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Vorwort

Meine personlichen langjahrigen Erfahrungen alstflavmanager von Immobilien-

portfolios im Privateigentum haben gezeigt, dassden Performance von Liegen-
schaftsbestanden, trotz Einsatz von profession@kenirtschaftungsunternehmen, ein
grosses Verbesserungspotenzial vorhanden istnBeier Masterthesis ist es, die Rol-
lenmodelle von privat gefuhrten Immobilienportf@didurch eine qualitative Primarer-
hebung zu untersuchen und Optimierungspotenzidlrizeigen. Es wirde mich freu-
en, wenn das Resultat der vorliegenden Mastertigsisiz gibt, das Management der

eigenen Immobilien zu Uberprifen und hilft, Verlmasgsmassnahmen umzusetzen.

Dr. Peter Staub als Betreuer und Peter Zeugin atefrent danke ich vielmals fur die
lehrreiche substanzielle Auseinandersetzung undpdirisbezogene Unterstiitzung in

der Vorbereitung der Priméarerhebung.

Ein grosses Dankeschtn widme ich den Interviewpanindie meine Fragen in sehr
interessanten und konstruktiven Gesprachen offehttansparent beantwortet haben
und teilweise auch sehr detaillierte und wertvatiformationen zu den einzelnen Lie-

genschaften zur Verfiigung gestellt haben.

Meiner Frau und meinen S6hnen danke ich fur die getsse Geduld und die vorbe-

haltlose Unterstutzung durch ein optimales Arbeiifgid herzlich.

Mit dieser Masterthesis zum Thema ,Rollenmodellel @Wyptimierungspotenziale im

Private Real Estate Management” endet mein Mastitsh an der Universitat Zurich.
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1 Einfihrung

1.1 Ausgangslage

Das Immobilienuniversum von Wohnliegenschaften uBdschaftsflachen in der
Schweiz wird von Wiiest & Partrfeauf einen Verkehrswert von rund 2330 Mia. CHF
geschatzt. Neben der 6ffentlichen Hand, Konzerbérsenkotierten Immobiliengesell-
schaften, Pensionskassen, Stiftungen, usw. istggosse Zahl der Immobilien in priva-
tem Besitz.

Einerseits werden diese Liegenschaften im Anlage@igen von privaten Kapitalgesell-
schaften, andererseits direkt im Privatvermégeralgeh. Der Besitz der Renditeobjekte
hat im Wesentlichen den Zweck, die finanziellent®izur Sicherstellung des Lebens-
unterhaltes zu gewahrleisten. Insbesondere Perdamdtentenalter erwirtschaften je
nach Vermoégensstruktur einen grossen Teil der lBimea durch Renditeobjekte. Die
Grundstrategie basiert auf einer Entnahmestrategie.

Im Gegensatz zum Management grosser Immobiliergmdf institutioneller Anleger,
welches sich weitgehend professionalisiert undlietathat, ist das Portfolio Manage-
ment fur Privatpersonen oftmals nicht existent uvehn vorhanden, nicht effizient
(These).

Die Eigentimer nehmen die Interessen selber waér loehuftragen einen Treuhénder,
der sowohl die strategische Verantwortung als adieh operative Bewirtschaftung
Ubernimmt. Diese Doppelfunktion kann zu Intereskenflikten fihren. Die ,Prinzipal-
Agent-Problematik” (Eigentimes Treuhander) wird insbesondere bei Eigentimern,
die Uber keine oder minimale Immobilienkenntniseeftigen, verscharft. Die Eigenti-
mer sind vom Immobilientreuhander abhangig und &weitmeinung wird nicht ein-
geholt. Bei grossen Immobilienbestanden werdenrauofé mehrere Bewirtschaftungs-
unternehmen engagiert, welche dann ebenfalls miaaiédoordiniert und gefihrt wer-
den.

1.2 Kernfrage des zu untersuchenden Themas

Im Rahmen der zu erarbeitenden Masterthesis so#ieh einer ersten Abschatzung des

betroffenen Marktes Fragen zum Portfolio Managementprivaten Eigentimern ana-

lysiert und zur Diskussion gestellt werden.

* Wie wird das Portfolio Management von privaten Infnfieneigentimern mit meh-
reren Liegenschaften sichergestellt? (Rollenmdellénkonflikte)

1 vgl. Vorlesungsunterlagen UZH RE CUREM, Ammann, Wiiest & Partner, 2.10.2009, ,Einfiihrung
in die Immobilienbewertung“, S 17.
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* Wie wirkt sich die ,Prinzipal-Agent-Problematik” fdie Performance der Immobi-
lien aus?

* Wie sind Aufgaben, Kompetenzen und Verantwortlictege geregelt? (Prozesse,
Ownership, Schnittstellen)

* Welche Key Performance Indikatoren werden fir dasdgement der Bewirtschaf-
tungsunternehmen eingesetzt?

« Kann der Gewinn und der Wert der Liegenschaftestdem professionelles Portfo-
lio Management gesteigert werden?

1.3 Theoretische Grundlage der Arbeit

Immobilien Portfolio Management definiert K. Welnals einen komplexen, kontinu-
ierlichen und systematischen Prozess der Analyls&uRg, Steuerung und Kontrolle
von Immobilienbestanden, der die Transparenz farldenobilieneigentimer erhdéhen
soll, um eine Balance zwischen Ertragen und denitdarbundenen Risiken von Im-
mobilienanlage- und Managemententscheidungen féirggaamte Immobilienportfolio
herzustelleh Die Wertsteigerung der Liegenschaften soll laistjfy gesichert werden.
Im theoretischen Teil werden die am Markt bestekardefinitionen und Begriffe des
Portfolio Managements zusammengetragen und strakitur

In einem zweiten Teil wird die ,Prinzipal-Agent-Plematik” im Immobilien Portfolio
Management untersucht. Die ,Prinzipal-Agent-Proldéki entsteht mit der Auftrags-
vergabe eines Auftraggebers (Prinzipal) an eineftrdgnehmer (Agent). Sie zeigt sich
wahrend der Auftragsverhandlung und der Auftragseklung dadurch, dass der Prin-
zipal (Eigentumer) und der Agent (Treuhander) nidber dieselben Informationen ver-
fugen, es entsteht eine InformationsasymmetrieddBeersuchen ihre definierten Ziele
zu erreichen und verhandeln zum eigenen Vorteileriisteht die Gefahr, dass sich der
Agent zu Ungunsten des Prinzipals verhalt. Je vegrikpowhow seitens Eigentiimer
vorhanden und je grésser ein Portfolio ist, umgisger ist das Risiko vom Verhalten
zum Nachteil des Eigentimers.

1.4  Zielsetzung der Masterthesis

Mit der Masterthesis soll aufgezeigt werden, wedcRetenzial mit einem professionel-
len Portfolio Management auch fur private Immolniégentimer ungenutzt ist. Durch
die Erhebung wird in einer definierten Stichprolgazeigt, wie das Portfolio Mana-
gement umgesetzt wird und welche Optimierungspaénmaoglich sind. Ein Rollen-

2vgl. Wellner, K., Entwicklung eines Immobilien-Rfmlio-Management-Systems, 2003, S. 35.
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modell mit Leistungsmatrix soll aufzeigen wie Aubgsm, Kompetenzen und Verant-
wortlichkeiten je nach Praferenz des Eigentimemsvlll verteilt werden.

Als Resultat der vorliegenden Arbeit sollen Handsempfehlungen zur Optimierung
des Portfolio-Managements fiir private vermogendgeiiimer zur Verfigung gestellt
werden kénnen.

1.5 Methodisches Vorgehen

Die Bearbeitung des Themas erfolgt in funf Phagemerst werden die theoretischen
Grundlagen zu den Themen Portfolio Management umkzipal-Agent-Theorie zu-
sammengetragen und aufgearbeitet. In der zweitesePwird die Grosse des betroffe-
nen Marktes untersucht.

Anschliessend wird in der dritten Phase mittelslitatever Primarerhebung die These
analysiert. Die Struktur der Erhebung orientiedhsam Grundkonzept der European
Foundation for Quality Management (EFQMInd ist in die neun Kriterien des EFQM-
Modells gegliedert.

Das Gewinnen von vermdgenden Immobilienbesitzembdreit sind an der Erhebung
teilzunehmen, ist ein kritischer Erfolgsfaktor. Diehebung konzentriert sich haupt-
sachlich auf Eigentimer mit Sitz in den Kantonezdm, Zug, Schwyz, Zirich und St.
Gallen.

Phase vier konzentriert sich auf die Auswertung Andlyse. Die Aussagen und Resul-
tate werden zusammengefasst, transparent dargestdlinterpretiert. Das Rollenmo-
dell mit Verantwortungsmatrix wird entwickelt.

In der Schlussphase werden die Resultate in Faresderichtes zusammengefasst.

% Quelle: European Foundation for Quality ManagenfEFQM), www.efgm.com.
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2 Theoretische Grundlagen

2.1 Einleitung

Die Begriffe und Definitionen in der Immobilienbi@re sind sehr vielfaltig. Sie werden
einerseits durch Definitionen aus dem angelsadmsis®aum gepragt und andererseits
stark durch die Finanzbranche beeinflusst. Zudebemaiele Unternehmen ihre eige-
nen unterschiedlichen Interpretationen und Leistimalte festgelegt. Mit der gif-
Richtlinie* wurde 2004 eine Definition mit LeistungskatalogrziReal Estate Invest-
ment Management publiziert. 2007 hat S.A. TeichmiamiRahmen einer Dissertation
an der Universitat Regensburg eine Ubersicht demagamentdisziplinen entwickel,
die in der ZI& 2/2007 verdffentlicht wurde. A. Kampf-Dern hat 80@ einer Entgeg-
nung die Ubersicht von S.A. Teichmann modifizi®tese Entgegnung ist in der ZIO
2/2008 abgedruckt.

Im Kapitel 2.2 werden die verschiedenen Begriffetigtich der unterschiedlichen Ma-
nagementebenen, Leistungsinhalte und deren Anwgndunimmobilienbereich als
Grundlage fir ein besseres Verstandnis der Thafjearbeitet und zusammengefasst.
Die Prinzipal-Agent-Problematik in der Immobiliemtgichaft privater Eigentimer wird
in Kapitel 2.3 untersucht.

Als Grundstruktur fur die Primarerhebung mittelsalifizierter Interviews wird das
Modell der ,European Foundation for Quality Manageni’ (EFQM) eingesetzt. Die
EFQM ist ein 1988 gegrindeter Zusammenschluss w@zehn Unternehmungen. Sie
hatten das Ziel ein Modell zu entwickeln, das eindassende Beurteilung von Qualitat
ermoglichte. Im Kapitel 2.4 der theoretischen Giagdn wird das EFQM-Modell in

der Gliederung erlautert und fur die qualitativer®rerhebung modifiziert dargestellt.

4 vqgl. gif, Definition und Leistungskatalog Real B Investment Management, 2004.
® Quelle: zIO 2/2007, Zeitschrift fir Immobilienokomie.

® Quelle: zI® 2/2008, Zeitschrift fiir Immobilienokomie.

" Quelle: European Foundation for Quality ManagenfEFQM), www.efgm.com.
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2.2 Begriffe und Definitionen in der Immobilienékonomie

2.2.1 Begriffe und Definitionen nach der gif-Richtlinie

Die Begriffe in der Immobilien6konomiwurden in der gifRichtlinie ,Definition und

w8

Leistungskatalog Real Estate Investment Manage*® strukturiert und inhaltlictbe-

schriebenDarin wird cas Real Estate Investment ManagengammassAbbildung 2-1

in die drei Ebeneimvestmer- Ebene, Portfolio- Ebene u@bjeki- Ebene gegliedert.

A

Investment-
Ebene

Portfolio-Ebene

Objekt-Ebene

AjANARANANS

Abbildung 2-1: Aifbau des Real Estate Investment Manages nach git

2.2.2 Strukturen, Definitionen und Leistungen nach S.A.Teichmann

In einer Forschungsarb mit demTitel ,Bestimmung und Abgrenzung von Male-
mentdisziplinen im Kontext des Immobil- und FacilitiesManagemers* wurden
2007, aufbauend auf der ¢Richtline, dieStrukturen, Definitionen und Leistungim
Immobilienmanagemereingehend analysiert und ein ordnendes Sc wurde entwi-
ckelt. Neben den bereits erwahnten-Richtlinien und den Lel- und Forschungskon-
zepten der International Real Estate Business $'°sind in diesen erweiterten Ans:
die Resultate aus rund 40 strukturierten InterviavitsfUhrenden Experten aus dm-
mobilienbranche eingegangeDie Begriffe wurdennach dem neuen St. Gar-

Modell** den dreiManagementebene,normatives Management* (begriindend), a-

8Vgl. gif, Definition und Leistungskatalog Real Bstanvestmet Management, 2004, S.

° Anlehnung an: gif, Definition und LeistungskataRgal Estate Investment Management, 2004,
19 schulte, K.W., Immobilienoekonomie, Ban

" RileggStirm, J., St. Galler Managem-Modell, S. 70-73.
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tegisches Management” (ausrichtend) und ,operatMasagement” (vollziehenczu-
geordnet undhach deren strategischerdeutung strukturiert.

Unternehmen der Privatwirtschaft
Offentliche Hand

Institutionelle Immobilieninvestoren

Real Estate Management (REM)
= Immobilienmanagement (IM)

Corporate REM Public REM

Real Estate Investment Management (REIM)

Investment- /Unternehmensebene

Real Estate Portfolio Management (REPM)

Portfolio-Ebene

Real Estate Asset Management (REAM)

Property Management (PrM) Anlagenmanagement

Facilities Management (FM)

Immobilien Unternehmensinfrastruktur

Objekt- und Portfolio-Ebene

Gebiudemanagement = Objektmanagement

Objekt-Ebene

Abbildung 2-2: Ubersicht der Managementdisziplit nach S.A. Teichmar*?

Teichmannunterteiltin Abbildung 2-2die Managementbegriffe nach Unternehn-
beziehungsweise KundenkategoriAls Kundenkategoriemverder die institutionellen
Immobilieninvestore und die Unternehmen der Privatwirtschaft und der oOffeinén
Hand unterschiedemei den institutionellen Imwbilieninvestorerbilden die Immobi-
lien das Kerngeschaft. Fir die Unternehmen deraRwivtschaft (Corporate Real Est:
Management) und der offentlichen Hand (Public Restate Management) gehdr
Immobilien geméass Definition nicht zum Kerngesclsaitiern werden als Produktis-

faktor betrachtéf. In dieser Kategorie kénnen beliebige Nutzerbranckorkommer

2 Anlehnung anTeichmann, S.A., Bestimmung und Abgrenzung von Njengentdisziplinen im Kn-
text des Immobilie- und Facilities Management, S 9.

13vgl. Teichmann, S.A., Bestimmung und Abgrenzung von Manzentdisziplinen im Kontext di
Immobilien-und Facilities Manageme, S 9.
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Das Management von Immobilien im Privatvermogentdaushalte wird der Kunden-
kategorie ,Unternehmen der Privatwirtschaft und d#entlichen Hand" zugeordnet
und nicht weiter behandé&lt In dieser Kategorie werden Immobilien grundsétrials
nicht dem Kerngeschéft zugehorig charakterisieis® Zuordnung ist fur Liegenschaf-
ten im Privateigentum nicht zweckmassig, umso rfighviele Privatpersonen Immobi-
lienanlagen neben den traditionellen Wertschrifiad einem Cash-Bestand, neben de-
rivativen Instrumenten, Edelmetallen und Kunst eissentliche Asset-Klasse darstel-
len. Insbesondere die Turbulenzen am Aktienmarkden vergangenen Jahren haben
gezeigt, dass Immobilien in einem diversifizier#®&nlageportfolio einen gewichtigen
und stabilen Anteil zur Wertschopfung beitragereganschaften werden als Renditeob-
jekte gehalten, mit dem Ziel, einen konstanten &dstv zu generieren. Auf Grund
dieser Einschatzungen und der Auffassung, das$idisn von Liegenschaften durch
Privatpersonen als Kernaufgabe verstanden werdem, lsallte das Private Real Estate
Management in der Abbildung 2-2 dem Real Estatedtment Management zugeord-
net werden. Dieser Ansatz wird auch unterstitztlduen modifizierten Strukturie-

rungsvorschlag von Annette Kampf-D&trder in der ZIO 2/2008 publiziert wurde.

2.2.3 Modifizierte Strukturen, Begriffe und Definitionen nach A. Kampf-Dern

In diesem modifizierten Strukturierungsvorschlagdy ibbildung 2-3 werden die Leis-

tungen nicht mehr in unternehmens- beziehungsvkeisdenorientierte Sicht unterteilt.
Die Differenzierung erfolgt Uber einen zweck- resglorientierten Ansatz. Alle Leis-

tungen werden den zwei Kategorien rendite- odezumgsorientiertes Immobilienma-
nagement zugeordnet. Liegenschaften in der Kated€apitalanlagen haben haupt-
sachlich das Ziel, Mietzinsertrdge durch Fremdmieteerzielen, wobei die Immobilien

im Bereich Nutzung der Kategorie selbst genutztedrilien zugeordnet werden.

1vgl. Teichmann, S.A., Bestimmung und Abgrenzung Managementdisziplinen im Kontext des
Immobilien- und Facilities Management, S 11.

15 vgl. Kampf-Dern, A., Bestimmungen und Abgrenzumg Wanagementdisziplinen im Kontext des
Immobilien- und Facilities Management - eine Entgetg zum gleichnamigen Beitrag von
Sven A. Teichmann.

8 Quelle: IO 2/2008, Zeitschrift fir Immobilienokomie.
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Real Estate Management (REM) = Immobilienmanagement (IM)

Kapitalanlage Nutzung
Optimierung Rendite-Risiko-Liquiditét Optimierung Leistungsbeitrag

Renditeorientiertes IM Nutzungsorientiertes IM

Real Estate Investmentmanagement (REIM)

Investment- /Unternehmens-Ebene

Real Estate Portfoliomanagement (REPM)

Portfolio-Ebene

Real Estate Assetmanagement (REAM)

Property Management (PrM) Real Estate Facility Management (REFM)

Real Estate Services (RES)

Objekt-Ebene

Abbildung 2-3: Modifizierte Ubersicht der Managementdisziplinen mac Kampt
Dern'’

2.2.4 Definitionen und Begriffe im Real Estate Management

2.2.4.1Definition Real Estate Investment Management (REM)

Das Real Estate Investment Managemen Investment-Ebendefiniertnach gif ,die
umfassende, an den Vorgaben des Investors ausgésigigentiimervertretung fur €
Immobilienvermégen unter Kapitalanlagengesichtspen. Dies kann neben Direln-
vestitionen auch indirekte Investitior, sowie eganzend zu fremdgenutzten Imni-
lien, eigen genutztegder nicht primar der Ertragserzielung dienende diitren um-
fassen“'®. Zielsetzung des Real Estate Investment Managersemtas Manageme

7 Anlehnung an: Kampbern, A.,Bestimmungen und Abgrenzung von Managementdisgplim Kcn-
text des Immobilie- und Facilities Management, Eine Entgegnung zum feimigen Beitras
von Sven A. Teichmat, S 60.

18vgl. gif, Definition und Leistungskatalog Real Bstanvestment Management, 2004, ¢
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von Immobilien zum Zwecke der Performanceoptimigrumd letzten Endes einer

héchstméglichen Rendite fiir den InveStor

2.2.4.2Definition Real Estate Portfolio Management (REPM)

Unter Real Estate Portfolio Management versteht deanManagement eines aggregier-
ten Immobilienbestandes. Zentrale Aufgabe ist dienfulierung und Aktualisierung
der Portfoliostrategie fur das Immobilienportfoldie in Einklang mit der allgemeinen
Investitionsstrategie stehen mtfss,Der Blickwinkel richtet sich auf die Vorsteuer-
Performance, die sich aus dem Investment und deirBehaftung der Immobilien
sowie der Optimierung des Zusammenspiels innertdathPortfolios generieren lasst.
Weitere Optimierungen, insbesondere steuerlicheurNaind nicht Leistungen der
Portfolio-Ebene, sondern des Financial Engineerigs Portfolio Management um-
fasst nach gif die Umsetzung der auf der Investritieine getroffenen Investmentstra-

tegie™.

2.2.4.3Definition Real Estate Asset Management (REAM)

.,unter Real Estate Asset Management versteht manwdatorientierte, strategische
und operative Wertschopfungsmanagement von Imneobduf der Objekt-Ebene nach
den Zielen und Vorgaben des Eigentimers. Das Rs&fatdE Asset Management be-
zeichnet das Zusammenwirken aller hierfur erfordeein Tatigkeiten und unterstitzt

dabei die treuhanderische Wahrnehmung der Eigemfiinietion"?2,

2.2.4.4Definition Property Management (PrM) / Immobilienbewirtschaftung (I1B)

Teichmann fiihrt im renditeorientierten Immobilienmagement in Abbildung 222 auf

der Objekt- und Portfolio-Ebene als Teilbereich R=al Estate Asset Management
zusatzlich den Begriff ,Property Management” eimeiGhzeitig erwahnt er, dass es sich
sowohl in der Wissenschaft, als auch in der Untemenspraxis um eine noch junge,
nicht klar definierte Managementdisziplin hand@&kichmann definiert Property Mana-

gement als einen ganzheitlichen Ansatz der aktigeggbnisorientierten, strategischen

¥ vgl. Teichmann, S.A., Bestimmung und Abgrenzung Managementdisziplinen im Kontext des
Immobilien- und Facilities Management, S 15.

