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Executive Summary

Die Leichtindustrie ist ein wichtiger Teil der Schweizer Wirtschaft. Es arbeiten mehr als
400'000 Personen in diesem Sektor und die Nachfrage nach Leichtindustrieflichen
steigt jéhrlich an. Trotz des grossen Investitionspotenzials verhalten sich Investoren
passiv und investieren in die etablierten Wohn- und Biiroimmobilien. Die Nachfrage
nach Wohnimmobilien hat in den letzten Jahren zugenommen und dadurch den Markt
stark ausgetrocknet. Dementsprechend sind die Preise der Wohnimmobilien gestiegen
und die Renditen gesunken. Vermehrt weichen Investoren auf alternative Investitions-
moglichkeiten aus. Die Zurilickhaltung der Investoren gegeniiber den Leichtindust-
rieimmobilien ist vor allem auf die Unsicherheit, das fehlende Wissen und den nicht

transparenten Markt zurlickzufiihren.

Die vorliegende Masterthesis untersucht die Investitionseigenschaften der Leichtindust-
rieimmobilien und ihre Wirkungsweisen anhand von Literaturquellen und Expertenin-
terviews. Durch eine geeignete Definition der Leichtindustrieimmobilien, abgeleitet von
bestehenden Definitionen der Industrieimmobilien, sind die spezifischen Eigenschaften
der Leichtindustrieimmobilie zugewiesen worden, die mittels Experteninterviews er-
génzt und beschrieben worden sind. In einer Stirken/Schwichen-Analyse sind die Ein-
flussfaktoren auf ihr Potenzial untersucht worden. Die wesentlichen Faktoren, die fiir
den Erfolg der Leichtindustrieimmobilie identifizierbar sind, wurden in den kritischen
Erfolgsfaktoren zusammengefasst. Diese sind ein wichtiges Untersuchungsinstrument,
weil der Erfolg einer Leichtindustrieimmobilie von vielen Faktoren beeinflusst wird,
aber nur wenige davon massgeblich am Erfolg beteiligt sind. Durch die Eruierung der
kritischen Erfolgsfaktoren und deren Wirkungsweisen ergibt sich ein genaues und ob-
jektives Bild der Leichtindustrieimmobilie, welches die Investoren als Grundlage fiir
eine geeignete Analyse benotigen. Die wichtigsten Erfolgsfaktoren sind die Drittver-
wendbarkeit der Leichtindustrieimmobilie, die Bonitdt und Qualitit des Mieters und die
gebdudespezifischen Kompetenzen des Managements. Die Leichtindustrieimmobilie ist

eine Betriebsimmobilie und damit abhéngig vom Erfolg des Nutzers.
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1. Einleitung

1.1. Problemstellung

Seit mehr als 20 Jahren spielen die Immobilien im Anlageuniversum von institutionel-
len und privaten Investoren eine entscheidende Rolle. Fiir gemischte Anlageportfolios
bringen sie eine langfristige und relativ stabile Rendite. Mit Immobilienanlagen kann
das Risiko von gemischten Portfolios grundsétzlich gut diversifiziert werden, da direkte
Immobilienanlagen meist gering oder negativ mit anderen Anlageklassen korrelieren.
Bei den direkten Immobilienanlagen ist die Diversifikation nicht nur auf die Anlage-
klasse begrenzt. Sie hingt auch von spezifischen Eigenschaften der Immobilie ab, wie
beispielsweise von der Mieterstruktur oder in welcher Makrolage sich die Immobilie
befindet. Ein Risiko/Rendite Profil eines gemischten Portfolios kann so nach den Wiin-
schen und Bediirfnissen eines Anlegers gestaltet werden. Die Risiken lassen sich jedoch
nicht nur durch Erschliessen von neuen Mérkten mindern (vertikale Diversifikation),
sondern auch durch das Kreieren von neuen Produkten in bestehenden Mérkten (hori-
zontale Diversifikation). Die Leichtindustrieimmobilien konnen als horizontale Diversi-

fikation zur Verbesserung des Risiko/Rendite Profils eines Portfolios beitragen.'

Die historisch tiefen Zinsen auf Staatsanleihen sowie andere ,,sichere* Geldanlagen und
die mangelnde Aussicht auf Gewinn und Ertrag in den fiihrenden Anlagekategorien
(Aktien und Obligationen), haben das Interesse an Immobilien weiter verstirkt. In den
letzten Jahren sind die Preise fiir direkte Immobilienanlagen massiv gestiegen. Die er-
hohte Nachfrage hat auch regulatorische Hintergriinde, so ziehen z.B. Versicherungsun-
ternehmen im Rahmen des Swiss Solvency Test, welcher seit 2011 in Kraft ist, direkte
Immobilienanlagen den indirekten Immobilienanlagen vor, weil diese eine tiefere Risi-
koprimie mit sich ziehen und damit der Eigenkapitalbedarf sinkt.” Ein weiterer Grund
fiir die erhohte Nachfrage ist, dass die Pensionskassen ihre Immobilieninvestitionen in
der Schweiz zwischen den Jahren 2004 und 2009 um 32 Prozent erhdht haben. Dieser
Trend wird weiter anhalten, auch wenn die revidierten Anlagevorschriften der BVG und
BVV2 den maximal zuldssigen Immobilienanteil in den Portfolios per 1. Januar 2009

von 55 Prozent auf 30 Prozent reduziert hat.” 2008 lag der Durchschnitt des Anteils der

