Primarstufe Sekundarstufe
HNF GF EK Umsetz- | HNF GF EK Umsetz-
pro SuS | pro SuS | (80 %) barkeit pro SuS | pro SuS | (80 %) barkeit
A |-312% |-312% |-249% | Gut —264% |-264% |-2,11% | Gut
B |[-312% |-312% |-249% | Mittel -352% |-352% |-2,82% | Gut
C |-543% |-543% |-435% | Schwierig |-5,76% |-5,76% |—4,61 % | Schwierig
D [-780% |-780% |-624% | Gut -291% | -291% |-233% | Gut
E |-640% |-640% |-512% | Mittel -388% |-3,88% |-3,10% | Mittel
F [|-213% |-213% |-171% | Gut -1,29% |-1,29% |-1,03% | Gut
G | -3,90% |-3,90 % -3,12 % | Schwierig | — - - -
H|[-195% |[-195% |-156% | Schwierig | -2,20% |-2,20% |-1,76 % | Schwierig
1 [-818% |-818% |-6,54% | Schwierig | -6,61% | -6,61% |-5,29 % | Schwierig
J | -10,30% | -10,30 % | 8,24 % | Schwierig | -11,19% | -11,19% | —-8,95 % | Schwierig
0,00 % | -9,09% |-7,27 % | Mittel 10,00 % | -9,09% |-7,27 % | Mittel

Die als gut umsetzbar beurteilten Optimierungen verursachen wenig Einbussen bei
der Qualitdt des Schulraums und eignen sich am besten zur Implementierung. Der
Verzicht auf einige Gruppenrdume (A) ist gut machbar, zumal eine gleichzeitige Be-
legung aller Gruppenraume unwahrscheinlich ist. Eine Aufthebung der fixen Zuteilung
von Klassenzimmern (B) ist fiir die élteren Schiilerinnen und Schiiler — insbesondere
in der Sekundarschule — verkraftbar und im Kontext der Digitalisierung auch prakti-
kabel, da weniger physisches Material notwendig ist. Bei den Kantonsschulen bei-
spielsweise werden die Klassenzimmer auch flexibel durch verschiedene Klassen
genutzt. Fiir die Vor- und Nachbereitung des Unterrichts miissten die Lehrpersonen
die entsprechend vorgesehenen Arbeitsplédtze nutzen. Bei der Nutzung der Unterrichts-
rdume — oder auch des Aussenraums — fiir den Aufenthalt (D) ist eine Abstimmung
zwischen den Betreuungs- und Lehrpersonen notwendig. Das Mittagessen in drei
Schichten (F) wird vom Verfasser ebenfalls als verhdltnisméssig angesehen. Dies er-
mdglicht zudem zwei von drei Gruppen eine Pause zum Austoben vor dem Essen, was
aus gesundheitlicher Sicht wiinschenswert ist. Bei einem Mensa-Konzept haben die
Kinder die Wahl, wie sie ihre Mittagspause gestalten mdchten. Die Erfahrungen zei-
gen, dass sich die Nachfrage liber die Mittagszeit gut verteilt. Mit den Optimierungen
entsteht jedoch ein grosserer Aufwand fiir die Raumbelegung und Stundenplanung.
Dafiir sollte ein Buchungssystem eingefiihrt werden.
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5.2 Fazit und Handlungsempfehlungen

Es ist unbestritten, dass eine hohe Qualitit der Bildung eminent wichtig ist und in
Zukunft moglicherweise noch mehr an Bedeutung zunehmen wird — vor allem in einer
Wissensgesellschaft wie der Schweiz. Die Arbeit soll darlegen, dass es betréchtliches
Optimierungspotenzial im Raumprogramm der Schulen gibt. Die untersuchten Op-
timierungen sind als Mdglichkeiten zu verstehen, wie dieses Potenzial genutzt werden
kann. Eine passende Lésung muss durch die Gemeinden im Einzelfall gesucht werden.
Es ist dabei zentral, dass die Schulraumplanung sorgfiltig und weitsichtig erfolgt und
dass Raumbestellungen stets kritisch hinterfragt werden. Es braucht zur Umsetzung
einen Dialog und die Akzeptanz aller Anspruchsgruppen fiir nachhaltige Lésungen.

5.3 Diskussion

Ein Kernpunkt bei der Optimierung ist die exklusive Nutzung von Schulraum, welche
zurzeit verankert ist. Diese wird bei den Optimierungen A, B, G, H und I infrage ge-
stellt. Ubergeordnete Tendenzen ausserhalb der Schule gehen derzeit vermehrt in die
Richtung von Nachhaltigkeit — hier ist vor allem der Gesichtspunkt der Suffizienz
hervorzuheben. Mit diesem Hintergrund muss die exklusive Nutzung von Schulraum
kritisch hinterfragt werden.

Die Optimierungen D, E und F betreffen die Betreuung, welche in Zukunft auf immer
hohere Nachfrage trifft. Es bedarf einer engen Zusammenarbeit zwischen Unterricht
und Betreuung, um diese Optimierungen ohne Konflikte leben zu kdnnen. Die zwin-
genden Notwendigkeiten dafiir sind mit der Tagesschule nach dem Modell der Stadt
Ziirich — beispielsweise dank einer gemeinsamen Organisation und Schulleitung —
gegeben. Auf der anderen Seite muss auch bewusst sein, dass die — politisch gewollte
und stark subventionierte — Tagesschule grosse Auswirkungen auf den Raumbedarf
hat und Kosten verursacht.

Die verbleibenden Optimierungen C, J und K miissen im Spannungsfeld zwischen
Gesellschaft, Politik, Pddagogik, Architektur und Wirtschaftlichkeit diskutiert und
schlussendlich einer Giiterabwégung unterzogen werden.

Im Hinblick auf die Ungewissheit der Zukunft sollte auf eine Auslegung der Schul-
bauten auf bestimmte padagogische Konzepte verzichtet werden, da sich diese schnel-
ler &ndern konnen als die Immobilien. Viel entscheidender sind die Flexibilitat und
Anpassungsfahigkeit des Schulraums.
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5.4 Kritische Wiirdigung

Von unterschiedlichen Seiten sind im Rahmen der Konzeption der Arbeit Vorbehalte
oder Widerstinde gegen mogliche Optimierungen beim Schulraum gedussert worden.
Das Themenfeld ist komplex und wird von vielen Faktoren beeinflusst. Die For-
schungsfragen sind insofern ambivalent, als dass eine Optimierung auf Kosten der
Qualitit der Bildung gehen konnte, was auf keinen Fall beabsichtigt ist. Die Arbeit
greift somit potenziell heikle und auch emotional aufgeladene Themen auf, welche
nichtsdestotrotz wesentlich und diskussionswiirdig sind.

Kritisch anzumerken ist, dass die Optimierung hauptséchlich aus Sicht der Immobilien
und der Raumbelegung stattgefunden hat. Andere Faktoren wie beispielsweise das
Personal oder die Paddagogik wurden bewusst nicht beriicksichtigt. Ein nichster Schritt
konnte sein, die Optimierungen in einem Schulversuch zu testen und dabei alle Fak-
toren zu beriicksichtigen und auszuwerten.

5.5 Ausblick und Schlusswort

Wihrend der Bearbeitung haben sich viele neue Fragen ergeben, welche in einem
nichsten Schritt untersucht werden kénnten (Themen Raumprogramm, Demografie,
Bau, Nutzung, Unterricht, Betreuung sowie Outsourcing). Ein zentraler Punkt ist das
Verhaltnis zwischen dem heute steigenden Bedarf an Schulraum in der Stadt Ziirich
und der Unsicherheit iiber die Demografie sowie die Schule in der Zukunft.

Die Arbeit soll eine weiter gehende Diskussion {iber das spannende und vielschichtige
Thema Schulraum anregen. Der Schulraum bewegt sich zwischen den zwei Polen der
Anforderungen vonseiten der Pddagogik und der Nachhaltigkeit von Investitionen in
die Schulbauten. Nur wenn die Investitionen sowie die Folgekosten in einem aus-
gewogenen Verhéltnis stehen mit dem Nutzen, den sie erbringen, wird der Schulraum
seiner wichtigen Funktion nachkommen kdnnen. Der Erfolg einer Wissensgesellschaft
wie der Schweiz fusst auf einer guten Bildung fiir alle und die Basis dafiir bildet die
Volksschule. Die Schulbauten spielen dabei zwar nicht die Hauptrolle, sie sind aber
dennoch die Biihne fiir die Schule der Zukunft.
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Setzt der private Gestaltungsplan die richti-
gen Anreize fiir Grundeigentiimer*innen
mit Blick auf die angestrebte Innenver-
dichtung? Eine Untersuchung fiir die Stadt
Ziirich

Mireille Lehmann

1 Abstract

Vor dem Hintergrund der {ibergeordneten Ziele der Raumplanung nach Innenver-
dichtung kommt dem privaten Gestaltungsplan im stédtischen Kontext in Zukunft eine
erhohte Bedeutung zu. Er ermoglicht eine qualitétsvolle Innenverdichtung durch si-
tuative Antworten auf oftmals komplexe, innerstidtische Gegebenheiten. Doch nur
wenn Grundeigentiimer gewillt sind, Verdichtungsprojekte zu realisieren, kann eine
Innenverdichtung stattfinden. Die Auseinandersetzung mit den theoretischen Grund-
lagen der Immobilienentwicklung und der 6ffentlich-rechtlichen Rahmensetzung lasst
im Zusammenhang mit Gestaltungsplanungen in der Stadt Ziirich bereits gewisse
Problemfelder diesbeziiglich erkennen. Einerseits schmilern diverse Auflagen das
Potenzial einer allfilligen Mehrausniitzung, gleichzeitig entsteht fiir Grundeigentiimer
oft Planungsunsicherheit aufgrund der Ermessensspielrdume der Behdrden in Bezug
auf mogliche Auflagen an einen Gestaltungsplan. Andererseits birgt der parlamenta-
risch demokratisch abgestiitzte Bewilligungsprozess, den ein Gestaltungsplan zu
durchlaufen hat, umfassende Risiken fiir eine Immobilien-Projektentwicklung, da die
Kalkulierbarkeit des Prozesses weitgehend verloren geht.

Aus einer qualitativen Befragung von unterschiedlichen Grundeigentiimern bzw. In-
vestoren zu den Anreizen und Beweggriinden fiir oder gegen einen privaten Gestal-
tungsplan in der Stadt Ziirich ging hervor, dass fiir eine klare Mehrheit der Befragten
die Nachteile, in Abwagung zu den Anreizen, liberwiegen. Diese Mehrheit wiirde sich
derzeit fiir eine Arealentwicklung gem. rechtskréftiger Rahmennutzungsplanung ent-
scheiden und somit auf die Realisierung von zusitzlichen Verdichtungspotenzialen
iiber die Bau- und Zonenordnung (BZO) hinaus verzichten. Die Mehrheit der Befrag-
ten priift die Ausgangslage gleichwohl projektspezifisch, wobei eine gewisse Mindest-
Mehrausniitzung gegeniiber der Regelbauweise vorausgesetzt wird. Mehrwerte unter-
halb dieser Grenze werden in der Folge nicht realisiert.
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Als Anreiz steht fiir Totalunternehmen und institutionelle Investoren das zusétzliche
Ausniitzungspotenzial im Vordergrund, wihrend fiir Wohnbaugenossenschaften die
flexibleren Bebauungs- und Nutzungsstrukturen vordergriindig sind. Beweggriinde
gegen einen privaten Gestaltungsplan finden sich fiir alle Teilnehmer mehrheitlich im
Bewilligungsverfahren des Gestaltungsplans bzw. in den verfahrensbedingten Risiken,
dem erheblichen Zeitbedarf, dem Pflichtanteil preisgiinstigen Wohnraums sowie ku-
mulativ in der Summe aller Auflagen.

2 Problemstellung/Zweck der Arbeit

2.1 Einleitung

Mit dem neuen kommunalen Richtplan «Siedlung, Landschaft und 6ffentliche Bauten
und Anlagen» soll der zukiinftige Flachenbedarf der Stadt Ziirich auf der Basis des
prognostizierten Bevolkerungswachstums planerisch gesichert und die Voraussetzung
fiir eine qualitétsvolle Innenverdichtung geschaffen werden. Die Innenverdichtung im
stadtischen Kontext unterliegt jedoch einer hohen Regelungsdichte. Innenentwick-
lungsprojekte sind in der Regel mit komplexen Prozessen verbunden, aufgrund unter-
schiedlichster Anspriiche und Anspruchsgruppen, die auf das Gebiet einwirken. Er-
schwerend hinzu kommen in bereits tiberbauten Gebieten Themen wie Altlasten,
Denkmalschutz, Larmbelastung, Verschattung sowie nachbarrechtliche Interessen. Als
wichtiges Planungsinstrument fiir eine qualitétsvolle Innenverdichtung sind Gestal-
tungsplénen und Sonderbauvorschriften in Zukunft eine verstirkte Bedeutung bei-
zumessen, denn sie erlauben fiir bestimmte Gebiete massgeschneiderte Losungen
(Beck & Nebel, 2016, S. 18; VLP-ASPAN, 2015, S. 20).

2.2 Problemstellung

§ 83 Abs. 1 des Planungs- und Baugesetzes (PBG) des Kantons Ziirich vom 7. Sep-
tember 1975, LS 700.1, besagt, dass mit Gestaltungsplénen fiir bestimmt umgrenzte
Gebiete die Zahl, Lage, dussere Abmessungen, Nutzweise und Zweckbestimmung
der Bauten bindend festgelegt werden, wobei von den Bestimmungen der Regelbau-
weise und von kantonalen Mindestabstéinden abgewichen werden kann. Mit diesem
Instrument soll eine stddtebaulich, architektonisch, wohnhygienisch und landschaft-
lich optimale Uberbauung eines bestimmten Gebiets ermdglicht werden (Fritzsche,
Bosch, Wipf & Kunz, 2019, S. 179). In der Stadt Ziirich ist ein Gestaltungsplanver-
fahren in der Regel an eine sog. kooperative Planung gekoppelt. Diese hat zum Ziel,
abgestimmt auf die iibergeordneten Ziele der Stadt Ziirich, Planungsgrundsétze fiir
die angestrebte Entwicklung abzuleiten und verbindlich festzuhalten (Hochbaude-
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partement Stadt Ziirich, 2021). Im PBG fehlen jedoch klare gesetzliche Grundlagen
fiir das kooperative Planungsverfahren, zudem werden an die Zustimmung einer in
Aussicht gestellten Gestaltungsplanung oft Konzessionen gekniipft (Bésch, 2014,
S. 14). Es verbleibt vieles im Ermessensspielraum der Planungsbehoérde, wodurch
aus der Sicht der Grundeigentiimer' Planungsunsicherheit entsteht. Zudem be-
ansprucht das Verfahren viel Zeit und birgt zusétzliche Risiken fiir eine Immobilien-
Projektentwicklung.

Das Ziel der vorliegenden Arbeit besteht darin, herauszufinden, ob der private Ge-
staltungsplan in der Stadt Ziirich aus Sicht von Grundeigentiimern im Hinblick auf
die angestrebte Innenverdichtung die richtigen Anreize setzt. Denn nur, wenn Grund-
eigentiimer die vorhandenen Verdichtungspotenziale auch tatsdchlich realisieren, kann
eine Innenverdichtung stattfinden. Vor dem Hintergrund der tibergeordneten Ziele der
Raumplanung erscheint diese Frage relevant und auch, auf welche Kriterien die Ver-
fahrensabwégung der Grundeigentiimer zuriickzufiihren sind.

Da die Nutzungsplanung primér in die Zustdndigkeit der Gemeinden fallt, ist es nicht
moglich, aufgrund der Ergebnisse der vorliegenden Arbeit auf die Situation in anderen
Gemeinden und Kantonen zu schliessen.

3 Theoretische Grundlagen

31 Immobilienentwicklung

3.1.1 Ziel und Zweck der Immobilienentwicklung

In der géngigen Literatur wird die Definition der Immobilien-Projektentwicklung oft
wiedergegeben als die wirtschaftlich rentable Zusammenfithrung der Faktoren Stand-
ort, Projektidee, Kapital und Nutzer (Schafer & Conzen, 2019, S. 1). Wiiest & Partner
(2005) fassen den Zweck einer Immobilien-Projektentwicklung indessen zusammen
als «die einem Grundstiick oder einer Immobilie inhdrenten Wertsteigerungspotenziale
zu erkennen und durch geeignete Massnahmen moglichst vollumfanglich zu realisie-
ren» (S. 52).

In Abweichung dazu sind im Speziellen die gemeinniitzigen Wohnbaugenossenschaf-
ten zu nennen, deren Entwicklungsziel in der Erstellung preisgiinstigen Wohnraums
liegt und welche mit dem Kostendeckungsprinzip auf die Ausschopfung des Rendite-
potenzials verzichten.

' Personen und Personengruppen werden in der vorliegenden Arbeit zugunsten der einfacheren Lesbarkeit
jeweils in maskuliner Form genannt.
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312 Risiken in der Immobilienentwicklung

Die Immobilienentwicklung wird generell als risikoreiche, unternehmerische Tétigkeit
eingeordnet. Die Griinde hierfiir liegen u.a. in der Kapitalintensitét, der Kapitalgebun-
denheit, der langen Entwicklungsdauer sowie den daraus resultierenden Unsicherhei-
ten hinsichtlich der Entwicklungen der Nutzer- und Kapitalmérkte. Je ldnger eine
Entwicklung dauert, desto schwieriger lassen sich makrodkonomische Tendenzen
vorhersagen, welche den Projekterfolg unmittelbar beeinflussen (Baumgartner, Birri,
Andreas & Jansen, 2012, S. 29). Allen Risiken ist eigen, dass in einer frither Phase
Annahmen getroffen werden miissen, die sich im weiteren Verlauf trotz sorgféltiger
Analysen und Vorabklarungen anders als erwartet entwickeln kénnen. Nachfolgend
werden die unterschiedlichen Risikofaktoren in der Immobilienentwicklung umrissen,
die iiber das klassische Unternehmensrisiko, welches jedem Unternehmen inhérent
ist, hinausgehen.

Marktrisiken

Ertragsrisiken aufgrund von schwer prognostizierbaren und ggf. negativen Entwick-
lungen der Nutzermérkte (Fahrldander Partner, 2021, S. 104).

Planungsrisiken

Machbarkeits-, Verzogerungs-, Kosten- und Ertragsrisiken aufgrund von o6ffentlich-
rechtlichen oder privatrechtlichen Einschrinkungen, welche zu Beginn der Planung
nicht bekannt waren, Abweichungen der prognostizierten Kosten- und Flachenkenn-
werten gegeniiber des Zeitpunkts des Investitionsentscheids, Auflagen, welche an eine
Bewilligung bedungen werden, sowie von Rechtsmittelverfahren (Fahrlédnder Partner,
2021, S. 103).

Bewilligungsrisiken aufgrund von Ermessensspielrdumen der Bewilligungsbehorde
und moglicher Einsprachen Dritter sowie das generelle Vorleistungsrisiko, welches
im schlechtesten Fall dazu fiihrt, dass das Projekt abgebrochen oder neu ausgearbeitet
werden muss (Schulte & Bone-Winkel, 2008, S. 49).

Realisierungsrisiken

Herstellungs-, Kosten- und Vergaberisiken aufgrund der Verfiigbarkeit und Preis-
schwankungen der Rohstoffe sowie der Auslastung und Kapazitit der Unternehmer,
unerwarteten Zusatzaufwianden und Nachtrdgen wéhrend der Bauausfithrung, der
Schitz(un)genauigkeit der Erstellungskosten gegeniiber den effektiven Kosten bis zur
Schlussabrechnung (Fahrlédnder Partner, 2021, S. 104; Muccioli, 2013, S. 53) sowie
Terminrisiken in Bezug auf bereits abgeschlossene Mietvertrage (Schéfer & Conzen,
2019, S. 171).
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Finanzierungsrisiken

Kostenrisiken aufgrund von schwer prognostizierbaren und ggf. negativen Verande-
rungen der Kapitalmérkte, namentlich das Zinsénderungsrisiko in Bezug auf das
Fremdkapital und im Verzugsfall zusétzlicher Zinsbelastungen bei gleichzeitigem
Ertragsausfall (Schulte & Bone-Winkel, 2008, S. 48—49).