2vgl. Schulte A.-W., Immobilienékonomie (2005), 817

ZLygl. gif, Definition und Leistungskatalog Real B&t Investment Management, 2004, S. 4.

22\/gl. Teichmann, S.A., Bestimmung und Abgrenzung Managementdisziplinen im Kontext des
Immobilien- und Facilities Management, S 15.

Zygl. Teichmann, S.A., Bestimmung und Abgrenzung Managementdisziplinen im Kontext des
Immobilien- und Facilities Management, S 9.
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und operativen Bewirtschaftung inkl. Bereitstellungd Verwertung von einzelnen
Immobilien unter Einhaltung der Zielvorgaben degdaitiimers. Das kaufménnische
Management wird Ublicherweise in Eigenleistung &ht und das technische und in-
frastrukturelle erfolgt in Fremdleistung, wobei dasoperty Management das Gebau-
demanagement steui@rt

Kampf-Derrf®> unterscheidet auf der operativen Managementebefisetzen Property
Management und Facility Management. Beide Diszgplifiasst sie als operatives Ob-
jektmanagement zusammen, wobei Property Managemientdas renditeorientierte
Management steht. Das nutzungsorientierte operatweobilienmanagement wird als
Teilausschnitt des Facility Managements charakégtiand mit dem neuen Begriff Re-
al Estate Facility Manageméhbezeichnet.

Bogenstétter leitet Property Management aus deiniieh des Facility Managemenifs
ab und definiert es wie folgt: ,Property Managemisihtdie Integration von Prozessen
innerhalb einer Organisation zur Erbringung undwieklung von professionellen Ma-
nagement-Leistungen fur Immobilien, die sich nattidham Bestand befinden oder
befinden werden® Im Gegensatz zum Facility Management fokussiett sias Pro-
perty Management auf die Liegenschaft und nichideeiKernprozesse des Nutzers.

In der Schweiz wird unter Property Management dienbbilienbewirtschaftung nach
SVIT? als Teilmenge des Real Estate Asset Managemestanelen. Die Immobilien-
bewirtschafter ibernehmen die Ziele der Eigentiumelr setzen die Liegenschaftenstra-
tegie auf Objektebene um. Sie fokussieren sichdaifkaufmé&nnischen Disziplinen,
nehmen aber im Gegensatz zu Teichmann die teclemsaid infrastrukturellen Mana-

gementaufgaben in selber wahr.

24\/gl. Teichmann, S.A., Bestimmung und Abgrenzung Managementdisziplinen im Kontext des
Immobilien- und Facilities Management, S 19.

% Vgl. Kampf-Dern, A., Bestimmungen und Abgrenzumm Wanagementdisziplinen im Kontext des
Immobilien- und Facilities Management, Eine Entgagmnzum gleichnamigen Beitrag von Sven
A. Teichmann, S 64.

% vgl. Kampf-Dern, A., Bestimmungen und AbgrenzummWanagementdisziplinen im Kontext des
Immobilien- und Facilities Management, Eine Entgaggzum gleichnamigen Beitrag von Sven
A. Teichmann, S 64.

2" Quelle: Norm Facility Management - Teil 1: BeggifDeutsche Fassung EN 15221-1:2006.

2 \/gl. Bogenstatter, U., Property Management undlifaManagement, 2008, S 2 f.

29 Quelle: Schweizerischer Verband der Immobiliensehiaft SVIT.

© dipl. Ing. HTL, Curdin Hess Seite 10




Masterthesis

Rollenmodelle und Optimierungspotenziale im Pri\Réal Estate Management (PriREM)

2.2.4.5Definition Facility Management (FM)
Nach der aktuellen EN-Norm wird Facility Managemee folgt definiert: ,Integrati-

on von Prozessen innerhalb einer Organisation zbrirlgung und Entwicklung der
vereinbarten Leistung, welche zur Unterstltzung Matbesserung der Effektivitat der
Hauptaktivitaten der Organisation dienéfFacility Management unterstiitzt die Orga-
nisation auf allen Management-Ebenen. Als Untezstij der Kernprozesse werden
auch samtliche immobilienbezogenen Managementdiiseip verstanden. Hierzu zah-
len auch Planung, Realisierung, Anmietung, Vernmgtaowie Kauf und Verkauf von
Liegenschaften ausgerichtet auf die Unternehmeatsgie. Die Kompetenzen sind der
strategischen, der taktischen (Management) undplerativen Ebene zugeordnet. Der
Begriff Facilities Management wird in der Norm &gnonym bezeichnet. Ein Facility
wird als materieller Vermodgensgegenstand (Gebauntetktung) definiert, der die
Organisation unterstitzt. Unter Organisation vétsteich ein Leistungsempfanger
(Nutzer, Mieter) von einerseits immobilienbezogener andererseits immobilienun-
abhangigen Facility Managementleistungen, wie LBtering, Konferenzraumbewirt-
schaftung, Kopierdienst, usw.

Im Berufsbild Facility Managét nach IFMA Schweiz werden die Anforderungen des
Facility Managers in die neun KompetenzbereichelElYA-Internationaf® gegliedert.
Es sind dies die Bereiche Immobilien, Mensch & Urntwielanung & Projektmanage-
ment, Organisation der Facility Services, Finanaéommunikation, Qualitatsbewer-
tung & Innovation, Technologie sowie Betrieb & Hthag. Im Kompetenzbereich
~Immobilien* werden die Immobilienmasterplanung udas Portfolio Management als
Teilbereich dem Facility Management auf strategsd@bene zugeordnet.

Im Prozessleistungsmodell (ProLeNbhach IFMA/CRB werden die Facility Mana-
gement Prozesse und Leistungen nach dem St. Gédidell in Management-, Leis-
tungserstellungs- und Unterstltzungsprozesse inBaevirtschaftung gegliedert und
deren Kernprozesse definiert. Die Leistungsersigprozesse werden wiederum in
Strategie-, Steuerungs- und operative Prozessedegl

%0vgl. Norm Facility Management - Teil 1: BegriffBeutsche Fassung EN 15221-1:2006, S. 5.

31 Quelle: Berufsbild Facility Manager, Anforderungsiil basierend auf den neun IFMA-Kompetenzen.
2 Quelle: IFMA International, www.ifma.org.

#vgl. ProLeMo, Prozess-/Leistungsmodell im Facilfgnagement, S. 18.
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2.2.4.6Definition Public Real Estate Management (PREM)

.Public Real Estate Management (PREM) ist eineteiache Gesamtkonzeption des
Immobilien-Portfoliomanagements der oOffentlichennHawelche den Bestand nach
wirtschaftlichen und politischen Zielen optimierswll“.>*

Grundsticke der 6ffentlichen Hand setzten sich leusobilien im Finanzvermdgen
und solchen im Verwaltungsvermégen zusammen. Daglyen von Grundsticken im
Finanzvermoégen lasst sich grundsatzlich dem reowigetierten und die Bewirtschaf-
tung des Verwaltungsvermdégens dem nutzungsoriégrielmmobilienmanagement
zuordnen.

Das Verwaltungsvermégen ist der Teil des Vermogharsoffentlichen Hand, das als
Grundlage fir den Betrieb der Verwaltung dient wmdfasst Verwaltungsgebaude,
Schulen, Krankenhauser, uéwObwohl bei betrieblich genutzten Liegenschaften de
Leistungsbeitrag der Immobilie im Prozess der bbfithen Leistungserstellung im
Vordergrund stefif, sollten die Ziele, Werte und Grundsatze des tendentierten
Immobilienmanagements prinzipiell auch im nutzumgsdierten Immobilienmanage-
ment Eingang finden.

Die Leistungsinhalte des Public Real Estate Managesnam Beispiel der Stadt Zu-
rich®’ zeigt auf, dass Public Real Estate Managemenstiitegische und operative
Managementebene, wie auch die operative Leistubgsgung gleichermassen um-
fasst. Inhalt der operativen Leistungsebene ernthprein ihrer Eigenart Leistungen des
infrastrukturellen Facility Managements wie z.B.imkgungs-, Umzugs- und Telefon-

dienste, usw.

2.2.4.7Definition Corporate Real Estate Management (CREM)

Unter Corporate Real Estate Management verstehtdaaraktive, ergebnisorientierte
strategische und operative Management betriebsmoiger und nichtbetriebsnotwen-
diger Immobilien. ,Als unternehmerische Fuhrungskeption richtet es sich an ,Non-

% vgl. Immobilienmanagement, Handbuch Immobiliendokiung, Bauherrenberatung, Immobilienbe-
wirtschaftung, S. 580.

% vgl. Wirtschaftslexikon Gabler,
http://wirtschaftslexikon.gabler.de/Archiv/9897 maltungsvermoegen-v6.html, [download am
3. August 2010]

% vgl. Kampf-Dern, A., Bestimmungen und AbgrenzummWanagementdisziplinen im Kontext des
Immobilien- und Facilities Management, Eine Entgaggzum gleichnamigen Beitrag von Sven
A. Teichmann, S 62.

37vgl. Vorlesungsunterlagen UZH RE CUREM, Machler, iBhmobilienbewirtschaftung der Stadt Zii-
rich, 20.3.2010, ,Public Real Estate ManagemenBaispiel der Stadt Zirich®, S 47f.
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Property-Companies”, die im Rahmen ihrer Unternatssgategie Uber umfangreichen
Grundbesitz verfiiger™ Die Erfassung und Analyse von Immobilienportfolimster
Kapitalanlagegesichtspunkten, das Ausarbeiten vpategien fir die Bereitstellung
von Flachen, die Bewirtschaftung und die Verwertwog Liegenschaften sowie die
Umsetzung und Kontrolle der Konzepte sind wesdrglidufgaben des Corporate Real
Estate Managements.

2.2.5 Erweiterte modifizierte Ubersicht der Managementdigiplinen

Die Ubersichten der Managementdisziplinen nachhfeann und Kampf-Dern zeigen
auf, dass Uber die Einordnung der Leistungen Faddanagement, sowie Public und
Corporate Real Estate Management in ein allgemi@iiggs Schema nach wie vor Un-
klarheit herrscht. Teichmann Ubernimmt zwar dasiliBadvlanagement-Modell der
neuen FM-EN-Nornf mit den drei Managementebenen, ordnet es in Abbgd2-2
aber als eine alle Kundenkategorien Ubergreifendeiin dem Real Estate Asset Ma-
nagement z&° Im modifizierten Strukturvorschl&fdefiniert Kampf-Dern den neuen
Begriff Real Estate Facility Management und flgireslas nutzungsorientierte Immo-
bilienmanagement auf der Objekt- Ebene ein.

In Anlehnung an die modifizierte Ubersicht der Mgaaentdisziplinen nach Kamf-
Dern werden in der erweiterten modifizierten Ubehisivgl. Abbildung 2-4 zusatzlich in
der Vertikalen die Managementebenen explizit daefjesind eine Verbindung zu den
Ebenen Unternehmen, Portfolio und Objekt geschafiaraus wird erkennbar, dass
Portfolio Management und Asset Management demesfissthen Management zugord-
net sind, sich das Portfolio Management auf eirtfBlae mit mehreren Liegenschaften
konzentriert und sich das Asset Management autgiprelobjekt fokussiert.

Facility Management, Public und Corporate Real tesManagement sind Fuhrungs-
konzeptionen, die alle Managementebenen umfassewerden in der erweiterten mo-
difizierten Ubersicht der Managementdisziplinenspnéchend dargestellt. In allen drei
Kategorien setzt sich im Zuge der Professionalisigrdie Einsicht durch, dass die Im-
mobilien nach den Regeln des Kapitalmarkts gefid@riden mussen. Die Erfolgsrech-

nung des Kerngeschafts soll nicht durch unreelletkéinditionen verwassern werden.

¥ vgl. Schulte, K.W., Immobilienoekonomie, Band$.,852.

%9 Quelle: Norm Facility Management - Teil 1: BeggifDeutsche Fassung EN 15221-1:2006
“Ovqgl. Abbildung 2-2:  Ubersicht der Managementditingn nach S.A. Teichmann.

“vgl. Abbildung 2-3:  Modifizierte Ubersicht der Magementdisziplinen nach A. Kampf-Dern
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Die Zinsenhaben sic am Markt zu orientieren und diostenstrukturermiissen per-
manentauf vergleichbare und standardisieBenchmarksusgerichtet werd..
Neben dem renditednd nutzungsorientierten Managementansatz wirdMiagell um

die organisationsorientierManagementdisziplin erweitert.

Real Estate Management (REM) = -
Immobilienmanagement (IM) Fuellty Doy

- Kapltalm1lqge - Immobilien-Nutzung Organisation
Optimierung Rendite-Risiko- L . . . . .
Liquiditit Optimierung Leistungsbeitrag Optimierung Leistungsbeitrag

Renditeorientiertes IM Nutzur{gsorleptlef‘tes IV Organisationsorientiertes FM
Immobilienorientiertes FM
I

Real Estate Investment Management (REIM)

Investment/
Unternehmen

Normatives Management

Real Estate Portfolio Management (REPM)

Portfolio

Strategisches Facility Management

Real Estate Asset Management (REAM)

Strategisches Management

Immobilienbewirtschaftung (IB) Taktisches Facility Management (Steuerung)

Corporate Real Estate Management (CREM)
Public Real Estate Management (PREM)

Objekt

Operatives Management

Real Estate Services (RES) Facility Services

Operative Leistung ‘ |

Abbildung 2-4: Eweiterte modifizierte Ubersicht der Managementigigzen*?

Die Anwendung des Begriffs Facility Managementsdwiim die zwei Hauptgruppe
,Flache und Infrasuktur“ sowie ,Mensch und Organisation“ untert*®. Bei der Grup-
pe ,Flache und Infrastruktur” stedas Management danmobilie mit den eingebaute
Einrichtungen, Anlagen und Systemen im VordergriDer durch KamgDerrf* neu
definierte Begriff ,Immobiienbezogenes Facilitymanagement* kbnnte, mit AusTe
der Schreibweise, als Ubergeordneter Begriff usdSgihonym zum Begriff nutzus-

orientiertes Immobilienmanagement verwendet we

2 Anlehnung an: Kampbern, A.,Bestimmungen und Abgrenzung von Managementdiszplim Kcn-
text dedmmobilier- und Facilities Management, Eine Entgegnung zuntlgieimigen Beitra
von Sven A. Teichmat, S 60.

“3vgl. NormFacility Managemer- Teil 1: Begriffe; Deutsche Fassung EN 15-1:2006, S 7.

4 vgl. Kampf-Dern, A. Bestimmungen und Abgrenzung vManagementdisziplinen im Kontext d
Immobilien-und Facilities Management, Eine Entgegnung zunthyfgeimigen Beitrag von Swvi
A. Teichmann S 6¢
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Die Gruppe ,Mensch und Organisation* orientierthsan den nicht immobilienbezoge-
nen Bediirfnissen einer Organisafionnd umfasst Leistungen und Themen wie z.B.
Gesundheitsschutz, Sicherheit, Blro-, Schreib- @mpfangsdienste. Diese aus-
schliesslich auf die Organisation ausgerichtetermabilienunabhéngigen Leistungen
werden als Erweiterung zu den von Kampf-D&eingefiihrten immobilienorientierten
FM-Leistungen als organisationsorientiertes FaciManagement bezeichnet und in
einer zusatzlichen Spalte dargestellt werden.

Im Facility Management werden aufgrund von defirgierAnforderungel (Demand)
auf allen drei Ebenen Leistungsinhalte festgelBgt. Leistungsinhalte auf der strategi-
schen und der Managementebene sind detailliert émufBbild® der IFMA erlautert.
Die Leistungen auf der operativen Ebene werdenalfirals Facility Services bezeich-
net und werden als Synonym zu den Real Estatec@sr(RES) verstanden. In der Im-
mobilienbewirtschaftung von einfachen Liegenschmafte renditeorientierten Immobi-
lienmanagement Ubernimmt diese Rolle der klassistdneswart, im Facility Manage-

ment eine professionelle Facility Services-Orgaiosa

2.2.6 Der Nutzer aus unterschiedlichen Perspektiven

Unabhangig von der grundsatzlichen Orientierundnrstabildung 2-4, steht der Nutzer
einer Flache als Kunde im Zentrum. Aus rendite€ &uch aus nutzungsorientierter
Sicht ist der Vermieter verpflichtet, das Mietolijegkum vereinbarten Zeitpunkt und in
einem zum vorausgesetzten Gebrauch tauglichen rtugia Ubergeben und zu erhal-
ten*®. Der Mieter schuldet dem Vermieter fiir die Ubeslasy der Sache einen Miet-
zins®. Die Grundsatze und damit auch die Definitioned Begriffe des renditeorien-

tierten Immobilienmanagements kommen somit im imitreiorientierten Facility Ma-

nagement gleichermassen zur Anwendung. Dies giltWidhnnutzungen genauso, wie
fur BUro-, Lager- oder Produktionsflachen. Die t@sbhe Komplexitat und die daraus

abgeleiteten Kompetenzen an das Management korgiewidbschichtigen Nutzerbe-

45vgl. Norm Facility Management - Teil 1: BegriffBeutsche Fassung EN 15221-1:2006, S 13.

46 vgl. Kampf-Dern, A., Bestimmungen und AbgrenzummWanagementdisziplinen im Kontext des
Immobilien- und Facilities Management, Eine Entgagmnzum gleichnamigen Beitrag von Sven
A. Teichmann, S 64

47vgl. Norm Facility Management - Teil 1: BegriffBeutsche Fassung EN 15221-1:2006, S. 8.

8 Quelle: Berufsbild Facility Manager, Anforderungsfil basierend auf den neun IFMA-Kompetenzen

49 Bundesgesetz betreffend die Erganzung des Schiseizen Zivilgesetztbuches (Fiinfter Teil: Obliga-
tionenrecht), Art. 256, Abs. 1 OR.

¥ Bundesgesetz betreffend die Erganzung des Schigeizen Zivilgesetztbuches (Funfter Teil: Obliga-
tionenrecht), Art. 257 OR.
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durfnissermassiv zunehmen und lbersteigen auf allen Manag-Ebenen die Anfor-
derungen derein renditeorientiern Betrachtungsweise.

Eine differenzierte Betrachtung aus Eigentiimersictat Sicht der nutzenden Orgea-
tion muss auch hinsichtli der Verrechnung und im Vergleich von Leistungskeah-

len der operativen Ebene angestellt wer

Sicht Nutzer N, Sicht Nutzer N,
Aufwand Ertrag Aufwand Ertrag
9] Nebenkosten e - Nebenkosten
Reinigung |V’ .:‘. P Reinigung
Sicht Eigentiimer : ..".
Miete T e Miete
Aktiven Passiven ‘,.". CE— ‘

Nebenkosten

Aufwand

Miete N,

Miete N,

Abbildung 2-5: Sichten von Immobilienkostam Beispiel Reinigur®*

Der Eigentimer fihrt mit seiner Organisation die immobilienorientiertdfiM-
Leistungen (Real Estate Services, z.B. Reiniguaighfigemein genutzte Flact? und
verrechnet diese, sofern die vertraglichen Voraussgen gegeben sind, tber die-
benkosten an die OrganisatioNutzer N1 und N2). Die nutzungsorientierten -
Leistungen (Facility Services, z.B. Reinigung) figistungen auf der Nutzflac® wer-
den durch den Leistungserbringer direkt dem Nuieerechnet. Bei Organisationen,
Uber einen eigenen Immobilienbestaverfligen, werden die immobilie- und nut-
zungsorientierten F- Leistungen oftmals nicht differenziert betrachtegs bei de

Ermittlung von Kennzahlen zu grossen Differenzewdia kanr

*! eigene Darstellung in Anlehnung an: Kostenmodell férlchmobiliennutzung, Figur 3, S.
2 |n Abbildung 2-5als Verkehrsflache VF bezeichr
>3 In Abbildung 2-5als Mietflache NF bezeichn
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2.2.7 Gegeniberstellung der Leistungen im Immobilien- undFacility Manage-

ment nach Management-Ebenen

In den folgenden Kapiteln werden auf der Grundldge oben beschriebenen Ansatze
die Leistungen des Real Estate Managements undatdgy Managements den Mana-
gement-Ebenen zugeordnet. Leistungen der mittl&palte gemass Abbildung 2-4

werden nicht explizit aufgefiihrt, da sie sich jem#&raferenz aus beiden Inhalten zu-

sammen setzen kénnen.

