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Investieren in
gute Architektur

Text: Martin Hofer

Dass es gute Bauherren braucht, um gute
Architektur zu erstellen, ist bekannt. Doch
brauchen Bauherren tiiberhaupt gute Archi-
tektur? Viele Faktoren entscheiden, ob ein
Gebdaude eine gute oder eine schlechte In-
vestition ist. Gute Architektur gehort dazu,
denn sie hilft mit, die Rendite langfristig zu
sichern. Gute Bauten zu erstellen ist jedoch
Teamarbeit — nicht nur fir die Architekten,
sondern auch fir die Investoren.

¢ «Gute Architektur braucht gute Bauherren»,
sagt Hochparterre immer wieder. Doch diese Forderung
provoziert heute nicht mehr in gleichem Masse wie friiher,
denn sie ist mittlerweile in weiten Kreisen auf dem Im-
mobilienmarkt und bei den Architekten eine anerkannte
Grundregel. Deshalb sei hier auch einmal die Umkehraus-
sage als Frage aufgeworfen: «Brauchen gute Bauherren gu-
te Architektur?» Thema dieses Heftes ist nicht eine Bau-
herrschaft, die fir ihren eigenen Nutzen baut, sondern die
Pensimo Management, eine institutionelle Anlegerin, die
finanzielle Mittel im Sinne eines Leistungsauftrags anlegt.
Die Frage lautet also korrekt: «Brauchen gute Investoren
gute Architektur?»

Haus ist nicht gleich Haus

Jeder der Akteure auf dem Bau- und Immobilienmarkt ver-
steht unter einem Haus etwas anderes: Fur den Architek-
ten ist es ein Stick Architektur, fir ihn ist klar, dass ein
architektonisch gut gestalteter Bau ein guter Bau ist — also
auch eine gute Investition. Mit Erstaunen nimmt er zur
Kenntnis, dass es auch noch ganz andere Auffassungen
zum Begriff (Haus) gibt. So ist fiir einen Gebaudebewirt-
schafter ein gutes Haus vor allem unterhaltsarm, fir einen
Generalunternehmer dagegen muss es rasch zu erstellen
sein und so fort. Fur einen institutionellen Anleger hinge-
gen — und um den geht es in diesem Heft — ist ein gutes
Haus erst in dritter Linie Uberhaupt ein Haus, und auch
dann hat es nur bedingt mit Architektur zu tun.

Als Geldanlage muss eine Immobilie bei einem Investor
auf drei Ebenen bestehen: Makrolage, Mikrolage und Ob-
jektqualitat sind die Stichworte. Die Makrolage-Qualitéa-
ten beschreiben die wirtschaftliche, kulturelle und geo-
grafische Attraktivitat einer Region. je besser sie sind,
desto besser ist das Haus, denn: Je attraktiver die Gemein-
de, in der ein Gebdude steht, desto hoher die Zahlungs-

bereitschaft der Mieter und desto geringer das Risiko, dass
die Liegenschaft leer steht. Mit Architektur haben diese
Aspekte nichts zu tun, genauso wenig wie die Mikrolage-
Qualitéten eines Hauses, die unter anderem das Image und
die Qualitat der Lage innerhalb der Standortgemeinde be-
schreiben - also Ruhe, Sicherheit, Aussicht, Verkehrsan-
bindung oder die Infrastruktur im Quartier. Wiederum gilt:
je besser die Qualitat, desto hoher die Nachfrage und die
Preise, desto tiefer also die Risiken. Erst auf einer dritten
Betrachtungsebene, jener der Objekt-Qualitaten, geht es
aus Sicht des Investors iberhaupt um das Haus als Bau-
werk. Aber auch hier stehen vorerst viele andere Aspekte
als die Architektur im Vordergrund. Wohnungsmieter und
Wohnungseigentimer wiinschen sich geméss Umfragen
vor allem viel Licht, viel Raum, Luft, Sonne, grosse Balko-
ne, gute Schall- und Warmeisolation, glinstige Mieten, viel
Komfort, praktische Kiichen oder Einstellplatze fir Autos.
Erst unter «ferner liefen» nennen sie gute Architektur, ori-
ginelle Bauweise oder flexible Grundrisse.

Neubauten erfiillen die meisten dieser Kriterien. Stehen
sie zudem an einer guten Makro- und Mikrolage, haben sie
alle Anforderungen, die ein Investor stellt, erfiillt. Das Glei-
che gilt flir Geschaftsbauten: Die meisten Nutzer mieten
Geschaftsraume wegen ihrer guten Lage und nicht wegen
ihrer schonen Fassade. Deshalb schaut auch der Investor
bei einem Anlageentscheid primar auf die Merkmale der
Lage und zieht die architektonischen Qualitdten des Ob-
jektes erst sekundér in Betracht. Gute Architektur scheint
also nicht zum Pflichtprogramm der Investoren zu geho-
ren, sondern zur - freiwilligen — Kiir. Wozu braucht also ein
guter Investor gute Architektur?