" Bone-Winkel et al 2008, S. 792-794
*vgl. Jones Lang LaSalle 2011, S. 19
*vgl. BVV2 2011, SR 831.441.1 Art. 55
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Immobilienanlagen in den Portfolios der Schweizer Pensionskassen bei 18 Prozent, da-
mit ist erst etwas mehr als die Hilfte des moglichen Investitionsvolumens investiert.”
Der Preisanstieg der Immobilien verdeutlicht, dass der Markt fiir Renditeimmobilien am
austrocknen ist. Diese Tatsache hat auch einen Einfluss auf die Bruttoanfangsrenditen.
Mittlerweile werden zunehmend von Investoren Bruttoanfangsrenditen fiir Wohnimmo-
bilien von unter 3 Prozent, aus Mangel an Alternativen, akzeptiert.’

Investoren suchen daher neue Investitionsméglichkeiten (z.B. Logistikimmobilien)® und
investieren zu anderen Zeitpunkten im Lebenszyklus einer Immobilie, beispielsweise in

die Projektentwicklung.

Die Immobilien der Anlageklasse ,,Gewerbe/Industrie” sind im angelséchsischen und
asiatischen Raum weit verbreitet und sehr gefragt.” Der Umsatz- und Produktionsindex
des industriellen Sektors ist in der Schweiz in den letzten 20 Jahren im Durchschnitt um
ca. 40 Prozent gewachsen.® Dabei spielten vor allem die Chemie-, die Elektro- und die
Feinmechanische-Industrie eine wichtige Rolle. Trotz dieser Steigerung des Umsatzes
reagieren Investoren zuriickhaltend auf dieses Potenzial. Es fehlt das spezifische Wissen
iiber diese Anlageklasse und die nicht existierende Definition der Industrieimmobilien
und deren Untergruppen in der Schweiz.” Dies erschwert die Bewertung, die zukiinftige
Markteinschitzung und eine grundlegende, transparente Analyse, so dass heute meist
die Anlageklasse ,,Gewerbe/Industrie** als Sondergruppen oder Spezialimmobilien klas-
sifiziert werden. Die positiven Eigenschaften von Industrieimmobilien und die Poten-

ziale des Industrie-Sektors wurden bisher nicht richtig erkannt und genutzt.

1.2. Zielsetzung

Ziel dieser Masterthesis ist, durch das Ableiten von bestehenden Definitionen der In-
dustrieimmobilien eine solche fiir die Leichtindustrieimmobilien zu formulieren. An-
hand dieser Definition werden spezifische Eigenschaften der Leichtindustrieimmobilien

zugewiesen, um eine einheitliche Ausgangslage fiir eine geeignete Analyse zu schaffen.

* vgl. Jones Lang LaSalle 2011, S. 16

> vgl. SWX IAZI Preisindizes fiir Immobilien 2012, S. 4

% vgl. Klingler / Schlapka 2011, S. 6

" vgl. BulwienGesa AG 2010, S. 1

§ vgl. Bundesamt fiir Statistik BFS, Industrie, Dienstleistungen 2011, 0.S.

? Experteninterview
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Die wichtigsten Investitionseigenschaften der Leichtindustrieimmobilien werden mittels
Experteninterviews (Investoren, Betreiber, Entwickler) herausgearbeitet und definiert.
Die Analyse der Investitionseigenschaften wird fiir die Identifizierung der kritischen
Erfolgsfaktoren bendtigt und zeigt deren Wirkungsweisen auf. Die kritischen Erfolgs-
faktoren'® sind die massgeblich am Erfolg beteiligten Faktoren, die den Investoren als
Werkzeug zur ersten Beurteilung des Investitionsobjekts dienen und als Grundlage fiir
das operative Management (Betrieb) zur Verfligung stehen. Des Weiteren wird durch
die Unterteilung der Industrieimmobilien das Potenzial der Leichtindustrieimmobilien
aufgezeigt und die Transparenz gefordert. Sie bilden eine Grundlage fiir eine geeignete

Analyse der Leichtindustrieimmobilien.

1.3. Vorgehen

Mit der Literaturrecherche (Desk Research) wurde der gegenwértige Forschungsstand
erfasst und das Spektrum der Industrieimmobilien festgehalten. Mit diesen Erkenntnis-
sen wurde die Definition der Leichtindustrieimmobilie hergeleitet. Ausgehend von die-
ser Abgrenzung der Leichtindustrieimmobilien von den Industrieimmobilien konnten
erste Einflussfaktoren beschrieben und einen Fragebogen fiir die halbstrukturierten In-
terviews erarbeitet werden. Diese qualitative Methode (halbstrukturierte Interviews)
wurde gewihlt, da wenig Literatur, Daten und Informationen zum Thema vorhanden

waren, was keine quantitative vergleichbare Untersuchung zuliess.