2.2.7.1l eistungsinhalte der normativen Management- Ebene

Immobilienmanagement

Facility Management

~Formulierung der Investmentstrateg
Financial Engineering (Finanzen,
Recht, Steuern)

Auswahl, Steuerung und Kontrolle d
Portfolio Managements
Risikomanagement auf der Invest-
ment-Ebene

Reporting an den Investor

Research fiir die Investment-Ebeng*

D

e

Tabelle 2-I:

gement der normativen Management-Ebene

2.2.7.2Leistungsinhalte der strategischen Management-Ebene

Gegentberstellung der Leistungen iimmbhilien- und Facility Mana-

Immobilienmanagement

Facility Management

Portfolio Management

.Festlegen der Facility Management-

.Formulierung der Portfoliostrategie

Strategie in Ubereinstimmung mit de

« Planung, Steuerung und Kontrolle vgn  Strategie der Organisation
Immobilienportfolios® « Gestaltung der Leitlinien, Ausarbei-
« Auswahl, Steuerung und Kontrolle von  tung von Richtlinien fiir die Flachen,

Dienstleistern der Objektebene
Risikomanagement auf der Portfolio-
Ebene

Reporting an die Investment-Ebene

der Vermdgenswerte, Prozesse und
Dienstleistungen

aktiv Vorschlage und Antworten lie-
fern

Research fiir die Portfolio-Ebenfe

Veranlassung von Risikoanalysen ur]

d

> vgl. gif, Definition und Leistungskatalog Real E&t Investment Management, 2004, S. 3.
*% Diese Aufgabe wurde durch Sven A. Teichmann instBemung und Abgrenzung von Management-
disziplinen im Kontext des Immobilien- und Facé#i Management, S 17 zusatzlich aufge-

nommen.
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Immobilienmanagement Facility Management

Asset Management Bereitstellung von Richtungsvorgaben
e ,Formulierung der Objektstrategie zur Anpassung an Veranderungen in
« Markt- und Standortanalyse der Organisation

« Wertorientierte Planung, Steuerung | * Veranlassen von Leistungsvereinba-
und Kontrolle von Immobilien auf Obt  rungen (SLA) und Uberwachen der

jektebene Schlissel- Leistungskennzahlen (KPJ)

+ Transaktionsmanagement * Management der Auswirkungen von

« Projektentwicklung/ Projektmanage- Facilities auf die Hauptaktivitaten, auf
ment die Umwelt und auf die Gesellschaft

« Strategische Vorgaben und Steuerung Pflege der Beziehungen zu Behorden,
der Immobilienbewirtschafter Mietern und P&chtern, strategischen

. Auswahl, Steuerung und Kontrolle dgs ~ Partnern, Verbanden usw.
Immobilienbewirtschafters * Leitung der Facility Management-

« Immobilienmarketing®® Organisation®

Tabelle 2-1l:  Gegeniberstellung der Leistungen mmbbilien- und Facility Mana-

gement der strategischen Management-Ebene

2.2.7.3Leistungsinhalte der operativen Management-Ebene

Immobilienmanagement Facility Management
,umsetzung der Objektstrategie « Einfuhrung und Uberwachung von
* Umsetzung der Massnahmen der Richtlinien zur Verfolgung der Strater
wertorientierten Planung, Steuerung gien
und Kontrolle von Immobilien auf O-  Entwicklung von Geschéaftsplanen und
jektebene Budgets
« Umsetzung der Massnahmen des |+ Ubersetzung der Facility Manage-
Transaktionsmanagements ment-Ziele in Anforderungen auf ope-
« Steuerung der operativ ausgerichteten rativer Ebene
Immobilienbewirtschaftung * Festlegung der SLA und Interpretation
« Auswabhl, Steuerung und Kontrolle der der KPI
Dienstleister « Uberwachung der Einhaltung von Ge-
* Immobiliencontrolling und Risikoma- setzen und Vorschriften
nagement * Management von Projekten, Prozessen
» Reporting an die Asset Managemeni-  und Vereinbarungen
Ebene®® + Leitung des Facility Management-

>"vgl. gif, Definition und Leistungskatalog Real E&t Investment Management, 2004, S. 4.

%5 vgl. Norm Facility Management - Teil 1: BegriffBeutsche Fassung EN 15221-1:2006, S. 8.

8 vgl. Teichmann, S., Bestimmung und Abgrenzung Mamagementdisziplinen im Kontext des Immo-
bilien- und Facilities Management, S 19.
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Immobilienmanagement Facility Management
Teams
» Optimierung des Einsatzes von Res
sourcen

* Anpassung an Veranderungen und
deren Dokumentation

* Kommunikation mit internen oder
externen Leistungserbringern auf de|
taktischen Ebené®

=

Tabelle 2-1ll:  Gegenuberstellung der Leistungenlimmobilien- und Facility Mana-

gement der operativen Management-Ebene
2.3  Die Prinzipal-Agent-Theorie

2.3.1 Historischer Ursprung der Prinzipal-Agent-Theorie

Die Prinzipal-Agent-Theorie hat ihren historischdrsprung in der Neoklassik. Das
theoretische Fundament der Neoklassik basiert enf Ansatz des Gleichgewichtszu-
standes. Dieser Gleichgewichtszustand stellt sithweenn zwei vollkommen rationale
Entscheidungstrager mit perfektem Informationsst&ider tauschen. Dieses Funda-
ment fiihrte zu Unbehagen bei den Okonomen und d&ss, man sich mit der Wirkung

von Institutionen auf Wirtschaftseinheiten intemsiauseinander set?te

2.3.2 Merkmale der Prinzipal-Agent-Theorie

»Im Mittelpunkt der Prinzipal-Agent-Theorie stehednstitution des Vertrags und sei-
ne Bedeutung fir eine Kooperation zwischen einefftréggeber (Prinzipal) und einem

Auftragnehmer (Agent) bdnteressenskonflikt, Umweltunsicherheit und Informations-

asymmetrie*®?

.Gemeinsames Merkmal dieser Prinzipal-Agent-Bezighist, dass der Prinzipal auf
Basis eines Vertrages an den Agenten das Rechtrédgenm Auftrag des Prinzipals
Entscheidungen zu treffen. Je weniger InformatiothenPrinzipal Gber die Eigenschaf-
ten (z.B. Qualifikationen und Leistungsmaoglichkejt@der die faktische Leistung des

Agenten hat, desto grosser ist fir den PrinzipalGiéfahr, dass der Agent nicht verein-

*9vgl. Teichmann, S., Bestimmung und Abgrenzung Mamagementdisziplinen im Kontext des Immo-
bilien- und Facilities Management, S 20.

®9vgl. Norm Facility Management - Teil 1: BegriffBeutsche Fassung EN 15221-1:2006, S. 8

1 vgl. Alparslan, A., Strukturalistische Prinzipagént-Theorie, 2006, S. 1.

®2vgl. Alparslan, A., Strukturalistische Prinzipagént-Theorie, 2006, S. 2.
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barungsgemass handelt, sondern stattdessen sgame®j opportunistischen Interes
verfolgt®?,
Wesentliches Merkmal der Prinzi-Agent-Theore ist, wie inAbbildung 2-6 darge-

stellt, die unterschiedliche, asymmetrische Infdramsverteilung zwischen Prinzip

und Agent.
=37
o
S 3
23
e =
2z
< S8 v
beauftragt
Nutzenmaximierung . Nutzenmaximierung
leistet

Abbildung 2-6: Prinzipa-Agent-Theori&*
2.3.3 Drei Arten asymmetrischer Informationen

Es werden drei Arten asymmetrischer Informationeterschiede®®:

1. Prinzipal-AgentModell mit versteckter Handlung (Hidden Actit
Der Prinzipal kann die Hancng des Agenten nicht beobachten und auch inh-
hinein nicht nachvollziehe

2. Prinzipal-AgentModell mit versteckter Information (Hidden Inforn@at oder auct
Moral Hazard)
Zum Zeitpunkt des Vertragsabschlusses haben Pahamm Agent die gleichem-
formationen. Durch die Leistungserbringung des Agenteersteigt das Informi-
onsvolumen des Agentddasjenige des Prinzipals.

3. Prinzipal-AgentModell mit versteckten Eigenschaften (Hidden Chtanastics

®3\vgl. Alparslan, A., Strukturalistische Prinzi-Agent-Theorie, 2006, S. 2.

®4\/gl. Masterthesis, A. Jenny, 2008, Die Messbariteit Qualitat von Immobilienbewirtschaftts-
dienstleistungen aus Sicht der institutionelleresteren, S. 1

% Quelle: Wirtstaftlexikon Gablerwww.wirtschaftslexikon.gabler.d¢download am 12.6.201
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Der Agent verfligt bereits zum Zeitpunkt des Versadgschlusses uber Informatio-
nen z.B. zur eigenen Leistungsfahigkeit, die er émzipal nicht zukommen lasst.
Zu Beginn des Beschaffungsprozesses kennt derifalnden Agenten oftmals
nicht. Wahrend der Offert- und Verhandlungsphaset lder Prinzipal den Agenten
kennen. Er hat aber das Risiko, den falschen Beweiszuwahlen. Um dieses Ri-
siko zu minimieren kann sich der Agenten durch einige Signal® auszeichnen,
z.B. Leistungsausweis und andererseits kann dezipal sich durch zuséatzliche In-
formationen Uber den Agenten das Informationsdafziuzieren.

In der Praxis kénnen die drei Arten einzeln auétnedder als Kombination vorkommen.

2.3.4 Entstehung und Lésungsanséatze der Prinzipal-Agenti®blematik

Die Prinzipal-Agent-Beziehung orientiert sich amsBeaffungsprozess und kann in
Anlehnung an die Ausfilhrungen von Alpar$faim zeitlichen Ablauf wie folgt darge-
stellt werden:

* Der Prinzipal fragt den Agenten fir eine Leistung a

» Der Agent bietet die Leistung an.

* Der Prinzipal bietet dem Agenten den Vertrag an.

» Der Agent entscheidet Uber den angebotenen Vertrag.

* Der Agent erbringt die im Vertrag definierte Leis¢u

» Die Leistungserbringung ist erfullt, das Ergebsisiekannt.

* Der Agent bekommt das vereinbarte Entgelt.
Der Prinzipal ist folglich mit dem Problem konfrart die asymmetrische Information
zwischen Prinzipal und Agent zu reduzieren. Eineadsforderung besteht darin den
Vertrag so zu gestalten, dass der Agent seinenagdhen Verpflichtungen - aus der
Perspektive des Prinzipals - bestméglich nachkdfhrHierzu werden im Vertrag An-
reiz-, Kontroll- und Informationssystefifeeingebaut. Biirokratische Kontrollen und
Informationssysteme sind tbliche Mechanismen, dgengen zu Uberprifen. Ein Rest-
risiko besteht darin, dass der Prinzipal den Ageraefgrund unverhaltnismafiig hoher

Informations- und Kontrollkosten, nur unvollstandigntrollieren kann.

®vgl. Alparslan, A., Strukturalistische Prinzipagént-Theorie, 2006, S. 43.

®7vgl. Alparslan, A., Strukturalistische Prinzipagént-Theorie, 2006, S. 14, Abbildung 3.
% vgl. Alparslan, A., Strukturalistische Prinzipagént-Theorie, 2006, S. 2.

9 vgl. Alparslan, A., Strukturalistische Prinzipagént-Theorie, 2006, S. 29.
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2.3.5 Prinzipal-Agent-Problematik in der Immobilienbewirt schaftung

In der Immobilienwirtschaft kann das Prinzipal-Agéhoblem in allen Phasen des Le-
benszyklus einer Immobilie auftreten. Es zeigt sietstarkt in der Bewirtschaftung von
Liegenschaften fur Privatpersonen. Insbesonder@®&eionen, die tber keine oder nur
minimale Immobilienkenntnisse verfligen bekommt &ienzipal-Agent-Problematik
eine grosse Bedeutung. Alle drei beschriebenemAasymmetrischer Informationscha-
rakteristiken kdnnen auftreten.

Die erste Variante asymmetrischer Information kornmder eigentlichen Bewirtschaf-
tung vor. Der Eigentimer verlasst sich vertrauelhsd den Bewirtschafter. Die Leis-
tungserbringung des Bewirtschafters erfolgt fur &ggentimer in einem fur ihn nicht
einsehbaren Bereich. Oftmals finden auch keineogdexsthen Besprechungen statt. Die
Leistungen des Bewirtschafters kbnnen durch deerfEigner nicht beobachtet werden
und sind nicht nachvollziehbar (Hidden Action). Wewirtschaftung ist auch ein typi-
sches Beispiel fur das Prinzipal-Agent-Modell metsteckter Information. Der Bewirt-
schafter verfugt durch seine immerwéhrende Leigarigingung in den Objekten, tber
bedeutend mehr Informationen als der EigentimerréMblazard). Er hat tber alle
Vorgéange in der technischen, kaufmannischen un@striikturellen Leistungserbrin-
gung Detailkenntnisse, Uber die der Eigentimertmiehrfigt. Das Prinzipal-Agent-
Modell mit versteckten Eigenschaften zeigt sicimafls in der Vermietungstatigkeit des
Bewirtschafters. Der Bewirtschafter kennt seinestigigsfahigkeit und das Potenzial
seiner Mitarbeitenden. Je nach Prioritéat verandedhne Absprache mit dem Eigentu-
mer die Leistungsintensitat. Zeitaufwandige Aufgalage Vermietungen werden in der

Prioritat dem Tagesgeschaft hintenangestellt. (elidGharacteristics).

2.3.6 LoOsungsansatze zur Verringerung der Prinzipal-AgemProblematik in der

Immobilienbewirtschaftung

In der Immobilienbewirtschaftung ist es nach wie Wsanz, dass das Entgelt in Pro-
zent der Mietzinseinnahmen festgelegt wird. Um dgewirtschafter einen Anreiz zu
geben hat man als Lésungsansatz in den vergangktean das Entgelt nicht mehr
vom Mietertrag (Soll)’, sondern vom Mietertrag (1$H)abhéngig gemacht. Damit wird
ein Anreiz geschaffen, die Leerstdnde zu minimieieser Ansatz kann fur Liegen-

schaften mit Buro-, Gewerbe- und Industrienutzunighheren Leerstandsquoten An-

0 sia- Dokumentation D 0213, Finanzkennzahlen fimthilien, 2005, S. 22.
! sia- Dokumentation D 0213, Finanzkennzahlen fimthilien, 2005, S. 22.
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reiz sein, sich optimal fir den Prinzipal einzusataveniger aber im Wohnungsbau, wo
keine oder minimale Leerstdnde vorhanden sind.ddgem Ansatz wird aber lediglich
die Ertragsseite beeinflusst. Einen Anreiz, audah Higentimerlasten zu reduzieren,
fehlt. Insofern ware ein Anreizsystem, das (iber Meftoertra® einer Liegenschaft
definiert wird zweckmassiger, da im Nettoertrag Mietertrage (Ist), wie auch die Be-
triebskosten zu Lasten Eigentimer bertcksichtigide® In diesem Ansatz besteht
aber die Gefahr, dass der Bewirtschafter die Uatesdrbeiten ungentigend gewissen-
haft realisiert und es zu aufgestautem Unterhatirken kann. Um dem entgegenzuhal-
ten konnte der Aufwand fir Unterhalt in Liegenst¢dafiber Benchmarks in Prozent

der Verkehrswerté oder pro i Mietflache* gesteuert werden.
2.4  European Foundation for Quality Management (EFQM)

2.4.1 Das EFQM-Modell

Die Abkiirzung EFQM steht fiir European FoundationQuiality Managemefit Die
EFQM wurde mit dem Ziel gegriindet, die Managemaedlitit durch gemeinsam ge-
nutzte Informationen und wechselseitige Anerkennzimdérdern und zu verbessétn
1991 wurde das EFQM-Modell erstmals praserifieth der Zwischenzeit wurde das
Modell aufgrund verschiedener Rickmeldungen ausFdaris modifiziert und opti-
miert.

Das EFQM-Modell geméss Abbildung 2-7 umfasst zuarBglung der Qualitat einer
Unternehmung neun Kriterien. Einerseits sind esB#&higerkriterien, die bewerten,
was eine Unternehmung wie tut, und andererseitsesrdie ergebnisorientierten Krite-
rien, die aufzeigen, was eine Organisation erreldld neun Kriterien sind wiederum in

32 Teilkriterien unterteilt.

"2 sia- Dokumentation D 0213, Finanzkennzahlen fimthilien, 2005, S. 30.

3vgl. Abbildung 3-20: Instandhaltungskosten in % diéegenschaftswertes

" vgl. Abbildung 3-21: Instandhaltungskosten proMietflache der Immobilien fir Buroliegenschaf-
ten oder Abbildung 3-22: Instandhaltungskostenmfdietflache fiir Wohnliegenschaften

> Quelle: http://www.efqm.org/en/, [download am 12@610]

® Quelle: http://www.efqm.org/en/tabid/123/defadpa, [download am 17.6.2010]

" Quelle: http://www.efqm.org/en/Home/aboutEFQM/Qstbry/Timeline/tabid/168/Default.aspx,
[download am 17.6.2010]
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Mitarbeiter-
Mitarbeitende bezogene
Ergebnisse
Kunden- Schliissel-
Fiihrung Strategie Prozesse bezogene CRILISSe
Ereebnisse ergebnisse
ge
Partner- Gesellschafts-
schaften und bezogene
Ressourcen Ergebnisse

Innovation und lernen

Abbildung 2-7: Die 9 Kriterien des EFQl-Modells

2.4.2 Primarerhebung auf der Basis der neun EFQM-Kriterien

Das EFQMModell fiir Excellence eignet sich grundsatzlich éime ganzheitliche fa-
lyse von Organisation’®. Es hat zum Ziel, Starken, Schwachen und Verbesgsfo-
tenziale aufzuzeigeand Massnahmen zu identifizierdfir die qualitative Priméree-
bung durch Interviews mit vermégenden Privatpersowird die Grundstruktur de
EFQM-Modells alsFundament angewen. In der Tiefewerdenjedoch nicht die 32
EFQM-Teilkriterien und Fragestellungen verwer, sondernein auf das Real Este
Management ausgerichteter Ansentwickelt und eingesetzBei diesem modifizierte
Ansatz geht es dart zu analysieren, wign Privat Real Estate Managem«as Port-
folio ManagementdasAsset Management und die Immobiliewartschaftuncauf den
unterschiedlichen Managem-Ebenen sichergestellt werden.

Die Interview-Fragestellungezu den neun Hauptkriterien simd Anhang 1 detaillier
aufgefihrt.

Die Priméarerhebung durch Interviews ohne Firmentiesund ohne Nachweis ¢ Ant-
worten erhebt keinen Anspruch auf ereprasentativdViedergabe der aktuellen Sa-
tion. Um aber trotzdem einen Vergleich unter derr&gen durchfihren zu kénn
wurde eine vereinfaclk Bewertungsmethodik entwickelt.

8 Quelle: http://www.saq.ch/de/excellence/e-excellencemodell/inhalte/#c2115, [download &
17.6.2010]
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Unter dem Kriterium Fuhrung wird fir die vorliegendrbeit das Fihren von Immobi-
lienportfolios auf den verschiedenen Managementbererstanden. Das Kriterium
Fuhrung wird in zwei Unterpunkte unterteilt. Es dem fir das Portfolio Management
und die Bewirtschaftung je 100 Punkte vergeben. ®@samtpunktzahl beider Unter-
punkte wird gemittelt. Fir alle Ubrigen Kriterieresden maximal 100 Punkte vergeben.
Insgesamt werden in der Beurteilung 1°‘000 Punktgeleen.

Die Gewichtung der Kriterien 1 bis 9 werden gentdiss Empfehlungen der Swiss
Association for Quality (SAGQJ angewendet. So sind die einzelnen Kriterien 1® wi

folgt gewichtet:

Kriterium | Bezeichnung Gewichtung in %
1 Fuhrung 10

2 Strategie 10

3 Mitarbeitende 10

4 Partnerschaften und Ressourcen 10
5 Prozesse 10

6 Kundenbezogene Ergebnisse 15
7 Mitarbeiterbezogene Ergebnisse 10
8 Gesellschaftsbezogene Ergebnisse 10
9 Schlisselergebnisse 15
Total 100

Tabelle 2-IV: Gewichtung der Kriterien nach EFQM

vgl. EFQM-Modell 2010, Informationen fiir KundenduRartner der SAQ Swiss Association for Qua-
lity zur Revision des EFQM Modells, S. 6, www.sdn.Jdownload am 15.4.2010]
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3 Marktanalyse

3.1 Der Immobilienmarkt privater Eigentimer

3.1.1 Der Immobilienmarkt privater Eigentimer im 4-Quadranten Modell

Das 4Quadranten Mode®® in Abbildung 3-1teilt immobilienbezoene Investment-
maoglichkeiten in vier Ass-Arten auf und strukturiert so das Immobilienanlageer-
sum. Kotierte indirekte Immobilienanlagen im Quadranuupfic/Equity” sind alle f-
fentlich handelbaren Papiefur Immobilien- Aktiengesellschaften-Fonds und Real
Estate Investment Trusts (REIT). Unter immobiliesibkeertin Forderungen im Qud-
rant ,Private/Detf werden grundpfandbesicherte Immobilienkre®* (Hypotheken)
verstanden. Im Quadrant ,Public/Dept* werden imnliebhbesicherte Forderungen
einem Pol (Hypotheke-Pool) zusammengefasst und verbrieDie als Mortgage-
Backed Securitie§MBS)® bekannten Papiere kdnnan Investoren am Kapitalmai
verkauft werden.