Architektur als Marketinginstrument

In friiheren Zeiten, als es noch keine Architekten gab, son-
dern héchstens Baumeister, die Kirchen, Schlésser und Pa-
laste bauten, war (gute Architektun) kein Thema. Archi-
tektur — im Sinne der ortstiblichen tradierten Regeln der
Baukunst — entstand jedoch laufend. Als die industrielle
Revolution zur Bevolkerungsexplosion in den Stadten fihr-
te, ging die Baukunst, die Architektur, allmahlich verloren.
Vor allem nach dem Zweiten Weltkrieg mussten (auf Teu-
fel komm raus» Wohnungen und Arbeitsstatten produziert
werden. Rund die Hélfte unseres heutigen Baubestandes
entstand wahrend dem Bauboom der spaten Vierziger- bis
in die Siebzigerjahre — oft seriell und lieblos gefertigt.
Heute kann man mit gutem Gewissen behaupten, dass in
unseren Breitengraden das existenzielle Bediirfnis nach ei-
nem Dach uber dem Kopf befriedigt ist. Dass die durch-
schnittlich rund finfzig Quadratmeter Wohnfldche oder
eine Wohnung fiir zwei Personen nicht gentigen, hat mit
unserem wachsenden Wohlstand zu tun. So erhoht die
anhaltende Neubautétigkeit bei stagnierender Bevolke-
rungszahl die Wohnfldche laufend. Es gibt Leute, die be-
haupten, das Verlangen nach mehr Wohnraum sei un-
begrenzt — sofern man es sich leisten kénne. Gleichwohl
bewegen wir uns auch im Immobilienmarkt auf einen im-
mer mehr geséattigten Markt zu. Wohlstand und Sattigung
fihren dazu, dass die Kunden anspruchsvoller und kriti-
scher werden und dass sie immer mehr Zeit und Interes-
se haben, sich mit dem Objekt ihrer Begierde auseinander
zu setzen. So sind in den letzten Jahren unzahlige Publi-
kationen zu den Themen Wohnen, Einrichten, Architektur
und Design auf den Markt gekommen. Laufend werden
Ausstellungen tiber gute Bauten und Gestaltung organi-



siert und Preise aller Art verliehen. Architektur und De-
sign sind zu Themen geworden, denen sich auch Investo-
ren nicht entziehen kénnen, denn der anspruchsvolle Kun-
de, sprich Mieter, verlangt es. Und so gehort es heute zum
guten Ton jedes besseren Akteurs auf dem Immobilien-
markt, dass er bekannte Architekten engagiert oder Wett-
bewerbe veranstaltet, wann immer er etwas zu bauen oder
zu gestalten hat. Doch wie echt ist dieses plétzliche En-
gagement fir gute Architektur?

Gute Architektur als Pflicht

Uber die Frage «Was ist gute Architektur?» ist schon viel
gesagt und geschrieben worden und sie steht hier nicht
zur Debatte. Die Frage lautet vielmehr: «Weshalb sollen In-
vestoren gute Architektur bauen?» Mindestens ein Grund
dafiir leuchtet jedem Investor ein: Gute Architektur tragt,
gerade in einem zunehmend geséattigten Markt, dazu bei,
den Ertrag dauernd zu sichern. Denn gute Wohn- und Ar-
beitsrdume sind begehrter und stehen dadurch weniger
leer. Dies bedeutet eine bessere Renditesicherheit, ein klei-
neres Risiko. Und institutionelle Investoren miissen doch
primér darauf achten, dass die ihnen anvertrauten Gelder
moglichst sicher und langfristig angelegt werden. So ge-
sehen sind sie geradezu verpflichtet, gute Architektur zu
bauen. Es gibt zudem noch eine moralische Pflicht fir ei-
nen Investor, sich fiir gute Architektur zu entscheiden:
Bauten und Anlagen sind langfristige Giiter, die heute fiir
einen Zeitraum von fiinfzig bis hundert Jahren geplant und
realisiert werden. Gebdude préagen das Bild unserer Um-
welt dauernd, sodass sich eigentlich kein Investor das
Recht herausnehmen darf, etwas anderes als gute Archi-
tektur zu fordern und umzusetzen.

Unter diesen beiden Gesichtspunkten der Ertragssiche-
rung und Umweltgestaltung verliert der Begriff (gute Ar-
chitektun viel von seinem akademischen und schéngeis-
tigen Glanz. Er wird zu einer Selbstverstéandlichkeit: (Gute
Architektun, das sind Rdume, Bauten und Anlagen, die
sich vielféltig und praktisch nutzen lassen, die in guten,
aber auch in schlechten Zeiten gebraucht werden und
nicht leer stehen und die einen gut gestalteten Beitrag zu
unserer gebauten Umwelt darstellen.

Wie zur guten Architektur?