Die Methode der Experteninterviews (halbstrukturierte Interviews) hat zur Eigenschatft,
dass sie zwar strukturiert sind, dem Befragten jedoch mehr Antwortmoglichkeiten er-
offnen, da keine Antworten vorgegeben werden. Es wurden offene Fragen gestellt, um
verschiedene Aspekte rund um die Thematik zu erfahren und zu untersuchen. Die Tie-
fenperspektive ist bei halbstrukturierten Interviews wichtiger, als die Vergleichbarkeit
der Antworten. Die Interviews erheben keinen Anspruch auf Représentativitét, sondern
zeigen Meinungen und die aktuellen Trends und die Gegebenheiten dieses speziellen
Industriesektors auf. '

Aus den Experteninterviews wurden die wichtigsten Investitionseigenschaften gesam-
melt und in eine Stirken/Schwichen-Analyse {ibertagen, um so die Wirkungsweisen der

Eigenschaften genauer darzulegen.

' vgl. Hoffman 1986, S. 831-843
"' vgl. Scholl 2009, S. 156-163
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Mit diesen Erkenntnissen wurden sogenannte kritische Erfolgsfaktoren beim Betrieb
abgeleitet. Je nach Sichtweise konnen die Erfolgsfaktoren nicht nur monetér oder mate-
riell gemessen werden, sondern auch immaterielle Grossen wie z.B. Transparenz, Image
oder die Qualitdt der Immobilie spielen eine Rolle und beeinflussen den Erfolg der Im-
mobilie. Da es unmoglich ist, alle Erfolgsfaktoren zu beriicksichtigen und ihre Auswir-
kung zu erldutern, wird in dieser Masterthesis das Konzept der kritischen Erfolgsfakto-
ren angewendet. Es geht von der Annahme aus, dass nur wenige Erfolgsfaktoren mass-

geblich fiir den erfolgreichen Betrieb verantwortlich sind.'

1.4. Aufbau der Masterthesis

Im Kapitel Einleitung werden die Ausgangspunkte der Arbeit zusammengefasst. Das
heisst, es wird die Problemstellung der Leichtindustrieimmobilien erldutert und die dar-
aus resultierende Zielsetzung formuliert. Weiter werden die in der Masterthesis gewahl-
ten Methoden vorgestellt und der Aufbau der Masterthesis erklart.

Im zweiten Kapitel werden die Grundlagen der Leichtindustrieimmobilien erldutert und
der Begriff Leichtindustrieimmobilie definiert. Fiir die vorliegende Masterthesis ist dies
von Bedeutung, da noch keine Definition existiert. Ausgehend von der Definition wer-
den im dritten Kapitel anhand von Literaturquellen die einzelnen Einflussfaktoren be-
schrieben, die fiir die Leichtindustrieimmobilien relevant sind.

Diese werden im vierten Kapitel in Zusammenhang mit den personlich gefiihrten Exper-
teninterviews, die als qualitative Sozialforschung'® in die Arbeit einfliessen, auf ihre
Starken und Schwéchen analysiert, um so die Besonderheiten der Leichtindustrieimmo-
bilien und deren Eigenschaften fiir die Investoren zu beschreiben.

Aus den erhobenen Informationen werden im fiinften Teil die kritischen Erfolgsfaktoren
fiir den Betrieb von Leichtindustrieimmobilien aus Investorensicht herausgeschilt und
beschrieben.

Anschliessend werden die gewonnenen Erkenntnisse in einem Fazit zusammengefasst
und im Ausblick das Potenzial fiir Investoren von Leichtindustrieimmobilien beschrie-

ben.

"2 vgl. Bleicher 1999, S. 458- 463
" vgl. Heinze 2001, S. 13-15, 27
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2. Grundlagen der Leichtindustrieimmobilien

Dieses Kapitel widmet sich den Rahmenbedingungen der Leichtindustrieimmobilien. Es
werden wichtige, vorhandene Definitionen erldutert und die Definition der Leichtindust-
rieimmobilien daraus abgeleitet sowie von Industrieparks und &hnlichen Immobilienty-

pen abgegrenzt.

2.1. Definition der Anlageklassen

2.1.1. Anlageklassenuniversum

Der Kapitalmarkt in der Schweiz ist unterteilt in verschiedene Anlageklassen. Eine An-
lageklasse ist eine homogene Gruppe einzelner Anlageinstrumente, die vergleichbare
Eigenschaften aufweist. Die wichtigsten Eigenschaften einer Anlageklasse, mit der sie
sich von anderen Anlageklassen unterscheidet, ist ihr spezifisches Risiko/Rendite Profil,
die Korrelation der Wertentwicklung zu anderen Anlageklassen und ihre Liquiditét. Mit
diesen Informationen ldsst sich ein optimales, bediirfnisorientiertes Portfolio fiir jeden
Investor zusammenstellen.'* Die Anlageklassen lassen sich wiederum in kleinere, spezi-
fischere Untergruppen aufteilen. Diese Untergruppen lassen sich weiter auch in regiona-
le Gebiete unterteilen. Die Hauptanlageklassen sind Aktien, Anleihen, Geldmarktanla-

gen und Immobilien.