Die vorliegende Masterthesis konzentriert sich defi Markt der Liegenschaften
Privategentum und umfasst so die Immobiliendirektanlé ohne nichtkotierte Betd-

gungen im QuadranPrivate / Equity”.

Private Public

Immobiliendirektanlagen Kotierte indirekte
Equity oder nichtkotierte Immobilicnanlasen
Beteiligungen £
L . Verbriette
Debt Immobilienbesicherte immobilienbesicherte
Forderungen Forderungen

Abbildung 3-1: Der #Quadranten Ansatz

8vgl. Vorlesungsunterlagen UZH RE CUREM, Kaluscha,4JP Management AG, 13.3.2010, ,C
Vier-Quadrantenansatz, S

8vgl. Vorlesungsunterlagen UZH RE CUREM, Kaluscha, 4JP Management AG, 13.3.2010, ,C
Vier-QuadrantenansatS. 61 - 64.

82\/gl. Vorlesungsunterlagen UZH RE CUREM, Aberer, UBS Global Asset Management, 27.2.2C
,Global Public Real Estate Debt", S- 16.

8 Anlehnung anVorlesungsunterlagen UZH RE CUREM, Kaluscha, UP, Mlanagement AC
13.3.2010, ,Der Vie-Quadrantenansatz, S. 4.
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3.1.2 Marktdaten zu Wohn- und Geschéftsliegenschaften ider Schweiz

Die letzte umfassende Erhebung von Flachendatedeamit der Volkszahlung im Jahr
2000 durch das Bundesamt fur Statistik durchgefibigse Daten wurden friiher alle
zehn Jahre erhoben. ,Neu wird die Volkszahlungligin neuer Form durchgefuhrt
und ausgewertet. Um die Bevdlkerung zu entlasterden die Informationen primar
aus den Einwohnerregistern entnommen und mit Stidigmerhebungen erganzt. Stich-
tag fur die neue Volkszahlung ist der 31. Dezen20diG**.

Die Volksz&hlung 2000 hat ergeben, dass in 1,462 Kebauden 7,095 Mio. Personen
wohnen. Von den genannten Gebauden sind 1,295(8866) im Besitz von Privatper-
sonefi>.

Das Immobilien-Anlageuniversum fir Wohn- und Gesdildchen in der Schweiz
wird fur die Quadranten ,Private/Equity* und ,PutikEquity” auf rund CHF 2'330
Mia.®® hochgerechnet. Diese teilen sich wie folgt auf:

Wohnflacher®”:

Art der Liegenschaft Anzahl Einheiten Wert der Liegenschaft
Mietwohnung 2'011'000 ~ 640 Mia. CHF
Eigentumswohnungen 912'000 ~ 475 Mia. CHF
Einfamilienhauser 904000 ~ 685 Mia. CHF
Total 3827000 ~ 1'800 Mia. CHF
Tabelle 3-I: Immobilienmarkt Schweiz fur Wohnflache

Geschaftsflachef®:

Art der Liegenschaft Mio. m” BGF Wert der Liegenschaft
Buroflachen 50 ~ 180 Mia. CHF
Verkaufsflachen 31 ~ 110 Mia. CHF
Industrieflachen/Lagerflachen 150 ~ 240 Mia. CHF
Total 231 ~ 530 Mia. CHF
Tabelle 3-1l:  Immobilienmarkt Schweiz fir Geschéiishen

8 vgl. Broschiire ,Die neue Volkszéhlung®, BundesdimtStatistik (BFS).

8 vgl. Bericht ,Eidgendssische Volkszahlung 2000b&ade, Wohnungen und Wohnverhaltnisse®,
Bundesamt fur Statistik (BFS), S. 28.

8 vgl. Vorlesungsunterlagen UZH RE CUREM, Ammann, Wiiest & Partner, 2.10.2009, ,Einfiihrung
in die Immobilienbewertung®, S. 4.

87vgl. Vorlesungsunterlagen UZH RE CUREM, Ammann, Wiiest & Partner, 2.10.2009, ,Einfiihrung
in die Immobilienbewertung*, S. 17.

8 vgl. Vorlesungsunterlagen UZH RE CUREM, Ammann, Wiiest & Partner, 2.10.2009, ,Einfiihrung
in die Immobilienbewertung*, S. 17.
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Die Bruttogeschossflache wurde fiir das Jahr6 auf 920Mio. m? hochgerechn&t

Dieser Wert ist hoher, als derjenige aus der V@hkimg 2000. Im Jahr 2000 wur
eine Bruttoflache von 869 Mio. erhoben. Die Difiezeergibt sich aueiner durch-
schnittlichen Teuerung vi rund 1% pro Jahr. Bse Annahme wird auch durch Aa-

gen von Dr. M. Salvi der Zircher Kantonalbank biggt®™®. Somit wiirde fir das Ja
2010 eine Bruttogeschossflache von rund 960 Mi® resultieren. Dieser Wert kar
mit der neuen Volkzahlung 2010 Uberprtft werd

Nach Gebaudekategorien sind Bruttogeschossflachemie folgt verteilt

Landwirtschaft
8% ® Mietwohnunge
20%

Infrastruktur
15%

Industrie

0,
17% Einfamilienhauser

17%

= Hotel

204 ® Verkauf ® Eigentumswoh-

3% = Biro ungen
5% 13%

Abbildung 3-2: Flachenanteil an Gebaudekategc™

3.1.3 Kennzahlen fur Wohn- und Geschéaftsflachen in der Schwe

Fur die Kategorien Wohnnutzung und Geschaftsflackénnen aus den Marktdat
und obigerFlachenangab( 2006 folgende Durchschnittswedemittelt werde:

Wohnflachen:

Art der Liegenschaft Wert pro Wert pro m? | Bruttogeschossflache
Einheit / Einheit

Mietwohnung 318'000 CHF| 3331 CHF/m 96 nT/Einheit

Eigentumswohnungt 521'000 CHF| 3'803 CHF/nf 137 nf/Einheit

Einfamilienhauser 758'000 CHF| 4194 CHF/nt 181 nf/Einheit

Tabelle 3-lll: Kennzahlen inimmobilienmarkt Wohnen

89Vgl. Vorlesungsunterlagen UZH RE CUREM, Schnorf,\Wilest & Partner, 3.4.2009, ,Immobn-
marktforschung®, Teil II, S. .

% Besprechung vom 30. Ap 2010 mit Herr Dr. Marco Salvi, Financial Enginegrider Ziircher Kaio-
nalbank (ZKB).

*Lvgl. Vorlesungsunterlagen UZH RE CUREM, Ammann, Wijest & Partner, 2.10.2009, ,Einfiihru
in die Immobilienbewertung®, S. 1
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Geschaftsflachen:

Art der Liegenschaft Wert pro m?
Buroflachen 3747 CHF/f
Verkaufsflachen 3'816 CHF/m
Industrieflachen/Lagerflachen 1'469 CHE/m

Tabelle 3-IV: Kennzahlen im Immobilienmarkt Gesah#ifichen

3.1.4 Wert der Wohnimmobilien privater Haushalte

Der Wert von Einfamilienhausern, Eigentumswohnunged Mehrfamilienhduser mit
Mietwohnungen im Besitz von privaten Haushalterkl(igGrundstiicke) wird von der
Schweizerischen Nationalbank (SNB) per Ende 20G8CMF 1°'315 Mia. geschatzt.
Dieser Wert entspricht rund 73% des betroffenerag@liniversums. Diese Schatzung
basiert auf der Bewertung der im Eidgenéssischeba@de- und Wohnungsregister
(GWR) des Bundesamtes fur Statistik erfassten Wohrabilien. Nicht erfasst sind
Geschéaftsliegenschaften, unbebaute Grundstiicke sommobilien im Auslant.

Basis der Schatzung ist jeweils ein Referenzolfjakdie drei Objekttypen. ,Diese drei
Referenzobjekte werden von Immobilienberatungsuaetemen mittels hedonischen
Modellen bewertet, und zwar fir jede Gemeinde inSthweiz. Die so ermittelten Re-
ferenzpreise werden mit der Anzahl der Objekteente;j Gemeinde multipliziert. Die
Summe uber alle Gemeinden ergibt eine Schatzundvidektwerts aller Einfamilien-
hauser, aller Eigentumswohnungen und aller Mehifantiduser mit Mietwohnungen
in der Schweiz. Der Anteil der privaten Haushalte @esamtbestand fur jeden der drei
Objekttypen wird anschliessend mit Hilfe eines Btigirts aus der Gebaude- und Woh-
nungserhebung aus dem Jahr 2000 geschéatzt. DobglBiatenquelle wird fir die Auf-
teilung des Wohnungsbestandes in Eigentums- untwdieungen verwendet. Auf die
Gebaude- und Wohnungserhebung muss zurtickgeguiféeden, da die entsprechen-
den Informationen im GWR nicht enthalten sifd*

Da sich die Thesis auf renditeorientierte Immohill@nzentriert, werden die Katego-
rien Eigentumswohnungen und Einfamilienhduser inrkfetenzial nicht beriicksich-
tigt. Es wird davon ausgegangen, dass diese zweigkiden hauptséachlich fur Eigen-
bedarf genutzt und nicht als Renditeobjekte gehaiterden. Auf Grund der Annahme,
dass der Wert der Mietwohnungen gemass TabelleiBel 36% des Gesamtwertes aller
drei Objekttypen betragen, kann der Wert der Reonbjekte (Mehrfamilienhauser mit
Mietwohnungen) in privater Hand mit rund CHF 468Mbeziffert werden.

92 ygl. Medienmitteilung, Schweizerische Nationalbaném 20. November 2009, S. 2.
% vgl. Medienmitteilung, Schweizerische Nationalbaném 20. November 2009, Anhang 2, S. 11.
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3.1.5 Wert der Geschaftsimmobilien privater Haushalte

Uber den Wert von Geschéftsliegenschaften, dieRalsditeobjekte privat gehalten
werden sind sehr wenige Daten verflugbar. Die dwefitigten Interviews mit zufallig
gewéhlten Immobilienbesitzern haben ergeben, dasstpersonen weniger in Ge-
schéftsliegenschaften investiert sthdDas Risiko von Leerstanden bei Wohnliegen-
schaften ist bedeutend kleiner als bei Geschajtstiechaften. Auf Grund der Préferenz
der Interviewpartner kann auch angenommen werdaess &rivatpersonen weniger in
Industrie und Lagerobjekte investieren. Der vetidade Markt von Biro- und Ver-
kaufsflachen betragt gemass Tabelle 3-I11 290 MidFCBasiert man auf der Annahme,
dass der Wertanteil von Buro- und Verkaufsflachen lenmobilien-Gesamtwert der
interviewten Eigentimer einem Durchschnittswerspritht (40%), wirde der Immobi-
lienwert von Buro- und Verkaufsliegenschaften inv&eigentum CHF 117 Mia. be-
tragen.

3.2  Auswertung der Interviews mit privaten Eigentiimer

3.2.1 Einfuhrung
Insgesamt konnte die Primarerhebung mit 19 Privatpen durchgefuhrt werden. Fol-
gende Konventionen wurden mit den Interviewpartrvemeinbart:
» Die Beantwortung der Fragen ist freiwillig.
« Die Informationen werden anonymisiert verwendet, Rilckschluss auf einzel-
ne Personen ist nicht moglich.

« Die Interviewpartner werden in der Masterthesifinimmentlich erwahfit

3.2.2 Zusammensetzung der untersuchten Immobilienportfobbs

3.2.2.1Angaben zum Wert des Immobilienportfolios

Der Immobilienbestand der befragten 19 Personerihah Wert von rund CHF 2790
Mio. Dieser Wert resultiert einerseits aus mundichAussagen der Interviewpartner
und andererseits aus zusatzlichen Informationen @aschaftsberichten, Jahresab-
schliissen und Bewertungen. Im Kapitel 3.1 wurde@esamtimmobilienwert fur Ge-
schéafts- und Wohnliegenschaften im Privatbesitzarmgesamt CHF 585 Mia. beziffert.
Mit der vorliegenden Primarerhebung konnte somidigkch 5%. des Immobilienbe-

% vgl. Abbildung 3-4:  Wertanteil der Stichprobe na¢htzungsarten
% Eine Liste der Interviewpartner ist beim Autorlagend.

© dipl. Ing. HTL, Curdin Hess Seite 30




Masterthesis

Rollenmodelle und Optimierungspotenziale im PrivR#¢al Estate Management (PriRE

standes erreicht werdelnsofern ist die Umfragstatistisch nicht releva, aufgrund der
Typisierunglassen siclaber dennoch Hochrechnungen anstellen.

Die Werte de Immobiliengortfolios reichen geméss Abbildung33von CHF 3 bis CHF
915 Mio. 13 Portfolios (68%) haben einen Wert zwiscteennd CHF 100 Mio. un
sechs (32%) sind grosser als CHF 100 Mio. Der Mnwert® liegt bei CHF 50 Mio
und das arithmetische Mittel betrauf Grund der zwei sehr grossen Immobiliortfo-
lios 19 und 6CHF 147 Mio.

1'000

100 55 35 40 995057
10 10 15 17

I
pATIIIIInnnnnnnnil
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S &00&' & é@ &0\@&@0&@ &00&0 & o{i@ aooao\@@o&@\
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Abbildung 3-3: Werte der untersuchten Immobilienportfo in CHF Mio.
Die Verteilung der Liegenschaften nach Kantonegtzauf, dass 70 % der Immobili

im Kanton Zirich stehe

ZH |SZ |AG |LU |VD |TI ZG |TG |GL |GE |AR |[GR |SG

698 86 | 71| 46| 36| 36| 13 05 0402 | 02| 01| 0.02

Tabelle 3-V: Verteilung der Immobilienwerte nach Kantonen i

3.2.2.2Angaben zur Liegenschaftennutzun

55% des Gesamtwert des Immobilienbestandes siMdohnliegenschaften. Zwolf di
Eigentimer sind ausschliesslich in Wohnliegensehaitvestiert Als Hauptargument
werden diekonstanten Ertradge aufgrund der nach wie vor sefent Leestandsquoten
genannt Nur ein Investor ist Eigentimer vcausschlieRlichGeschéftsliegenschafte
Die restlichen sechs Eigentimer haben Immobiliethplays mit gemischter Nutzun
In Hotels ist nur eia Perso investiert.

%v/gl. Vorlesungsunterlagen UZH RE CUREM, Brachingew., University of Fribourg, 5.3.200
.Statistische Methoden fir Real E:e Manager”, Kapitel 3, Mittelwerte, S.- 17.
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Die investierten Immobilienwerte verteilen sich &algende Nutzungsart:

B Hotel® Industrie
4% 1%

Verkauf

12%

B Mietwohnunger
55%

Abbildung 3-4: Werlanteil der Stichprobe nach Nutzungsarten

3.2.2.3Bewertunger von Immobilien

Abbildung 3-5: Bewertungen fir Immobilie vorhanden
13 Eigentumer (68%) verfiigen Uber eine Bewertung
Immobilien. Nur25% der Organisationen bewerten die Li¢
genschaften in einem Intervall zwischen jahrlicis bile
drei Jahre kontinuierlich. Dabei handelt es sichdienflinf
grossen Eigentimetie Ube 77% der untersuchten Immobi

lienwerte verfiigen Diese Liegenschaften werden s-

schliesslich in Aktiengesellschaften gehalten. lahRer

Hja Enein

des jahrlichen Geschéftsabschlusses werden die r-

tungsdaten jeweils aktualisiert, selten wird eire@wvBrtung bei eineexternen Gesell-
schaft in Auftrag gegeben. Diese Liegenschaftendarerfast hauptsachlich mit c
Discounted Cashiéw Methode (DCF) bewertt

Die restlichen acht Immobilieneigentimer, die (diee Bewertung verfuigen, lasssie
situativ auf Grund von spiellen Ereignissen, wie z.B. bei einem Verkauf, 3tard-
ortbestimmung, infolge erbrechtlichen Auseinandersggel, usw erstellen. Diese
werden nach dem Verkehrswert bewertet. Insbesontiedavestoren, die tberwiege
Wohnliegenschaften besitzen, hn infolge kleinen Cash-Flowschwankungen keine
Bedarf an einer aktuellen Bewertu
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84% der Eigentiimer geben an, dass sie das Ausmsizotenzial der einzelnen Grund-

stucke kennen.

3.2.2.4Rechtsform

Abbildung 3-6: Immobilien im Privateigentum / Kagdgesellschaften

11 (58%) der Eigentimer mit Immobilienwerten vomdu
CHF 560 Mio. (20%) halten die Liegenschaften imve

eigentum. Alle grossen Immobilienportfolios werden

100%

80%

60%

einer oder mehreren Aktiengesellschaften gehalteshe-

40% sondere fir Projektentwicklungen werden zur Risikem

20%

derung einzelne Aktiengesellschaften gegrindetwéee

0% werden die Liegenschaften in mehreren Rechtsforgeen

® Privateigentum halten, so z.B. werden Projektentwicklungen undgére
H Aktiengesellschaft

schaften mit héheren Risiken wie z.B. Geschéftslieg

schaften in verschiedenen Aktiengesellschaftenrisikbarme Wohnliegenschaften im

Privatbesitz gehalten.

3.2.3 Fihrung

3.2.3.10rganisationsformen im Real Estate Management privier Eigentimer

Organisatorisch kommen mit leichten Variationen iz&aindmodelle zur Anwendung.
Grosse Immobilienbestande und Entwicklungsprojekteden in Aktiengesellschaften
gehalten. Verwaltungsrat und Geschaftsleitung fimdlie strategischen und die Fih-
rungsaufgaben verantwortlich. Bei den im Privatizegehaltenen Liegenschaften tber-
nimmt der Eigentimer, teilweise unterstitzt duramee Immobilienspezialisten, die
strategische Verantwortung und ein Bewirtschalieffiir die operativen Management-
leistungen verantwortlich. Die Unterschiede derizR@lenmodelle werden im Kapitel

4.1 detailliert beschrieben.

3.2.3.2Real Estate Portfolio-/Asset Management auf strategcher Management-

Ebene
Die Interviews haben gezeigt, dass im privaten Besshte Management in der Praxis

nicht zwischen Real Estate Portfolio Management Redl Estate Asset Management

differenziert wird.
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Eine wertorientierte Planung, Steuerung und Koldrder Immobilienportfolios wird
teilweise noch durch die Kapitalgesellschaftenaysttisch umgesetzt. Der Ankauf von
Grundsticken, die Projektentwicklung, die Bewirtdtlng und auch der Verkauf sind
Bestandteil einer integralen Mehrjahresplanung.Ndittelfristplan definiert die wesent-
lichen Eckwerte. Die fur die Fuhrung einer Gesélidterforderlichen Steuerungs- und
Kontrollinstrumente wie Budget, Berichtswesen, Collihg, usw. sind etabliert. Auf
Objekt- Ebene wird insbesondere im Segment Wohatfisghaften auf eine strategische
Planung verzichtet.

Bei den im Privateigentum gehaltenen Portfoliosdwdas Portfolio- und Asset Mana-
gement nicht systematisch umgesetzt, eine lanigkigtlanung fehlt.

Die Auswahl von Immobilienbewirtschaftungsunternemmerfolgt selten auf Grund
von definierten Kriterien. Oftmals wird bei einemegenschaftskauf mit der aktuell
verantwortlichen Organisation weiter gearbeitetr Muwenigen Fallen werden die Be-
wirtschaftungsleistungen ausgeschrieben, Angebotgleolt und evaluiert.

3.2.3.3iImmobilienbewirtschaftung auf der operativen Managenent-Ebene

Die Zusammenarbeit mit einem Immobilienbewirtsolatbasiert auf Vertrauen und

einer langfristigen Beziehung. Im Vordergrund stehdiesen Beziehungen der person-
liche Kontakt. Vertrauen und Kontinuitat gilt alsesentliches Erfolgskriterium einer

guten Zusammenarbeit. Um permanente Wechsel irBdeugsperson zu verhindern,
arbeiten insbesondere Privatpersonen gerne mitekien, eigentimergefihrten Unter-
nehmen zusammen. Falls in der Familie die notweamdiKpmpetenzen vorhanden sind,
wird die Bewirtschaftung an ein Familienmitglied'geben.