Politische Risiken

Machbarkeits-, Kosten- und Ertragsrisiken aufgrund von Auflagen, welche im Zuge
einer neuen Nutzungsplanung an die Zustimmung seitens der unterschiedlichen po-
litischen Instanzen und im Rahmen des Mitwirkungsverfahrens gem. Art. 4 des Raum-
planungsgesetzes (RPG) vom 22. Juni 1979, Stand am 1. Januar 2019, SR 700, bzw.
§ 7 PBG auferlegt werden (Fahrlédnder Partner, 2021, S. 103).

Verzogerungs- und Prozessrisiken aufgrund u.U. unterschiedlicher politischer Legis-
laturen, des parlamentarisch demokratisch abgestiitzten Bewilligungsprozess sowie
mdglicher, nachgelagerter Rechtsmittelverfahren, welche im schlechtesten Fall dazu
fithren, dass das Projekt abgebrochen oder neu ausgearbeitet werden muss.

Baugrundrisiken

Machbarkeits-, Verzogerungs- und Kostenrisiken aufgrund der Beschaffenheit und
Eigenschaften des Baugrunds, allfélliger Belastungen und Altlasten, archdologischer
Befunde sowie von ggf. ungiinstigen geologischen und hydrogeologischen Verhilt-
nissen (Reutter, Jordan & Wulff, 2019, S. 106).

3.1.3 Wirtschaftlichkeit, Investitionsentscheid und Sicherheitsmarge

Jeder Projektentwicklung liegt eine Wirtschaftlichkeitsanalyse zugrunde, welche den
Standort, das Marktumfeld, mogliche Nutzungskonzepte, das Grundstiick und dessen
planungsrechtliches Potenzial, aber auch die erforderlichen Investitionskosten und
potenzielle Risiken in die Betrachtung einbezieht (Reutter et al., 2019, S. 169).

Fiir den Investitionsentscheid einer Immobilien-Projektentwicklung wird in der Regel
ein Bewertungsmodell herangezogen. Dabei bedienen sich Entwickler und Investoren
oft dem Residualwertverfahren fiir die Bodenwertermittlung von entwicklungsreifen
Grundstiicken (Reutter et al., 2019, S. 170; SVKG, 2019, S. 190). Hierfiir wird zuerst
der Verkehrswert mittels des Vergleichswertverfahrens oder mithilfe der Ertragswert-
methode ermittelt, welcher die zukiinftigen Cashflows einer theoretischen, zonenkon-
formen Bebauung zugrunde gelegt werden. Dann wird der Landwert riickwirts aus
dem ermittelten Verkehrswert des Potenzials abziiglich der Gestehungskosten (Ent-
wicklungs-, Erstellungs-, Vermarktungs-, Finanzierungs- und Nebenkosten) und des
angestrebten Entwicklungsgewinns abgeleitet (Thomas, 2017, S. 825). Der Wert wird
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abschliessend iiber die Entwicklungsdauer bis zur erwarteten Fertigstellung diskon-
tiert. Daraus resultiert der max. mdgliche Preis, den ein Investor fiir das betreffende
Grundstriick sinnvollerweise investieren sollte. Vereinfacht lisst sich daraus festhal-
ten, dass eine Investition dann lohnend ist, wenn der Wert der Projektentwicklung
abziiglich der Investitionskosten, der Sicherheitsmarge und der Landkosten gleich
oder grosser null ist und wenn die betrachtete Investition in Relation zu alternativen
Investitionen bessergestellt ist.

Fiir eine belastbare Entscheidungsgrundlage fiir oder gegen eine Projektentwicklung
ist daher auch eine angemessene Einpreisung des Entwicklungsrisikos entscheidend,
wobei das quantifizierte Risiko zugleich dem potenziellen Gewinn entspricht (Muc-
cioli, 2013, S. 52). Der Risikozuschlag hat daher mind. dem Umfang und der Wahr-
scheinlichkeit der moglicherweise eintretenden Ereignisse und deren negativen Aus-
wirkungen auf den Erwartungs- bzw. Zielwert der Entwicklung zu entsprechen
(Baumgartner et al., 2012, S. 26-27).

3.2 Offentlich-rechtlicher Kontext

321 Rahmensetzung und Einbettung

In Art. 75 der Bundesverfassung (BV) der Schweizerischen Eidgenossenschaft vom
18. April 1999, Stand am 1. Januar 2021, SR 101, hat der Bund bzw. das Volk den
Raumplanungsauftrag verfassungsrechtlich verankert. Der Raumplanung kommt in
Bezug auf das Grundeigentum eine spezielle Bedeutung zu, denn sie ordnet dem
Boden Art und Umfang der moglichen Nutzung zu. Fiir Grundeigentiimer bedeutet
dies, dass die Entwicklungsmoglichkeiten einer Parzelle durch die Vorgaben aus der
Raumplanung mit 6ffentlich-rechtlicher Wirkung begrenzt werden (Beck & Nebel,
2016, S. 6; Fritzsche et al., 2019, S. 145).

3.2.2 Die Ziele und das Kaskadenprinzip der Raumplanung

Das oberste Ziel der Raumplanung besteht in der haushélterischen Nutzung des Bo-
dens (Fritzsche et al., 2019, S. 101). 2014 wurde zudem mit Inkrafttreten der ersten
Etappe der Teilrevision des Raumplanungsgesetzes (RPG) vom 22. Juni 1979, Stand
am 1. Januar 2019, SR 700, das Gebot der Siedlungsentwicklung nach innen zum
klaren, politischen Auftrag.

Im Sinne des Subsidiaritétsprinzips (Art. 5a BV) fallen die Raumplanungspflichten
nach Art. 2 RPG in unterschiedliche Zusténdigkeiten, wobei die Kantone die Pla-
nungsgrundsitze des Bundes und die Gemeinden zusitzlich diejenigen der Kantone
zu berticksichtigen haben. Widerspriiche eines Rechtssatzes zu einem ranghdheren
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sind aufgrund der Hierarchie der Rechtsordnung und des foderalistischen Staatsauf-
baus nicht zuléssig (Fritzsche et al., 2019, S. 88). Die unterschiedlichen Mittel der
Raumplanung umfassen u.a. die Konzepte und Sachpléne des Bundes (Art. 13 RPG),
Gesetze und Verordnungen, Richtpléne (Art. 6-12 RPG) und Nutzungspléne (Art. 14
RPQG). Diese Instrumente fallen in unterschiedliche Zustandigkeiten und bediirfen der
Koordination. Die Stadt Ziirich hat in den vergangenen Jahren, basierend auf den
Vorgaben aus dem regionalen und kantonalen Richtplan, erstmals einen kommunalen
Richtplan erarbeitet, welcher in ausgewiesenen Gebieten eine zusitzliche Verdichtung
iiber die rechtskréftige BZO hinaus anstrebt. Diese Verdichtung soll mit den Instru-
menten der kommunalen Nutzungsplanung, namentlich mittels einer Teilrevision der
BZO und der Sondernutzungsplanung, ermoglicht werden.

4 Der private Gestaltungsplan in der Stadt Ziirich

4.1 Rechtliche Einbettung

Gestaltungspline sind sondernutzungsplanerische Instrumente und ordnen sich in die
Ebene der Nutzungsplanung ein (Fritzsche et al., 2019, S. 179). Sie konnen, gestiitzt
auf § 85 Abs. 1 PBG, auch von privaten Grundeigentiimern mit 6ffentlich-rechtlicher
Wirkung erstellt werden. Das Instrument soll eine stiddtebaulich, architektonisch,
wohnhygienisch- und landschaftlich optimale Uberbauung fiir ein bestimmtes Gebiet
begiinstigen (Fritzsche et al., 2019, S. 179).

Als sondernutzungsplanerische Instrumente durchlaufen Gestaltungspléne die glei-
chen Anhorungs- und Bewilligungsprozesse wie die BZO, d.h., sie werden durch den
Gemeinderat festgesetzt und von der kantonalen Baudirektion gepriift und genechmigt
(§ 2 lit. bund ¢, § 88 und § 89 Abs. 1 PBG). Wird das Referendum ergriffen, bedarf
es einer Volksabstimmung. Planungsinstrumente bediirfen zudem gem. Art. 4 Abs. 2
RPG und § 7 Abs. 2 PBG einer 6ffentlichen Mitwirkung. Das bedeutet, dass Gestal-
tungspléne vor deren Festsetzung wihrend 60 Tagen offentlich aufgelegt werden
miissen. Wird eine Nutzungsplanung nach der Zustimmung durch den Gemeinderat
oder einer Volksabstimmung von der kantonalen Baudirektion genechmigt, entfaltet
diese nach Inkraftsetzung Rechtskraft, vorausgesetzt, dass keine Rechtsmittel ergriffen
wurden (Fritzsche et al., 2019, S. 191-197).

Eine Ausnahme bildet der sog. exekutorische Gestaltungsplan. Ermdglicht ein Ge-
staltungsplan eine Uberbauung nur im Rahmen dessen, was innerhalb der rechts-
kréftigen Rahmennutzungsplanung ohnehin moglich wére, reicht die Zustimmung
durch den Stadtrat.
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4.2

Merkmale gegeniiber einer Entwicklung gem. Regelbauweise

Im Vergleich zu einer Projektentwicklung innerhalb der rechtskriftigen Rahmennut-
zungsplanung lassen sich bei einem privaten Gestaltungsplan bedeutende Unter-
schiede aus der Sicht von Grundeigentiimern in Bezug auf mogliche Anreize und
Beweggriinde fiir oder gegen ein solches Verfahren feststellen.

Anreize

Ggf. Realisierung von zusétzlichem Ausniitzungspotenzial (i.S.v. § 83
Abs. 1 PBG).

o  Flexiblere Bebauungs- und Nutzungsstrukturen (i.S.v. § 83 Abs. 1 PBQ).

e  Zeitliche Flexibilitdt in der Realisierung durch Etappierung oder mehrere
Baueingaben (Bosch, 1987, S. 49).

Verfahren

o  Vorgelagertes Nutzungsplanungsverfahren notwendig (kooperatives Pla-
nungsverfahren gem. Hochbaudepartement Stadt Ziirich, 2021).

e  Erginzende Verfahren notwendig wie Machbarkeitsstudien, Testplanungen
und Wettbewerbe zwecks Grundlagenbeschaffung und Qualitétssicherung
(Hochbaudepartement Stadt Ziirich, 2021).

o  Hohe Verfahrenskosten (Honorare fiir Planer, Experten, Fachjury, Gutach-
ten, Consulting, Bewilligungsgebiihren, Eigenleistungen, ggf. Rechtskosten
im Falle von Rechtsmittelverfahren).

o  Hoher Zeitbedarf bis zum Vorliegen eines rechtskriftigen Gestaltungsplans
(gem. Amt fiir Stédtebau der Stadt Ziirich ab Konzeption bis Inkraftsetzung
mind. drei Jahre, ohne Referenden und Rechtsmittelbegehren).

Auflagen

e  Mehrwertausgleich gem. § 19 des Mehrwertausgleichsgesetzes (MAG) des
Kantons Ziirich vom 28. Oktober 2019, LS 700. Der kommunale Abgabe-
satz betrigt 40 % des um CHF 100°000.— gekiirzten Mehrwerts bei Grund-
stiicken ab 1°200 m?.

e  Pflichtanteil preisgiinstiger Wohnraum gem. § 49 b PBG, wobei der Stadtrat
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gem. Stadtentwicklung Ziirich (2021) einen verbindlichen Anteil im Um-
fang von 50 % der Mehrausniitzung Wohnen vorsieht (S. 36). Bei gemein-
niitzigen Wohnbautrdgern wird im Falle einer zusétzlichen Ausniitzung auf
Baurechtsland der Stadt Ziirich oder auf eigenem Bauland zudem ein Anteil
subventionierter Wohnungen im Umfang von 33 % bzw. 20 % eingefordert
(Stadtentwicklung Ziirich, 2020, S. 9).
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e  Anforderungen aufgrund sozialraumlicher Aspekte an Wohnraumangebot,
Nutzungsvielfalt, soziale Infrastrukturen, gute Nahversorgung, Begegnungs-
und Aufenthaltsraume, ggf. Etappierungen (Hochbaudepartement der Stadt
Ziirich, 2021).

e  Erhohte energetische Anforderungen gegeniiber den kantonalen Mindest-
vorschriften sowie zusdtzliche Anforderungen an die Energieversorgung
(Hochbaudepartement Stadt Ziirich, 2021).

e  Anforderungen an den Freiraum und dkologischen Ausgleich: Mindestanteil
unversiegelter Flichen und Freiflachen, Flichen mit 6kologisch wertvoller
Begriinung, Vorgaben zu Vertikal- und Dachbegriinung, Vorgaben zur Pflan-
zung grosskroniger Baume, Mindestiiberdeckung bei Pflanzungen in unter-
bauten Bereichen und Minimierung unterirdischer Baubereiche (Stadtrat
Ziirich, 2021, S. 7-8).

e  Anforderungen an das Lokalklima und Aufzeigen kompensatorischer Mass-
nahmen zur Hitzeminderung (Stadtrat Ziirich, 2021, S. 8.).

e  Anforderungen an Architektur und Stédtebau, besonders gute Gesamtwir-
kung (Stadtrat Ziirich, 2021, S. 7).

e Anforderungen an die Erschliessung und Parkierung, z.B. Erhohung des
Fuss-, Velo- und 6ffentlichen Verkehrs sowie Beschriankung der Parkplétze
fiir Personenwagen (Hochbaudepartement Stadt Ziirich, 2021).

e  Priifung allfilliger Schutzobjekte mit grundeigentiimerverbindlicher Fest-
legung (Fritzsche et al., 2019, S. 123-124).

Risiken

Wie in Kap. 3.1.2 Risiken in der Immobilienentwicklung beschrieben, fithren Nut-
zungsplanungsverfahren zu politischen Risiken sowie zu Planungs- und Verzoge-
rungsrisiken, welche in der Folge Marktrisiken und Finanzierungsrisiken nach sich
ziehen. Insgesamt ldsst sich feststellen, dass die Risiken bei einer Projektentwicklung
im Zuge einer Gestaltungsplanung insgesamt vergrossert werden.

5 Methode/Vorgehen

5.1 Grundlagen der Datenerhebung

Fiir die Datenerhebung wurden Grundeigentiimer bzw. Entwickler und Investoren in
der Stadt Ziirich befragt. Hierfiir wurden anhand der Bautétigkeiten der vergangenen
zehn Jahre in der Stadt Ziirich, auf Basis der Daten von Statistik Stadt Ziirich, die
Marktteilnehmer eruiert. Daraus ging hervor, dass dies mit absteigender Relevanz
insbesondere private Gesellschaften, Baugenossenschaften und natiirliche Personen
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sind. Als Rechtssubjekt scheinen natiirliche Personen als Ersteller von Gestaltungs-
plénen unwahrscheinlich. Tatséchlich zeigen die Stadtratsbeschliisse des selbigen
Untersuchungszeitraums, dass keine natiirlichen Personen private Gestaltungsplédne
zur Genehmigung eingereicht haben. Dabei muss bedacht werden, dass Korperschaf-
ten, die ggf. im Vorfeld eines Entwicklungsvorhabens von natiirlichen Personen ge-
griindet werden, in der entsprechenden Kategorie erfasst werden.

5.2 Erhebungsmethode

Fiir die Erstellung des Fragenkatalogs erfolgte zunichst eine systematische Ableitung
derjenigen Kriterien, welche das Gestaltungsplanverfahren von einer reguldren Areal-
entwicklung gem. BZO unterscheiden. Fiir die qualitative Befragung wurde dann ein
Online-Fragebogen mit geschlossenen Fragen mittels Google Forms erstellt, dadurch
konnten mehr Adressaten bzw. Teilnahmen erzielt werden, als dies Interviews er-
moglicht hitten. Der Fragebogen gliederte sich in drei thematische Teile.

Im ersten Teil wurden die Eigentiimerart, die Grossenordnung des Liegenschafts-
portfolios sowie die Kenntnisse und bisherigen Erfahrungen der Teilnehmer erfragt.
Im zweiten Teil folgten Fragen zu den Anreizen und Beweggriinden fiir oder gegen
ein Gestaltungsplanverfahren, wobei jedes Kriterium eine Gewichtung zwischen 0
bis 3 erforderte. Bei Bedarf konnten die Teilnehmer optional weitere Kriterien er-
ginzen. Der dritte Teil erfragte abschliessend die Tendenzen und Einschétzungen der
Teilnehmer hinsichtlich einer gegenwirtigen Arealentwicklung in der Stadt Ziirich.
Die Unterscheidung nach Eigentiimerart sowie die Gewichtung der einzelnen Krite-
rien ermoglichte eine prazise Auswertung der Antworten, das Aufzeigen von Unter-
schieden und Riickschliisse auf das Risikoempfinden der Teilnehmer.

53 Wahl und Zusammensetzung der Stichprobe

Die Wahl der Stichprobe stiitzt sich auf die Erkenntnisse aus den Daten von Statistik
Stadt Ziirich und umfasst somit private Gesellschaften und Wohnbaugenossenschaf-
ten. Der Online-Fragebogen wurde an rund 20 fithrende institutionelle Investoren mit
Grundeigentum in der Stadt Ziirich und Totalunternehmen sowie 50 Wohnbaugenos-
senschaften verschickt. Der Riicklauf lag bei 26 verwertbaren Teilnahmen, zusammen-
gesetzt aus 5 Totalunternehmen, 9 Wohnbaugenossenschaften und 12 institutionellen
Investoren.
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6 Analyse/Ergebnisse

6.1 Erfahrung und Haltung der Befragten

Insgesamt haben sich 16 der 26 Teilnehmer in der Vergangenheit schon einmal be-
wusst gegen den privaten Gestaltungsplan und das zusétzliche Ausniitzungspotenzial
zugunsten einer Entwicklung gem. rechtskréftiger BZO entschieden. Zwei weitere
Teilnehmer haben sich gegen einen privaten Gestaltungsplan entschieden und in der
Folge die Entwicklungspline zuriickgestellt. In Bezug auf aktuelle und zukiinftige
Entwicklungsprojekte zeigen sich vier der insgesamt 26 Teilnehmer einem Gestal-
tungsplanverfahren gegeniiber offen, wéhrend sich die librigen 22 Befragten fiir eine
Entwicklung innerhalb der rechtskréftigen BZO entscheiden wiirden.

6.2 Anreize fiir einen privaten Gestaltungsplan

Totalunternehmen/institutionelle Investoren

Fiir die befragten Totalunternehmen und institutionellen Investoren besteht in der
potenziellen Mehrausniitzung der entscheidende Anreiz fiir ein Gestaltungsplanver-
fahren. Ungeachtet der Eigentlimerart miisste sich die Ausniitzung fiir neun von
26 Teilnehmern um mind. 50 % gegeniiber der Regelbauweise erhdhen, damit sie ein
solches Verfahren in Betracht ziehen wiirden. Fiir acht weitere Befragte miisste sich
die Ausniitzung verdoppeln bzw. iiber 200 % gegeniiber der Regelbauweise liegen.
Des Weiteren kommt aus der Sicht der befragten Totalunternehmen und institutionel-
len Investoren den flexibleren Bebauungs- und Nutzungsstrukturen eine erhebliche
Relevanz zu. Situativ kann der Entscheid auch mit anderen Faktoren zusammenhén-
gen, wie bspw., dass sich dadurch andere Instrumente eriibrigen, die andernfalls not-
wendig wiren (bspw. Erschliessungsplan), oder dass dadurch bau- und planungsrecht-
liche Eckwerte frithzeitig gesichert werden kdnnen.