2.1.2. Immobilien als Anlageklasse

Die Immobilie hat mehrere Eigenschaften, womit sie sich von anderen Anlageklassen
unterscheidet. Das wichtigste Merkmal der Immobilie ist ihre Immobilitdt. Die Immobi-
lie kann nicht verschoben werden. Jeder Standort ist einzigartig, es gibt keine identi-
schen Immobilien. Die Besonderheit des Wirtschaftsgutes Immobilie ist ihre Ortsge-
bundenheit."”” Dazu kommt, dass die Immobilie einen gewissen Inflationsschutz bietet
und sie das Risiko/Rendite Profil eines Portfolios verbessern kann. Die Immobilien sind
als Anlage schwerer handelbar und dadurch weniger liquid als z.B. Aktien die tdglich an
der Borse gehandelt werden. Weiter zeichnet sich die Immobilie durch eine geringe
Korrelation zu anderen Anlageklassen aus sowie einer geringen Volatilitit. '° Ein weite-

res Merkmal von Immobilien ist ihre langwierige Entwicklungs- und Herstellungsphase.

' vgl. Eberts 2002, S. 7-9
"% vgl. Bone-Winkel / Schulte / Focke 2008, S. 18
' vgl. Hoesli, 1993 zitiert in Kloess, 1999, S. 69
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Dieser lange Produktionsprozess erhoht das dkonomische Risiko. Wiahrend der Pla-
nungsphase und der Baufertigstellung kann sich die Marktlage verdndern und die Nach-

frage nach dem erstellten Wirtschaftsgut sinken.'’

Die hohen Investitionsvolumen und die erh6hten Transaktionskosten, im Verhéltnis zu
anderen Anlagen wie beispielsweise Aktien und Anleihen, sind ebenfalls weitere spezi-
fische Merkmale der Immobilien. Beim Erwerb einer Immobilie wird dauerhaft ein ho-
hes Kapital gebunden, was den potentiellen Kreis von Investoren eingrenzt. Beim Uber-
tragen eines Eigentums werden meist auch hohe Transaktionskosten fillig, wie z.B. die
Grunderwerbssteuer, Grundbuch- und Notargebiihren. Durch eine geringe Markttrans-
parenz fallen hdufig Akquisitionskosten an, die von Makler- und Suchkosten bis hin zu

Anwendungen fiir eine Immobilienbegutachtung reichen kénnen. '®

Die Immobilie z&hlt sowohl in physisch-technischer als auch in 6konomischer Hinsicht
zu den langlebigsten Wirtschaftsgiitern. Normalerweise {ibersteigt die physisch-
technische Lebensdauer die 6konomische Lebensdauer. Durch stindiges Anpassen der
Immobilie kann den geénderten Nutzungsanforderungen gerecht werden. Dadurch ver-
langert sich die 6konomische Lebensdauer anndhernd an die physisch-technische. Da
solche Anpassungen nur begrenzt mdglich sind, kann eine Immobilie nicht mit einer

anderen substituiert werden.'”

2.2. Anlageklasse ,,Gewerbe/Industrie*

Fiir die Industrieimmobilien gibt es im deutschsprachigen Raum keine allgemeingiiltige
Definition. In diesem Kapitel wird anhand von vorhandenen Beschreibungen und Ab-
grenzungen eine Gliederung der Industrieimmobilien vorgestellt, die die Grundlage fiir

die spdtere Definition der Leichtindustrieimmobilie darstellen.

2.2.1. Aufteilung der Immobilientypen

Die Immobilien lassen sich trotz der Heterogenitit in Gruppen zusammenfassen, die im
Wesentlichen dhnliche Eigenschaften aufweisen. Die Immobilien kénnen anhand der

Nutzer oder der Immobilienart gegliedert werden.

"7 vgl. Bone-Winkel / Schulte / Focke 2008, S. 20
' vgl. Bone-Winkel / Schulte / Focke 2008, S. 20
" vgl. Bone-Winkel / Schulte / Focke 2008, S. 21
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Bei der Unterteilung nach den unterschiedlichen Nutzern kénnen fiinf Gruppen definiert

werden, wie die untenstehende Abbildung zeigt.*’

Produktionsgebdude Biiroimmobilien Ladenlokale Anstaltsgebdude Miethduser
Lagerhallen Hotels / Boarding ‘Warenhiuser Kulturimmobilien Ein-/ Zwei-
Werkstitten Houses SB-Mirkte Veranstaltungszentren familienhiuser
Industrieparks Gastronomie Fachmirkte Altersheime Eigentumswohnungen
Logistikimmobilien Kliniken / Sanatorien Einkaufszentren/ Freizeitimmobilien
Seniorenresidenzen Einkaufsgalerien
Freizeitimmobilien
Gewerbeparks | Multifunktionale Immobilien
z.B. Shopping Center
Urban Entertainment Center
Industrie- Dienstleistungs- Handels- Non-Profit Private
unternehmen unternehmen unternehmen Organisationen Haushalte
Immobiliennutzer

Abb. 1: Typologische Betrachtung nach den Immobiliennutzern, Walzel (2008), S. 119.