Die Architektur ist im Betrachtungsspektrum einer Immo-
bilie nur einer von vielen Aspekten. Doch sie wird wichti-
ger und ist fiir die Bauherren immer mehr eine Pflicht. Doch
wie kommt ein Anleger zu guter Architektur? Die Immo-
bilienkrise zu Beginn der Neunzigerjahre hat die Branche
professionalisiert. Eine junge Generation von schnittigen
Okonomen léste die fritheren Pensionskassenwarte ab, die
auf rithrige Art ihre Immobilien-Portfolios pflegten, mehr-
ten und verwalteten. Diese Okonomen haben der verschla-
fenen und verwoéhnten Immobilienbranche die in anderen
Wirtschaftsbereichen langst iiblichen Fithrungs- und Steu-
erungsinstrumente verpasst. Heute strotzt der Marktbe-
reich von neudeutschen Begriffen wie «discounted cash
flow», (net asset values, «return to investment), «controlling
oder (risk management). Diese (Okonomisiemng> der Im-
mobilienbranche hat jedoch im Bereich der Architektur
und Kultur keine Fortschritte gebracht. Die jungen Portfo-
lio-Manager haben namlich vor allem gelernt, keine Risi-
ken einzugehen und nur das zu tun, was die anderen auch
tun. Von Architektur und Stadtebau verstehen die meisten
Entscheidungstrdager so gut wie nichts.

Doch das kann man ihnen auch nicht vorwerfen. Obwohl
alle Leute wohnen und viele sich einen grossen Teil ihres
Lebens in Arbeitsraumen aufhalten, sind die wenigsten
von ihnen in der Lage, ihre Umgebung architektonisch zu
beurteilen. Was macht einen Raum zu einem guten Raum?
Was ist guter Stadtebau? Es gibt kein Schulfach, das dar-
uUber aufklart und zur kritischen Lektilire von gebauten Rau-
men anleitet. Zudem entstand ein grosser Teil unserer
Bauten in einer Zeit, als rasch Millionen von Kubikmetern
produziert werden mussten. Wie sollen in diesem Umfeld
die Entscheidungstrager und Besteller von Immobilien in
der Lage sein, gut und fachménnisch zu handeln? Aus-
serdem sind Entscheide Uiber Architektur bei vielen Anle-
gern Chefsache, was die Sache noch erschwert. Denn auch
diese Chefs verstehen zwar viel von 6konomischen Zu-
sammenhéngen und von Management, aber wenig von Ar-
chitektur und Stadtebau. Deshalb stehen die Chancen fir
gutes Bauen auch heute nicht gut, obwohl die Vorausset-
zungen dazu viel besser sind als frither. Der Portfolio-Ma-
nager findet auf zwei Wegen aus dieser unbefriedigenden
Situation hinaus: uber die fachliche Beratung und Beglei-
tung sowie tber die Weiterbildung, wobei das eine das an-
dere nicht ausschliesst.

Gemeinsam Bewirtschaften

Planung und Bau eines Geb&udes bedeutete immer schon
das Zusammenwirken von vielen Spezialisten, und diese
Arbeitsteilung wird noch zunehmen. Viele Arbeiten, die
friher ein Architekt alleine erledigte, werden heute auf
mehrere Spezialplaner aufgeteilt. Es gibt Strategieplaner,
Entwerfer, Energieplaner, Akustikplaner, Detailplaner, In-
nenarchitekten, Ausfihrungsplaner und Bauleiter. Die Lis-
te liesse sich verlangern. Das Gleiche gilt fir die Immobi-
lienbewirtschaftung. Kein Manager ist alleine in der Lage,
Hauser professionell zu verwalten, zu unterhalten oder neu
zu bauen, strategische und geschaftspolitische Entschei-
dungen zu treffen, technisch auf der Hoéhe zu sein und
gleichzeitig noch gute Architektur und guten Stadtebau
beurteilen zu konnen. Erfolgreiche Immobilieninvestoren
arbeiten im Team. Jeder Spezialist bringt sein spezifisches
Know-how ein und so findet gleichzeitig eine gegenseiti-
ge Weiterbildung unter den Teammitgliedern statt. Das
setzt jedoch voraus, dass sich die Immobilien-Manager be-
wusst sind, dass sie nicht alles selber wissen.

Die Pensimo Management hat in den letzten Jahren kon-
tinuierlich auf diese Teamkarte gesetzt. Im eigenen Haus
baute die Firma eine professionelle Gruppe von Mandats-
leitern und Backoffice-Spezialisten auf und sie verstarkte
die Zusammenarbeit mit aussen stehenden Markt- und
Portfolio-Beratern, Bautreuhdndern sowie mit Architektur-
und Stadtebauspezialisten. Heute werden Investitionsent-
scheide in regelméassigen Investment-Committee-Meetings
vorbereitet, mit Marktstudien und technischen Abklarun-
gen untersucht und so den Entscheidungsgremien — den
Anlagekommissionen oder Verwaltungsraten — unterbrei-
tet. Heute betreut die Pensimo Management mit ihren ex-
ternen Partnern drei Anlagestiftungen und zwei Immobi-
lienfonds mit einem Marktwert von tUber drei Milliarden
Franken — und dass weitere Anleger Schlange stehen, darf
als Bestatigung flur die gute Geschaftsfihrung interpre-
tiert werden. Dass Pensimo gute Architektur als Beitrag
zu einer langfristigen Ertragssicherung und positiven Um-
weltgestaltung ernst nimmt, beweisen die sieben Bei-
spiele in diesem Heft eindriicklich. e
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