Auf Grund des grossen Vertrauens werden externareafter oftmals unzureichend

gelenkt. Nur in wenigen Fallen werden sie mitteésrechungen in unterschiedlichen
Intervallen gefuihrt. Fur die Fihrung und Bewertudteg Unternehmen werden keine

Beurteilungssysteme oder Kennzahlen eingesetzt.
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3.2.3.4Berichtswesen und Kommunikation

Abbildung 3-7: Jahresbericht / Jahresrechnung vatba
Der Jahresbericht (JB), erstellt in 58% der Immehport-

0

oo folios, gibt detailliert Auskunft Uber die Perfornee der
80% Liegenschaften. Zusatzlich zum Zahlenteil sind agadli-
60% tative Aussagen zur Entwicklung des Immobilienpmitis
40% und der einzelnen Liegenschaften enthalten.

20% In 42% der Portfolios wird lediglich ein Jahresdilass
0% (JA) mit quantitativem Charakter erstellt. Enthaltsind

=B WA nur die Bilanz- und Erfolgsrechnung der Liegenstemf

gualitative Aussagen fehlen.

Neben den Schriftlichkeiten hat sich eine mindestgéhrliche Begehung der Liegen-

schaften durch den Portfolio Manager bewahrt.

3.2.3.5Leerstandsmanagement und Wiedervermietung

Ein wesentlicher Erfolgsfaktor fur eine gute Pariance der Liegenschaften liegt in der
Verhinderung von Leerstdnden und einer aktiven \ahesrmietung, wenn sie dann
doch vorkommen. Verhindert werden Leerstande slpdzee Wohnliegenschaften in
dem moderate, markttaugliche Mietkonditionen vegtawerden. Verschiedene Inter-
viewpartner verzichten bewusst auf das MaximiernMietertrage, um Mieterwechsel
zu verhindern und damit Vermietungskosten sowie Khisten flr den Unterhalt in
Mietobjekte zu minimieren. Die Bruttorendifefallt zwar leicht tiefer aus, der Cash-
Flow®® ist aber konstant.

Bei den Geschaftsmieten sind die Leerstande grteigtsdhoher als im Wohnungsbau.
Da bei Geschéaftsmietern die Nutzflachen im Vordangrstehen, kommen neben dem
Mieterspiegel als Hauptinstrument, fur die Vermmgfueilweise auch webbasierte Fla-

chenbewirtschaftungslésungen zum Einsatz.

3.2.3.6Mietzinsinkasso

Beim Mietzinsinkasso divergieren die Meinungen deterviewpartner Uber die
zweckmassigste Losung stark. Bei 42% der Eigentibaeahlen die Mieter aller Lie-

genschaften die Mieten auf ein Sammelkonto des \é&ens. 37% der Vermieter verfu-

97vgl. sia-Dokumentation D 0213, Finanzkennzahlenfiimobilien, 2005, S 30.
% vgl. sia-Dokumentation D 0213, Finanzkennzahlenfiimobilien, 2005, S 31.
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gen pro Liegenschaft Gber ein separates KontoVAlseil fur dies Variante wird ange-
fuhrt, dass die Abrechnungen laufend mit den Bankleerglichen und tberprift wer-
den konnen. In 32% der Félle wird das Mietzinsiskagber ein Konto des Bewirt-
schafters geregelt. Dies fuhrt zwar zu Vereinfagamseitens der Immobilienbewirt-
schaftung infolge Automatisierung des Mietzinsirdass ist aber, neben einem theoreti-
schen Ausfallrisiko fir den Eigentimer, fur eindilm@le Bewirtschaftung der finanzi-
ellen Ressourcen, fur den Finanztreuhander destigers, erschwerend. Bei mehre-

ren Eigentimern werden auch verschiedene Varidaetbiniert eingesetzt.

3.2.3.7Vertragsmanagement und Leistungskontrolle

Das Vertragsmanagement von Vertragen aller ManageBEtenen wird unterschied-
lich professionell gefuhrt. 63% der befragten Etgemer verfiigen tber keine Detail-
kenntnisse, wie die Beschaffung, das Offertwesahdas Vertragsmanagement seitens
des Bewirtschafters organisiert sind. Aktualisieviertragsverzeichnisse werden nicht

eingefordert. Nur ein Unternehmen hat samtlichenBlieistungsvertrage digitalisiert,

100% strukturiert und Uber eine webbasierte Informaskiig
0

Uberall verfugbar. Nur 37% der Eigentimer gebendass
80%

die Bewirtschafter die Leistungsinhalte und Kosden Ver-
60%

trage einer kontinuierlichen Uberprifung unterziehBie

40% Bindelung und Vergabe von Leistungspaketen tUbereneh

20% re Liegenschaften wird selten umgesetzt. Die Lagter-

bringung der Dienstleister und die im Leistungswagytfest-

0%

= nein #ja gelegten Kompetenzen werden selten konsequent ysid s

tematisch Uberpruft.

Abbildung 3-8: Kenntnisse Uber Vertragsinhalte

Als praxiserprobtes Fuhrungsinstrument hat sicheb@@m Investor neben einem strik-
ten Reporting das Auditieréhder Bewirtschafter und Dienstleister durch eineahs
hangigen Immobilienspezialisten als sehr wirksamiesen. Auf der Basis des Leis-
tungsvertrages werden die zu auditierenden Thenestinimt, Messgréssen und
Kennwerte abgeleitet und im Rahmen eines Firmembssuberprift. Resultat ist eine

Beurteilung der aktuellen Situation mit Vorschlagem Verbesserung. Der Informati-

% Quelle: http://wirtschaftslexikon.gabler.de/StianvErgebnisseite.jsp, [download am 6. Juli 2010],
engl. fUr revidieren, prifen; angloamerikanischachausdruck fir Revision (Prifung), und
zwar durch von dem zu prifenden Verantwortungsblrenabhangige Personen.
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onsasymmetrie, wie in der Prinzipal-Agent-Problekngemass Kap. 2.3.5 beschrieben,
kann hiermit effektiv und effizient entgegen gewwkerden.

Bei den Versicherungsvertragen haben sich verseheed1dglichkeiten etabliert. Als
praktische Losung haben einige Eigentimer eine isfesungsgesamtlosung fur alle
Liegenschaften im Portfolio vereinbart. Aufwéndsg, iwenn fur jede einzelne Liegen-
schaft bei unterschiedlichen Versicherungsgeselfseh Vereinbarungen eingegangen

werden.

3.2.3.8Heiz- und Nebenkostenabrechnung

Bei der Heiz- und Nebenkostenverrechnung fir Welgelihschaften sind keine Prob-
leme bekannt. Bei Geschaftsliegenschaften hing&égaen es vorkommen, dass durch
einen Mieter mit Gberméassigem Verbrauch an Enexder Medien die Verteilschlissel
angepasst werden mussen. Es ist zweckmassig dieilsenlissel periodisch zu Uber-

prufen und die Verbrauche separat zu erfassen.

3.2.3.9Zustandsbeurteilung der Liegenschaften und Instandstzungsplanung

Die Liegenschaften von 68% der Eigentimer werdeiogisch Uberprift und der Zu-
stand wird dokumentiert. Nur rund 50% der Eigentiimerfligen Uber einen daraus
resultierenden Mehrjahresplan. Betriebsoptimieraragsnahméef® werden nur durch

21% der Eigentimer umgesetzt. Davon kommunizietgnl% die Massnahmen und

deren Resultate den Mietern.

3.2.4 Strategie

Nur rund ein Viertel der Eigenttiimer verfligt Uberecsausformulierte Portfoliostrategie.
Dies sind ausschliesslich Unternehmen, die audBrajektentwicklungen investieren.
Auf eine Portfoliostrategie und die Beurteilung Wisiken wird insbesondere bei Port-
folios mit ausschliesslich Wohnliegenschaften wdrtat. Die meisten Eigentimer agie-
ren nicht formell sondern nehmen gebotene Chanpeortunistisch wahr. Unterneh-
merisches Handeln steht im Vordergrund, wobei da&k®&im Wohnsektor grundsatz-
lich als sehr klein betrachtet wird. Die Immobilganmtfolios werden nur durch Zukéaufe
aktiv bewirtschaftet. Verkaufe finden auf Grund Hiadtestrategie selten statt.
Objektstrategien existieren sogar nur bei 21% ddekhehmen. Dies resultiert aus dem

Umstand, dass Businesspléane fur Wohnliegenschafemnnotig betrachtet werden.

10y/gl. ProLeMo, Prozessleistungsmodell im FacilitaMigement, 2009, S. 38.
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Fur Gewerbeliegenschaften wird einer Objektstratdgr die Wiedervermietung von
Leerstédnden eher ein Nutzen beigemessen.
Portfolio- und Objektstrategien werden, wo existemtRahmen des Strategieprozesses

Uberprift und angepasst.

3.2.5 Mitarbeitende

Abbildung 3-9: Portfolio Management mit eigenemddeal

100% 12 (63%) der befragten Eigentimer setzen fur dasdio
0

Management eigenes Personal ein. In Portfoliosriosl
80%

CHF 50 Mio. Ubernimmt der Eigentimer diese Rolle- pe

60% sonlich und wird situativ fur einzelne Aufgabenkteyen

40% durch einen externen Immobilienspezialisten unifiézst

Alle Kapitalgesellschaften nehmen das Portfolio ke
20%

ment in eigener Verantwortung wahr und arbeiterden

0%

Bewirtschaftung mit bis zu sieben verschiedenenekdnt

“ja =nein nehmen zusammen. 42% der privaten Eigentiimer @2) h

ben Immobilienverantwortliche angestellt, die skaduptsachlich fur die Fihrung der

eigenen Mitarbeitenden und der Drittleister veramtlich zeichnen.

Abbildung 3-10: Immobilienbewirtschaftung mit eigan 100%

Personal
80%

Funf Organisationen (26%) setzen nicht nur fir Fagfo-
60%

lio Management sondern auch fir die Immobilienbewi

schaftung eigene Mitarbeitende ein. Die restlickggen- 40%

timer haben die Bewirtschaftungsleistungen einerar c 200
0

mehreren Unternehmen Ubertragen.

Die Mitarbeitenden werden durch die Personalaligilt 0%

Hja Enein

und den Eigentimer personlich angestellt, beurtall
gefordert. Das Salarwesen, die Abrechnung mit denaBverken und der AHV/IV

werden durch interne Personal- oder Finanzveratioloe abgewickelt.
Als wesentliche Anforderungen an einen Real EdRatefolio-/Asset Manager wurden

folgende Kriterien genannt:

Fachliche Fahigkeiten Personliche Fahigkeiten
e breites Immobilien-Know How e unternehmerische Denkweise
« langjahrige Erfahrung e gutes Beziehungsnetz im Markt
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Fachliche Fahigkeiten

Personliche Fahigkeiten

* Marktkenntnisse

« Kennzahlen

e« Fachmann im Bau

* Hochschulabschluss

e guter Verkaufer

* ehrlich

e arbeitsam

e kommunikativ

* Fingerspitzengefihl

Tabelle 3-VI:  Anforderungen an einen

Portfolio- $&8 Manager

Als wesentliche Anforderungen an einen Immobiliemisischafter wurden folgende

Kriterien genannt:

Fachliche Fahigkeiten

Personliche Fahigkeiten

» Fachkenntnisse,

* integrale Immobilienkompetenzen,
technisch kompetent

» gut ausgebildet, diplomierte Treuharn
der

* Marktkenntnisse

» strukturierte, prozessorientierte Ar-

* zuverlassig

e ehrlich, nichts vertuschen

e unternehmerische Denkweise

aktives Management

* kundenorientiert, betrachtet Mieter als
Kunde

e arbeitsam

beitsweise » Durchsetzungsvermogen, hart sein
» Verkaufer (Wiedervermietung) » offen, sympathisch

e verhandlungssicher

Tabelle 3-VII: Anforderungen an einen Immobilienleschafter
Die Rekrutierung von gut qualifizierten Mitarbeitewird durch alle Eigentimer, die

Mitarbeitende haben als sehr schwierig beurteilt.

3.2.6 Partnerschaften und Ressourcen

Nur rund die Halfte der Eigentimer planen die foalen Ressourcen kurz-, mittel-
und langfristig. Als meistgenanntes Instrument vaedt Mittelfristplan in Kombination
mit dem Liquiditatsplan erwéhnt. Die Instandsetaingnd Sanierungsmassnahmen
werden von beachtlichen 84% der Eigentimer hingithSteueroptimierung geplant.
Debitorenausstadnde werden konsequent eingeforddrtalis notwendig wird auch das
Retentionsrecht eingesetzt. 58% der Befragtenestetittels Kreditorenprozess oder
internem Kontrollsystem sicher, dass Kreditorenrddir gestellt, erfasst und bezahlt
und die Kompetenzen eingehalten sind. Fur die lasdgeafts- Buchhaltung werden nur
bei 53% einheitliche Strukturen (Kontorahmen, Kenthgsanleitung) angewendet.
Insbesondere beim Einsatz von mehreren BewirtaahgstUnternehmen werden keine
Vorgaben gemacht, was zu einem erhdhten AufwandiéliKonsolidierung fuhrt.
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47% der Interviewpartner sind zuversichtlich, dasgkumente und Daten aktuell und in
einer zweckmassigen Struktur abgelegt und archiwiexd. Die Ubrigen Eigentimer
wissen nicht wie das Dokumenten- Management gdregeSie gehen davon aus, dass
der Bewirtschafter Bestandes- und Bewegungsdateunaentiert und archiviert.

Fur das Portfolio Management wird keine Informatsking eingesetzt. Die Immobi-
lienbewirtschaftung erfolgt in 80% der Befragungeittels der am Markt erhaltlichen
Systeme. Nur zwei Portfolios werden auch lber wiabbasierte Informatiklosung be-
wirtschaftet, das Flachenarten, Mieter und Leed#darisualisiert. Dies ausschliesslich

im Bereich der Geschéftsliegenschaften.

3.2.7 Prozesse

Fur das Portfolio-/Asset Management werden keiapdardisierten Prozesse angewen-
det. In der Immobilienbewirtschaftung sind in 68& dMandate die Prozesse dokumen-
tiert, standardisiert und mit den notwendigen Hilitseln in einem Managementsystem
zusammengefasst. Die Abwicklung der Prozesse wirdim zwei Fallen durch eine
Informatiklésung unterstitzt. 79% der eingesetZ#smagementsysteme sind zertifi-
ziert und werden periodisch auditiert.

3.2.8 Kundenbezogene Ergebnisse (Mieter)

Bei der Befragung der Mieter Uber die Kundenzufigteit gehen die Meinungen weit
auseinander. Sieben Eigentimer befragen die Msstematisch. Bei den Geschafts-
mietern werden die Kontakte kontinuierlich durctrgéaliche Besuche gepflegt. Die
Mieter von Wohnungen werden beim Austritt mittelsriaular Gber den Grund des
Wechsels befragt, nicht aber wahrend der MietddReklamationen werden als Chan-
cen genutzt, um die allgemeine Zufriedenheit zuierden. Zwei der Befragten lassen
den Mietern (Geschafts- und Wohnungsmietern) zuhWahten oder Ostern kleine
Aufmerksamkeiten zukommen.

Es herrscht die weit verbreitete Meinung, dassGruhd von Kundenumfragen Begehr-

lichkeiten geweckt werden, die der Eigentimer nezhillen will.

3.2.9 Mitarbeiterbezogene Ergebnisse

50% der Unternehmungen, die Uber eigenes Persan&loktfolio-/Asset Management
oder Immobilienbewirtschaftung verfiigen, fihren teggatisch und kontinuierlich

Zufriedenheitsbefragungen bei den MitarbeitenderciduDie Zufriedenheit wird Uber
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personliche Gesprache erfasst. Bedurfnisse wemleaiswie moglich erfillt. 58% der
Mitarbeitenden werden erfolgsorientiert salariert.

3.2.10 Gesellschaftsbezogene Ergebnisse

Drei der Befragten erheben fur die einzelnen Lisgbhaften Energiekennzahlen. Diese
werden mit Benchmarks verglichen und daraus Massaahabgeleitet. Dabei handelt
es sich hauptsachlich um SanierungsmassnahmerZwWwairEigentimer haben fir ein-
zelne Liegenschaften einen GebaudeenergieausweiKatgone GEAK®! erstellen
lassen. Die ubrigen Eigentimer sehen keinen Bddainen GEAK, solange seitens
Mietermarkt kein Druck entsteht, oder auf Grundegdgher Grundlagen ein GEAK

nicht vorgeschrieben wird.

3.2.11 Schlusselergebnisse

Fur das Risikomanagement (Risikoerkennung, Risilesoeg, Risikosteuerung) des
Immobilienportfolios werden keine Kennzahlen undsstgdssen angewendet. Fur das
Immobiliencontrolling werden in % der Anzahl Potife folgende Kennzahlen ver-

wendet:
e Leerstandsquote 63%
 Nettorendité® 58%
« Bruttorendité®® 53%
« Cash-Flow Rendif&’ 21%
« EBIT-Marge® 21%
 Eigenkapitalrendit&® 21%
« Immobilienmanagementaufwandquote (TER)'’ 11%

Die Kennzahlen werden durch 42% der Befragten naitktdlaten verglichen.

01 v/gl. http://www.geak.ch/

102y/g1. sia-Dokumentation D 0213, Finanzkennzahlaniimobilien, 2005, S 17.

193y/gl. sia-Dokumentation D 0213, Finanzkennzahlanfiimobilien, 2005, S 17.

1%4y/gl. sia-Dokumentation D 0213, Finanzkennzahlanfiimobilien, 2005, S 15.

1%5ygl. sia-Dokumentation D 0213, Finanzkennzahlanfiimobilien, 2005, S 18.

1% y/gl. sia-Dokumentation D 0213, Finanzkennzahlanfiimobilien, 2005, S 18.

197y/gl. sia-Dokumentation D 0213, Finanzkennzahlanfiimobilien, 2005, S 21., bezogen auf die

Verwaltungskosten ohne Portfolio- und Asset-Managetkosten.
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3.3 Kennzahlender untersuchten Immobilien

Fur Liegenschaften im Wert von CHF 1'451 Mio. (52%)rden im Rahmen der Ee-
bung detaillierte Zahlen Uber Aufwand und Ertragiedeben. Als Grundlage fir ¢
folgenden Auswertungen dienten Zahlen aus den salbseltissen und den Gescts-
berichten. Dabei werden unterschiedliche Geb&udangsarten nicht differenzie
betrachtetDie wesentlichen Vergleichszahlen orientieren siohden Kennzahlen d

sia-Dokumentation D 021'°¢

3.3.1 Bruttorendite der Stichprobe

Die Bruttorenditd™ definiert sich als Verhéltnis von Mietertrag (Satym aktueller
Verkehrswert. Da in den privaten Jahresabschlusémals nur der Mietertrag (Is
eingesetzt wird und der Mietertrag (Soll) nicht gewiesen wird, wurde die Bruttn-
dite mit demMietertrag (Ist) berechnet. Insbesondere im Wohgibkrist diese Vern-
fachung zulassig, da die Leerstdande minimal sirdl die Differenz sehr klein ist. D
Bruttorendite der Stichprobe liegt zwischen 3.8%l 9%, der Mittelwert bei 5.9¢
und der Media bei 6.0%. Die Liegenschaft mit der sehr tiefentBrendite wird m-
gebaut und hat infolge baubedingter Leerstandeiveiafe Mietertrage. Nur in zwe

Immobilienportfolios betréagt die Bruttorendite metis 7.0%

8.0%
7.0%
6.0%
5.0%
4.0%
3.0%
2.0%
1.0%
0.0% +

Minimum  Quantil (25%) Median Quantil (75%) Maximum

Abbildung 3-11:Bruttorendite der Immobiln

3.3.2 Nettorendite der Stichprobe

Die Nettorendit&'® bezeichnet das Verhaltnis von Nettoertrag zum #itu&/erkehs-

wert. Der Nettoertrag berechnet sich aus dem Mreigr(Ist) abzlglich deBetriebs-

198 y/gl. siaDokumentation D 0213, Finanzkennzahlen fiir Immehili2005, S 1-21.
19 yvgl. sia-Dokumetation D 0213, Finanzkennzahlen fiir Immobilien, 208 31
H0vqgl. siaDokumentation D 0213, Finanzkennzahlen fiir Immehili2005, S 3
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kogen zu Lasten Eigentimer und der Instandhaltungsko®die Nettorenditen d
Stichprobe liegen zwische2.9% und 6.%, der Mittelwert bei4.5% und der Median
bei 4.6/6. Bei der Liegenschaft mit der minimalen Nettoiend/erden die Nebenkost:
nicht dem Mieter weiterverrechnet. Der Wert 6.7 resultiert aus sehr tiefen Kosi

fur Instandhaltungsarbeiten. Diese kdnnen jahdehr unterschiedlich variiere

7.0%
6.0%
5.0%
4.0%
3.0%
2.0%
1.0%
0.0%

Minimum  Quantil (25%) Median  Quantil (75%) Maximum

Abbildung 3-12: Nettorendite delmmobilien
Die Differenz zwischen Brut- und Nettorendite betragt bei dieser Stichprol4% im

Minimum und 2.6%m Maximum. Die Mediandifferenz liegt bei 1.3

3.3.3 EBIT-Marge der Stichprobe

Die EBIT-Margé™! bezeichnet das Verhéltnis m EBIT*? zum Mietertrag (Ist). Der
EBIT berechnet sich aus deNettoertrag abzuglicRortfolio Managemekosten, Ge-
winne und Verluste aus Verkdufen, unrealisiertewi@ee und Verluste aus Wiede-
wertungen und Instandsetzungsko. Die EBIT-Margender Stichprobe liegen i-
schen56% und 92%, der Mittelwebei 76% und der Median be9%.