Diese Unterteilung hat den Vorteil, dass die Typologisierung sich nach der priméren
Nutzung der Immobilie richtet. Durch diesen Anspruch kann jedoch auf der Immobi-
lienebene keine eindeutige Zuordnung erfolgen, da die Nutzung meist in verschiedenen
Immobilienarten angesiedelt werden kann. Dies erschwert die klare Handhabung der
Gliederung und der Zuordnung. Aus diesem Grund ist die Unterscheidung in unter-

schiedliche Immobilienarten weiter verbreitet.”!

Bei der Unterteilung nach Immobilienarten wird zwischen Wohn-, Gewerbe-, Industrie-
und Sonderimmobilien unterschieden.”” Ausschlaggebend fiir die Zuordnung der Im-

mobilie ist deren Funktion.

% vgl. Walzel 2008, S. 119
I vgl. Walzel 2008, S. 119
* vgl. Walzel 2008, S. 119
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Wohnimmobilien
Handelsimmobilien
Biiroimmobilien |
Immobilienarten Gewerbeimmobilien
Gewerbeparks |
Logistikimmobilien |
Produktionsgebdude |
Werkstitten |
Industrieimmobilien
Lagerhallen
Industrieparks |
Sonderimmobilien

Abb. 2: Typologisierung nach Immobilienarten, vgl. Walzel (2008), S. 120.

Die Aufteilung nach Immobilienarten (Abbildung 2) ist das Gegenstiick zur Aufteilung
nach den Nutzergruppen. Bei dieser Darstellung werden die Gewerbe- und Indust-
rieimmobilien von Beginn weg getrennt. Die Ubergiinge zwischen den beiden Immobi-
lienarten sind jedoch fliessend. Industrieimmobilien werden als Immobilien, die vor
allem zu Fertigungszwecken dienen, beschrieben.”” Gewerbeimmobilien verfolgen hin-
gegen einen erwerbswirtschaftlichen Zweck.”* Die Immobilien orientieren sich nach der

Funktion. Wenn sich diese dndert, dndert sich auch die Immobilienart.

# vgl. Walzel 2008, S. 137
* vgl. Walzel 2008, S. 123
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Transformationsimmobilien |

innenstadtnahe Produktionsanlagenl

Gewerbepark/Multi-Tenant-Objekt |

Logistik |

Produktionsimmobilien |

Gewerbe- und Industricimmobilien : Produktion

Industrieimmobilien/ -Anlagen |

Flughafenhallen |

Forschung und Entwicklung (F&E)|

Fracht-Umschlag |

Rechenzentren |

Abb. 3: Aufteilung der Gewerbe- und Industrieimmobilien, vgl. BulwienGesa AG (2010), S. 10.

Die Gliederung (Abbildung 3), die die Firma BulwienGesa AG in einer Gemeinschafts-
studie 2010 prisentierte, ist eine Ableitung vom ULI Report ,,Guide to Classifying In-
dustrial Property* aus dem Jahr 2003.%> Die Gemeinschaftsstudie, die mit anderen nam-
haften Immobilien- und Investmentfirmen durchgefiihrt wurde, konzentriert sich auf die
Gewerbe- und Industrieimmobilien mit geniigend Investmentpotenzial.”® So werden
Schwerindustrieimmobilien und andere Industrieimmobilien mit einem hohen Emissi-
onsgrad und einer geringen Drittverwendbarkeit nicht behandelt; sie sind unter der
Gruppe Industrieimmobilien/-Anlagen zusammengefasst. Die Immobilienarten werden
durch ihre Gebdudeeigenschaften und Standortmerkmale klassifiziert, was einen Riick-
schluss auf die moglichen Nutzer gibt. Die BulwienGesa AG ordnet in der Studie spezi-
fische Eigenschaften, wie auch Miet- und Nutzerstrukturen, den jeweiligen Immobilien-

Gruppen mit Investitionspotenzial zu.

** Gemeinschaftsstudie von BulwienGesa AG, Aurelis, BEOS, ECE, NAI apollo, Union Investment,
Valad und Vivico, mit dem Titel Gewerbe- und Industrieimmobilien in Deutschland 2010, 2010
*% vgl. BulwienGesa AG 2010, S. 11



Kritische Erfolgsfaktoren beim Betrieb von Leichtindustrieimmobilien 10

Biiroimmobilien

Handelsimmobilien |

Freizeitimmobilien

Industrieparks

Technologieparks
Gewerbeimmobilien Industrie- und Gewerbeparks

Gewerbeparks

Gewerbehofe

Werkstitten

Fabrikationsgebdude

Lagerhallen

Logistikzentren

Hotels

Parkhiuser

Senioreneinrichtungen

Gastronomiebetricbe

Verwaltungszentren

|
|
|
|
|
Sonstige Gewerbeimmobilien| Boardinghouses |
|
|
|
|
|

Amtsgebiude

Abb. 4: Gewerbeimmobilien, Falk / Falk (2006), S. 27.

Die Gewerbeimmobilien (Abbildung 4) werden von Falk in einzelne Solitirimmobilien
und in Immobilienparks unterteilt. Dabei unterscheidet er nicht zuerst nach der Art der
Immobilie, sondern wie die Immobilie zu anderen Immobilien steht. In Immobilien-
parks oder Cluster sollen unter den Immobiliennutzern zusétzliche Synergien moglich

2
werden.”’