Wohnbaugenossenschaften

Fiir Wohnbaugenossenschaften spielt das zusétzliche Ausnutzungspotenzial eine
untergeordnete Rolle. Fiir sie stehen die flexibleren Bebauungs- und Nutzungsstruk-
turen im Vordergrund, gefolgt von einer grosseren zeitlichen Flexibilitdt in der Rea-
lisierung.
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6.3 Beweggriinde gegen einen privaten Gestaltungsplan

Totalunternehmen/institutionelle Investoren

Fiir Totalunternehmen und institutionelle Investoren spielen bei einem allfélligen Ent-
scheid gegen einen privaten Gestaltungsplan die verfahrensbedingten Risiken die
entscheidende Rolle. Insbesondere das Bewilligungsverfahren des Gestaltungsplans
mit zusdtzlicher Ausniitzung bzw. die daraus resultierenden, politischen Risiken wer-
den als kritisch und teilweise kaum tragbar erachtet. Als weitere, wesentliche Faktoren
fiir die Verfahrensabwégung lassen sich zudem potenzielle Rechtsmittelverfahren,
Verzdgerungsrisiken, der Pflichtanteil preisgiinstigen Wohnraums sowie insgesamt
die Summe aller Auflagen und die damit verbundenen Planungsrisiken im Zuge des
Verfahrens feststellen.

Wohnbaugenossenschaften

Die Wohnbaugenossenschaften haben bei der Erstnennung die Auflagen als wichtigs-
tes Kriterium im Hinblick auf den Entscheid gegen einen privaten Gestaltungsplan
eingestuft. Die detaillierte Auswertung hingegen lasst darauf schliessen, dass den Ver-
zdgerungsrisiken, dem Risiko allfélliger Rechtsmittelverfahren, den Planungsrisiken,
dem hohen Zeitbedarf und dem Inkraftsetzungsverfahren mit den daraus resultierenden,
politischen Risiken eine dhnliche Bedeutung im Verfahrensentscheid zukommen. In-
teressanterweise ordnen die Genossenschaften den Pflichtanteil preisgiinstigen Wohn-
raums bzw. subventionierter Wohnungen ebenfalls als kritischste aller Auflagen ein.

6.4 Risikowahrnehmung/Risikogewichtung

Totalunternehmen/institutionelle Investoren

Die befragten Totalunternehmen und institutionellen Investoren haben in absteigender
Reihenfolge primér die politischen Risiken im Rahmen einer zusétzlichen Ausniit-
zung, das Risiko allfilliger Rechtsmittelverfahren, Verzogerungsrisiken sowie die
Planungsrisiken genannt. Die Auspragungen der Antworten der Totalunternehmen
fallen dabei jeweils stdrker aus, wobei im Speziellen das politische Risiko als kaum
tragbar empfunden wird.

Wohnbaugenossenschaften

Fiir Wohnbaugenossenschaften sind grundsétzlich die gleichen Risiken von Bedeu-
tung, jedoch in einer anderen Reihenfolge. In absteigender Reihenfolge bewerten sie
die Verzogerungsrisiken, das Risiko allfdlliger Rechtsmittelverfahren, Planungsrisiken
und die politischen Risiken bei einem Gestaltungsplan mit zusétzlicher Ausniitzung
allesamt als erhebliche Risiken.
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7 Schlussfolgerungen/Ausblick

Grundeigentiimer und Investoren sehen sich im Rahmen einer Immobilien-Projekt-
entwicklung mit vielen Risiken konfrontiert, welche insgesamt verstirkt werden, wenn
zusitzlich das nutzungsplanerische Instrument erarbeitet werden muss. Die Haupt-
griinde hierfiir liegen priméir in den politischen Risiken, den Planungsrisiken aufgrund
der Ermessensspielrdume der Behorden sowie der Unkalkulierbarkeit des Prozesses
insgesamt bzw. einer Kaskade moglicher Folgerisiken. Gleichzeitig lasst sich fest-
stellen, dass Planungsmehrwerte, und damit der wichtigste Verfahrensanreiz fiir Total-
unternehmen und institutionelle Investoren, im Rahmen eines privaten Gestaltungs-
plans durch verschiedene Auflagen deutlich geschmélert werden. So geht aus der
empirischen Untersuchung hervor, dass sich 18 der 26 Befragten im Zuge bisheriger
Arealentwicklungen schon bewusst gegen das Instrument des privaten Gestaltungs-
plans und das damit verbundene, zusétzliche Ausniitzungspotenzial entschieden haben
und das Areal innerhalb der rechtskriftigen Rahmennutzungsplanung entwickelt oder
die Entwicklungspléne insgesamt zuriickgestellt haben. Das bedeutet, dass in diesen
Fillen die potenziellen Mehrwerte in Abwégung zu den verfahrensbedingten Nach-
teilen aus der Sicht der Grundeigentiimer zu klein waren.

Diese Tendenz scheint sich mit Blick in die Zukunft zu verschérfen, was auch darauf
zuriickzufiihren ist, dass in den vergangenen Jahren weitere Auflagen hinzugekommen
sind. Im Speziellen ist der Pflichtanteil preisgiinstigen Wohnraums resp. subventio-
nierter Wohnungen zu nennen, bei welchem der Stadtrat, unabhéngig vom zusétzlich
zu erbringenden Mehrwertausgleich, einen Umfang von 50 % der Mehrausniitzung
Wohnen vorsieht. Vor diesem Hintergrund zeigen sich derzeit nur vier der 26 Befrag-
ten einem Gestaltungsplanverfahren gegeniiber offen, wéahrend sich heute die tibrigen
22 Teilnehmer fiir eine Arealentwicklung nach Regelbauweise oder Arealiiberbauung
gem. BZO entscheiden wiirden. Bezeichnenderweise gilt das auch fiir Wohnbau-
genossenschaften, bei welchen eine zusétzliche Ausniitzung vollumfénglich der Er-
hohung des stadtziircherischen Anteils preisgiinstigen Wohnraums zugutekdme. Mit
Blick auf die angestrebte Innenverdichtung der Stadt Ziirich kommt man folglich zu
der Schlussfolgerung, dass der private Gestaltungsplan fiir die befragten Eigentiimer-
arten derzeit nicht die richtigen Anreize setzt.

Aufgrund der genannten Untergrenze in Bezug auf die erforderliche Mehrausniitzung
im Rahmen eines Gestaltungsplans im Bereich von mind. 150 % bzw. 200 % gegen-
iiber der Regelbauweise liegt der Riickschluss nahe, dass diejenigen Mehrwerte, die
jeweils darunter liegen, tendenziell nicht realisiert werden. Es stellt sich daher die
Frage, wie bei Grundeigentiimern und Investoren die Bereitschaft erhoht werden kann,
dieses betrdchtliche Ausniitzungspotenzial in geeigneten Gebieten zu realisieren.
Einerseits konnte eine Klarung der Entwicklungsspielregeln seitens der Behorden
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helfen, die Verfahrensvorbehalte der Grundeigentiimer abzubauen. Auf der anderen
Seite miisste iiberpriift werden, wann und in welchem Umfang ein Pflichtanteil preis-
giinstigen Wohnraums resp. subventionierter Wohnungen im Sinne einer offentlich-
rechtlichen Eigentumsbeschriankung und nebst dem zusétzlich zu erbringenden, kom-
munalen Mehrwertausgleich sowie der Grundstiicksgewinnsteuer sinnvoll bzw. fiir
die Stadtentwicklung tatsdchlich forderlich ist und in welchem Verhéltnis diese
kommunale Vorgabe zu den bundesrechtlichen Zielen der Raumplanung steht.

Schliesslich konnte eine Korrektur bei der vorherrschenden Risikoasymmetrie helfen,
dass Grundeigentiimer auch kleinere Mehrwerte realisieren. Wahrend die 6ffentliche
Hand im Zuge von Entwicklungsvereinbarungen und diverser Abgaberegelungen
profitiert, trigt der Grundeigentiimer das vollumféangliche Entwicklungsrisiko. Hier
stellt sich die Frage, ob es auch andere Modelle gibe. Wenn Planungsmehrwerte aus-
geglichen werden, miissten im Riickschluss ebenso damit einhergehende Risiken
gemeinsam getragen werden. Letztendlich kann davon ausgegangen werden, dass
sowohl Grundeigentiimer als auch die 6ffentliche Hand an der Realisierung von Ver-
dichtungspotenzialen interessiert sind. Diesbeziiglich muss jedoch die Balance zwi-
schen den resultierenden Vor- und Nachteilen fiir die Risikotrager erst noch gefunden
werden.

Im Sinne einer weiterfilhrenden Untersuchung wére es interessant, herauszufinden,
an welche konkreten Rahmenbedingungen unterschiedliche Grundeigentiimer eine
Gestaltungsplanung mit zusétzlicher Ausniitzung tatsdchlich bedingen. Dazu miissten
zusitzliche Faktoren, wie die Besitzdauer des Grundstiicks im Hinblick auf die Héhe
der Grundstiicksgewinnsteuer bei einer allfélligen Verdusserung und die tatsdchlich
geplanten Nutzungen aufgrund teilweise nutzungsspezifischer Auflagen wie der preis-
giinstige Wohnraum gem. § 49 b PBG, aber auch die Mikrolage, die Projektgrosse,
die Zeitverhiltnisse etc., in die Betrachtung einfliessen. Sehr interessant und von be-
sonderer Bedeutung wire schliesslich die Untersuchung, ob und inwiefern sich ku-
mulativ die Grundstiicksgewinnsteuer, die neue Mehrwertausgleichsregelung sowie
die neue Anwendungspraxis von § 49 b PBG auf die Bereitschaft der Grundeigentii-
mer und Investoren auswirken wird, insbesondere nach erfolgter Teilrevision der BZO
die planerisch durchaus erwiinschte Mehrausniitzung im Allgemeinen und in Bezug
auf den Wohnraum in der Stadt Ziirich im Speziellen zu realisieren.
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Kiinstliche Intelligenz in der
Projektentwicklung

Simon Lindhuber

1 Einleitung

Worin kdnnte der Mehrwert im Einsatz von kiinstlicher Intelligenz (KI) in der Projekt-
entwicklung (PE) liegen? Dieser {ibergeordneten Fragestellung wurde im Rahmen der
Abschlussarbeit nachgegangen. Die Fiille an Daten, die zunechmende Digitalisierung
sowie Fortschritte in der Computertechnologie versprechen auch in der nicht unbe-
dingt fiir Innovationsfreude bekannten Immobilienbranche den vermehrten Einsatz
KI-basierter Anwendungen. Wenn die Voraussetzungen gegeben sind, kann kiinstliche
Intelligenz bereits heute einen Mehrwert in der Projektentwicklung schaffen, indem
beispielsweise standardisierbare Analyseaufgaben an den Computer delegiert werden
und der Mensch sich somit auf das Wesentliche konzentrieren kann. In diesem Zu-
sammenspiel behélt die menschliche Intelligenz in der Synthese der Ergebnisse wei-
terhin ihre entscheidende Rolle, mit dem Ziel, ein besseres Produkt fiir Entwickler
und Gesellschaft hervorzubringen. Chancen und Nutzen {iberwiegen dabei Risiken
und Aufwinde. Letztere miissen zundchst durch innovative Entwickler getdtigt wer-
den, um die Innovation auf den Weg zu bringen. Wenn sich dann ein hoher relativer
Nutzen der Anwendung einstellt, kann diese reiissieren und gebrauchliche Prozess-
modelle verbessern oder gar ersetzen.

2 Theoretischer Teil

Die theoretischen Grundlagen dieser Arbeit bilden die Kapitel Digitalisierung, In-
novation, Kiinstliche Intelligenz und Projektentwicklung, welche nachfolgend knapp
zusammengefasst wurden.

2.1 Digitalisierung

Der Begriff digital ist seit Jahrzehnten im Sprachgebrauch allgegenwirtig und steht
in der elektronischen Datenverarbeitung (EDV) fiir «ziffernmissig, in Stufen erfol-
gend» oder «in Einzelschritte aufgeldst». Er bildet den Gegenbegriff zu analog, was
folglich «kontinuierlich» oder «stufenlos» bedeutet. Das Digitale ldsst sich somit
messen. Der Soziologe Armin Nassehi schreibt dazu in seinem Buch Muster.: Theo-
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rien einer digitalen Gesellschaft (2019, S. 33—34): «Wenn man das Digitale irgendwie
auf den Begriff bringen will, dann ist es letztlich nichts anderes als die Verdoppelung
der Welt in Datenform mit der technischen Mdglichkeit, Daten miteinander in Be-
ziehung zu setzen.» Nassehi fithrt weiter aus, dass Digitalisierung immer auch in
einer Wechselwirkung mit der Gesellschaft steht, ein Aspekt der fiir diese Abschluss-
arbeit nicht unerheblich ist. Digitalisierung steht fiir digitale Herangehensweisen,
Verfahren und Technologien, die Wirtschaft und Gesellschaft zunehmend und immer
schneller durchdringen. Das fiihrt zu neuen Prozessen und Werkzeugen, welche
Unternehmen, Menschen und damit Arbeit, Leben und Verhalten zwangslaufig ver-
andern.

Die Technologie ist der Treiber, welcher Veranderungen bringt. Der Begriff digitale
Transformation beschreibt die Folgen und Auswirkungen der Digitalisierung. In der
Immobilienwirtschaft haben mittlerweile Digital-Twin-Modelle Einzug gehalten,
welche sehr anschaulich die o.g. Verdoppelung der Welt vor Augen fiihren. Die
Beratungsfirma Deloitte hat vor einigen Jahren eine Ubersicht zu Grad und Art der
Betroffenheit unterschiedlicher Branchen durch digitale Innovation und Trans-
formation veroffentlicht. Der Immobilienbranche wurde dabei eine hohe Betroffenheit
in relativ kurzer Frist prognostiziert («short fuse, big bangy). Dieser Transformations-
prozess ist derzeit im Gange. Hinsichtlich der innovationsauslésenden Technologien
stellt das Marktforschungsinstitut Gartner Inc. jéhrlich in seinem Hype Cycle Report
das Entwicklungsstadium von Megatrends dar. Simtliche Technologien durchlaufen
dabei die dargestellten Phasen (siche Abbildung 1)., jedoch unterscheiden sie sich
jeweils in Dauer und Durchlaufgeschwindigkeit deutlich (Moring et al., 2018, S. 5).

Die in dieser Arbeit zentrale erkldrbare KI («Explainable Al») befindet sich dem-
gemiss etwa auf dem Gipfel der iiberzogenen Erwartungen. Zwar funktionieren in
diesem Stadium bereits einzelnen Anwendungen, gewisse Enttduschungen sind jedoch
vorgezeichnet. Auf dem Pfad der Erleuchtung werden sich Erfolg versprechende Ge-
schiftsmodelle herauskristallisieren. Es bilden sich neue Markte, da durch die ge-
steigerte Leistungsfahigkeit der Technologie und den daraus resultierenden neuen
Kundenbediirfnissen eine zunechmende Nachfrage entsteht. Auf dem Plateau der
Produktivitit entfaltet sich schliesslich in technischer wie auch in wirtschaftlicher
Hinsicht das volle Potenzial der Anwendung.
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Abb. 1: Entwicklungsverlaufe neuer Technologien (Gartner, 2020)

2.2 Innovation

Wirtschaftswissenschaftlich wird /nnovation wie die KI-Technologie als ein Prozess
verstanden, der von der Idee bis zur erfolgreichen Markteinfiihrung reicht. Eine In-
novation muss nicht zwangslaufig auf einer Neuerfindung beruhen, sie kann eine Idee,
eine Praxis oder ein Objekt sein, das von einem Anwender als neu betrachtet wird. Da
«Erfindungen und Entdeckungen» auf dem Markt bereits etablierte Produkte, Ver-
fahrensweisen und ganze Wirtschaftszweige und Industrien verdriangen, kann nach
dem Okonomen Schumpeter auch von einer «schopferischen Zerstorung» gesprochen
werden. Innovation schafft Neues und zerstort dabei auch Altes (Schumpeter, 2005,
S. 134). Der Begriff Disruption bedeutet somit auch wortlich {ibersetzt «Stérung,
Zerstorungy. Diese schopferische Zerstorung treibt die dkonomische Entwicklung
voran, erschliesst neue Konsumentenkreise, verbessert die Qualitét bereits bekannter
Produkte und Prozesse oder durchbricht und schafft Monopole. Der Verlauf dieser
wiederkehrenden Disruption zeigt sich dabei iiber die Zeit wellenformig, ein Phéno-
men, das der Wissenschaftler Nikolai Kondratjew bereits 1926 feststellte. Eine neue
Welle wird durch eine grundlegende Basisinnovation ausgelost, die wiederum Fol-
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geinnovationen' nach sich ziehen und in immer kiirzeren Absténden auftreten. Derzeit
geht die Wissenschaft davon aus, dass die Gesellschaft zu Beginn des sechsten Kon-
dratjew-Zyklus steht. Neben z.B. der Biochemie wird der Megatrend Kiinstliche Intel-
ligenz als pragende Technologie fiir die ndchsten Jahrzehnte gesehen.

Damit Innovationen nun in die Arbeitswelten diffundieren, braucht es Innovatoren,
die den Prozess anstossen. Neben den Innovatoren sind gem. dem Diffusionsmodell
des Soziologen Everett M. Rogers insbesondere die fiihen Ubernehmer von grosser
Bedeutung, um die kritische Masse zu erreichen. Sie geniessen Respekt im sozialen
System, werden hiufig um Rat gefragt und dienen anderen Mitgliedern der Gesell-
schaft als Vorbilder. Dadurch verhelfen sie der Innovation zum Durchbruch (Rogers,
1995, S. 283). Es handelt sich somit um einen sozialen Prozess, welcher durchlaufen
werden muss. Schlussendlich muss die Innovation einen hohen relativen Nutzen fiir
den Anwender, eine geringe Komplexitit, eine hohe Kompatibilitét, eine hohe Erprob-
barkeit sowie eine hohe Beobachtbarkeit aufweisen (Rogers, 1995, S. 166—184), um
sich durchzusetzen.

2.3 Kiinstliche Intelligenz

Computer bewiltigen in vielen Disziplinen mehr, als es der Mensch zu leisten vermag.
In Sekundenbruchteilen werden die kompliziertesten Rechnungen fehlerfrei durch-
gefiihrt. In anderen Bereichen dagegen ist der Mensch dem Computer nach wie vor
weit iiberlegen. Eine besondere Stirke menschlicher Intelligenz ist die Adaptivitét.
Der Mensch ist in der Lage, sich rasch durch Lernen auf neue Umweltbedingungen
einzustellen und sein Verhalten entsprechend anzupassen. Daher ist nach der Defini-
tion der Informatikerin Elaine Rich das Lernen ein zentrales Teilgebiet, wenn man
von kiinstlicher Intelligenz sprechen will (Ertel, 2016, S. 2-3). KI ist somit immer
auch verkniipft mit dem Begriff des maschinellen Lernens, nachfolgend Machine
Learning (ML) genannt. Dieses befasst sich mit Computerprogrammen, sog. Algo-
rithmen, die versuchen Daten zu verstehen und aus Erfahrungen zu lernen, um ein
vorher definiertes Vorhersagenproblem zu 16sen (MIT Sloan School of Management
& CSAIL, 2017, Kapitel M2, Ul). Ein Algorithmus ist also eine «genau definierte
Rechen-, Handlungs- und/oder Verarbeitungsvorschrift zur Losung eines Problems»
(Algorithmus — Enzyklopaedie der Wirtschaftsinformatik, o. J).