100.0%
90.0%

80.0%

70.0%
60.0%

50.0%

Minimum Quantil (25%) Median  Quantil (75%) Maximum

Abbildung 3-13:EBIT-Marge der Immobilien

Hlygl. sia Dokumentation D 0213, Finanzkennzahlen fiir Immehili2005, S 3
HM2EB|T = earnings before interests etaxes, Gewinn vor Zinsen und Steuern
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Bei allen Stichproben werden weder Portfolio Mamagetkosten, Gewinne und Ver-
luste aus Verkaufen und unrealisierte Gewinne uerdugte aus Wiederbewertungen
ausgewiesen. Die Instandsetzungskosten werden micher differenziert betrachtet,
sondern teilweise in die Instandhaltungskostenezghnet.

Eine Auswahl von bérsenkotierten Unternehmungenimerobilienbranch&? erreich-
ten im Jahr 2009 folgende EBIT-Margen:

Mobimo Holding AG** 99.09 %
Intershop Holding AG™ 89.51 %
PSP Swiss Property A& 85.32 %
Swiss Prime Site A8’ 75.24 %
Ziiblin Immobilien Holding AG'®  74.76 %
Espace Real Estate AB 73.09 %
BFW Liegenschafte?’ 89.98 %
PAX Anlagert® 78.38 %
Warteck Invest? 72.02 %

13 ygl. http://www.moneyhouse.ch/wirtschaft/top_firmidie_margenstarksten_firmen, [download am 1.
Juli 2010]

14 yvgl. http://www.moneyhouse.ch/wirtschaft/top_firmidie_margenstarksten_firmen, [download am 1.
Juli 2010]

15yvgl. http://www.moneyhouse.ch/wirtschaft/top_firmidie_margenstarksten_firmen, [download am 1.
Juli 2010]

118 v/gl. http://www.moneyhouse.ch/wirtschaft/top_firmidie_margenstarksten_firmen, [download am 1.
Juli 2010]

17 vgl. http://www.moneyhouse.ch/wirtschaft/top_firmidie_margenstarksten_firmen, [download am 1.
Juli 2010]

18y/gl. http://www.zueblin.ch/de/finanz/kennzahlemas[download am 1. Juli 2010]. Die Kennzahl
basiert auf dem EBITDA, d.h. Instandsetzungskosted nicht enthalten.

19yvgl. http://www.espacereal.ch/index.html?&page 1d8&node=107&level=1&I=2, [download am 1.
Juli 2010]

120y/gl. http://iwww.bfwliegenschaften.ch/index.php?276, [download am 1. Juli 2010]

12Ly/gl. http://iwww.pax.ch/gb_2009.pdf, GeschaftsbietisS. 6, [download am 1. Juli 2010]

122y/g|. http://www.warteck-invest.ch/Investor-Relat@Geschaeftsberichte.html, S. 57, Mietertrage
abzuglich Immobilienaufwand und Personalaufwandwaoad am 1. Juli 2010]
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100.0%
90.0%
80.0%
70.0%
60.0%
50.0%

Minimum Quantil (25%) Median  Quantil (75%) Maximum

Abbildung 3-14:EBIT-Marge ausgewahlter borsenkotierter Immobiliengeskiftel

Ein Vergleich mit deraufgefuhrten neun Immobiliengesellschaften zeifit dass zwa
der Medianmit 0.2 % Unterschied anndhernd gleich ist. Der 1@@antil liegt um 8.
Prozentpunkte hoher als bei den Privatinvestonesoférn kann davon ausgegan:
werden, dassnsgesamiim Immobilienbestand privater Eigentimer bei den Beré
und Kosten ein Optimierungspotenzial vorhandenDst. Kostenseite wird in den |-

genden Kapiteln Gber die Betriebskostenquote dietéd analysier

3.3.4 Betriebskostenquote der Stichprob

Die Betriebskstenquot'® stellt das Verhéltnis von nicht auf den Mieter ib@rbarer
Eigentimerkosten zu den Mietzinsertragen (Ist) Dée. nicht Gberwalzbaren Eigel-
merkosten setzen sich aus Betriebskosterusive Nebenkosten zu Lasten des En-

timers und den Itsndhaltungskosten an der Liegenschaft und im Mjekd zusm-

men?*

40.0%
35.0%
30.0%
25.0%
20.0%
15.0%
10.0%

5.0%

0.0%

Minimum  Quantil (25%) Median  Quantil (75%) Maximum

Abbildung 3-15: Betriebskostenquote der Immobil

1Z3y/gl. siaDokumentation D 0213, Finanzkennzahlen fiir Immehi 2005, S 3:
124y/gl. siaDokumentation D 0213, Finanzkennzahlen fir Immehili2005, S 3
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Nebenkosten, die der Eigentimer zu tragen hattrexn einerseits aus den Leén-

den und andererseits aus Mietvertragen, die digaiverrechnung der Nebenkosten
die Mieter entweder gar nicht, oder nur teilweigtagsen. Teilweise zugelassen wer
sie, wenn entweder die Aufzdhlung der nebenkostech#dgten Leistungen unil-

standig ist, oder nicht ausreichende Pauschalbe@i@gesetzt wurde

Die Betriebskostenquote der Stichprobe schwankialesehr und liegt zwischen 5.4
und 37.4%, der Mittelwert bei 12.7% und der Median13.0%

Die folgende Abbildung zeigt die sehrossen Unterschiede zwischen dem Verha
der Betriebskosten inkl. Nebenkosten zu Lastenriigeer und den Instandhaltts-

kosten im Verhaltnis zum Mietzinsertrag (Ist). Bamme aus Betrie- und Instand-
haltungskosten reichen von 8 bis 44%. Bei derensatzen 1 und 4 werden die Nn-

kosten nur teilweise weiterverrechnet und bei dateBsatzen 2 und 3 ist der Aufwe

fur die Instandhaltung in der Betrachtungseinhkérdurchschnittlich hoc

45%
40%
35%

30%

25%

20%
15%
10%

5%

0%
1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 1314 15 16 17 18

m Betriebskosten/Mietertrag (I: ® |nstandhaltungskosten/Mietertrag (

Abbildung 3-16: Anteil der Betrieb- und Instandhaltungskosten an den Eigenr-
kosten

Die Betriebskosterotal inkl. Nebenkosten zu Lasten Eigenti®® pro nf Mietflache
fiir Geschaftéegenschaften liegen zwisch7.7 CHF/nf und 62.9 CHF/nf. Im FM-
Monitor*?® betragt der Mittelwert deBetriebskosten pro fiGeschossfléct, in der Ka-
tegorie Handel und Verwaltun88.6 CHF/m. Der Mittelwert der vorliegenden Sh-

125ygl. siaDokumentation D 0213, Finanzkennzahlen fiir Immehili2005, S 3
128\/gl. FM Monitor 2008, S. 34 und S.
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probe liegt mit 28.8CHF/nt bedeutendinter diesem VergleichsweiSogar im Ver-
gleich mit dem Mittewert der Eigentiimerkost&d der vorliegenden Stichprobe v
CHF 64.2 CHF/rfistellt man eine grosse Differenz fest. Die Differdm@nnsich einer-
seits auf Grund wgenau Flachendatenerhebung seitens der privaten Eigentérge-

ben. Andererseitkdnnen in de ausgewieseneBetriebskosten im Fl-Monitor Kosten
enthalten sein, die nutzerseitig entstehen undndden Mieter direkt zu bezahlera-

ren. Dies kann dann zutreffen, wenn Unternehmuiigen im FN-Monitor eingeben,

die Uber eigen genutzte Liegenschaverfigen und die Kosten nicht konsequern-

nen?®

70.0
60.0
50.0
40.0
30.0
20.0
10.0

- =T T T T T

Minimum  Quantil (25%) Median  Quantil (75%) Maximum

Abbildung 3-17:Betriebskosten pro ? Mietflache fiir Geschaftsliegenschal

Fir Wohnliegenschaften betragt der Mittelwert Betriebskosterim FM-Monitor?°
26.7 CHF/m. In der Stichprobe liegen dBetriebskosteriiir Wohnliegenschaftepro
m? Mietflache zwischen 9.8 CHF/nf und 74.2 CHF/M der Mittelwert bei 34.6
CHF/nf. Die Zahlen basieren auf unterschiedlichen Flaatten. Im FN-Monitor ist
alsBasis die Geschossflache und in der vorliegendieh@bbe die Mietflache (Hat-
nutzflache HNF1) zu Grunde gelegt. Geht man dawms) dass das Verhaltnis v
Hauptnutzflache pro ? Geschossflache im Mittelwert 5393 betragt, wiirde der M-
telwert der Stibprobe von 34.CHF/m2 auf 18.4 CHF/frsinken

27 Eigentiimerkosten=Betriebskosten total iiNebenkosten zu Lasten Eigentiime
Instandshaltungskosten, geméas-Dokumentation D 0213, Finanzkennzahlen fur Immehil
2005, S 30.

128v/gl. Kapitel: 2.2.6Der Nutzer aus unterschiedlichen Perspek

129y/gl. FM Monitor 2008, S. 6!

130y/gl. FM Monitor 2008, S. 6
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80.0
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Abbildung 3-18:Betriebskosten pro % Mietflache fiir Wohnliegenschaft

3.3.5 Instandhaltungsquote der Stichprob:t

Die Instandhaltungsquc*® definiert sich aus der Division der Instandhaltikgsen

durch den Mietertrag (Ist). Diese Instandhaltungs#io setzen sich aus den Unteis-

132

kosten fir die Liegenschaft und denjenigen firdagobjek™ > zusammer

14.0%
12.0%
10.0%
8.0%
6.0%
4.0%
2.0%
0.0%

Minimum  Quantil (25%) Median  Quantil (75%) Maximum

Abbildung 3-19: Instandhaltungsquote der Immobil

Die Halfte der Liegenschaften aus der StichproliEhaine Instandhaltungsquotei-
schen 4.1% und 8.0%. In Buroliegenschaften erhdtit die Instandhaltungsquc
durch hohe Unterhakosten in Mietobjektebei Mieterwechseln marka

Die Instandhaltungskosten konnen aucl Verhaltnis zum Verkehrsert der Immobilie
dargestellt werden. Die Instandhaltungskosten dieh@obelieger zwischen 0.14%
und 1.95%, der Mittelwert ist bei 0.52% und der Medei 0.41¥%

181y/gl. siaDokumentation D 0213, Finanzkennzahlen fir Immehili2005, S 3
132y/gl. siaDokumentation D 0213, Finanzkennzahlen fir Immehili2005, S 3
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2.0%

1.5%

1.0%

0.5%

0.0%

Minimum  Quantil (25%) Median Quantil (75%) Maximum

Abbildung 3-20: Instandhaltungskosten in % des Liegenschaftsw

Die Instandhaltungskosten prc® Mietflache fiir Birolegenschaftelliegen zwischen
3.5 CHF/nf und 24.0 CHF/”. Im FM-Monitor®® betragt der Mittelwert der Ubea-
chungs-und Instandhaltekost, in der Kategorie Handel und Verwalt,, bezogen auf
die Geschossflache 15.6 CHF. Der Mittelwert der vorliegenden ‘chprobe liegt mit
13.2 CHF/M leicht unter diesem Vergleichswert. Die vorliegerteehprobe beziet
sich auf mehrheitlich Liegenschaften mit weniger 4D00 n®. Der Mittelwert im FN-
Monitor fir Liegenschaften mit Geschossflachen umt®00 n? betragt mit 11.6
CHF/nt bedeutend wenig. Auch der erste Quantil und der Medianwert dectftiobe
liegen hoher als die Vergleichswerte aus den-Monitor mit 5.7 CHF/r* und 10.7
CHF/nf. Der 75. Percen-Wert aus dem FMionitor liegt hingegen mit 24.8 CHF?
hohe als der Maximalwert devorliegenden Stichprobe.

Wirde mit der vorliegenden Stichprobe der oben bent& Mittelwert fur Liegensch-
ten mit weniger als 4‘000 2 erreicht kdnnten Einsparungen von rund lrealisiert

werden.

25.0
20.0

15.0

10.0

5.0

Minimum  Quantil (25%) Median Quantil (75%) Maximum

133y/gl. FM Monitor 2008, S. 34 und S.
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Abbildung 3-21:Instandhaltungskosten prc® Mietflache der Immobilien fiir Biirce-

genschaften

Fur Wohnliegenschaften betragt der Mittelwert deUberwachung- und

Instandhaltekostéf’ im FM-Monitor**® lediglich 4.80 CHF/r In der Stichrobe lie-

gen die Instandhaltungskostfiir Wohnliegenschaften pro “rMietflache zwischen
10.6 CHF/ni und 24.0 CHF/. Der Mittelwert ist mit 16.1 CHF/? im Bereich Woh-
nen noch hoher ala der KategorieBuro. Diese sehr grossen Abweichungen lasser
ohnevertiefte Analyse der Leistungen nicht verifizier

25.0
20.0

15.0

10.0
5.0

Minimum  Quantil (25%) Median Quantil (75%) Maximum

Abbildung 3-22: Instandhaltungskosten prc? Mietflache fiir Wohnliegenschaft

3.3.6 Immobilienmanagementaufwandquote der Stichprob
Die Immobilienmanagementaufwandquote (Tmmo)*>° ist das Verhaltnis der Vwal-
tungs-, Portfolio-und Managementkosten zum Verkehrswert der Liegetfigeh Die

Interviews haben ergeben, dass hauptsachlich (rwaltungskosten erfasst werd

0.34%
0.35%
0.30% 0.25% 0.26%
0.25%
0.20%
0.15%
0.10%
0.05%
0.00%

Minimum  Quantil (25%) Median  Quantil (75%) Maximum

134 Abgaben und Beitrage werden in der Liegenschaftémmengnach sia D 0213, Finanzkennzahlen
Immobilien

135v/gl. FM Monitor 2008, S. 6'

138 \/gl. siaDokumentation D 0213, Finanzkennzahlen fiir Immehili2005, S 2
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Abbildung 3-23: Verwaltungsaufwandquote der Immobil

Die Portfolio-und Managementkosten werden durch die EigentiinseEigkenleistung
erbracht und werden nicht separat erfasst und ausgen. So wird in obiger Abl-
dung nicht die Immobilienmanagementaufwandquote (mmo) dargestellt, sonder d
Verwaltungsaufwandquote. Diese definiert sich adshéltnis von Verwaltungsaufwal
dividiert durch den Verkehrsweohne Portfolio-und Managementkoste

3.3.7 Verwaltungskosten in% der Mietzinseinnahmen der Stichprobe

In der Praxis werden fir die Verrechnung der Besghraftungsleistungen, wie im Ki-
tel Prinzipal-AgentProblematil in der Immobilienbewirtschaftur dargestellt, die Ver-
waltungskosten in % der Mietzinseinnahmen eingésDie Verwaltungskosteliegen
bei 50% der betrachteten Mandate zwischen 4.0%4uft der Mietzinseinnahme.
Der Mittelwert liegt bei 4.4%

8.0%
7.0%
6.0%
5.0%
4.0%
3.0%
2.0%
1.0%
0.0% 4

Minimum  Quantil (25%) Median  Quantil (75%) Maximum

Abbildung 3-24:Verwaltungskosten in % des Mietertrags

3.3.8 Liegenschaftsgewinn in % des Mietertrages der Stigirobe

Der Liegenschaftsgewir vor Steuern zeigt sehr grosse Differenzen auf. Iegdn-
schaftsgewinrwerden vom EBIT die Finanzierungskosten fur Hypké#r abgezogen.
Diese sind abhéngig von der Hohe des FremdkapBais50% der Stichproben lie

der Gewinn zwischen 49% und 6¢
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100%
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Abbildung 3-25:Liegerschaftsgewinn in % des Mietertrags (Ist)

3.3.9 Verwaltungskosten pro n* Mietflache der Stichprobe

Der Ansatz, die Leistungen des Immobilienbewirtéeha in Prozent des Mietertrag
zu verguten ist grundsatzlich fraglich, da das Ehtfjir eine Leistung von ner Grdsse
abhangig gemacht wird, die je nach Standort sekerschiedlich ist. Die Mieten i
CHF/nf kénnen je nach Lage und nach Nutzung ein Mehrfabb&agen. Die relative
Mieten pro i in innerstadtischen Lagen sind bedeutend hohearalder Periperie
oder gar in landlichen Regionen. Der Aufwand fie deistungserbringung ist im Ir-
malfall kaum vom Standort abhangig. So ware es kméssiger, fur die Leistuncr-
bringung gemass Hausverwaltungsver™*’ ein Grundentgelt in Abhangigkeit dera-
che undder Nutzung festzulegen und dariber hinaus einelimation von vertraglicl
geregelten Pauschalen fur Einzelleistungen und &rfelgskomponente zu definiere
Die enormen Auswirkungen dieses Ansatzes sind ip. 3.3.¢ an einem Zahlenbei-
spiel detailliert beschriebe

Als Alternative kénnen die Verwaltungskosten pr? Nutzfliche berechnet werde
Werden die Verwaltungskosten auf die Mietflache alegt, liegen sie zwischen ¢
CHF/nf im 25% Quantil und 16.4 CHF/? im 75% Quantil. Im Maximum gehen d
Kosten bis auf 28.0 CHFZ.

137y/gl. Hausverwaltungsvertrag, Ausgabe 1999, Gemeirsarausgegeben von: Hauseigentiimer-
band Zirich (HEV) Schweizerischer Verband der Immobi-Treuhédnder (SVIT), Sektioni-
rich, Vereinigung Zircher Immobilienfirmen (V:
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30.0
25.0
20.0
15.0
10.0

5.0
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Abbildung 3-26: Verwaltungskosten pro ? Mietflache
In folgenderAbbildungwerden die Verwaltungskosten und die Mietertrag® €uf die

Mietflachen umgerechn:
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Abbildung 3-27: Mietertra¢ (Ist) und Verwaltungskosten im Verhaltnis zu deretfla-

chen in

Die breiten Balken entsprechen den Mietertraget) fi® n? Mietflache und sind at
der linken Skala aufgetragen. Sie bewegen sichcheis 78 CHF/i fiir Lagerflachen
bis zu 512 CHF/mfir Buroflachen. Die schmalen Balken stellen die \@tungsks-

ten pro N Mietflache in der Skalierung rechts dar. Wie zu aten war erhdhen si
die Verwaltungskosten pro? bis auf wenige Ausnahmen beinahe parallel zu dest-

ertragen pro m

Am folgende Beispiel von drei Datensatzen mit Bironutzung vedyleichbaren n-

forderungen an die Bewirtschaftung wird aufgezeige sich die Verwaltungskoste
verandern wirden, wenn deren Vergutung nicht ireérbdes Mietzinsertrages (I
sondern auf CHF/MMietflache basieren wiirde. Fiir die Vergleichsrectnwird der
Median der Verwaltungskosten aus der Stichprobgesietzt. Dieser betragt CHF?

10,7.
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Buroimmobilie 1 15‘400.- 7'500.-- -51%| 4.2%— 2.1%
Buroimmobilie 2 41'500.- 31'700.-- -24% | 2.8%— 2.1%
Buroimmobilie 3 15°500.- 30'400.-- +96%| 4.0%— 7.9%

Tabelle 3-VIII: Veranderung der Verwaltungskosteit @nem flachenorientierten Ho-
norarmodell

Bei den Liegenschaften 1 und 2 handelt es sich wm anterschiedlich grosse Biro-
immobilien an sehr attraktiven Lagen in Zirich werdsprechend hohen Mietertragen.
Die Liegenschaft drei mit identischer Buroflacheevidummer 2 liegt in einer Klein-
stadt im Kanton Aargau und erzielt bedeutend teefdietertrage pro fals in Zirich.
Im ersten Beispiel reduzieren sich die Verwaltuogsén um die Halfte, wohingegen
bei der Liegenschaft 2 nur noch eine Einsparung momd 24% moglich ist, da die
Verwaltungskosten bereits auf 2.8% des Mietzinagds reduziert wurden. Im dritten
Beispiel wird ersichtlich, dass das Honorar anné@heerdoppelt werden musste.