2.2.2. Einfluss der Bewirtschaftung auf die Gliederung

Die Industrieimmobilien sind Betriebsimmobilien und benétigen eine aufwindige Be-
wirtschaftung. Deswegen fliesst das Thema der Bewirtschaftung auch in die Definition

ein. Die Unterteilung der Industrieimmobilien aus Sicht der Bewirtschaftung geht in

*7vgl. Falk / Falk, 2006, S. 26
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eine dhnliche Richtung wie die von Falk. Fiir die Bewirtschaftung ist es zentral, ob die
Immobilie ein Areal oder eine Einzelimmobilie ist. Die Areale sind wahrend der Indust-
rialisierung gewachsene Betriebsimmobilien, die unkoordiniert von Jahr zu Jahr grosser
geworden sind. Diese Immobilien sind fiir die Bewirtschaftung eine Herausforderung,
da es oft keine genauen Planunterlagen von allen Immobilien auf dem Areal gibt und
keine iibergeordnete Medienfiihrung geplant wurde.®

Einzelimmobilien sind wihrend derselben Zeit erstellt worden, oft umfasst eine Ein-
zelimmobilie mehrere Gebédude. Die Logistikwege, Anfahrten und die Medienfithrung
sind mit einem {ibergeordneten Konzept organisiert worden. Die Einzelimmobilie ist

somit einfacher zu betreiben als eine Arealimmobilie.?’

2.3. Unterteilung der Industrieimmobilien

In Anlehnung an die Definition von Walzel, Abbildung 2, konnen die Industrieimmobi-
lien durch ihre Zweckabhéngigkeit von der Nutzung der Immobilie in einen erwerbs-
wirtschaftlichen und in einen produzierenden Bereich unterteilt werden.”

Im erwerbswirtschaftlichen Bereich wird kein neues Produkt hergestellt. Der Zweck
dient Anderen und ist meist eine Dienstleistung. Unter diese Definition fallen in den
Industrieimmobilien vor allem die Logistikimmobilien.

Die zweite Unterteilung ist der produzierende Bereich. Es werden Investitions- oder
Konsumgiiter hergestellt. Die Unternehmen verfolgen mit der Produktion einen Ferti-
gungszweck, der einen Mehrwert schafft. Die Industrieimmobilien mit einem Ferti-
gungszweck werden durch viele Eigenschaften charakterisiert. Die wichtigste Eigen-
schaft der Industrieimmobilien ist die Drittverwendbarkeit. Wie vorangegangen be-
schrieben, verdndern sich die Produktions- und der Marktzyklen fiir die Konsum- und
Investitionsgiiter schnell. Auf diese Trends miissen Nutzer und Eigentlimer reagieren
konnen und gegebenenfalls die Immobilie auf die neue Situation anpassen. Dies geht
aber nur in einem angemessenen Kostenrahmen, d.h. wenn die Immobilie bereits eine
gewisse Flexibilitdt an der Flidchenunterteilung und an der gesamten Gebédudestruktur
aufweist. Diese Eigenschaften sind auch fiir die Investoren zentrale Punkte. So ist es

schwer, einen geeigneten Nutzer fiir eine Immobilie zu finden, die spezifisch fiir einen

*¥ Experteninterview
*% Experteninterview

% vgl. Walzel 2008, S. 123
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Produktionsprozess hergestellt wurde und dadurch eine eingeschriankte Drittverwend-
barkeit hat.”'

Die Drittverwendbarkeit unterteilt die Industrieimmobilien mit einem Fertigungszweck
in zwei Bereiche, d.h. in einen mit grosser und einen mit geringer Drittverwendbarkeit.
Weniger interessant fiir Investoren sind Objekte mit einer geringen Drittverwendbarkeit,
da grossere Risiken (z.B. passender Nachmieter finden) bestehen. Ein Beispiel dafiir ist
die Schwerindustrie, dazu zdhlen die Eisen- und Stahlindustrie. Zum Bereich mit einer
geringen Drittverwendbarkeit z&hlt auch die Pharma- und Chemieindustrie. Diese In-
dustrien brauchen eine spezifische Infrastruktur, die nur mit einem grossen Aufwand fiir
andere Nutzer zugénglich gemacht werden kann und so nur eine kleine Investorengrup-

pe anspricht.’?

Der Ubergang der Definition der drittverwendbaren Immobilien zu den Immobilien mit
einer geringen Drittverwendbarkeit ist fliessend. Dazwischen gibt es einen Industriesek-
tor, der als Mittelindustrie bezeichnet werden kann. In diesem Industriesektor werden
grosse Investitionsgiiter hergestellt wie z.B. Maschinen oder Turbinen. Dieser Sektor
hat in der Schweiz eine grosse Tradition und Bedeutung. Beispiele in der Agglomerati-
on Ziirich sind die Firmen ABB und Alstom. Die Mittelindustrie zeichnet sich durch
grosse Montagehallen aus, mit grossen Lastkrénen, die auf die Bediirfnisse des Maschi-
nenbaus ausgelegt sind. Die gesamte Immobilie ist stark auf die Bediirfnisse des Produ-
zenten ausgelegt und es Bedarf an grosseren Investitionen die Immobilie fiir eine breite

Nutzerschicht zu 6ffnen, damit sie optimal betrieben werden kann (siche Abbildung 5).