Dabei ist es wichtig zu verstehen, wie der Algorithmus agiert resp. die Daten ver-
arbeitet. Ist dies nicht der Fall, droht das sog. Blackboxing. Deep-Learning-Modelle
sind qua Definition Blackbox-Modelle, bei welchen der Entstehungsprozess von

! Beispielsweise ermoglichte die Dampfmaschine den mechanischen Webstuhl.
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Resultaten nicht nachvollzogen werden kann. Im Gegensatz dazu kann durch die Ver-
wendung von ML-Modellen, die nach dem Prinzip der erkidrbaren KI aufgebaut sind,
Vertrauen und Akzeptanz bei den Nutzern geschaffen werden. Dies ist von grosser
Bedeutung, da es beispielsweise im Immobiliensektor um grosse Anlagevolumen und
gesellschaftliche Aspekte geht. Auch im juristischen Bereich und der Rechtsprechung
kommt KI zunehmend zum Einsatz. Nach dem Medizininformatiker Andreas Holzin-
ger dringt die Zeit, dass die Informatikforschung hier Losungen findet. Die neue
Europiische Datenschutzgrundverordnung (DSGVO, vgl. auch mit ISO/IEC 27001)
sieht ein «Recht auf Erkldrungy vor. Dies bedeutet, dass auf Antrag einer Person eine
Erklarung fiir eine bestimmte Entscheidung oder eine Risikobewertung nachvoll-
ziehbar und erklirbar darzustellen ist (Holzinger, 2018, S. 2).

2.4 Projektentwicklung

Immobilienwirtschaftlich betrachtet ist die Projektentwicklung (PE) ein Aspekt des
Modells Haus der Immobilienékonomie (Schulte & Bone-Winkel, 2008, S. 58). Eine
grundlegende Definition des Begriffs der PE liefert Jiirgen Diederichs, nach welcher
durch Projektentwicklung die Faktoren Standort, Projektidee und Kapital so mit-
einander zu kombinieren sind, dass «einzelwirtschaftlich wettbewerbsfahige, arbeits-
platzschaffende und -sichernde sowie gesamtwirtschaftlich sozial- und umweltver-
trigliche Immobilienprojekte geschaffen und dauerhaft rentabel genutzt werden
konnen» (Diederichs, 2006, S. 5). Dieser Ansatz ist als statischer Ansatz bekannt und
wurde von K.-W. Schulte und S. Bone-Winkel noch um die Dimension Zeit erweitert.
Sie fiihren auf der Zeitachse die Begriffe Projektinitiierung, Projektkonzeption, Pro-
Jjektkonkretisierung und Projektmanagement ein, wobei die ersten beiden Schlagworte
pragnant die Projektentwicklung im engeren Sinne (i.e.S.) bezeichnen, welche den
Rahmen dieser Arbeit vorgab. Da sich die vorliegende Publikation an Personen aus
der Immobilienwirtschaft mit entsprechenden Vorkenntnissen richtet, wird dieses
Kapitel nun nicht detaillierter ausgefiihrt. Es sei lediglich noch zu erwéhnen, dass auf
die in der Literatur bekannten Phasenmodelle der PE in der Abschlussarbeit an ver-
schiedener Stelle Bezug genommen wird. Diese Modelle stellen den Ablauf einer PE
idealisiert als sequenziellen Prozess dar, welcher in der Realitét jedoch vielschichtig
und komplex ist.
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3 Empirischer Teil

3.1 Methode

Abgeleitet von der iibergeordneten Frage nach dem Mehrwert von K1 in der PE erga-
ben sich folgende drei Forschungsfragen:

1. Was ist der aktuelle Entwicklungsstand von KI-basierten Anwendungen und
damit zusammenhéngend der mogliche Einsatzbereich in der Projektent-
wicklung?

2. Welche Chancen und Risiken sowie welcher Aufwand und Nutzen ergeben
sich aus dem Einsatz von KI aus Sicht Projektentwickler und Gesellschaft?

3. Wie wird sich der Ablauf einer Projektentwicklung und damit einhergehend
das Aufgabengebiet des Projektentwicklers mit dem zunehmenden Einsatz
von KI wandeln?

Die Beantwortung dieser Forschungsfragen fundiert auf einer Synthese der theoreti-
schen Grundlagen, einer Literaturanalyse im Schneeballsystem, den Aussagen aus
Experteninterviews sowie den Erkenntnissen aus der Betrachtung konkreter Anwen-
dungsfille.

3.1.1 Experteninterviews

Es wurden mit verschiedenen Marktteilnehmern («PropTechs») und Experten Inter-
views anhand eines strukturierten Interviewleitfadens durchgefiihrt. Der Interview-
leitfaden gliederte sich nach verschiedenen Kapiteln, welche die Struktur fiir die Dar-
stellung der Ergebnisse vorgaben (siche Kapitel 3.2). Bei der Auswahl der
Interviewpartner wurde darauf geachtet, die verschiedenen Phasen resp. Themenfelder
einer Projektentwicklung moglichst liickenlos abzubilden. Auf die einzelnen Teil-
nehmer soll nun angesichts des begrenzten Rahmens nicht weiter eingegangen werden.

312 Anwendungsfille

Drei konkrete Anwendungsfille stellen einen direkten Bezug zur Praxis her. Anhand
dieser abgeschlossenen Fille konnten Detailfragen und Problemstellungen erortert
und diskutiert werden. Der jeweilige Ansatz dieser drei Félle wird in Kapitel 3.3 kurz
erlautert.
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3.2 Experteninterviews

3.2.1 Fortschritt der Digitalisierung in der Immobilienbranche

Digitalisierung und die Anwendung KI-gestiitzter Anwendungen sind in einem direkten
Zusammenhang zu sehen. Der Fortschritt der Digitalisierung ist in der Immobilien-
branche noch immer wenig ausgeprigt, er hat durch die Pandemie jedoch einen Schub
erfahren. Fiir den Einsatz KI-gestiitzter Anwendung bendtigt es eine geeignete Daten-
grundlage. Daten sind das «Benzin KI-basierter Anwendungen» und miissen moglichst
sauber, strukturiert und durchgingig vorliegen. Die Voraussetzungen Datenzugénglich-
keit, Datenqualitét und Datendurchgéngigkeit sind hdufig nur eingeschrinkt gegeben.

3.2.2 Bereitschaft der Branche fiir die Digitalisierung

Es wird eine starke Zweiteilung der Immobilienbranche festgestellt. Skeptiker und
Verhinderer stehen Enthusiasten und Befiirworten gegeniiber. Der Mangel an Know-
how, fehlende Anreize in der Vergangenheit, ungewollte Transparenz sowie nicht zu-
letzt die notwendigen Investitionskosten sind als Griinde fiir eine tiefe Bereitschaft zur
Digitalisierung zu nennen. Befiirworter dagegen riicken mittlerweile von bestehenden
Prozessmodellen ab. Dabei werden durch die Digitalisierung neue Prozesse geschaffen
und alte Prozesse ersetzt. Dadurch kommen die Potenziale der Digitalisierung vermehrt
zum Tragen. Die Bereitschaft der Branche wird als «zunehmend besser» eingeschétzt.

3.2.3 Administrative und gesetzliche Voraussetzungen fiir Digitalisierung

Jingste Entwicklungen im Zusammenhang mit den Klimaschutzzielen (z.B. die EU-
Taxonomie fiir nachhaltige Investitionen) werden auch in der Immobilien- resp. Bau-
branche verstirkt dazu fiihren, dass Daten erhoben und Messungen durchgefiihrt
werden. Als konkretes Beispiel wird das zunehmend zentrale Thema der CO,-Re-
duktion angefiihrt. ESG-Kriterien werden kiinftig finanzierungsseitig eine deutlich
stiarkere Rolle spielen, wodurch der Digitalisierung zwangslaufig weiter Vorschub
geleistet wird. Als Hemmschuh hingegen konnen bestehende Normen wie der Leis-
tungsbeschrieb des SIA gesehen werden. Dieser widerspreche stark der inneren Logik
der Digitalisierung. Wie oben erwéhnt, werden bestehende Prozesse nicht 1:1 digita-
lisiert, hier sind neue Modelle und Methoden gefordert.

3.24 Einsatzbereiche von KI in der PE

Heutige Einsatzbereiche KI-gestiitzter Anwendungen in der Projektentwicklung liegen
insbesondere in der Konzeptionsphase, dem Studium von Losungsmoglichkeiten
sowie der Analyse von Ergebnissen. Grundsitzlich kann KI iiberall dort eingesetzt
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werden, wo man auf ein Vorhersageproblem trifft oder das urspriingliche Problem in
ein solches umgedeutet werden kann. Kiinftige Einsatzbereiche werden in der Iden-
tifikation von Entwicklungspotenzialen mittels KI gesehen. Die Synthese der Ergeb-
nisse wird auch weiterhin Aufgabe des Menschen sein.

325 Chancen durch Kl fiir Projektentwicklung und Gesellschaft

Zeitaufwendige oder repetitive Arbeiten kdnnen heute bereits einer KI iiberlassen
werden, wodurch menschliche Ressourcen anderweitig eingesetzt werden konnen.
Das Wesentliche riickt wieder stirker in den Fokus. Gleichzeitig erhoht sich durch
den digitalen Ansatz die Transparenz, was zu nachvollziehbaren Ergebnissen, welche
somit argumentativ begriindbar sind, fiihrt. Es wird erwartet, dass KI auf Basis bereits
vorhandener Datenrdume (z.B. Digital-Twins) fiir den Menschen unsichtbare Poten-
ziale aufspiiren wird, indem durch den Algorithmus verdeckte Muster als solche er-
kannt werden. Das Entwicklerrisiko kann gesenkt werden, indem mittels datengetrie-
bener Herangehensweise bessere Produkte entwickelt und somit ein hoherer
Product-Market Fit erzielt werden kann. Bezogen auf die Gesellschaft nimmt durch
die zunehmende Transparenz die Informationsasymmetrie zwischen Kéufer und Ver-
kéufer ab. Durch den Abbau von Marktbarrieren erfahrt der Immobilienmarkt zudem
eine Demokratisierung.

326 Risiken durch KI fiir Projektentwicklung und Gesellschaft

KI-Modelle kdnnen falsch kalibriert sein und dadurch irrefiihrende Ergebnisse liefern.
Oder an sich korrekte Ergebnisse werden falsch gedeutet. «A fool with a tool, is still a
fool», entsprechend sind Resultate immer auch kritisch zu hinterfragen, zudem diese
naturgemaiss quantitativ sind und somit eine gewisse Scheingenauigkeit aufweisen.
Blackboxing ist im Zusammenhang mit KI-Anwendungen ein bekannter Begriff. Auch
in Bezug auf die oben erwdhnte Transparenz muss mdglichst immer nachvollzogen
werden konnen, in welcher Form der Algorithmus mit welchen Parametern umgeht.
Eine solche erkidrbare K1 ist wichtig, um Vertrauen in die Ergebnisse einer KI fassen
zu konnen. Im Hinblick auf die Datenverarbeitung ist der Umgang mit sensitiven, per-
sonenbezogenen Daten zu nennen, eine Herausforderung, welche die Digitalisierung
mit sich gebracht hat. Als letzter Punkt sei an dieser Stelle die disruptive Wirkung neuer
Technologien im Allgemeinen zu nennen. Dies kann zu Umwélzungen und gesell-
schaftlichen Verwerfungen fiihren, an deren Ende es Gewinner und Verlierer gibt.

3.2.7 Aufwdnde durch K1 fiir Projektentwicklung und Gesellschaft

Selbstredend entstehen durch die Anschaffung neuer Tools oder Technologien zu-
nichst Kosten. Diese fallen umso mehr ins Gewicht, als dass haufig Doppelspurig-

122



Kunstliche Intelligenz in der Projektentwicklung — Simon Lindhuber

keiten in den Prozessen (alt neben neu) festgestellt werden. Die eigentlichen Auf-
wénde sollten jedoch dort getétigt werden, wo der Einfluss am grdssten ist: in der
Erhebung, Sicherung und Bewirtschaftung von Daten. Basierend auf einer guten
Datengrundlage kann sich die Wirkméchtigkeit von KI-Anwendungen entfalten. Auf
gesellschaftlicher Ebene wird Investitionsbedarf in die Bildung und die Schaffung
rechtlicher Rahmenbedingungen erwartet.

3.2.8 Nutzen durch K1 fiir Projektentwicklung und Gesellschaft

Die Vielzahl an Daten, welche heute vorhanden sind, iibersteigt die Fahigkeit des
Menschen, diese zu verarbeiten oder sinnvolle Schliisse daraus zu ziehen. Mit KI-
Algorithmen stehen Werkzeuge zur Verfligung hieraus einen Mehrwert zu generieren
und gleichzeitig Ressourcen zu schonen. Wenn eine Immobilie in kiirzerer Zeit in
besserer Qualitdt und mit einem héheren Nutzwert erstellt werden kann, fiihrt dies zu
einer grosseren Zufriedenheit, einer hoheren Zahlungsbereitschaft und einer geringe-
ren Fluktuation, kurzum, einem besseren Produkt. Wenn die Immobilienwirtschaft mit
ihrer immensen volkswirtschaftlichen Bedeutung bessere Produkte und Prozesse her-
vorbringt und zugleich transparenter und zugénglicher wird, ist der Nutzen fiir die
Gesellschaft hoch.

3.2.9 Ausblick Projektentwicklung 2031

Dem Menschen wird es durch den vermehrten Einsatz KI-gestiitzter Anwendungen
moglich, sich auf seine Stirken zu konzentrieren: dem assoziativen, adaptiven und
kreativen Denken. Er wird dabei in zunehmendem Masse von digitaler Technologie
unterstiitzt. Dabei verschieben sich mutmasslich die Aufgaben noch weiter in Rich-
tung einer Controller-, Entscheider-, Managementfunktion. Das «reine Handwerk»
kann datenbasiert durch den Computer erledigt werden, um Analysen durchzufiihren
und Entscheidungsgrundlagen zu erstellen. Der Mensch ist fiir die Synthese der Er-
gebnisse zustidndig und wird noch mehr zum Koordinator der involvierten Parteien.
Es bleibt abzuwarten, in welcher Form sich die Technologie in der Immobilien-
branche durchsetzen wird. Bleibt sie im Hintergrund oder tritt sie in den Vordergrund?
Dies konnte insbesondere eine Rolle spielen, wenn zu deklarieren ist, wie gewisse
Ergebnisse zustande gekommen sind. Wenn sich der Entwickler in Zukunft verstérkt
mit Algorithmen oder der Modellierung von Daten auseinandersetzen muss, ist eine
gewisse Kenntnis und Kompetenz in diesen Bereichen sinnvoll. Die unterschied-
lichen Arten von KI oder die Mechanismen der Lernprozesse miissen demzufolge
bekannt sein.
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33 Anwendungsfille

An dieser Stelle soll zur Veranschaulichung nur kurz der Ansatz, wie KI zur An-
wendung kam, dargestellt werden. Ergebnisse resp. Schlussfolgerungen sind in das
nachfolgende Kapitel eingeflossen.

3.3.1 Anwendungsfall 1

Das Projekt Streetwise beurteilt raumliche Qualitdten aufgrund von Fotos und iiber-
setzt diese in eine Kartendarstellung. Mittels Crowdsourcing wurden hierfiir mensch-
lichen Nutzern 37°000 Bildpaare gezeigt. Sie mussten jeweils durch Auswahl eines
der beiden Bilder beantworten, welchen Raum sie fiir schoner befinden und in wel-
chem Raum sie ein hoheres Sicherheitsempfinden hétten. Im Rahmen eines iiber-
wachten Machine-Learning-Prozesses wurde der Algorithmus auf dieser nun mit
Labels versehenen Datenbasis trainiert. Das System hat somit gelernt, beliebige
rdumliche Situationen objektiv und automatisch einschitzen zu konnen. Das Resultat
ist eine Karte mit entsprechender farbiger Darstellung der Einschitzung. Dadurch
sollen Aufenthaltsqualitdten, Sicherheitsbefinden und allgemein der Lebensraum von
Bewohnern im Metropolitanraum langfristig verbessert werden.

332 Anwendungsfall 2

Metabuild simuliert und optimiert in einem dynamischen Prozess Ganzjahressimula-
tionen fiir automatisch generierte Planungsvarianten. In diesem Prozess wird auf
datenanalytischer Basis die technisch und wirtschaftlich optimale Gebaudevariante
ermittelt. Dabei setzt man den Fokus auf die Lebenszykluskosten, welche die Bau-
kosten, Energiekosten, Unterhaltskosten, Energiepreissteigerung, Inflation und Dis-
kontierung tiber 50 Jahre enthalten. Die KI néhert sich iterativ dem best-case an und
wertet in kurzer Zeit — im gezeigten Beispiel 7 Tage — rund 4’000 Planungsvarianten
aus.

333 Anwendungsfall 3

Zunichst nahm Fa. Archilyse Grundrisse in einem Datenhomogenisierungsprozess
unter Einsatz von KI auf. Dabei wurden die einzelnen Bauteile durch den Algorithmus
als solche erkannt. Daraus entstanden entsprechende Pldne und ein georeferenziertes
3D-Modell, welches sich in einer kiinstlichen Umwelt befindet, in der die rdumliche
Situation, die Besonnung oder der Ausblick simuliert werden. Parallel wurden die
Grundrisse in Bezug auf verschiedene Kriterien (z.B. Belichtung oder Ausblick) durch
einen Algorithmus bewertet. Auf Basis dieser Ergebnisse hat anschliessend Price
Hubble Aussagen zum erzielbaren Preis jeder Wohneinheit getétigt. Dabei stiitzte sich
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der Algorithmus auf die Daten zehntausender realer und vermieteter Grundrisse. Zu-
sitzlich werden diese Informationen durch tagesaktuelle Angebotspreise ergénzt. Mit-
hilfe dieser Ensemblemethode wurden somit Preisinformationen den Wohnungs-
eigenschaften gegeniibergestellt und daraus Vorhersagen zum bestmdglichen Preis
iiber die ndchsten zehn Jahre getroffen. Dabei wurden Faktoren wie Leerstand und
Fluktuation in die Berechnung miteinbezogen.