Die Annahme, dass bei einem bedeutend hoheren BioalsrResultat auch der Liegen-
schaftsgewinn der Liegenschaft besser wirde, wird, folgende Grafik zeigt, nicht
bestétigt. Die blauen breiten Balken stellen desgenschaftsgewinn derselben Stich-
probe wie in Abbildung 3-27 dargestellt, in % demtdrtrags (Ist) auf der linken Skala
dar. Die schmalen roten Balken zeigen auf der eecBkala die Verwaltungskosten in
CHF/nf Mietflache auf. Auch bei tiefen Verwaltungskostémnen Gewinne von iiber
80% erreicht werden.

100% 25

80% 20
60% 15
40% 10

20% 5

0% 0

Abbildung 3-28: Gewinn und Verwaltungskosten in @fMietflache

© dipl. Ing. HTL, Curdin Hess Seite 54



Masterthesis

Rollenmodelle und Optimierungspotenziale im Pri\Réal Estate Management (PriREM)

3.3.10 Ergdnzende Kennzahlen fir die Bewertung eines Immoleen Portfolios

Neben den ausgewiesenen und kommentierten Kennzatdeden fir die Beurteilung
eines Portfolios oder einer Immobilie weitere Keaimen herangezogen. Folgende
Kennzahlen konnten aufgrund ungentigender Datestiehprobe nicht berechnet und

kommentiert werden:

Kennzahl Fehlende Daten

Cash-Flow Rendit& Gewinne/Verluste aus Wiederbewertung
Verkehrswerte der verschiedenen Zeitabschnitte

Wertanderungsrendite | Verkehrswerte der verschiedenen Zeitabschnitte
Einzelimmobili**

Total Return Einzelim- | Verkehrswerte der verschiedenen Zeitabschnitte
mobilie**® Cash-Flow

Total Return Portfolit™ | Verkehrswerte der verschiedenen Zeitabschnitte
Kaufe und Verkaufe von Immobilien

Cash-Flow Return on | Cash-Flow
Investment (CFRO1J? | Anschaffungskosten und Investitionen

Eigenkapitalrenditg” Durchschnittliches Nettoanlagevermdgen

Mietzinsausfallquoté” | Mietzinsausfélle

Tabelle 3-IX: Ergadnzende Kennzahlen fir die Bewsgtaines Portfolios
3.4  Erfolgskriterien fur eine hohe Performance des Immailien Portfolios

Zum Abschluss wurde nach der Wichtigkeit der eingel Themen fiir die Performance
des Immobilienportfolios gefragt. Die Punkte wurdeath dem Bewertungssystem von
1 (unwichtig) bis 6 (sehr wichtig) vergeben. Folderrragen wurden gestellt:
Als wie wichtig beurteilen Sie...

» ein professionelles Portfolio Management ...(1)

* ein professionelles Immobilienmanagement ... (2)

* den Immobilienmasterplan (Portfolio- und Objekitae) ... (3)

e gut qualifizierte Mitarbeitende ... (4)

138y/gl. sia-Dokumentation D 0213, Finanzkennzahlaniimobilien, 2005, S 15.
139ygl. sia-Dokumentation D 0213, Finanzkennzahlanfiimobilien, 2005, S 15.
140y/gl. sia-Dokumentation D 0213, Finanzkennzahlanfiimobilien, 2005, S 16.
141y/gl. sia-Dokumentation D 0213, Finanzkennzahlanfiimobilien, 2005, S 16.
142y/g. sia-Dokumentation D 0213, Finanzkennzahlanfiimobilien, 2005, S 17.
13ygl. sia-Dokumentation D 0213, Finanzkennzahlanfiimobilien, 2005, S 18.
144y/gl. sia-Dokumentation D 0213, Finanzkennzahlanfiimobilien, 2005, S 19.
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« die systematische Planung und Bereitstellung voss&&cen und die Pflege
von Partnerschaften ... (5)
» die systematische Erfassung und Optimierung desalyEamentsystems (Prozes-
se und Hilfsmittel) ... (6)
» die systematische Erfassung und Optimierung dedEnrufriedenheit ... (7)
» systematische Erfassung und Optimierung der Mitentzeifriedenheit ... (8)
» 0Okologische Immobilien ... (9)
» die systematische Erfassung und Verfolgung vonfé&lmiund Immobilien-
kennzahlen ... (10)
... fur die Performance des Immobilienbestandes?
Das Resultat (Wichtigkeit zu den einzelnen Frageindl in Form eines Netzdiagram-
mes dargestellt:

Abbildung 3-29: Wichtigkeit der untersuchten Krigar fir die Performance des Im-
mobilienbestandes

Aus der Darstellung wird ersichtlich, dass das gssionelle Portfolio- und Asset Ma-
nagement, die Bewirtschaftung sowie gut qualifigeMitarbeitende als wesentliche
Erfolgsfaktoren bezeichnet werden kénnen. Im Midl findet sich die systematische
Planung und Bereitstellung von Ressourcen und fleg® von Partnerschaften. Die
Themen Immobilienstrategie, Managementsystem, Kuomndad Mitarbeiterzufrieden-
heit, 6kologische Liegenschaften sowie die Erfagaumd Verfolgung von Kennzahlen

wird mit einer Wichtigkeit unter 4 bewertet.
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Werden die zwei Gruppierungen nach Organisation#erenziert betrachtet, fallt die
Beurteilung der Wichtigkeit einzelner Faktoren wgh anders aus. Der Vergleich in
Abbildung 3-30 zeigt, dass die Vertreter von in Kalgesellschaften gehaltenen Im-
mobilien, allen Kriterien eine hdhere Wichtigkedilmessen als es die Privateigentimer
tun. Neben den oben genannten erstklassiertenrigriteverden auch das Bereitstellen
von Ressourcen und die Pflege von Partnerschafteeimer Note von Uber 5 bewertet.
Alle Ubrigen Kriterien, bis auf die Erfassung vomrfzahlen, werden mit einer Ge-
wichtigkeit zwischen 4 und 5 beurteilt. Das Bild ben Privatpersonen deckt sich mit

dem Gesamtbild.

Kapitalgesellschaften Privatpersonen

Abbildung 3-30: Wichtigkeit der untersuchten Krigar fir die Performance des Im-
mobilienbestandes aus unterschiedlichen organisel@n Sichten

3.5 Beurteilung der Professionalitat des Managements

In der folgenden Darstellung sind auf der Abszideeerreichte Punktzahl nach dem
modifizierten EFQM-Modell und auf der Ordinate rtagarithmischer Skalierung der
Wert des Immobilienportfolios aufgetragen. Nochnralsss darauf hingewiesen wer-
den, dass es sich um ein stark vereinfachtes Modeth EFQM handelt, im Rahmen
der Interviews keine Audits mit Firmenbesuch dueffigrt wurden und auch keine
Nachweisdokumente eingefordert wurden. Die dar@esiePunkte konnen nicht mit
einem umfassenden EFQM-Assessement verglichen werde

Tendenziell erreichen die grossen, in Kapitalgesblften gehaltenen Organisationen

eine hoéhere Punktzahl als die kleineren, privatiigeén Organisationen. Bei den zwei
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Portfolios mit Werten von 35 und 66 MCHF handelseh einerseits um eine Organi-
sation, die stark im Projektentwicklungs- und Tei®nsmanagement tatig ist und
andererseits um ein Portfolio mit hauptséchlich daafisliegenschaften und Projekt-
entwicklungen. Das arithmetische Mittel der vergedye Punktzahl liegt bei 446 Punk-
ten. Interessant wére ein Vergleich der erreiclitankte mit dem Total Retuff? des

Immobilienportfolios. So kdnnte ein direkter Nachsveon der Qualitat des Manage-

ments zur Performance hergestellt werden. Leidet die Total Returns nicht verfig-

bar.
¢ 500
m 9 250 IQO300
5 ¢ 156
= 100 ©-100
¢ 66
2 ¢ 50 4 ?7 50
S ¢ 40 ¢ 35
o & 26
o
S ® 115
= 10 10 410
(@]
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erreichte Punktzahl

Abbildung 3-31: Erreichte Punktzahl in Abhéangigkaim Immobilienwert
3.6 Zusammenfassung der Auswertungen

Bei der Beurteilung des Managements von Liegensehmam Privateigentum muss
zwischen den zwei beschriebenen Organisationsfotmdrden Immobiliennutzungsar-
ten differenziert werden.

Das Portfolio Management wird bei direkt gehaltei#ohnliegenschaften nicht wahr
genommen, wird aber auch infolge sehr weniger Higianen nicht als notwendig er-
achtet. Der Eigentimer von privaten Immobilien epgd einen oder mehrere Immobi-
lientreuhander und kontrolliert deren Leistungem onngenidgend. Mit den aktuellen
Verwaltungsvertragen wird der Prinzipal-Agent-Pesbhtik nicht geniigend Rechnung
getragen. In Kapitalgesellschaften gehaltene Imhewbwerden generell, unabhangig

15ygl. sia-Dokumentation D 0213, Finanzkennzahlanfiimobilien, 2005, S 14.
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von der Nutzungsart, auf allen Managementebenerbariits hoher Professionalitat
bewirtschaftet, die Rollen sind definiert.

Eine schlissige und nachweisbare Antwort auf deg&mwie sich die ,Prinzipal-Agent-
Problematik“ auf die Performance der Immobilienvast, kann nicht abschliessend
gegeben werden. Es zeigt sich aber, dass auf dgs Bar untersuchten Stichprobe die
EBIT-Marge der borsenkotierten Immobiliengeselldtdratendenziell héher liegen als
die der privat gefuhrten. Ursache fur diesen Untstd&@ann im Einsatz von
spezialisierteren Experten und professionelleresirumenten fir die kontinuierliche
Messung der Performance liegen.

Aufgaben, Kompetenzen und Verantwortlichkeiten siridige fehlender Management-
systemen selten klar geregelt. Teilweise sind Kdemgeen und Verantwortlichkeiten in
Stellenbeschrieben oder Vertragen geregelt. Diefbitung derselben wird nicht sys-
tematisch wahrgenommen.

Kapitel 3.2.11 zeigt, dass die nach den modernénereentwickelten Key Performance
Indikatoren fur das Management der Bewirtschaftunggrnehmen nicht eingesetzt
werden.

Durch ein professionelles Portfolio Management,udter versteht sich das Zusam-
menwirken der Beteiligten aller Management-Eberk@mn der Gewinn und der Wert
der Liegenschaften gesteigert werden.
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4 Rollenmodelle, Prozessnetzwerkund Leistungsdefinitionen im
Private Real Estate Management (PriREM

4.1 Rollenmodelle im Private Real Estate Management (HREM)

Wie bereits in Kap.3.2.3.1 erwahnt kommen im privaten Immobilienmanagen
hauptséachlich zweinterschiedlicheOrganisationsformeaum Einsatz Entweder wer-

den Liegenschaften in Kapitalgesellschaften odelPimatbestz gehalter

Immobilien in Aktiengesellschaften Immobilien im Privateigentum

=
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= S| k! Manager
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= = = S
) A S 5
P 7 | Aktiengesellschaft
£
Q E — .
= S S RE Portfolio ] ..
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(  Dienstleister ) (  Dienstleister )
Objekt-Ebene (operative Leistung)

Abbildung 4-1: Organisationmodelle im Private Real Estate Management (PriF

4.1.1 Immobilien in Kapitalgesellschaften

In den Kapitagjesellschafteist derVerwaltungsrat fur die normative Eb¢ verantwort-

lich und Gbernimmt vollumfanglich die Rolle desripals.Der Verwaltungsrat -
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scheidet tiber die Investitionsstrategie und daarfial Engineering®. Auf Grund der
relativ tiefen Risiken wird ein Portfolio Managenmiam eigentlichen Sinn (Rendite-
Risiko-Analyse) nicht umgesetzt. Die Grundstrategimefasst den Kauf, die Entwick-
lung und das Halten von Grundstiicken. Die Gesdkitiag Gbernimmt oftmals die
Leistungen des Portfolio- und des AssetmanagePemnsonalunion. Kauf und Verkauf
von Grundsticken sowie Projektentwicklungsaufgalmerden mit eigenem Personal in
Zusammenarbeit mit Maklern und Projektentwicklegtagjgt. Das Finanz- und Rech-
nungswesen mit den notwendigen Controlling-Aufgaisnprofessionell organisiert,
externe Revisionsstellen sind fir die Buchprifuegamntwortlich. Als Auftraggeber der
externen Immobilienbewirtschafter Gbernimmt dertfto-/Assetmanager die Rolle
des Eigentumers.

Der Immobilienbewirtschafter als Agent der erstenfé&S beauftragt auf der operativen
Ebene verschiedene Dienstleister und Hauswart&gasten der zweiten Stufe.

Bei grossen Unternehmen werden teilweise auchdiraadbilienbewirtschafter in der

Kapitalgesellschaft angestellt.

4.1.2 Immobilien im Privateigentum

Die Eigentimerinteressen bei privat gehaltenendnsghaften werden fast vollstandig
durch die Eigentiimer personlich wahrgenommen. iei Rollen Real Estate Invest-
ment Management und Real Estate Portfolio Managemerden nicht bewusst wahr-
genommen. Dies zeigt sich auch daraus, dass aiatede selten ausformuliert ist.

Das Real Estate Asset Management wird teilweisehdeigene Mitarbeitende oder
durch einen externen Asset Manager wahrgenommelfiaehh werden diese Leistungen
aber nicht erbracht.

Die Immobilien werden durch eine oder mehrere Imireibewirtschaftungsunter-
nehmen bewirtschaftet. Die Fuhrung der Unternehisiefast ausschliesslich Aufgabe
des Eigentimers. Eine Unterstitzung durch extersset#nanager wird nur selten ge-
sucht. Je weniger Immobilienkenntnisse der Eigesttinat, umso schwieriger wird es
fur ihn, die Immobilienbewirtschafter kompetent féh zu kdnnen. Die Gefahr, dass
der Immobilienbewirtschafter die asymmetrische inmfationsverteilung, wie in Kap.
2.3.5 beschrieben, zu seinem Vorteil ausnutztnttpgechend gross. Eine Optimierung

der Performance des Immobilienbestandes ist vielfagglich.

18y/gl. Teichmann, S., Bestimmung und Abgrenzung Mamagementdisziplinen im Kontext des Im-
mobilien- und Facilities Management, S 16.
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Kaufe werden situativ mit Maklern geregelt, Verkéusind sehselten. Das Immobi-
lienrechnungswesen ist in der Verantwortunr Bewirtschafter, eine Konsolidierur
auf Portfolio-Bbene findet selten statt. Bei mehreren Bewirtscimgkorganisationen
werden keine einheitlichen Strukturen vorgegebeie. E\nanzplanung ird vielfach
lediglich in Form eines Budgets fur das kommende gamacht. Die Jahresabschli

werden keiner Revision unterzog
4.2  Prozessnetzwer im Private Real Estate Management (PriREM

Die Prozesse im Private Real Estate Managementekdwre ir Kap. 2.2.2 ausgefuhrt
dem Kerngeschaft zugeordnet werden. Im Prozessingi&tility Managemer'**

werden die Prozesse der gesamten Wertschopfungsketimmobilienmangement
Ubersichtlich dargestellt. IAnlehnung an das Prozessmodell ,Facility Managefn
sind die Prozessden drei Prozessgruppen Manager-, Geschafi- und Unterstit-

zungsprozesse zugeord.

Managementprozesse (PriREM)

Normative Strategische
Orientierungs- Entwicklungs- Controll Komrpuni— Personal- Riskmana- Finanzma- Qualitdtsma
prozesse prozesse kation wesen gement nagement nagement

Geschiiftsprozesse (PriREM)

Marketing und Verkauf >

Leistungsprozesse (PriREM)

kaufen/finanzieren entwickeln/realisieren bewirtschaften erhalten verkaufen/liquidieren
Tmmobilien- Projekt- Strategie- Erhaltungs- Tmmobilien-
marketing entwicklung prozesse planung bewertung

Tmmobilien- Projekt- Steuerungs- Projekt- Tmmobilien-
bewertung management prozesse management finanzierung

Immobilien- Inbetriebnahme/ Operative Inbetriebnahme/ Abbruch/
finanzicrung Abnahme Prozesse Abnahme Riickbau

| Leistungsinnovation >

Unterstiitzungsprozesse (PriREM)

Abbildung 4-2: Prozessnetzwerk im Private Real Estate Manage¢ (PriREM) in

Anlehnung an das Prozessmodell Facility Manage**®

147yv/gl. ProLeMo, Proze«/Leistungsmodell im Facility Management, 2009, &
18y/gl. ProLeMo, Proze«/Leistungsmodell im Facility Manageent, 2009, S. 1

© dipl. Ing. HTL, Curdin Hes Seite 62




Masterthesis

Rollenmodelle und Optimierungspotenziale im Pri\Réal Estate Management (PriREM)

Die Managementprozesse fur das Management einesbitiem Portfolios umfassen
neben den normativen und strategischen Prozessdibdrgeordneten Fihrungsprozes-
se auf Portfolio-Ebene. Prozesseigner dieser Psgrgspe ist der Eigentiimer oder der
Portfolio-/ Assetmanager als EigentimervertreteneEprofessionelle Prozessabwick-
lung verringert das Informationsdefizit zwischem@ipal und Agent.

Die Geschéftsprozesse orientieren sich am Lebehszgknes Bauwerks. Die Teilpro-
zesse kaufen/finanzieren, entwickeln /realisierad uerkaufen/liquidieren werden in
der Verantwortung des Assetmanagers abgewickelt. Sb@ategieprozess auf Objekt-
ebene ist ebenfalls Kernprozess des Assetmandgerd/erantwortung fur die Steue-
rungs- und die operativen Prozesse werden im RriRatal Estate Management durch
die Immobilienbewirtschafter in Zusammenarbeit miittleistern Gbernommen. Die
Unterstitzungsprozesse sollten in der Verantwortdeg Assetmanagers objektiiber-
greifend koordiniert und gefihrt werden. In der @tasing ist insbesondere fur die Pro-

zesse Kleinauftrage und Administration der Bewirgdter zustandig.
4.3 Leistungen im Private Real Estate Management (PriRE)

Auf der Basis der Rollenmodelle und des Prozesamekes werden in den folgenden

Kapiteln die Leistungen den verschiedenen Manageieenen zugeordnet.

4.3.1 Leistungsmatrix fur Immobilien in Kapitalgesellschaften

In der folgenden Tabelle sind die wesentlichen tugigen eines professionellen Immo-
bilienmanagements in Kapitalgesellschaften nach dgamentebenen den jeweiligen
Akteuren zugeordnet.

E steht fur Entscheid, D steht fir DurchfiihrungfiviMitarbeit.
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normatives Investmentstrategie formulieren
Manage- Organisation festlegen und Organisati- D
ment>° onsreglement erlassen

Rechnungswesen, Finanzkontrolle und
Finanzplanung ausgestalten
Geschaéftsfihrung (REPM und REAM)
ernennen und abberufen

Die mit der Geschaftsfuhrung betraute
Personen beaufsichtigen
Geschaftsbericht erstellen, Generalver
sammlung vorbereite und Beschlisse | D
umsetzen

Richter im Falle der Uberschuldung be
nachrichtigen

strategisches | Immobilienportfoliostrategie formuliere
Manage- Immobilienportfolio planen, steuern ungd
ment>! kontrollieren
Objektstrategie formulieren E D M
Objekte planen, steuern und kontrollieren D M
Transaktionen planen und realisieren E D M
Projekte entwickeln und managen D M
Immobilienbewirtschafter wahlen, fiihren
und kontrollieren

Finanzielles Controlling planen und um
setzen

Abschlisse konsolidieren D M
Tabelle 4-1: Leistungsmatrix der normativen undatggischen Ebene flr Immobi-

-

=
m
W)

D M

lien in Kapitalgesellschaften

149y/gl. Abbildung 2-4:  Erweiterte modifizierte Ubecht der Managementdisziplinen

10yv/gl. Art 716a, OR und in Anlehnung an Teichmann,B®stimmung und Abgrenzung von Manage-
mentdisziplinen im Kontext des Immobilien- und Hiéieis Management, S 16.

1ygl. Teichmann, S., Bestimmung und Abgrenzung Mamagementdisziplinen im Kontext des Im-
mobilien- und Facilities Management, S 17.

© dipl. Ing. HTL, Curdin Hess Seite 64




Masterthesis

Rollenmodelle und Optimierungspotenziale im Pri\Réal Estate Management (PriREM)

4.3.2 Leistungsmatrix fir Immobilien im Privateigentum

In der folgenden Tabelle sind die wesentlichen tugigen eines professionellen Immo-
bilienmanagements im Privateigentum nach Managezhenten den jeweiligen Akteu-
ren zugeordnet. Einzelne Leistungen der normatMamagementebene kénnen dem
Assetmanager ganz, oder in Teilen Ubertragen welgedbernimmt die Eigentimer-
vertretung.