Die Unterteilung der Industrieimmobilien wird in der Abbildung 5 grafisch dargestellt
und beschreibt wichtige Eigenschaften der Immobilien, mit welchen sie sich voneinan-
der abtrennen. Die Ubergiinge zwischen den Gruppen sind fliessend und die Immobilie
kann iiber die Zeit gesehen durch gewisse Investitionen auch von der einen in die ande-

33
re Gruppe verschoben werden.

*!vgl. Steinmiiller 2003, S. 174
3% Experteninterview

3 Experteninterview
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Industrie

| Fertigungszweck | Icrwcrbswinschaftlichcr chckl

geringe Drittverwendbarkeit gute Drittverwendbarkeit |
- Chemieindustrie / Schwerindustrie | Mittelindustrie Leichtindustrie Gewerbe / Biiro
/ Lebensmittelindustrie Grosse Investitionsgiiter z.B.
Maschinen und Turbinen
Drittverwendbarkeit fast keine gering erhoht erhoht
Liquiditat fast keine gering mittel
Mieterstrukturen Single-Tenant Single-Tenant Single- oder Multi-Tenant Single- oder Multi-Tenant
Fast immer im Eigentum des Betrieb ist eine Notwendigkeit
Motivation der Investoren | Nutzers / hohe Bi§iken wegen R_Endile wird priorit‘fir dur.ch den Rendite iiber Betrieb (Cash- Rendite iiber Bet.rieb (Cash-
fehlender Liquiditéit / Ausnahme Einkauf und den Exit erwirt- Flow) & Werterhalt Flow) & Wertsteigerung
Chemiepark schaftet
Erdol-Raffinerie (Cressier) Escher-Wyss-Areal (Ziirich)

) Joweid Technologie Zentrum (Riiti)

» Ferrowohlen AG (Wohlen)

P Toni Molkerei (Ziirich)

Kann sich je nach Investitionsstirke und Eingriffstiefe tiber die Zeit verschieben

A 4

Abb. 5: Gliederung der Industrieimmobilien

2.4. Definition der Leichtindustrieimmobilien

2.4.1. Herleitung der Definition von Leichtindustrieimmobilien

Die Definition muss primér von den Gebdudeeigenschaften abgeleitet werden, dadurch
werden die Potenziale und die Risiken aufgezeigt. Die Leichtindustrieimmobilie ist wie
der Name schon beschreibt, eine leichte Form der Industrie. Es gibt keine schwere Fab-
rikation und somit auch geringere Emissionen. Durch diesen Grundstein der Definition
wird die Eigenschaft durch die Nutzung und die Immobilienart beschrieben.

Die Definition der Leichtindustrieimmobilie wird von der Immobilienart abgeleitet, mit
Riicksicht auf die moglichen Nutzungen. Die Produktions- und Marktzyklen sind kiirzer
als der Lebenszyklus einer Immobilie und speziell bei einer Industrieimmobilie. Folg-
lich muss eine Industrieimmobilie in ihrem Lebenszyklus auf die neuen Produktions-

zyklen und damit verbundenen Anforderungen angepasst werden kénnen.>

* Vgl. Wirth / Miiller 2004, S. 116-117
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Die Definition der Leichtindustrieimmobilien beschreibt grob die Eigenschaft der Im-
mobilie, die sie haben muss, damit sie ein Investitionspotenzial hat und iiber die Zeit
sich neuen Gegebenheiten anpassen kann. Die Definitionen in der Studie ,,Gewerbe-
und Industrieimmobilien Studie aus dem Jahr 2010 von BulwienGesa AG, verfolgt
einen dhnlichen Ansatz. Die Eigenschaften und Strukturen der Immobilie stehen im

Zentrum.

2.4.2. Definition der Leichtindustrieimmobilien

Die Leichtindustrieimmobilie ist eine Immobilie, die fiir die produzierende Industrie fiir
die Produktion von mittleren und kleineren Giitern erstellt wurde. Die Leichtindust-
rieimmobilien wurden nicht auf einen spezifischen Produktionszyklus ausgelegt und
verfligen dadurch iiber eine hohe Drittverwendbarkeit. Sie besitzen eine Infrastruktur,
die fiir eine breite Nutzergruppe zugeschnitten ist. Die Unternehmen, die in solchen
Immobilien produzieren, stellen meist ein Investitions- oder Konsumgut mit einer ho-
hen Qualitdt und einer grossen Wertschopfung her. Die Leichtindustrie hat geringe
Emissionen (z.B. Lirm und Geriiche) und ist somit auch in dicht besiedelten Gebieten
denkbar. Vielfach verfiigen die Leichtindustrieimmobilien {iber einen Anteil an Biiro-

und Lagerflichen.”