4 Schlussbetrachtung

4.1 Fazit

Digitalisierung und kiinstliche Intelligenz sind Megatrends, die weitreichende und
tiefgehende Verdnderungen bewirken werden. Diese Technologien kdnnen als Inno-
vation und Folgeinnovation gesehen werden und nehmen im derzeit beginnenden
sechsten Kondratjew-Zyklus eine prigende und disruptive Rolle ein. Mit dem Errei-
chen der kritischen Masse an Anwendern wird sich KI auch in der Immobilienwelt
zunehmend etablieren. Wichtig fiir den nachhaltigen Erfolg wird ein gesteigertes
Bewusstsein fiir Daten und den Umgang mit diesen sein. Zudem miissen sich die
Anwender Kenntnisse iiber Wirkungsweisen von KI-Technologie aneignen. Die heute
auf dem Markt verfiigbaren KI-Anwendungen fokussieren auf einzelne Teilbereiche
der Projektentwicklung und decken dadurch jeweils nur einen kleinen Teil des Ge-
samtprozesses ab. Dies spiegelt auch die Komplexitit von PE mit ihren vielen invol-
vierten Stakeholdern wider. Die durchgéngige, weil phaseniibergreifende Losung fehlt
noch, es sind jedoch Tendenzen feststellbar, dass kiinftig dem Bediirfnis nach einer
solchen Losung nachgekommen wird. Durch effizientere Prozesse und die Auslage-
rung repetitiver und standardisierter Arbeiten an den Computer kann sich der Mensch
auf das Wesentliche konzentrieren und dadurch bessere Produkte entwickeln. Wie
Anwendungsfall 2 zeigt, vermag eine KI Dinge zu leisten, zu welchen der Mensch
innert niitzlicher Frist nicht imstande ist. Des Weiteren kann es mittels KI gelingen,
subjektive Eindriicke — sei es von Strassensituation (Fall 1) oder von Architektur
(Fall 3) — zu objektivieren und dadurch vergleichbar zu machen. Grosses Potenzial
birgt die Standortsuche und Identifikation neuer Entwicklungschancen durch KI, was
kiinftig vermutlich eine bedeutende Rolle spielen wird. Die Markt- und Informations-
zuganglichkeit wird weiter zunehmen, wodurch es zu einer Demokratisierung des
Marktes und zu Verdnderungen des Marktumfeldes kommt. Solche Entwicklungen
waren in anderen Branchen in den vergangenen Jahren eindrucksvoll festzustellen.
Durch die Mobilitit von Daten wird iiberdies die Globalisierung des Immobilien-
marktes weiter zunehmen.
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4.2 Ausblick

Das Zusammenspiel Mensch — Computer ist mehr als die blosse Summe seiner Teile.
Insgesamt wiirden Projektentwicklungen durch den vermehrten Einsatz von Kiinst-
licher Intelligenz sogar menschlicher, da der Mensch noch stirker zum Manager wird,
der die Ziele definiert, Aufgaben verteilt, kontrolliert und korrigiert. Die Komponente
Mensch spielt dabei weiterhin die buchstéblich entscheidende Rolle, indem sie Ergeb-
nisse der KI auf Sinnhaftigkeit priift und weiterverarbeitet (Synthese). Dabei wird es
immer auch um menschliche Bediirfnisse wie Vertrauen und Eigenschaften wie emo-
tionale Intelligenz oder Subjektivitit gehen. Immobilien seien schliesslich ein «Men-
schenbusinessy», wie es ein Interviewteilnehmer formulierte.
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Agiles Projektmanagement im Kontext
Schweizer Bauprojekte

Lucia Nievergelt

1 Abstract

Auf der Grundlage, dass in anderen Landern bereits erfolgreich alternative Vorgehens-
modelle in Bauprojekten eingesetzt werden, untersucht diese Arbeit Chancen, Risiken
und erforderliche Rahmenbedingungen fiir den Einsatz von agilem Projektmanage-
ment in Schweizer Bauprojekten.

Schweizer Bauprojekte nutzen heute vornehmlich klassische Vorgehensmodelle und
wickeln diese in hierarchischen Projektorganisationen ab. Die Vertrags- und Zusam-
menarbeitsmodelle sind standardisiert und normiert. Trotz spezifisch fiir Bauprojekte
entwickelter Vertrags- und Zusammenarbeitsmodelle sowie langjéhriger Erfahrung
der Projektverantwortlichen zeigen sich bei der Abwicklung der Bauprojekte System-
fehler. Diese dussern sich in Terminverzdgerungen, Kosteniiberschreitungen oder
mangelhafter Kundenzufriedenheit. Der Einsatz von agilen Vorgehensmodellen wie
Scrum, Last Planner® System, Design Thinking und die Methode Kanban bietet
Losungsansitze fiir diese Systemfehler.

Mittels agilen Projektmanagements sollen unter anderem eine verbesserte Kollabora-
tion und Kommunikation, ein verstirkter Einbezug der Nutzer/innen sowie die Re-
duktion administrativer Arbeiten bei gleichbleibender Qualitit und héherem Kunden-
nutzen erreicht werden. Als hemmende Faktoren fiir die Implementierung von agilen
Methoden und Vorgehensmodellen werden kulturelle Widersténde, fehlende Praxis-
erfahrung und die erforderliche Reduktion oder Anpassung von traditionellen Vor-
gehensmodellen und etablierten Normen identifiziert. Wichtigste Rahmenbedingung
fiir den Erfolg von agilen Methoden und Vorgehensmodellen ist deren ganzheitliche
Umsetzung durch kompetente Personen, welche in fiir das Vorgehensmodell geeignete
Projektorganisationen eingebunden sind. Da géngige Vertrags- und Zusammenarbeits-
modelle in Konflikt mit den Prinzipien des agilen Projektmanagements stehen, wird
mit dem Zusammenarbeitsmodell der Projektallianz eine alternative Form der Projekt-
organisation prisentiert. Die Erkenntnisse dieser Arbeit zeigen, dass es sich empfiehlt,
das Potenzial des agilen Projektmanagements fiir die Schweizer Baubranche zu priifen
und ausgewéhlte agile Methoden und Vorgehensmodelle mit Fokus auf die Planungs-
phase zu nutzen.
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2 Einleitung und Zielsetzung

Die Disziplin des Projektmanagements hat in der Bauindustrie eine lange Tradition
und wird als wichtige Funktion fiir den Erfolg von Projekten anerkannt. Dabei stiitzt
sich die Baubranche auf erprobte Methoden und Vorgehensmodelle des Projektma-
nagements, wie z.B. dem Gant-Diagramm oder Phasenmodellen wie dem der SIA 112.
Diese traditionellen Vorgehensmodelle scheinen zuletzt aufgrund zunehmender Kom-
plexitét in Bauvorhaben, ausgeldst durch technologischen Fortschritt, ausgedehnte
Vorschriften sowie Kosten- und Zeitdruck, nicht mehr auszureichen, um anspruchs-
volle Projekte erfolgreich abzuschliessen. Inspiriert vom Erfolg anderer Branchen wie
der Software- oder Automobilindustrie, in welchen mit agilen Methoden wie Scrum
oder auch Lean Management neue organisatorische Wege beschritten wurden, um
Projekte und Prozesse passgenauer zu unterstiitzen, beginnt die internationale und
nationale Bauindustrie ihre bisherigen Vorgehensmodelle zu hinterfragen und weiter-
zuentwickeln. Dabei werden agile Methoden und Vorgehensmodelle entweder direkt
iibernommen oder auf die Bediirfnisse der Planungs- und Bauprozesse angepasst.
Aufgrund ihrer Andersartigkeit gegentiber traditionellen Vorgehensmodellen erfordern
diese neuen Ansitze auch angepasste organisatorische Rahmenbedingungen und ha-
ben folglich zur Etablierung neuer Vertrags- und Zusammenarbeitsmodelle gefiihrt.!

Wihrend vorab genannte Ansétze bis anhin vornehmlich im nordeuropiischen und
angelsédchsischen Umfeld angewandt werden und sie dort eine gewisse Akzeptanz
geniessen,” werden in der Schweiz zurzeit erste Pilotprojekte in der Baubranche um-
gesetzt. Diese Pilotprojekte sind mit Unsicherheiten hinsichtlich des Methodenein-
satzes, der Projektorganisation sowie der erforderlichen Adaption auslandischer Ver-
tragsmodelle fiir die Eigenheiten der Schweizer Baubranche konfrontiert. Um diese
Unsicherheiten zu reduzieren, scheint eine Auseinandersetzung mit alternativen Me-
thoden und Vorgehensmodellen und ihrer Rahmenbedingungen im Kontext der
Schweizer Baubranche erforderlich. In dieser Arbeit wird deshalb untersucht, welche
Methoden und Vorgehensmodelle des agilen Projektmanagements fiir den Einsatz in
der Baubranche geeignet sind und welche Chancen, Risiken sowie rechtliche, orga-
nisatorische und technische Rahmenbedingungen fiir den erfolgreichen Einsatz be-
trachtet werden miissen. Damit soll eine praxisnahe Grundlage fiir den erweiterten
Einsatz agiler Methoden und Vorgehensmodelle des Projektmanagements in Schwei-
zer Bauprojekten geschaffen werden.

! Vgl. Schlabach & Fiedler, 2018, S. 252-253
2 Vgl. Gehbauer, Vorwort, 2018, S. XVII-XX
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3 Klassisches und agiles Projektmanagement

Bei Projekten handelt es sich um einmalige, bereichsiibergreifende, zeitlich begrenzte,
zielgerichtete und interdisziplindre Vorhaben, welche derart wichtig, kritisch und
dringend sind, dass sie besondere organisatorische Vorkehrungen erfordern (d.h. Pro-
jekt mit Projektorganisation) und nicht in einer bestehenden Linienorganisation be-
arbeitet werden konnen.®* Dabei stehen Leistungen und Hilfsmittel des Projektma-
nagements zur Initiierung, Definition, Planung, Steuerung und Abschluss eines
Projekts im Vordergrund. Mittels Planung werden komplexe Probleme strukuriert und
vereinfacht, um einerseits erreichbare Ziele zu definieren und um andererseits Pro-
bleme wirklich angehen zu kénnen.* Die Steuerung und Kontrolle stellt sicher, dass
Ansitze zur Losung der Probleme umgesetzt, z.B. durch das Herbeifithren von Ent-
scheidungen, Ressourcenallokation oder Anpassungsmassnahmen, und schliesslich
die Ziele erreicht werden.

Um diesen anspruchsvollen Aufgaben gerecht zu werden, werden im Projektmanage-
ment im Rahmen der Planungs- und Steuerungsphasen eine Vielzahl von Einzel-
methoden als Hilfsmittel genutzt (z.B. Gant-Planung, Risiko-Analyse, Problem-
16sungsprozess, SWOT-Analyse und Kanban). Diese helfen, die Komplexitit der
Problemstellungen zu reduzieren und die Informationen in eine {ibersichtliche und
verstiandliche Art und Weise zusammenzutragen.

3.1 Vorgehensmodelle im Projektmanagement

Die Wahl und Kombination der richtigen Methoden als Hilfsmittel zur Unterstiitzung
der Planungs- und Steuerungsprozesse im Projektmanagement gilt als anspruchsvoll
und erfordert eine hohe Methodenkompetenz. Mit steigender Komplexitit im Projekt
ist es selbst fiir erfahrene Projektleiter/innen herausfordernd, die Vielzahl der anfal-
lenden Aufgaben zu strukturieren und die fiir die gegebene Ausgangslage richtigen
Hilfsmittel auszuwéhlen. Um die Projektverantwortlichen bei der Organisation des
Projekts zu unterstiitzen, wurden Vorgehensmodelle entwickelt. Diese erlauben eine
checklistenartige Abarbeitung der anfallenden Aufgabenstellungen im Projekt, stellen
sicher, dass keine wichtigen Aufgaben vergessen gehen und die eingesetzten Tech-
niken und Methoden aufeinander abgestimmt sind.’

3 Vgl. Kuster et al., 2019, S. 4
4 Vgl. Bea, Scheurer & Hesselmann, 2020, S. 38-39
5 Vgl. Bea, Scheurer & Hesselmann, 2020, S. 39-40
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3.2 Entwicklung und Ausprigungen des klassischen, agilen und hybri-
den Projektmanagements

Ab den 1960er-Jahren kam es zu einer starken Ausbreitung des projektbezogenen
Managements und damit zur Entwicklung vieler Projektmanagementmethoden und
Vorgehensmodelle.® Diese zwischen den 1960er-Jahren und der Jahrtausendwende
entwickelte, klassische Form des Projektmanagements war lange Zeit die einzige
etablierte Form des Projektmanagements. Das Adjektiv «klassisch» als ergdnzendes
Wort zum bisher etablierten Projektmanagement entstammt dem Bediirfnis einer Ab-
grenzung gegeniiber dem sich ab der Jahrtausendwende entwickelnden und verbrei-
tenden agilen Projektmanagement.

Klassisches und agiles Projektmanagement unterscheiden sich deutlich hinsichtlich der
Vorgehensweise zur Fiihrung von Projekten: Die klassische Vorgehensweise zeichnet
insbesondere ein Vorgehen in Phasen mit strukturierten Arbeitspaketen aus, bei dem
die Entscheidungs-, Fithrungs- und Fachkompetenz pro Phase neu festgelegt wird.”
Man spricht in diesem Zusammenhang auch iiber eine sequenzielle Phasenanordnung
des sogenannten «Wasserfall-Modells», welche exemplarisch fiir klassisches Projekt-
management steht. Terminprogramme in Bauprojekten, welche als Gant-Diagramm
abgebildet werden, stellen ein prominentes Beispiel dieses « Wasserfall-Modells» dar.
In der agilen Vorgehensweise liegt der Fokus hingegen auf erméchtigten, selbstorga-
nisierten Teams, welche ihre Ziele und Aufgaben laufend selbst {iberpriifen und an-
passen. Zudem wenden sie ein Timebox-Verfahren an, eine Technik des Zeitmanage-
ments bzw. der Organisation, in denen feste Zeitblocke fiir Aufgaben und Prozessschritte
reserviert sind, um schneller zu Entscheidungen und schliesslich zur Umsetzung zu
gelangen. Sie liefern frith und héufig Ergebnisse zur Evaluation und Weiterentwick-
lung, wie es z.B. in der Scrum-Methode vorgesehen ist. Unter hybridem Projektma-
nagement werden Mischformen mit klassischen und agilen Elementen verstanden, d.h.,
beide Ansétze werden zu einem gewissen Grad angewandt.

Abbildung 1 verdeutlicht den Unterschied zwischen dem «Wasserfall» des klassischen
Projektmanagements und dem iterativen Vorgehen des agilen Projektmanagements.

¢ Vgl. Stretton, 2007, S. 3
7 Vgl. Kuster et al., 2019, S. 12
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Klassisch «Wasserfall»

Bereitstellen

O N ©

Agil «iterativ»

Abb. 1:  Unterschiede zwischen klassischem und agilem Vorgehen im
Projektmanagement

Als konkrete Beispiele von Vorgehensmodellen der jeweiligen Auspriagung konnen
das SIA-Leistungsmodell nach der SIA Ordnung 112 als klassisches Vorgehensmodell,
Scrum als agiles Vorgehensmodell und HERMES 5.1 als hybrides Vorgehensmodell
genannt werden.

4 Methode, Vorgehen

Diese Arbeit soll folgende Fragestellungen beantworten:

e  Welche Techniken, Methoden und Vorgehensmodelle des agilen Projekt-
managements konnen fiir Schweizer Bauprojekte iibernommen werden?

o  Welche Chancen und Risiken sowie welcher Aufwand und Nutzen ergeben
sich aus dem Einsatz der ausgewéhlten Techniken, Methoden und Vor-
gehensmodelle des agilen Projektmanagements?

o  Welche rechtlichen, organisatorischen und technischen Rahmenbedingun-
gen miissen gegeben sein, um mit agilem Projektmanagement zum Erfolg
von Schweizer Bauprojekten beitragen zu kénnen?

Die Beantwortung dieser Fragestellungen erfolgt einerseits theoretisch mittels Lite-
rarturstudie und andererseits empirisch mittels Expert/inneninterviews. Beide Ansétze
und deren Erkenntnisse werden im Sinne einer kritischen Wiirdigung gegeniiber-
gestellt und reflektiert.
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5 Agiles Projektmanagement fiir Bauprojekte

Ob die Methoden und Vorgehensmodelle des Projektmanagements im klassischen oder
agilen Sinn angewandt werden, hdngt stark von der Art der Aufgabenstellung und der
Komplexitit des Projekts und Projektumfelds ab. Bei agilem Projektmanagement fiir
Bauprojekte geht es darum, «den Wandel als Chance fiir eine verbesserte, frithzeitige
und nachhaltige Wertschopfung zu begreifen».® Mit dieser Definition wird die Grund-
intention fiir den Finsatz von agilem Projektmanagement in Bauprojekten erfassbar.
Entgegen der Pramisse des klassischen Projektmanagements, bei dem das Handeln
nach der Primisse des Projektmanagementerfolgs durch die Festlegung von Zielen
und dem Erreichen derselben bestimmt wird, folgt das agile Projektmanagement der
Pramisse des Projekterfolgs im Sinne der Maximierung des Kundennutzens.’

Agile Methoden und Vorgehensmodelle scheinen teilweise Antworten und Losungen
fiir die bestehenden Systemfehler von Bauprojektorganisationen anzubieten. Da Bau-
projekte die grundsétzlichen Eignungskriterien fiir den Einsatz von agilem Projektma-
nagement erfiillen (z.B. hohe Komplexitit), finden sich in der Literatur sowohl theo-
retische als auch praktische Abhandlungen zu agilen Methoden und Vorgehensmodellen
fir Bauprojekte. Dabei konnten mit Scrum (Agile Design Management), Last Plan-
ner®, Design Thinking und Kanban eine Methode und drei Vorgehensmodelle evaluiert
werden, welche in Bauprojekten eingesetzt werden konnen. Fiir das Vorgehensmodell
Scrum konnte festgestellt werden, dass Scrum zwar oft im Hinblick auf den Einsatz
agiler Methoden im Bauprojekt beschrieben wird, Praxisanwendungen jedoch in stark
abgewandelten Formen stattfanden. Das Last Planner® System ist als Vorgehensmodell
in unterschiedlichen Abwandlungen fiir die Planungsphase und die Bauausfithrung aus-
fithrlich theoretisch und in Praxisanwendungen beschrieben, wobei nur die Abwandlung
fiir die Planungsphase als agile Methodik gewertet werden kann. Die Methoden und
Vorgehensmodelle werden nachfolgend analysiert.

Weiter wird festgehalten, dass der Erfolg von agilen Methoden und Vorgehensmodel-
len immer an die Einbettung in auf diese abgestimmte Projektorganisationen gebunden
ist und das Management eines Projekts ganzheitlich umzusetzen ist. Da gerade gén-
gige Vertrags- und Zusammenarbeitsmodelle in Konflikt mit den Prinzipien von
agilem Projektmanagement stehen, wird mit dem Zusammenarbeitsmodell der Pro-
jektallianz eine alternative Form der Projektorganisation présentiert.

8 Vgl. Owen, Koskela, Henrich & Codinhoto, 2006, S. 63
®  Vgl. Bachofner, 2020, S. 20; Owen, Koskela, Henrich & Codinhoto, 2006, S. 53
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5.1 Scrum

Scrum ist ein agiles Vorgehensmodell, urspriinglich aus der Softwareentwicklung.
Kundenwiinsche werden als Features aus User Stories in einer Liste «Backlog» zu-
sammengetragen. In der «Sprint-Planung» werden die Projektziele aus den Features
definiert und der Termin fiir deren Erreichung festgelegt. Ein Sprint dauert zwei bis
vier Wochen. Am Ende jedes einzelnen Sprints stellt das Team ein fertiges Teiler-
gebnis fiir die Beurteilung und Abnahme durch den Kunden bereit. Riickmeldungen
werden im néchsten Sprint beriicksichtigt. Anschliessend beginnt der nidchste Sprint.
Sind alle geplanten Sprints durchgefiihrt worden, werden diese in einer Riickschau
durch das Team reflektiert, ggf. werden Verbesserungsansitze fiir zukiinftige Sprints
erarbeitet.