E steht fur Entscheid, D steht fir DurchfihrungfiviMitarbeit.

o |d o
5 & 8 € 5|5
Management Leistung E |5 8|12 5|5 g
Ebene®? g w £ 3 5|2 8
o g Q|IEL|3E
in | ZESIES
normatives Portfoliostrategie formulieren D M
Manage- Organisation festlegen und Organisati-
ment>3 onsreglement erlassen D M
Rechnungswesen, Finanzkontrolle und D M
Finanzplanung ausgestalten
Real Estate Assetmanager ernennen undD
abberufen
Real Estate Assetmanager beaufsichtigen |D
Geschaftsbericht erstellen D
strategisches | Objektstrategie formulieren E D
Manage- Objekte planen, steuern und kontrollieren D M
ment>* Transaktionen planen und realisieren E D M
Projekte entwickeln und managen D \
Immobilienbewirtschafter wahlen, fuhren
und kontrollieren D M
Finanzielles Controlling planen und um- D M
setzen
Abschlusse konsolidieren D M
Tabelle 4-1I:  Leistungsmatrix der normativen undatggischen Ebene fur Immobi-

lien im Privateigentum

132y/gl. Abbildung 2-4:  Erweiterte modifizierte Ubecht der Managementdisziplinen.

133y/gl. Art 716a, OR und in Anlehnung an Teichmann,B2stimmung und Abgrenzung von Manage-
mentdisziplinen im Kontext des Immobilien- und Hidieis Management, S 16.

13 y/gl. Teichmann, S., Bestimmung und Abgrenzung Mamagementdisziplinen im Kontext des Im-
mobilien- und Facilities Management, S 17.
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4.3.3 Leistungsmatrix der operativen Ebene

Auf der operativen Ebene wird nicht nach der Orgatmdnsform differenziert. Die

Leistungen werden auf Objektebene erbracht.
E steht fir Entscheid, D steht fur DurchfuhrungfiviMitarbeit.

operatives Ma-| Objekte vermieten
nagement Mieterangelegenheiten erledigen D
Mietzinszahlungen veranlassen und prufen D
Objektbuchhaltung fihren D
Heiz- und Nebenkosten abrechnen D M
Objektdokumentation fihren D M
Leistungen am Objekt (technisch und infrastruktirel
ausschreiben und vergeben

Dienstleister und Hauswarte wéhlen, fihren und kor
trollieren.

Tabelle 4-111:  Leistungsmatrix der operativen Ebene

155vgl. Abbildung 2-4:  Erweiterte modifizierte Ubecsi der Managementdisziplinen.
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5 Optimierungspotenziale im Private Real Estate Managment
(PriREM) und Ausblick

5.1 Einleitung

Die Interviews haben gezeigt, dass im Privat Rethte Management vielseitige Ver-
besserungspotenziale vorhanden sind. Neben derftatjvah Verbesserungen im Ma-
nagement auf den verschiedenen Ebenen geht es deinarseits die Ertrage zu opti-
mieren und andererseits die Kosten zu Lasten Higest, wie auch die Heiz- und Ne-
benkosten zu optimieren.

In den folgenden Kapiteln sind die wesentlichenbésserungsmassnahmen, die sich
aus den Interviews ergeben haben zusammengefaisdieigpielsweise CHF 5°000.--
hoherem nachhaltigem Cash-FiGsteigt der Ertragswert der Liegenschaften bei ei-
nem Basiszinssatz von 4% um CHF 125'008’-Die Erhohung des Cash-Flows fiihrt

zu einem Mehrwert der Immobilien.

5.2  Optimierungspotenziale im Management von privaten inmobilienorganisa-

tionen

Das Real Estate Investment-, Portfolio- und Assahdjement auf den verschiedenen
Ebenen kann professioneller organisiert und umgesetrden. Die in Kapitel 4.3 be-
schriebenen Leistungen sollten in Stellenbeschngien bei eigenem Personal oder im
Dienstleistungsvertrag mit dem Assetmanager Eingimgen und wahrgenommen
werden. Zur Vereinfachung konnen die Leistungensietegischen Ebenefi insbe-
sondere bei kleineren Immobilienportfolios in Paaanion durch einen Assetmanager
erbracht werden.

Als wesentliche Optimierung gilt es die Fuhrungawiwortung Uber die beteiligten
Personen und Bewirtschaftungsunternehmen effektiuegestalten. Periodische Fuh-
rungssitzungen und ein strukturiertes Berichtswégemen auch bei kleineren Immobi-
lienportfolios zu einem erhohten Informationsstaettens Eigentimer fuhren und da-

mit die Prinzipal-Agent-Problematik entscharfensBerichtswesen sollte idealerweise

1%0y/gl. sia- Dokumentation D 0213, Finanzkennzahi@mifmmobilien, 2005, S. 31.

157y/gl. Vorlesungsunterlagen UZH RE CUREM, Ammann, Wiiest & Partner, 2.10.2009, ,Einfiih-
rung in die Immobilienbewertung®, S 37. Ertragsweitlietwert/Bruttokapitalisierungssatz oder
=Cash-Flow/Basiszinssatz

138 \/gl. Abbildung 4-1:  Organisationsmodelle im Prie&eal Estate Management (PriREM)
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als integrierte Prozesskette vom Protokoll Uberr@is und Jahresberichte bis zum
Mittelfristplan ausgestaltet sein.

Auch wenn nicht jahrlich eine Verkehrswertschatzgegnacht wird, kdnnen fur die
Uberwachung der Performance von Immobilienbestar8emiisselkennzahlen einge-
fuhrt werden. Wichtig sind die Kennzahlen auf Objaknd auch die Konsolidierung
auf Portfolioebene. Ein Vergleich mit Marktdatenievsie die IAZI AG®® verdffent-
licht, kbnnen helfen, Optimierungspotenziale zwewrtDie Fihrung tGber Immobilien-
kennzahleff° oder Qualitatskennzahlen des Bewirtschaftérsind wirksame Instru-

mente fiir die Uberwachung der Rendite und die Fidhder Dienstleister.
5.3  Optimierungspotenziale im strategischen Immobilienmmnagement

Die periodische Uberprifung der Portfolio- und @dmjektstrategie kann sich insbeson-
dere bei Geschéftsliegenschaften lohnen. Der gisatee Entwicklungsprozess hat zum
Ziel durch Kauf, Verkauf oder Projektentwicklungsd&ollportfolio zu erreichen und
umfasst®® die Prozessschritte; strategische Analyse, ZitdaysStrategieableitung und
Implementierung. Das Risikomanagement als zweitiehtwger Prozess des Portfolio
Managements beinhaltet das Erkennen, Messen ungr§teon Risiken im Immobi-
lienbereich. Resultat ist ein Risiko/Rendite-Prdéis Portfolio¥ als Grundlage fiir die
Managemententscheide.

Auf Objektebene ist es hilfreich fur Geschéftsliegghaften und Grundstiicken mit
Entwicklungspotenzial eine Objektstrategie zu eckein und periodisch zu aktualisie-
ren. Die Objektstrategie kann folgende Elementeassdn: Ausgangslage und Zielset-
zungen, Grundlagen, Dokumentationen und Informatioi©bjektanalyse, Standortbe-
urteilung, SWOT-Analys&* Entwicklungsoptionen und Bewertung, sowie Massnah
men, Kosten und Termine.

Die periodische Uberprufung und Aktualisierung Bertfolio- und Objektstrategie ist
idealerweise in die Geschaftsprozesse (Mittelfiastpng) zu integrieren.

139v/gl. www.iazicifi.ch

180y/gl. sia- Dokumentation D 0213, Finanzkennzahi@mifmmobilien, 2005, S. 31.

161 v/gl. Masterthesis, A. Jenny, 2008, Die Messbartteit Qualitat von Immobilienbewirtschaftungs-
dienstleistungen aus Sicht der institutionellerebteren, S. 42 - 55.

82y/gl. Vorlesungsunterlagen UZH RE CUREM, Wellner, Kochschule Mittweida, 15.2.2010, , Theo-
rie des Immobilien Investment Management*, S 6.

183 ygl. Vorlesungsunterlagen UZH RE CUREM, Wellner, Kochschule Mittweida, 15.2.2010, , Theo-
rie des Immobilien Investment Management*, S 16.- 1

184 SWOT=Strength (Starken), Weakness (Schwéachen)p@ppties (Chancen), Threats (Gefahren)
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5.4  Optimierungspotenziale im Personalwesen

Alle Interviews haben gezeigt, dass es enorm sclgvst, gut ausgebildete Mitarbei-
tende im Immobilienbereich zu rekrutieren. Das f&lan, Fordern und Fordern von
eigenem Personal fur Aufgaben auf allen Managerhentn, hat sich fir verschiedene

Eigentumer als Erfolgsfaktor erwiesen.
5.5 Optimierungspotenziale im Ressourcenmanagement

Auf Grund der jahrlich zu Uberprifenden Zustanddiedung eines Objektes, struktu-
riert nach eBKP-Rf° werden die Instandhaltungsmassnahmen und -kosferiedt und

in einem Globalbudget Uber das Immobilienportfalexgestellt. Die Kosten sind steu-
eroptimiert auf die Jahre zu verteilen.

Leistungen der operativen Ebene sind periodischendiberprifen und auszuschreiben.
Dies umfasst nicht nur Leistungen, die Uber digiBleskosten dem Eigentimer belastet
werden, sondern auch die Leistungen, die dem Migteter verrechnet werden. Die
Attraktivitat einer Liegenschaft hangt nicht numvder Nettomiete, sondern auch von
der Hohe der Heiz-/Nebenkosten ab. Die Biundelunggleichartigen Leistungen tber
mehrere Liegenschaften ist eine weitere Optimiesoniglichkeit. Insbesondere bei
sehr grossen Immobilienbestanden ist der Beschgdfuacht mittels Rahmenvertragen
entsprechend Rechnung zu tragen.

Das Daten- und Dokumentenmanagement von BestandsBewegungsdaten hat noch
grosses Optimierungspotenzial. Bestandsdaten viieePISchemen, Anleitungen, usw.
sollten in Papierform und als elektronische DatemmbEigentimer, nach eBKP-H
strukturiert, verfigbar sein. Die periodische Alisiarung bei Verdnderungen muss in
Zusammenarbeit mit den Betroffenen sicher gestadtden. Die Bewegungsdaten sind
in geeigneten Strukturen, Bauwerk nach eBKP-H urmtdsse nach Prolert’§ abge-
legt (Papier), gespeichert (elektronische Daten)) periodisch auf in Zukunft lesbaren
Datentragern archiviert werden. Das elektronisché&agesystem sollte mit den physi-
schen Dokumenten (Papier) kongruent sein und fintlgfne Immobilien gleichermas-

sen eingesetzt werden.

185y/gl. Baukostenplan Hochbau eBKP-H, 2009, SN 506511
1% v/gl. ProLeMo, Prozess-/Leistungsmodell im Facilifgnagement, 2009, S. 18.
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5.6  Optimierungspotenziale im Prozessmanagement

Bei der Fuhrung mittels dokumentierten Prozesséeinaie Interviews einen grossen
Unterschied zwischen den Kapitalgesellschaften devd privat gefiihrten Immobilien
ergeben. Die Wichtigkeit wird mit 4,7 (Kapitalgdsehaften) und 2,5 (Privatpersonen)
bewertet. In Kombination mit der Optimierung dethRing wie in Kap. 5.2 beschrie-
ben, ist es empfehlenswert, die wesentlichen Psezass dem Prozessnetzwerk Kap.
4.2 zu beschreiben und als wirksames und praxsetgs Instrument fur die Fihrung
aller Beteiligten einzusetzen. Die Implementierungl Auditierung eines prozessorien-
tierten Managementsystems fir das Private ReateEBtanagement auf allen Ebenen
fuhrt zu einer Professionalisierung und ErhéhungRieformance des Portfolios.

5.7 Ausblick

Die vorliegende nicht reprasentative Analyse hgeken, dass im Private Real Estate
Management (PriREM) noch ein beachtliches Verbesgmpotenzial vorhanden ist.
Interessant ware eine breitere reprasentative &nfasvon finanziellen Kennzahlen von
privatgehaltenen Liegenschaften in der Schweiz.

Um die aufgezeigten Verbesserungsmaoglichkeitenisiesgn zu kdnnen ist es erforder-
lich, anhand eines Audits mit Firmenbesuch dieviadiellen Potenziale detailliert zu
analysieren, die Ergebnisse zusammenzufassen undesultierenden Massnahmen
konsequent zu planen und zu realisieren. DurchEiesatz eines unabhangigen Portfo-
lio-/Assetmanager wird sichergestellt, dass dieb¥sserungen umgesetzt werden und

das erzielte Wachstum von Gewinn und Wert der Imheoberreicht wird.
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Anhang
Interview-Leitfaden

1. Allgemeine Fragen

Angaben zum Liegenschaftsbestand

In welchem Kanton, PLZ steht die Liegenschaft?

Wie hoch ist der Bilanzwert?

Ist eine Bewertung vorhanden?

Wie oft wird die Liegenschaft bewertet?

Nach welcher Methode?

Wie hoch ist dieser Wert?

In welcher Rechtsform wird die Liegenschaft gehstte

Haben Sie geplant die Rechtsform zu &ndern? Welche?

Angaben zur Liegenschaftsnutzung

Welche Nutzung weisen die Liegenschaften auf?

Wie sind die Nutzungen in Taufgeteilt?

Angaben zu Ertrage und Kosten

Wie hoch ist der Mietertrag SOLL?

Wie hoch ist der Mietertrag IST?

Wie hoch sind die Betriebskosten (Eigentimerlag&en)

Wie hoch sind die Verwaltungskosten

Wie hoch sind die Instandhaltungskosten (Warturiginkeparaturen)?
Wie hoch sind die Portfolio- und Managementkostémg Verwaltung)?
Wie hoch sind die Instandsetzungskosten (Saniefemmguerung)?

Wie hoch sind die Finanzierungskosten?

2. Fragen zur Fuhrung

Wer nimmt die Eigentimer-Interessen wahr? Wer list das Portfolio-Management
verantwortlich?

Wer ist fur die Immobilienbewirtschaftung zustaritlig

Wer ist bei mehreren Beteiligten fur die Koordioati der Bewirtschaftungs-
Unternehmen verantwortlich?

Wer ist fur Kauf und Verkauf zustandig?

Wer ist fur die Projektentwicklung von Grundstickarstandig?
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Wer ist fur Budget und Controlling auf Portfolio-&iee verantwortlich?

Wer ist fur Budget und Controlling auf Immobilierb&he verantwortlich?

Wer ist fur die Konsolidierung der Budgets auf Inbitien-Ebene verantwortlich?
Wer ist fur die Finanzplanung verantwortlich?

Wer ist fur die Revision der Liegenschaften-Buchiraden verantwortlich?

Wer ist fur die Verhandlung von Hypotheken und Atisationen verantwortlich?
Wie sind Aufgaben, Kompetenzen und Verantwortlictgtegeregelt?

Fragen zum Real Estate Portfolio Management (REPMawuf Portfolioebene

Wie wird das Immobilienportfolio wertorientiert gdapt, gesteuert und kontrolliert?
Wie werden Immobilienbewirtschafter ausgewahlt?

Wie werden die Immobilienbewirtschafter gefuhrt?

Wie werden die Immobilienbewirtschafter beurteilt?

Werden fur die Fuhrung der Immobilienbewirtschak@&nnzahlen oder Messgrossen
verwendet?

Ist das Ausnutzungspotenzial der einzelnen Gruckstiiekannt?

Wird das Portfolio durch Verkauf und Kauf aktiv beschaftet?

Wie ist das Berichtswesen aufgebaut?

Fragen zur Immobilienbewirtschaftung (IB) auf Objektebene

Wie viele Immobilienbewirtschaftungs — Unternehnserd tatig?

Wie wird die Wiedervermietung, resp. Neuvermietsigpergestellt?

Wie wird sichergestellt, dass alle Nutzrdume vetetisind?

Wie wird sichergestellt, dass bei Mieterwechselkiaditionen optimiert werden?
Wie wird das Mietzinsinkasso sichergestellt? (Komhiquiditat)

Sind alle Vertrage in einem Vertragsverzeichnisapuwengefasst?

Wie wird sichergestellt, dass die Vertrage aktsiglt?

Werden die Leistungsinhalte und Kosten kontinwérliberprift?

Wie wird sichergestellt, dass die Versicherungermaétuellen Grundlagen basieren?
Wie wird sichergestellt, dass die Heiz-/Nebenkostehkorrekten Verteilschlissel ba-
sieren?

Wird der Zustand der Immobilien periodisch tberpuiifd dokumentiert?

Werden die Instandsetzungs- und Sanierungsmassnapempdant, bepreist und in ei-

nem Mehrjahresplan dargestellt?
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Werden Massnahmen flr die Betriebsoptimierung syatisch geplant, umgesetzt, do-
kumentiert und kommuniziert?

Wie werden diese Massnahmen den Mietern kommuifzier

3. Fragen zur Strategie

Existiert eine ausformulierte Portfolio-Strategie?

Existiert ein ausformulierter Objekt-Businessplan?

Wie werden Portfolio-Strategie und Objekt-Busindsssystematisch tberprift, ange-
passt und umgesetzt?

4. Fragen zu den Mitarbeitenden

Werden Leistungen aus Portfolio Management, Begheafung oder Hauswartung
durch direkt angestellte Mitarbeitende erbracht?

Wer ist fur die Rekrutierung, Anstellung, EinfuhgyRusbildung, Beurteilung und Ent-
lassung verantwortlich?

Wer ist fur das Salarwesen, die Abrechnung mit S8enialwerken und AHV/IV ver-
antwortlich?

Welche wesentlichen Anforderungen stellen Sie aarePortfolio-Manager?

Welche wesentlichen Anforderungen stellen Sie aarelmmobilienbewirtschafter?
Wie schwierig beurteilen Sie die Rekrutierung vaoraldiziertem Personal?

5. Fragen zu Partnerschaften und Ressourcen

Wie wird der Finanzbedarf geplant?

Werden die Instandsetzungs- und Sanierungsmassnahmschtlich Steueroptimie-
rung geplant?

Werden Debitorenausstande konsequent eingefordert?

Wird das Retentionsrecht eingesetzt?

Wie wird sichergestellt, dass Kreditoren korrekstgét, erfasst und bezahlt werden und
die Kompetenzen eingehalten sind?

Werden fir die Liegenschaften- Buchhaltung einiokid Strukturen angewendet?

Wie wird sichergestellt, dass Dokumente- und Dalletaell und in einer zweckmassi-
gen Struktur abgelegt und archiviert sind?

Wer ist fur das Dokumenten- und Datenmanagemeanwsortlich?

Wird fir das Portfolio Management eine Informatgddg eingesetzt?

Wird fir das Immobilienmanagement eine Informaisking eingesetzt?

Wird fur das Flachenmanagement eine Informatiklgseingesetzt?
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6. Fragen zu den Prozessen

Werden fur das Portfolio- und Immobilienmanagendiet Prozesse dokumentiert und
standardisiert?

Werden die Prozesse und Hilfsmittel in einem Manag@system zusammengefasst?
Wird fur die Abwicklung der Prozesse eine Inforrklitsung eingesetzt?

Wurde das Managementsystem zertifiziert?

Wird die Anwendung des Managementsystems kontilichesiuditiert?

7. Fragen zu Kundenbezogene Ergebnisse

Werden die Mieter tber ihre Kundenzufriedenheitdogf?

Wie werden die Mieter tber ihre Kundenzufriedenbeiragt?

Werden die Bedirfnisse der Mieter erfasst und dwent@inderte Angebote zufrieden
gestellt?

8. Fragen zu Mitarbeiterbezogenen Ergebnissen

Werden die Mitarbeitenden tber ihre Zufriedenheftdgt?

Wie werden die Mitarbeitenden tber ihre Zufriedenbefragt?

Werden die Bedirfnisse der Mitarbeitenden erfasdtdurch veranderte Angebote zu-
frieden gestellt?

Werden Mitarbeitenden Boni in Abhangigkeit der Barfance ausbezahlt?

9. Fragen zu Gesellschaftsbezogenen Ergebnissen

Werden fur die einzelnen Liegenschaften Energiekahlen erhoben?

Werden die Energiekennzahlen mit Benchmarks vdregiie

Werden aus den Kennzahlen Massnahmen abgeleitdth&Ve

Werden flr die einzelnen Liegenschaften Gebaudgesrsweise erstellt?

10.Fragen zu den Schlisselergebnissen

Welche Kennzahlen und Messgréssen werden fur dasobiiencontrolling und das
Risikomanagement des Immobilienportfolios angew&hde

Welche Kennzahlen und Messgréssen werden fur dasobiiencontrolling und das
Risikomanagement der einzelnen Liegenschaften asmgdet?

Werden Vergleiche mit Marktzahlen erhoben und lesit/Pt
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