Tab. 1: Beurteilung Theorie & Expert/innen fir Scrum:
Chancen, Risiken, erforderliche Rahmenbedingungen

Chancen & Nutzen: Risiken & Aufwand:

» Verbesserte Kollaboration durch Team- * Nur wenige Erfahrungswerte
bildung * Risiko, langfristige Meilensteine im Projekt

« Intensive Zusammenarbeit mit Einbezug des nicht einzuhalten, da Schwerpunkt auf
Nutzers fihrt zu héherem Kundennutzen kurzfristigen Zielen liegt

« Sicherstellung der Funktionalitat durch * Risiko, dass durch Kleinteiligkeit relevante
Feedbackschleifen Abhangigkeiten Ubersehen werden

» Transparenz und Komplexitatsreduktion » Hoher Koordinationsaufwand der

» Reduziertes Zeit- und Kostenmanagement fragmentierten Teams der Bauplanung

» Reduziert Wartezeiten und unnétige Entwick- | « Erfordert Beratungs-, Schulungs- und
lungen Moderationsaufwand fiir Pilotprojekte

» Kann in Kombination mit Last Planner® + Kosten-, Qualitats- und Terminrisiken bei
genutzt werden (Zeitschiene) fehlender Methodenkompetenz

» Reflexion und Weiterentwicklung im Team * Wenig Fokus auf Dokumentation

Erforderliche Rahmenbedingungen:

« Sicherstellung der Methodenkompetenz und Motivation bei Anwendern und Beteiligten
« Sicherstellung, dass Rollen und Prozesse nach Scrum gelebt werden

« Sicherstellung Ressourcenverfligbarkeit Projektbeteiligte

« Sicherstellung Verfligbarkeit und Mitwirkung des Auftraggebers und Kunden

« Bereitstellung geeigneter Planungs- und Dokumentationswerkzeuge

« Bereitstellung von auf Scrum ausgerichtete Vertrags- und Zusammenarbeitsmodelle
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5.2 Last Planner® System

Das Last Planner® System ist ein Vorgehensmodell, welches zur Termin- und Nach-
unternehmersteuerung sowohl fiir die Planungs- als auch fiir die Erstellungsphase
verwendet wird. Die relevanten Projektbeteiligten werden fiir die Erstellung der
Planung miteinbezogen, um die Produktivitit zu erhhen und den Informations-
respektive Arbeitsfluss zu stabilisieren. «Last Planner» sind diejenigen Rollen, die fiir
die Fertigstellung eines bestimmten individuellen Arbeitsabschnitts verantwortlich
sind. Der Prozess beginnt mit einer Gesamtprozessanalyse und einem riickldufigen
Phasenterminplan, auf dem ein Vorschauterminplan aufbaut. Dieser zukunftsgerichtete
Zeitplan enthilt alle Aktivitdten, die in den ndchsten Wochen fertiggestellt werden
miissen. Der Arbeitsfluss wird dann durch wochentliche Arbeitspldne kontrolliert.
Tagliche Abstimmungen und wochentliche Besprechungen dienen der Produktions-
evaluation und -planung.

Tab. 2: Beurteilung Theorie & Expert/innen fiir Last Planner® System:
Chancen, Risiken, erforderliche Rahmenbedingungen

Chancen & Nutzen:

» Reduktion des administrativen Planungs-
und Kontrollaufwands

» Reduktion von Wartezeiten

» Verbesserung der Aufgabenplanung

» Verbesserung der Teamorientierung

« Visualisierung von Terminen, Zustandig-
keiten und Abhangigkeiten

« Steigerung der Produktivitat in der Planung

» Transparenz lUber Planungsprozesse

» Kann in Kombination mit Scrum oder
Kanban angewendet werden

Risiken & Aufwand:

» Aufwand im Einholen der terminlichen
Zusagen/Verpflichtungen der verantwort-
lichen Rollen

« Tagliches Uberwachen des Arbeitsfort-
schritts

» Anspruchsvolle Ursachen-ldentifizierung
bei Nichtfertigstellung

« Last Planner® unterscheidet sich stark fiir
Planungs- und Erstellungsphase und muss
angepasst werden

« Erfordert Beratungs-, Schulungs- und
Moderationsaufwand fiir Pilotprojekte

» Kosten-, Qualitats- und Terminrisiken bei
fehlender Methodenkompetenz

» Wenig Fokus auf Dokumentation

Erforderliche Rahmenbedingungen:

» Moderation der Methode fiir Pilotprojekte

« Sicherstellung der Methodenkompetenz und Motivation bei Anwendern

» Schaffung eines Raums fiir Zusammenarbeit, z.B. «Bigroom»
« Sicherstellung der Ressourcenverfiigbarkeit von Projektbeteiligten
« Bereitstellung eines geeigneten Planungstools
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5.3 Design Thinking

Design Thinking ist ein Ansatz zur Losungsfindung mit Fokus auf den Kundennutzen.
Design Thinking verbindet ein strukturiertes, analytisches Vorgehen mit einer intuiti-
ven, kreativen Arbeitsweise. Design Thinking iibernimmt bewéhrte Vorgehensweisen
aus dem klassischen Problemlosungszyklus, wie die iterative Vorgehensweise und die
Grundreihenfolge Problemanalyse. Design Thinking ist dabei nicht ein Vorgehens-
modell des Projektmanagements nach géngigem Verstdndnis, sondern eine struktu-
rierte Innovationsmethode, welche im agilen Projektmanagement eingesetzt werden
kann, um Anforderungen zu erheben oder gemeinsam mit dem Nutzer Losungsansétze
zu entwickeln.

N N - N

Standpunkt Ideen Prototyp
@ Escbachte definieren entwickeln

A N A N

Lésungsfindung

Abb. 2: Ablauf Design-Thinking-Prozess

Tab. 3: Beurteilung Theorie & Expert/innen fir Design Thinking:
Chancen, Risiken, erforderliche Rahmenbedingungen

Chancen & Nutzen: Risiken & Aufwand:

* Gefiihrter Einbezug des Nutzers iber « Risiko, dass die Uberfiihrung der Proto-
Kreativmethoden fiihrt zu besser formulier- typen in ein reales Produkt nicht moglich ist
ten Anforderungen « Berlicksichtigt keine Schnittstellen,

* Reduktion von Komplexitat Kosten- oder Terminrestriktionen im

+ Visualisierung und Prototypen erleichtern Hinblick auf die Umsetzung der Ergebnisse
die Kommunikation von Anforderungen « Erfordert (idealerweise physischen)

+ Aufwandreduktion in der Evaluation von Kreativraum mit Ausstattung (Whiteboards,
Nutzungsanforderungen durch schlanken Bastelmaterial, Post-it)

Prozess « Zeit- und ressourcenintensive Erarbeitung
von Ergebnissen in moderierten Workshops

Erforderliche Rahmenbedingungen:

+ Einfihrung der Kunden/Nutzer in die Vorgehensweise des Design Thinking

» Sicherstellung der Motivation der Kunden/Nutzer fiir eine kollaborative Mitarbeit
» Sicherstellung einer Moderation, die den Prozess kompetent begleitet
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54 Kanban

Kanban ist eine Technik/Methode, die zur Flexibilisierung und Effizienzsteigerung in
Projekten dient und urspriinglich aus der Produktion kommt. Im Kanban werden die
anstehenden Aufgaben aufgelistet. Dabei gibt Kanban keine Ablaufe oder Strukturen
vor, sondern fordert die Selbstorganisation im Team, indem die Projektbeteiligten ihre
Aufgaben selbststindig an sich ziehen kdnnen (sog. Pull-Prinzip). Das Kanban-Board
wird in Spalten aufgeteilt. Jede Spalte stellt einen Prozessschritt mit den verschiedenen
Aufgaben oder Aktivititen dar. Wenn eine neue Aufgabe in den Arbeitsprozess (ins
sog. Backlog) gelangt, wird sie auf einer Karte notiert, die jede Spalte des Boards
durchlduft. So ist der Status quo aller Aufgaben leicht ersichtlich. Durch eine Be-
grenzung der je Prozessschritt gleichzeitig bearbeiteten Aufgaben (Work-in-Progress-
Limit) zeigen sich frithzeitig allféllige Ressourcenengpisse und es findet eine Kon-
zentration auf die jeweiligen Aufgaben statt.

Tab. 4: Beurteilung Theorie & Expert/innen fliir Kanban:
Chancen, Risiken, erforderliche Rahmenbedingungen

Chancen & Nutzen: Risiken & Aufwand:

* Visualisierung der Aufgaben und des + Aufwand des taglichen Uberwachens des
Status des Bearbeitungsprozesses Arbeitsfortschritts

+ Unterstltzt agile (Re-)Priorisierung von « Erfordert Beratungs-, Schulungs- und
Aufgaben Moderationsaufwand fir Pilotprojekte

* Reduziert Aufwand der Aufgabenkoor- » Wenig Fokus auf Dokumentation
dination « Nicht-Bericksichtigung des Work-in-Pro-

» Kann mit agilen und klassischen Vor- gress-Limits fuhrt zu Ineffizienzen
gehensmodellen kombiniert werden

» Kann mit Ressourcenplanung kombiniert
werden

Erforderliche Rahmenbedingungen:

+ Sicherstellung eindeutiger Prozess- und Nutzungsregeln im Team

» Sicherstellung der Methodenkompetenz und Motivation von Projektbeteiligten fiir eine
kollaborative Zusammenarbeit

+ Sicherstellung der Verfiigbarkeit eines Live-Status bei rdumlich getrennter Arbeit

5.5 Projektallianzen und Integrated Project Delivery (IPD)

Gingige Bauvertrdge fordern die Verfolgung von partikularen Interessen. Dabei en-
gagieren sich die Projektbeteiligten in Bauprojekten trotz der gegebenen Pflicht zur
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wechselseitigen Kooperation nicht partnerschaftlich fiir den Projekterfolg.'” Konflikte
und Projektablaufstdrungen scheinen somit inhdrent mit dem gegebenen Vertrags- und
Organisationsmodellen verbunden zu sein. Da Kooperation essenziell fiir den Erfolg
von agilen Projekten ist, miissen die organisatorischen und rechtlichen Rahmenbedin-
gungen sicherstellen, dass die Ziele der Parteien fiir das Projekt auf ein gemeinsames
Projektziel abgestimmt sind.

Ein Ansatz zur Ausrichtung der gegebenen Partikularinteressen auf eine gemeinsame
Zielsetzung besteht in der Bildung von Projektallianzen oder dem Einsatz von auf
Kooperation ausgerichteten Zusammenarbeitsmodellen wie Integrated Project De-
livery (IPD).!" Projektallianzen oder IPD bewirken im Idealfall, dass die Projektbetei-
ligten zusammen Verantwortung fiir die Planung und Ausfiithrung des Vorhabens
tragen. Sie tragen die Chancen und Risiken gemeinsam und verpflichten sich den
Prinzipien der Einigkeit, Vertrauen und Transparenz. Durch eine Beteiligung am
Projekterfolg (oder Misserfolg) verkniipfen sich damit die kommerziellen Interessen
der Allianzpartner unmittelbar miteinander und dies fiihrt zu einem partnerschaft-
lichen, kollaborativen Verhalten und folglich zu bestmoglichen Projektergebnissen.!?
Erfolgreich durchgefiihrte Projekte in den USA und Australien bestitigen, dass [IPD
und Projektallianzmodelle besonders fiir grosse und komplexe Projekte geeignet
sind.!® Dass dennoch bisher nur wenige Pilotprojekte mit Allianzmodellen umgesetzt
wurden, wird unter anderem mit deren Andersartigkeit und der Herausforderung zur
Regelung von Haftung und Risikotragerschaft begriindet.

5.6 Kritische Wiirdigung der theoretischen und empirischen Ergebnisse

Werden die Erkenntnisse der Literaturstudie und der Expert/inneninterviews vergli-
chen, lasst sich feststellen, dass diese hinsichtlich der fiir Bauprojekte empfohlenen
agilen Methoden und Vorgehensmodelle und der dafiir zu beriicksichtigenden Chan-
cen, Risiken und Rahmenbedingungen zu grossen Teilen iibereinstimmen. Die Er-
kenntnisse der Literatur konnten somit mittels der Expert/innenbefragung bestitigt
werden. Als relevante Abweichung zwischen Literaturstudie und den Expert/innen-
interviews wurde einerseits festgestellt, dass die Expert/innen grdsstenteils eine kla-
rere Unterscheidung zwischen Lean-Methoden (Prozessmanagement) und agilen
Projektmanagement vollziehen und sich dafiir aussprechen, dass Agilitit nur im
Rahmen der Planungsphase gelebt wird, wihrend Lean-Methoden auf der Baustelle

1 Vgl. Sonntag & Hickethier, 2018, S. 278

1" Vgl. Darrington & Lichtig, 2018, S. 310

12 Vgl. Ddhler et al., 2016, S. 6-10

13 Vgl. Schlabach & Fiedler, 2018, S. 252; Sonntag & Hickethier, 2018, S. 281-283
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anzuwenden seien. Eine weitere Abweichung zeigt sich in der Behandlung von Ver-
trags- und Zusammenarbeitsmodellen. In der Literatur wird vielfach ein verbessertes
Vertrauensverhiltnis fiir agile Projekte gefordert. Hier betonen die Expert/innen, dass
Vertrauen in allen Vertrigen wichtig sei, man aber nicht davon ausgehen kdnne, dass
alle Beteiligten die gleichen Interessen haben. Wichtig sei, dass man im Projekt auf
das gleiche Ziel hinarbeite, weshalb die Gleichschaltung der Interessen fiir das Projekt
z.B. im Rahmen von Projektallianzen erforderlich sei. So beschreibt die Literatur
Allianzmodelle auch eher als Methoden oder Werkzeuge, wihrend die Expert/innen
deren Wichtigkeit als Grundlage fiir den erfolgreichen Einsatz von agilem Projekt-
management betonen.

6 Schlussbetrachtung und Orientierungsmodell

Aufgrund der Literaturstudie und den Expert/innenbefragungen fiir die vorliegende
Arbeit kann bestitigt werden, das agile Methoden und Vorgehensweisen in Schweizer
Bauprojekten ein dhnliches Potenzial bieten, wie dieses bereits in anderen Landern
identifiziert wurde. Dabei wurde eindeutig festgestellt, dass Agilitat, wie sie in der
Informationstechnologie verstanden wird, im Bauprojekten ausschliesslich fiir den
Einsatz in der Planungsphase zur Produktion eines (virtuellen) Modells des zukiinfti-
gen Produkts empfohlen wird. Fiir die Ausfithrungsphase sollen eher Lean-Construc-
tion-Ansédtze gepriift werden, da die agilen Prinzipien nicht mit den produktions-
bezogenen Prozessen der Bauausfiihrung in Einklang gebracht werden konnen.

Fiir die Planungsphase wurden insbesondere Scrum und Last Planner® als geeignete
Vorgehensmodelle fiir Bauprojekte identifiziert. Diese beiden Vorgehensmodelle
konnen iiberdies ideal kombiniert werden. Wihrend Last Planner® System iiber-
wiegend fiir die Planung der Planung, das Definieren von Meilensteinen und die an-
schliessende Pull-Planung der Lieferergebnisse fiir diese Meilensteine dient, wird
Scrum zur kleinteiligen Arbeitsplanung und Koordination der Planerleistungen ge-
nutzt. Der Regelkreis von Scrum unterstiitzt dabei einen kundenzentrierten Entwick-
lungsprozess durch Erstellung und Priifung von Lieferergebnissen, welches die Kund/-
innen stark in den Prozess miteinbezieht. Zusitzlich wurde das Potenzial der Methode
Kanban und der Techniken des Design Thinkings identifiziert.

Das Potenzial der agilen Methoden erschliesst sich fiir die Planungsphase von Bau-
projekten insbesondere durch die Reduktion von administrativen und koordinativen
Arbeiten durch den Verzicht auf Dokumentation und einer kurzzyklischen, kollabo-
rativen Zusammenarbeit, welche die Qualitat der Lieferobjekte verbessert. Ebenfalls
wird klar, das agile Projekte durch den klaren Fokus auf den Kund/innennutzen Mehr-
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werte fiir den Auftraggeber/innen schaffen, da dieser durch die aktive Mitarbeit bei
der Projektentwicklung seine Bediirfnisse besser kommunizieren und abbilden kann.

Die grosste Herausforderung fiir agile Vorgehensweisen in Schweizer Bauprojekten
begriindet sich auf der Risikoaversion der Branche. Dabei stehen agile Methoden und
Vorgehensmodelle, welche massgeblich auf geteilter Verantwortung (und Haftung)
basieren, dem Bediirfnis zur Haftungsabgrenzung gegeniiber. Weitere Risiken und
Herausforderungen fiir den Einsatz von agilen Methoden in Schweizer Bauprojekten
erschliessen sich insbesondere aus der fehlenden Erfahrung der Baubranche mit agilen
Methoden und Vorgehensmodellen. So birgt die fehlende Praxiserfahrung und agile
Methodenkompetenz nicht nur das Risiko von gescheiterten Projekten, sondern hin-
dert auch Auftraggeber/innen und Auftragnehmer/innen an Pilotprojekten, da ein
breites Misstrauen gegeniiber den alternativen Vorgehensmodellen gegeben ist. Auch
die starke Bindung an bestehende Vorgehensmodelle sowie die fehlenden Anreize fiir
mehr Transparenz oder Effizienz in einer auf Claim-Management ausgelegten Branche
hindern die weitere Implementierung.

Die wichtigsten Rahmenbedingungen fiir eine erfolgreiche Implementierung von
agilem Projektmanagement kdnnen aus organisatorischer, rechtlicher und technischer
Sicht beurteilt werden. Organisatorisch muss nicht nur die Methodenkompetenz der
am Projekt beteiligten Personen sichergestellt werden, sondern auch die Einbettung
der agilen Projektprozesse in die unter- und {ibergeordneten Prozesse der beteiligten
Linienorganisationen. Rechtlich erfordert das agile Vorgehen eine bewusste Hinter-
fragung und wo moglich Aufhebung von einschrinkenden Normen und Vertragsstan-
dards. Die Erhebung zur idealen Einbettung von agilen Methoden spricht klar fiir den
Einsatz von Allianzmodellen. Da dieses Zusammenarbeitsmodell in der Schweiz
grosstenteils unbekannt ist, sind fiir dessen Einsatz diverse rechtliche Rahmenbedin-
gungen zu kldren. Dabei miissen fiir das Projekt organisatorische (Organisation, Steue-
rung, Konfliktmediation, Bonus-Malus-System), aber auch rechtliche Fragen, wie die
Integration von Haftung und Risiken im Projekt, bestimmt werden. Technisch konnen
analoge wie digitale Planungs- und Projektmanagementwerkzeuge, aber auch Daten-
plattformen und BIM die Kommunikation, Kollaboration und den Einsatz von agilen
Methoden unterstiitzen.

Das nachstehende Orientierungsmodell zeigt die Empfehlung zum Einsatz der eva-
luierten agilen Methoden und Vorgehensmodelle Scrum, Last Planner® System,
Design Thinking und Kanban im Verlauf des Bauprojekts und im Bezug zu den Fiih-
rungsaufgaben des Projektmanagements.
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Offentlich nutzbare Freiriume in der
wachsenden Stadt — Analyse der Akteurs-
interessen am Beispiel der Stadt Ziirich

Dominik Thurnherr

1 Abstract

Offentlich nutzbare Freirdume iibernehmen vielseitige Funktionen in urbanen Riumen
und sind ein wesentlicher Faktor fiir die Standortattraktivitét einer Stadt. Im Kontext
des prognostizierten Bevolkerungs- und Arbeitsplatzwachstums fiir die Stadt Ziirich
in den nichsten zwanzig Jahren und der damit einhergehenden baulichen Innenver-
dichtung stellt sich die Frage, wie eine ausreichende 6ffentliche Freiraumversorgung
weiterhin gewihrleistet werden kann. Im Rahmen des kommunalen Richtplans haben
Behorden und Politik Strategien erarbeitet und vorgeschlagen, welche unter anderem
beabsichtigen, private Grundeigentiimer in die 6ffentliche Freiraumversorgung ein-
zubeziehen. Als Grundlage fiir die Strategie dienten Bestandsaufnahmen der Frei-
rdume, quantitative Berechnungsmodelle der Versorgungsgrade und konkrete Projekt-
vorschldge. Die vorliegende Forschungsarbeit greift diese stadtplanerischen Absichten
auf und untersucht die Fragestellung nach Interessen und Motiven zur Produktion
offentlich nutzbarer Freirdume aus Sicht der verschiedenen Immobilienakteure in der
Stadt Ziirich. Die Experteninterviews mit acht Vertretern unterschiedlicher Immobi-
lienakteure haben aufgezeigt, dass 6ffentlich nutzbare Freirdume positive 6konomi-
sche, gesellschaftliche und 6kologische Effekte mit direktem Nutzen fiir den Grund-
eigentiimer haben konnen. Die erzielbaren Effekte sind dabei abhingig von den
Eigenschaften der Liegenschaft sowie der Kernaufgabe und der strategischen Aus-
richtung des Grundstiickseigentiimers. Es zeigt sich dabei, dass 6ffentliche Freirdfume
nicht nur auf den Grundstiicken typischer 6ffentlicher Institutionen wie Universititen,
Schulen oder Kirchen liegen, sondern vor allem auch gewinnorientierte Immobilien-
akteure bei der Entwicklung grosserer Neubauquartiere sowohl aus gesellschaftlichen
als hauptsichlich auch aus 6konomischen Motiven grossziigige, 6ffentlich nutzbare
Freirdume anbieten und einen erheblichen Aufwand in die Planung und Umsetzung
solcher Rédume investieren. Der entscheidende Faktor dabei ist die Erkennbarkeit der
positiven Mehrwerte und eine Vereinbarkeit mit den internen Nutzern der Liegen-
schaft. Die Untersuchung zeigt, dass die Relevanz des Themas unter dem wachsenden
Bewusstsein von Nachhaltigkeitsaspekten und der Verdnderung der Nachfrage seitens
der Nutzer in Zukunft zunehmen wird, die Entwicklung von zusétzlichen, innerstad-
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tischen Freirdumen in der gewachsenen Stadt- und Eigentiimerstruktur jedoch viel-
seitigen Akteursinteressen gerecht werden muss.

2 Ausgangslage

Unter der raumplanerischen Vorgabe, dass das Siedlungsgebiet bei gleichzeitig prog-
nostiziertem Bevolkerungswachstum nicht ausgedehnt werden soll, ist der Fakt, dass
die Flachenkonkurrenz um das begrenzte Gut des Bodens auf innerstddtischem Gebiet
zunimmt, unumstritten. Soll der verfiigbare, 6ffentlich nutzbare Freiraum pro Kopf'in
der sich verdichtenden Stadt nicht abnehmen bzw. im Idealfall noch gesteigert werden,
bedarf es planerischer Losungen und kooperativer Modelle zwischen der 6ffentlichen
Hand und den 6ffentlichen wie auch privaten Immobilienakteuren. Aufgrund der
hohen privaten Eigentumsquote bei innerstddtischen Parzellen und begrenzter 6ffent-
licher Mittel kann davon ausgegangen werden, dass die 6ffentliche Freiraumversor-
gung nicht ausschliesslich durch Freirdume auf 6ffentlichem Grund gewéhrleistet
werden kann.

Die vorliegende Arbeit setzt sich mit der Frage auseinander, wie sich die unterschied-
lichen Immobilienakteure an der Produktion von 6ffentlich nutzbaren Freirdumen
beteiligen und unter welchen Rahmenbedingungen sich diese Beteiligungen trotz der
vorherrschenden, steigenden Flachenkonkurrenz innerhalb wachsender Stidte er-
weitern lassen.

2.1 Methodik und Erarbeitungsprozess

Die Arbeit basiert auf einem qualitativen Forschungsansatz, welcher auf mehreren
sich ergénzenden Ebenen zu einer Klarung fiihren soll. Die Literaturrecherche dient
zur Abbildung der Thematik in der Breite und bietet Ankniipfungspunkte fiir Vertie-
fungen in spezifischen Themenbereichen. Im empirischen Teil wird einerseits eine
analytische und beschreibende Methodik gewéhlt, um den Zustand der Freiraumver-
sorgung in der Stadt Ziirich abzubilden, und andererseits die Methode der leitfaden-
gefiihrten Experteninterviews, um die Forschungsfrage im praxisnahen Kontext unter-
suchen zu kénnen.
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3 Literaturrecherche

3.1 Offentlichkeitsgrade

Zentral fiir die Analyse der treibenden Faktoren, die hinter der Produktion von 6ffent-
lich nutzbaren Freirfumen stehen, ist das Versténdnis iiber die Vielschichtigkeit von
Offentlichkeit. Perenthaler, Berding und Selle (2007) merken dazu an:

«Wenn Plitze, Promenaden und Parks 6ffentlich nutzbar, aber nicht <6ffentlichy im
eigentumsrechtlichen Sinne sind, dann macht das als erstes deutlich, dass unser Be-
griffsinstrumentarium zu grob ist. Hinter der einen Bezeichnung («6ffentlichy) ver-
bergen sich offensichtlich verschiedene Sachverhalte, die sichtbar gemacht werden
miissen, um Rédume angemessen beschreiben, verstehen und gestalten zu kdnnen»
(S.101).

Die Ausfiihrungen zeigen, dass der Offentlichkeitsgrad eines Ortes nicht zwingend
und abschliessend mit den Eigentumsverhéltnissen definiert werden kann. Selle (2010)
fiihrt zur besseren Verordnung der Offentlichkeitsgrade die drei Dimensionen «Recht,
«Regulierung» und «Produktion» ein und formuliert dazu die folgenden Fragen, um
einen Ort beziiglich seiner Offentlichkeit besser einordnen zu kénnen.

e  Recht (Recht im und am Raum): Wer hat welche Rechte? Wer ist Eigentii-
mer? Wer hat weitere Nutzungsrechte oder rechtlich abgesicherte Einfluss-
moglichkeiten? Welche rechtlichen Vereinbarungen gibt es zwischen ver-
schiedenen Akteuren?

e  Regulierung (der Raumnutzung): Wer bestimmt die Nutzbarkeit, zieht Gren-
zen, schafft/schliesst Zuginge, selektiert Nutzerinnen und Nutzer, kon-
trolliert, gewéhrleistet Sicherheit, hilt Ordnung etc.?

e  Produktion (des Raumes): Wer stellt ihn her, finanziert den Bau, die Ein-
richtung etc.? Wessen und welche Gestaltungsvorstellungen werden wirk-
sam? (S. 40)

Selle (2010) stellt die drei Dimensionen der Bandbreite der Akteurslandschaft gegen-
iiber (Begriffe beziehen sich auf Deutschland) und macht damit deutlich, dass die
Bandbreite bei den Eigentiimern zwischen 6ffentlich und privat ebenfalls zahlreiche
Abstufungen kennt (Abbildung 1). Berding, Havemann, Pegels und Perenthaler (2010,
S. 315) ergédnzen die drei von Selle (2010) genannten Dimensionen Recht, Regulie-
rung und Produktion um den Aspekt Management (Instandhaltung und Pflege) und
zeigen die vielfiltigen Kombinationsmoglichkeiten auf, welche zu 6ffentlich nutz-
baren Raumen fithren knnen (Abbildung 2).
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Abb. 2: Typen o6ffentlich nutzbarer Raume (Berding, Havemann, Pegels &
Perenthaler, 2010, S. 315)
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3.2 Entstehungsgriinde

Nach Perenthaler et al. (2007) gibt es zwei libergeordnete Ausloser fiir 6ffentlich nutz-
bare Raume auf privatem Grund. Entweder hat die Planungsbehdrde im Rahmen einer
Neubebauung innerstddtischer Grundstiicke durch Auflagen den privaten Grund-
eigentiimer dazu gezwungen, einen Teil des Grundstiicks 6ffentlich zugénglich zu
gestalten, oder der Grundeigentiimer macht es aus Eigeninitiative ohne Druck der
offentlichen Hand (S. 112). Gemadss ihren Untersuchungen von Fallbeispielen in
deutschen Stidten lassen sich gemass Berding et al. (2010) drei raumbezogene Fak-
toren fiir die Entstehung dffentlich nutzbarer Riume ableiten. Erstens durch die Off-
nung und Umnutzung vormals nicht 6ffentlich zugénglicher Privatgelande wie z.B.
ehemaliger Industrieareale, zweitens im Zuge von Aufwertungs- oder Erweiterungs-
massnahmen vorhandener 6ffentlich nutzbarer Rdume oder drittens in Zusammenhang
mit dem Neubau von Rdumen (S. 154).

33 Motive

Wie sich die Motive zur 6ffentlich nutzbaren Freiraumproduktion der unterschied-
lichen Immobilienakteure unterscheiden, haben sowohl Berding et al. (2010) als auch
Kohorst (Kohorst, 2005) insofern untersucht, als dass sie zahlreiche kommunale
Planungsbehdrden nach ihren Erfahrungen zur Beteiligung an 6ffentlichen Griinrdu-
men befragt haben. Gemiss Kohorsts (Kohorst, 2005) Untersuchung sind nach Mei-
nung der Planungsbehorden die folgenden Motive am relevantesten, damit sich «Ko-

operationspartner» in der Entwicklung und Pflege von 6ffentlichem Griin engagieren
(S. 1406):

Verbesserung Arbeits- und Wohnumfeld
Werbung in eigener Sache
Imagesteigerung

Verfolgung von Eigeninteressen

Berding et al. (2010) teilen die Motive zur Beteiligung an der 6ffentlich nutzbaren
Freiraumproduktion in die Kategorien «Gestaltungsqualitiity, «Offentlichkeitscharak-
ter», «Stadtentwicklung», «Gewinnerwirtschaftungy» sowie «wirtschaftliche Strate-
gien/Ziele» ein und fassen als Resultat ihrer empirischen Untersuchungen die wesent-
lichen Motive der unterschiedlichen Eigentiimertypen zusammen (Abbildung 3).
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Privat, am Am Markt Intermedidre | Offentliche |kommunale
Markt orientierte und sonstige |nicht Akteure
agierende Akteure mit |undeutliche |kommunale
Akteure kommunalen |zugeordnete | Akteure
Interessen / | Akteure
Beziigen
Gestaltungsqualitit Adressbildung / Image X X X X
Baukultur X X
Offentlichkeitscharakter |Laufkundschaft X
Nutzbarkeit X X X
Stadtentwicklung strategische Ziele, Umsetzung
Konzepte *
Gewinnerwirtschaftung |Gewinnmaximierung X
Gewinnorientiert X
Verpachtung X X X
Sondernutzungen X X
Wirtschaftliche Standortentwicklung X X X X X
Strategien / Ziele Wertsteigerung X X X
Interkommunale Profilierung X
Abb. 3: Interessen unterschiedlicher Akteure (Berding, Havemann, Pegels,

& Perenthaler, 2010, S. 318)

Die Grafik gibt Hinweise darauf, dass, je nach Blickwinkel und Kernfunktion des
Akteurs, die Interessen sich eher auf wirtschaftliche Effekte oder gesellschaftliche
Effekte fokussieren und es dazwischen einige Abstufungen gibt.

34

Erkenntnisse aus der Literaturrecherche

In der Folge werden die wesentlichen Erkenntnisse aus der Literaturrecherche reflek-
tiert und zusammengefasst. Die Erkenntnisse bilden die Grundlage fiir die Fragestel-
lungen des empirischen Teils.
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Stadtischer, 6ffentlich nutzbarer Freiraum kann vielféltige Entstehungs-
griinde haben. Die Produktion der 6ffentlich nutzbaren Radume ist nicht
ausschliesslich eine Aufgabe der 6ffentlichen Hand und der zustdndigen
Planungsbehorden, sondern kann unter vorteilhaften Bedingungen fiir die
Grundeigentiimer auch aus privatwirtschaftlichen Motiven entstehen.

Die Bandbreite der Motive zur Produktion von 6ffentlich nutzbarem Frei-
raum ist abhéngig von der Vielfalt der Eigentiimerinteressen. Nicht nur bei
privaten Grundeigentiimern sind die Interessen sehr unterschiedlich, son-
dern auch innerhalb der Gruppe der Eigentiimer mit 6ffentlichen Funktionen
gibt es zahlreiche Abstufungen.

Eine Kategorisierung der Offentlichkeit von stidtischen Freiriumen bedarf
vieler Abstufungen und lasst sich nicht in jedem Fall eindeutig zuordnen.
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Die wesentlichen Merkmale zur Klassifizierung sind Eigentumsrecht, Re-
gulierung, Produktion und Management.

e  Offentlich nutzbarer Freiraum hat 6konomische, dkologische und soziale
Nutzen. Diese zeigen sich einerseits auf dem Grundstiick selbst, aber auch
in den libergeordneten Massstdben des Quartiers und der gesamten Stadt.
Attraktive, 6ffentlich nutzbare Freirdume kénnen einen erheblichen Faktor
zur Standortattraktivitit beitragen.

e  Treiber fiir die Produktion von 6ffentlich nutzbaren Freirdumen sind in den
allermeisten Féllen die Planungsémter, welche anhand von Planungsinstru-
menten und ihrer beratenden Tétigkeit Anreize zur Freiraumproduktion
anbieten konnen.

e  Offentlich nutzbare Freiriume beschrinken sich nicht nur auf stidtische
Parks, sondern konnen in ihrer Funktion, ihrer Grosse, ihrer Lage zum Ge-
biude und ihrer Ausgestaltung sehr unterschiedlich sein.

e  Fiir die Grundeigentiimer sind Aufwénde fiir alltdgliche Probleme wie Larm,
Abfall und Schéden offensichtlich die wesentlichen negativen Effekte, die
mit 6ffentlich nutzbaren Freirdumen verbunden werden.

4 Empirische Untersuchungen

4.1 Experteninterviews

Die empirische Untersuchung wurde im Rahmen von Experteninterviews durch-
gefiihrt. Ziel der Experteninterviews war es, eine Einschétzung der unterschiedlichen
Immobilienakteure zur offentlichen Freiraumversorgung in der Stadt Ziirich zu er-
halten und die Erfahrungen, Interessen und Motive der jeweiligen Experten in ihrer
Arbeitspraxis und in der Bewirtschaftung ihrer Portfolios zu sammeln und zu ver-
gleichen. Die Gespriachspartner wurden so ausgesucht, dass die unterschiedlichen
Akteursgruppen auf der Bandbreite zwischen 6ffentlichen Grundeigentiimern und
privaten Grundeigentiimern vertreten sind. Zudem wurde darauf geachtet, dass die
Nutzungen der Portfolios ebenfalls eine moglichst grosse Vielfalt abdecken und die
Akteure respektive ihre Unternehmen/Institutionen einen engen Bezug zur Stadt Zii-
rich haben. Die Interviews wurden im Juni 2021 bis August 2021 durchgefiihrt.
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Béatrice Schaeppi, CEO Schaeppi Grundstlicke

Alain Vaucher, Leiter Vermarktung & Key Account Management, PSP Swiss Property

Valérie Anouk Clapasson, Co-Geschaftsleiterin, Genossenschaft Kalkbreite

Barbara Zeleny, Head of Strategic Real Estate and Property Development, SBB

Christian Saller, Leiter Nutzungsplanung, Universitat Zirich

Michael Eidenbenz, Projektentwickler, Evangelisch-reformierte Kirchgemeinde Zirich

Claus Reuschenbach, Co-Bereichsleiter Portfoliomanagement & Bestandesentwicklung,
Liegenschaften Stadt Zirich

Claudia Siegle, Teamleiterin Entwicklung bei Mobimo Management AG

4.1.1 Methode

Die themenbezogenen Fragen waren in vier Themenblocke aufgeteilt. Dabei waren
die Themenblocke A, B und C offene Fragen, welche eine dynamische Gesprachs-
fithrung erlaubten. Im Themenblock D wurde anhand eines hypothetischen Szenarios
eine Auflistung verschiedener Anreize vorgelegt, welche die Experten bewerten soll-
ten. Die Inhalte der transkribierten Interviews wurden qualitativ ausgewertet und
sortiert. Pro Frage wurden die genannten Antworten abgeglichen und eine induktive
Kategorienbildung vorgenommen, um die jeweils dhnlichen oder gleichen Antworten
innerhalb eines Gefédsses sammeln zu kdnnen.

A: Wahrnehmung und Einschatzung der Relevanz des kommunalen Richtplans

B: Strategische Relevanz von 6ffentlich nutzbaren Freirdumen auf den Liegenschaften

C: Erfahrungen, Bedingungen und Motive bezlglich offentlicher Freiraumproduktion

D: Bewertung der Anreize

4.12 Interpretation der Interviewergebnisse

Teil A — Verstindnis und Einschiitzung beziiglich des kommunalen Richtplans

Es zeigt sich, dass die aktuelle Freiraumversorgung in der Stadt Ziirich von den Ak-
teuren als nicht kritisch bewertet wird. Sie sind sich jedoch grosstenteils einig, dass
die Standortqualitdt der Stadt Ziirich eng mit dem Angebot an 6ffentlich nutzbaren
Freirdumen zusammenhéngt und mit der fortschreitenden Verdichtung pragmatische
Losungsansétze gefragt sind. Dass solche Losungen anhand eines Richtplans hoheit-
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lich durchgesetzt werden sollen, hat keiner der Akteure aktiv gefordert. Eine Ableh-
nung dagegen wurde hingegen unter dem Hauptargument des Eingriffs in die Ei-
gentumsrechte sowohl von Vaucher als auch von Schaeppi genannt. Die
offentlich-rechtlichen Institutionen (Evang.-ref. Kirche & Universitét Ziirich) schei-
nen grundsitzlich offen zu sein, ihre bestehenden Flidchen weiterhin oder vermehrt
offentlich zuginglich zu machen. Die grossen Immobilienentwickler (SBB, Mobimo)
scheinen sich in ihrer Praxis nicht eingeschrénkt zu fithlen durch einen allfilligen
Richtplan. Das diirfte hauptséchlich damit zusammenhéngen, dass sie oft komplette
Quartiere neu erbauen und die 6ffentlichen Rdume fiir die Belebung der Quartiere und
die Vermietbarkeit der gewerblichen Flachen von sich aus als geeignetes Instrument
einsetzen. Es ist allerdings eine allgemeine Abneigung der Akteure gegeniiber weite-
ren Vorschriften und Gesetzen zu erkennen. Sie befiirchten, dass durch zu starke
Anspriiche und Vorgaben der Politik der Standort Ziirich unattraktiver werden kénnte
und ein Riickgang der Bautétigkeit eine mogliche Konsequenz daraus wire.

Teil B — Strategische Relevanz von offentlich nutzbaren Freiriumen auf den
Liegenschaften

Die strategische Relevanz von dffentlich nutzbaren Freirdumen fiir ihre eigenen Lie-
genschaften wurde von den Akteuren unterschiedlich bewertet. Die Relevanz ist je-
weils direkt an einen eindeutig wahrnehmbaren Mehrwert gekoppelt. Bei reinen
Wohngebéuden sind diese Mehrwerte weniger offensichtlich als bei Biirogebduden,
Gebéduden mit kommerziellen Erdgeschossen oder Gebauden mit &ffentlichen Funk-
tionen (Universitdt, kirchliche Gebdude). Zudem wurde mehrfach erwidhnt, dass die
Nachfrage nach Wohnungen in Ziirich so hoch sei, dass es haufig keiner standortfor-
dernden Massnahmen bedarf, da die Wohnungen so oder so vermietet werden kdnnen.
Dieses Phdanomen zeigt sich am stérksten im kostengiinstigen Wohnungsbau. Hierbei
ist interessant, dass die beiden befragten Akteure, welche kostengiinstigen Wohnraum
anbieten (Liegenschaften Stadt Ziirich, Genossenschaft Kalkbreite), zwei sehr unter-
schiedliche Strategien verfolgen. Wahrend die Genossenschaft Kalkbreite mit ihrem
ersten Bau des Gebdudes Kalkbreite die Integration von dffentlichen Zugénglich-
keiten maximal ausgereizt hat, ist die stidtische Liegenschaftsverwaltung eher zuriick-
haltend im Umgang mit 6ffentlich nutzbaren Raumen. Viele Liegenschaften verfiigen
zwar aufgrund ihrer Grosse und Typologie iiber das rdumliche Potenzial und die be-
stehenden Freirdume sind an sich auch ungehindert zugénglich, es wird aber befiirch-
tet, dass eine aktivere Forderung von Offentlichkeit zu grosseren Problemen beziiglich
Larmes und Unordnung fithren wiirde. Dazu kommt beim kostengiinstigen Wohnungs-
bau die eingeschrinkte Flexibilitdt beziiglich der Mieten, welche sich wiederum auf
begrenzte Investitionsmittel auswirken und somit die Gestaltungsmoglichkeiten fiir
Angebote ausserhalb der Kernaufgabe einschrénken. Bei Nutzungen mit kommerziel-
len Erdgeschossen ist die Bereitschaft zu attraktivitétssteigernden Massnahmen all-
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gemein sehr gross, da die Vermietbarkeit der Flichen stark mit der Fussgingerfrequenz
zusammenhingt und ein grosserer Wettbewerb um kommerzielle Mieter herrscht.
Dasselbe gilt fiir Biironutzungen, wo der Leerstand deutlich hdher ist als im Woh-
nungssegment und die Mieter mit attraktiven Standorten und innovativen Raumange-
boten iiberzeugt werden miissen. Interessant ist, dass sowohl fiir dezentrale als auch
fiir sehr zentrale Areale Griinde genannt wurden, in die 6ffentlichen Rdume zu in-
vestieren: einerseits, um die Attraktivitit eines noch nicht sehr gefragten Standortes
zu fordern, oder andererseits, um an den zentralen Lagen von der Dichte an Passanten
und Kunden profitieren zu konnen. Dies gilt fiir alle Nutzungen innerhalb des Mieter-
marktes. Allgemein ldsst sich sagen, dass die genannten Mehrwerte sich hauptsachlich
auf gesellschaftliche oder 6konomische Effekte begrenzen lassen. Dabei ist aber auch
erkennbar, dass bei gewinnorientierten Akteuren (z.B. Mobimo, SBB, PSP) die In-
vestitionen mit gesellschaftlichen Motiven letztendlich ein Mittel zum Zweck sind,
um wiederum dkonomische Stabilitdt zu erzielen. Hohe Mieterzufriedenheit fithrt zu
hoherer Standortattraktivitét, was wiederum zu stabileren Mietpreisen und/oder we-
niger Mieterfluktuation fiihrt. Die verschiedenen Akteure sind sich einig, dass die
Relevanz von 6ffentlich nutzbaren Freirdumen weiterhin zunehmen wird. Zum einen
steigen die Anspriiche seitens der Politik (6kologische Themen), die Unternehmen
verdndern ihre interne Governance hin zu nachhaltigen Bebauungskonzepten oder
aber die Anspriiche der Kunden steigen. Die steigende Nachfrage bezieht sich dabei
allerdings vor allem auf halboffentliche Rdume wie Gemeinschaftsrdume oder Dach-
terrassen, welche gemiss den Experten sowohl im Wohnungsbau als auch im Biirobau
vermehrt nachgefragt werden.

Teil C —Erfahrungen, Bedingungen und Motive beziiglich 6ffentlicher Freiraum-
produktion

In diesem Frageblock hat sich gezeigt, dass das Offentlichkeitsverstindnis bei den
Akteuren unterschiedlich ist und teilweise erst im Laufe der Gespréche sich ein Be-
wusstsein entwickelte, dass 6ffentliche Rdume nicht zwingend auf 6ffentlichem Grund
liegen miissen. Je klarer diese Komponente innerhalb der Gesprache wurde, desto eher
wurden die mdglichen positiven Effekte fiir den Akteur und die raumlichen Potenziale
erkannt. Die negativen Aspekte derjenigen, die 6ffentlich nutzbare Freirdume anbie-
ten, decken sich mit den Befiirchtungen derjenigen Akteure, welche sich nur hy-
pothetisch damit auseinandergesetzt haben. Es handelt sich dabei um alltdgliche be-
triebliche Auswirkungen beziiglich Larmproblemen und Verunreinigungen. Die
Befiirchtungen lassen sich dahin gehend zusammenfassen, dass mit &ffentlicher Zu-
géanglichkeit der Verlust von Kontrolle und folglich ein Verlust von Ruhe und Ordnung
verbunden wird. Die zugrunde liegenden Absichten bei den Akteuren, welche proaktiv
offentlich nutzbaren Freiraum anbieten, lassen sich mehrheitlich unter dem Aspekt
der Nutzerzufriedenheit zusammenfassen. In erster Linie sollen die internen Nutzer,
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also die Bewohner, die Forschenden, die Beschiftigten in den Biiros, die Mieter der
Erdgeschossflichen usw., von attraktiven 6ffentlich nutzbaren Freirdumen profitieren.
Zufriedene Nutzer fithren zu stabiler Nachfrage des Angebots, sei es auf dem Woh-
nungs- oder Biiromarkt, wo die Flachenauslastung und stabile Mieten die Folge sind,
oder sei es bei einer Hochschule, welche sich durch ihre Attraktivitit einen Wett-
bewerbsvorteil in der Konkurrenz um die besten Forschenden verschafft.

Teil D — Bewertung der Anreize

Die Abfrage nach hypothetischen Anreizen hat gezeigt, dass die Akteure je nach
Hauptfunktion ihrer Liegenschaften sehr unterschiedliche Einschétzungen abgeben.
Eine flichendeckende Vergleichbarkeit der Akteure ist deswegen nicht gegeben. Ten-
denziell lasst sich feststellen, dass hauptsidchlich Anreize einen grossen Einfluss auf
die Bereitschaft zur Produktion von 6ffentlich nutzbaren Freirdumen haben, welche
sich indirekt in einer Wertsteigerung der Liegenschaft abbilden lassen. Eine Mdglich-
keit zur Erhohung der Ausniitzungsziffer, wie es in New York praktiziert wurde mit
dem «incentive zoning», wurde als sehr attraktiv eingestuft. Allgemein deuten viele
Aussagen darauf hin, dass der Immobilienmarkt in der Stadt Ziirich aufgrund der
hohen Fliachennachfrage sehr umkémpft ist und die Akteure sich mehr Verhandlungs-
spielraum wiinschten bei den gesetzlichen Rahmenbedingungen.

5 Schlussfolgerung

Die Arbeit hat untersucht, welche Faktoren die Beteiligung an der 6ffentlichen Frei-
raumversorgung bei unterschiedlichen Immobilienakteuren in der Stadt Ziirich beein-
flussen. Die Motive der Akteure héngen tibergeordnet von den Rahmenbedingungen
und den daraus folgenden positiven Effekten, also Mehrwerten, ab. Beeinflusst werden
kann die Schaffung von Mehrwerten durch die Einflussnahme der Planungsbehérden
und Politik durch das Anbieten von Anreizen. Die erzielbaren Mehrwerte lassen sich
den drei Saulen der Nachhaltigkeit zuordnen. Wie sich in der Untersuchung gezeigt
hat, sind die erzielbaren Mehrwerte sehr stark abhéngig von der jeweiligen Konstel-
lation der Rahmenbedingungen. Die Rahmenbedingungen lassen sich den Unter-
gruppen Grundstiick/Liegenschaft, Akteurseigenschaften und Immobilienmarkt zu-
ordnen. Bei den Eigenschaften der Grundstiicke respektive der Liegenschaften hat
sich gezeigt, dass hauptsichlich die Faktoren Zentralitat, Grosse, Neubau oder Be-
stand, Kernfunktion, Erdgeschossnutzungen und Typologie jeweils einen grossen Ein-
fluss haben auf die Bereitschaft, 6ffentlich nutzbare Freirdume anzubieten. Eine exakte
Darstellung der Abhingigkeiten zwischen den einzelnen Faktoren und der Bereitschaft
zu eruieren, ist aufgrund der vielschichtigen Zusammenhénge schwierig. Einige Ten-
denzen sind aber erkennbar und erkldrbar. Sowohl bei sehr zentralen als auch bei
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weniger zentralen Grundstiicken innerhalb der Stadt gibt es Argumente, die dafiir
sprechen, offentlich nutzbaren Freiraum zu férdern. Bei nicht zentralen Lagen kann
offentlich nutzbarer Freiraum als belebungsforderndes Instrument und zur Steigerung
der Standortattraktivitit eines an sich eher unattraktiven Standortes eingesetzt werden.
Bei zentralen Lagen ist die Bereitschaft tendenziell hoher, da die Erdgeschosse oft zu
kommerziellen Zwecken vermietet werden und durch die 6ffentliche Zugénglichkeit
der Vorzonen die Passantenfrequenz gesteigert werden kann. Je grosser das Grund-
stiick, desto grosser wird die Bereitschaft, unabhingig der Hauptnutzung. Mit der
steigenden Grosse der Grundstiicke steigt tendenziell auch die Professionalitét des
Immobilienakteurs und somit auch die Erfahrung im Umgang mit 6ffentlich nutzbaren
Réumen. Im Rahmen der Untersuchungen ist kein einziges Objekt aufgetaucht, wo
Flachen im Bestand nachtréglich in 6ffentlich nutzbare Flichen umgewandelt wurden.
Samtliche Beispiele sind im Rahmen von Neubauten entstanden. Diese Wahrnehmung
wurde bei der Nachfrage nach den theoretischen Potenzialen ebenfalls bestétigt. Kei-
ner der Akteure hélt es fiir machbar, vorhandene gebdudebezogene Fliachen 6ffent-
licher zu machen (z.B. Dachterrassen). Im Rahmen von Neubauten ist die Bereitschaft
generell hoher, aber auch hier wurden z.B. 6ffentliche Dachterrassen mit wenigen
Ausnahmen ausgeschlossen. Halboffentliche Zugénglichkeiten hingegen werden all-
gemein als attraktives Modell bewertet. Am kritischsten ist die Bereitschaft allgemein
im Wohnungsumfeld. Die positiven Effekte von 6ffentlich nutzbaren Freirdumen im
Wohnungsumfeld sind gemiss den Akteuren erst ab einer Quartiergrdsse erkennbar.
Bei Einzelbauten, selbst im stddtischen Wohnungsbau, welcher den erh6hten Anfor-
derungen des Gemeinderates gerecht werden muss, iberwiegen die Nachteile von
Larm, Abfall und Vandalismus. Die wesentlichen Akteurseigenschaften, welche die
Bereitschaft zur Produktion 6ffentlich nutzbarer Rdume beeinflussen, sind die Ge-
winnorientierung, die 6ffentliche Exponiertheit und der Kernauftrag des Akteurs. Es
lasst sich nicht verallgemeinern, dass 6ffentliche Tragerschaften oder Akteure, welche
auf offentlichen Grundstiicken bauen (Evang.-ref. Kirchgemeinde, Liegenschaften
Stadt Ziirich, Universitit Ziirich), automatisch eine hohere Bereitschaft zu 6ffentlich
nutzbaren Freirdumen zeigen. Viel relevanter ist die Vereinbarkeit mit der Nutzung
respektive dem Kernauftrag. Eine hohe offentliche Exponiertheit der Akteure fiihrt
tendenziell dazu, dass die Bereitschaft steigt, unabhingig des Offentlichkeitsgrades
des Akteurs. So sind grosse Immobilienfirmen und Arealentwickler wie die SBB oder
die Mobimo tendenziell exponierter als z.B. PSP oder Schaeppi, welche sich entweder
durch ihr Marktsegment oder ihre Projektgrosse nicht gross der dffentlichen Wahr-
nehmung aussetzen. Das hat zur Folge, dass offentlich nutzbare Freirdume proaktiv
eingeplant und bewusst eingesetzt werden, um den grossen Projekten einen politischen
Riickhalt zu geben und das Image des Entwicklers zu verbessern. Offentliche Triiger-
schaften wie die Universitét Ziirich oder die evang.-ref. Kirchgemeinde schitzen die
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offentlich nutzbaren Freirdume ebenfalls als identititsstiftendes Element und als
Schaufenster zur Offentlichkeit ein oder sehen zumindest ein grosses Potenzial darin.
Die Untersuchung hat gezeigt, dass die Bereitschaft der Immobilienakteure zur Betei-
ligung an der Produktion 6ffentlich nutzbarer Flache mit der Abbildbarkeit der daraus
entstehenden Mehrwerte auf dem eigenen Grundstiick oder beim Akteur selbst steigt.
Hingegen fiihren iibergeordnete Effekte, welche nicht direkt mit dem Grundstiick oder
dem Akteur in Verbindung gebracht werden, kaum zu einer intrinsischen Bereitschaft.
Die Messbarkeit der Effekte spielt hierbei eine entscheidende Rolle. Es hat sich in den
Untersuchungen gezeigt, dass die 6konomischen sowie die sozialen und gesellschaft-
lichen Mehrwerte fiir die Akteure deutlich einfacher abbildbar sind als die 6kologi-
schen Mehrwerte. Die 6konomischen Effekte hingen iibergeordnet mit einer gestei-
gerten Standortattraktivitit eines Gebédudes oder eines Quartiers zusammen und
dussern sich in hoher Flidchennachfrage, stabilen Mietertrdgen, geringerer Mieter-
fluktuation, hoheren Liegenschaftswerten, niedrigem Vermarktungsaufwand und er-
hohter Passantenfrequenz, was wiederum zu besserer Vermietbarkeit der Erdgeschoss-
fldchen fiihrt. Die Bereitschaft zur Forderung von 6kologisch wertvollen Freirdumen
beruht hauptséchlich auf politischem Druck und nur in Ausnahmefillen auf intrinsi-
schen Motiven der Immobilienakteure. Hier scheint es unvermeidbar zu sein, seitens
Politik die Standards festzulegen und einzufordern. Wie Siegle (Mobimo) treffend
gesagt hat, ist es der Okologie grundsitzlich egal, ob sie auf privatem oder 6ffent-
lichem Grund gefordert wird. Wenn man davon ausgeht, dass die Stadt Ziirich nicht
zu Zwangsmassnahmen wie z.B. Enteignungen greifen wird, was sie gemaiss eigener
Aussage weder beabsichtigt noch wozu sie rechtlich in der Lage wire, bleibt als In-
strument die Schaffung von Anreizen, damit die positiven Effekte fiir die Immobilien-
akteure iiberwiegen. Die Befragung der Immobilienakteure hat ergeben, dass das
Interesse an oOffentlich nutzbaren Freirdumen durchaus steigt, wenn die Anreize at-
traktiv genug sind. Ob es sich dabei um direkte finanzielle Zuschiisse handelt, z.B. fiir
die Erstellung oder den Unterhalt der Flidchen, oder im Rahmen von Kooperationen
gemeinschaftliche Losungen ausgehandelt werden, hat fiir die Akteure keinen erheb-
lichen Einfluss. Auch hier scheint es zentral, dass die Losungsansétze praxisnah,
kalkulierbar und sichtbar sind. Grundsitzlich sind sich die Akteure einig, dass die
Stadt Ziirich auch aufgrund der attraktiven offentlichen Freirdume generell ein sehr
attraktiver Standort fiir die Immobilienbranche ist. Das Bewusstsein, wie stark die
Akteure effektiv von der iibergeordneten Standortattraktivitét, also auch von Mass-
nahmen, welche nicht zwingend im direkten Umfeld der eigenen Liegenschaften
umgesetzt werden, profitieren, ist in den Experteninterviews kaum zum Ausdruck
gekommen. Die strategischen Ausrichtungen sind sehr stark auf die eigenen Liegen-
schaften ausgerichtet. Dies erklart auch die eher gleichgiiltige oder abneigende Hal-
tung gegeniiber libergeordneten Instrumenten wie dem kommunalen Richtplan. Das
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Vermitteln des positiven Effekts einer gesamthaften Freiraumstrategie auf den Wert
eines einzelnen Mehrfamilienhauses irgendwo in der Stadt Ziirich ist verstindlicher-
weise eine schwierige Herausforderung.

Die Analyse der Freiraumversorgung der Stadt Ziirich hat die Wahrnehmung bestatigt,
dass pauschalisierte Losungsansitze kaum zielfithrend sind. Die Abbildungen, welche
den Versorgungsgrad darstellen, suggerieren raumlich verortbare Mangel, ohne die
Bebauungsstruktur oder die Eigentiimerstruktur, geschweige denn den effektiven
qualitativen oder quantitativen Bedarf der Bewohner oder Beschéftigten einzubezie-
hen. So ldsst sich zwar auf grosser Flugh6he eine Aussage treffen, aber es lassen sich
keine Losungsansitze fiir die Verbesserung der Situation ableiten. Eine gezielte Ver-
besserung der innerstddtischen Versorgung kann hauptsachlich noch bei Transforma-
tionen grosserer Areale stattfinden oder durch eine hohere Dichte an kleineren Pro-
jekten, wie das z.B. durch die Offnung der kirchenbezogenen Freirdume bereits
angestrebt wird. Die prognostizierte Berechnung der Stadt Ziirich flir das Jahr 2040
hat aufgezeigt, dass im Idealfall ein Status quo erreicht wird. Das heisst, dass dort, wo
gemdss den Behorden die Verdichtung stattfinden wird, also in den Aussenquartieren
im Norden und Westen, gleichzeitig auch die 6ffentliche Freiraumversorgung mit-
geplant wird. Im Rahmen der grosseren Arealtransformationen scheint das machbar
zu sein. An den jetzt schon unterversorgten, innerstiddtischen Gebieten wird sich vo-
raussichtlich kaum etwas dndern. Das hangt einerseits mit der kleinteiligen Parzellie-
rung der innerstiddtischen Quartiere zusammen, andererseits mit der sehr grossen
Nachfrage nach Wohnraum unabhéngig der Freiraumqualitét. Die Stadt Ziirich fiihrt
hier keine genauen Strategien aus, wie die Situation in diesen Quartieren verbessert
werden konnte. Dafiir gibt es verschiedene Erkldrungen. Einerseits konnte man sich
auf den Standpunkt stellen und behaupten, diese Quartiere werden sich weniger trans-
formieren und die Nutzer da seien zufrieden, trotz der rechnerisch schlechten Ver-
sorgung. Oder aber die Behdrden sind sich der Schwierigkeit und der politischen
Anstrengungen bewusst, welche Verhandlungen zur Forderung der Bereitschaft im
umkdmpften innerstidtischen Immobilienmarkt mit sich bringen wiirden und wihlen
den Weg des kleineren Widerstands und konzentrieren sich auf die Randgebiete. In-
wiefern sich der Immobilienmarkt an diese Strategie halten wird, muss sich zeigen.
Um die Lebensqualitdt in den innerstddtischen Quartieren zu erhalten, erscheint es
sinnvoll, attraktive und individuelle Anreize fiir die vielseitigen Immobilienakteure
zu schaffen und das Bewusstsein der iibergeordneten positiven Effekte auf den ein-
zelnen Grundeigentiimer zu fordern.

Abschliessend ldsst sich sagen, dass es nicht sinnvoll erscheint, eine pauschale und
homogene Freiraumversorgung iiber die ganze Stadt zu definieren und sich daran zu
klammern. Sowohl die Stadtstruktur, die Nutzer, die Nachfrage als auch die Immobi-
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lienakteure, welche schlussendlich mit ihren Entscheiden die stidtische Freiraumqua-
litdt mitprégen, sind so vielseitig und divers, dass es viel eher gezielte und von Grund-
stiick zu Grundstiick individuell zugeschnittene Losungen braucht, als dass mit
abstrakten Richtwerten die Akteure in die Pflicht genommen werden kdnnten. Zudem
sollte neben dem Fokus auf die grossen Entwicklungen und Transformationsareale
nicht davor zuriickgeschreckt werden, auch in sehr innerstidtischen Lagen, Moglich-
keiten mit den Akteuren zu eruieren. Es hat sich gezeigt, dass unter der Voraussetzung
von erkennbaren Mehrwerten die Bereitschaft durchaus vorhanden ist, sich an der
offentlichen Freiraumversorgung zu beteiligen.
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