Leichtindustrieimmobilien sind Produktionsimmobilien, die eine hohe Drittverwend-
barkeit haben und die nicht hauptsédchlich als Biiro- oder Handelsimmobilien genutzt
werden. Sie sind vielfach Bestandesimmobilien, oft liegen sie an einem guten Standort.
Frither wurden sie als Produktionsimmobilie des Eigentiimers erbaut und als Single-
Tenant genutzt. Heute werden die Immobilien meist von verschiedenen Mietern genutzt
und profitieren gemeinsam von der bestehenden Infrastruktur. Der Anteil von Neubau-
ten bei den Leichtindustrieimmobilien, die als Mietobjekt entwickelt werden, ist sehr
gering. Meist ist das marktiibliche Mietniveau so tief, dass die Investitionskosten nicht
rentabel verzinst werden konnen. Die bestehenden Leichtindustrieimmobilien werden
vorwiegend filir weniger als den Wiederbeschaffungswert verkauft, da die Nachfrage

nicht gross ist oder der Verdusserer steht unter zeitlichem Druck.*®

** Experteninterview

% Experteninterview
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2.4.3. Abgrenzung zu Industrieparks

Die Industrieparks sind eine abnehmernahe und gemeinschaftliche Ansiedlung von
mehreren Zulieferern eines bestimmten Abnehmers oder beauftragten Dienstleisters. Es
werden wihrend des Betriebs gemeinschaftliche Flichen, Gebdude und Infrastruktur
bereitgestellt wie z.B. Schulungsrdume, Empfang oder Kantine. Die angesiedelten Un-
ternehmen fiihren abnehmerspezifische Logistik- und Fertigungsprozesse durch. Das
Ziel von Industrieparks ist die Kosteneinsparung und Serviceverbesserung in der Be-
schaffungslogistik sowie Aufbau und Absicherung von Geschéftsbeziechungen. Indust-

rieparks entstehen durch einen bewussten Gestaltungsakt.’’

Die Leichtindustrieimmobilien grenzen sich von den Industrieparks wesentlich ab, in-
dem sie vielfach élter sind und die gesamten Fldchen von einem Nutzer genutzt wurden,
der oftmals Nutzer und Eigentiimer zugleich war. Heute werden die Flichen in den
Leichtindustrieimmobilien von vielen verschiedenen Nutzern gemietet. Die Unterneh-
men sind alle rechtlich und wirtschaftlich unabhéngig. Es gibt keine koordinierte Pla-
nung unter den Unternehmern, sondern es ist meist eine schleichende Fokussierung des
Standortes. Die Industrieparks wurden mit dem Zweck erbaut, verschiedene Nutzer zu-
sammenzufiihren, um Synergien zwischen den Unternehmungen zu nutzen. Industrie-

parks haben einen gemeinsamen und zentral bearbeiteten Marketingauftritt.”®

2.5. Immobilientypen von Leichtindustrieimmobilien

Die Leichtindustrieimmobilien kénnen in zwei Typen unterteilt werden. Dabei spielt die
in der Herleitung genannte Definition der Industrieimmobilien aus Sicht der Bewirt-

schaftung eine Rolle (Areale und Einzelimmobilien).

2.5.1. Transformationsimmobilien

Die Transformationsimmobilien haben eine betriebsbedingte gewachsene Gebéau-
destruktur und weisen zum Teil dhnliche Eigenschaften auf wie ein Industriepark. Die
Transformationsimmobilien liegen vergleichsweise zentral in stidtischen Gewerbege-
bieten. Es gibt ein Management fiir die ganze Immobilie. Sie waren friiher betriebsnot-
wendige Liegenschaften und wurden meist von einem Mieter genutzt. Aus verschiede-

nen Griinden sind die Transformationsimmobilien heute nicht mehr betriebsnotwendig

37 vgl. Gareis 2002, S. 21
¥ vgl. Gareis 2002, S. 33-34
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fiir die Nutzer. Durch einen Transformationsprozess wird das Einzelmieterobjekt zu
einem Mehrmieterobjekt, welches viele verschiedene Nutzungen aufnehmen kann. Der
Eigentiimer nutzt den gesicherten Cash-Flow der vorhandenen Mieter, um wihrend des
Transformationsprozesses die Liegenschaft durch Sanieren, Umbauen, Umnutzen und

Erginzen zu einem Mehrfachnutzungsobjekt zu transformieren.™

Die Transformationsimmobilen sind wihrend vielen Jahren ohne {ibergeordnetes Kon-
zept gewachsen. Bei Bedarf wurde eine neue Halle erbaut. Diese Immobilien sind fiir
die Bewirtschaftung eine Herausforderung, da keine genauen Planunterlagen aller Im-
mobilien auf dem Areal vorhanden sind. Oft wurde die Medienfiihrung nicht von Be-
ginn an konzeptionell geplant. Die internen Logistikwege und Abldufe auf dem Areal
sind nicht auf die heutigen Anspriiche dimensioniert und miissen durch den Transfor-

. 40
mationsprozess angepasst werden.

Die Transformationsimmobilien haben unterschiedliche Gebaudeeigenschaften, dadurch
konnen unterschiedliche Nutzungsarten untergebracht werden. Es gibt Produktionshal-
len, Biiros und meist eine spezielle Infrastruktur, welche die Immobilie fiir gewisse
Nutzer sehr attraktiv macht wie z.B. eine eigene Wasserautbereitungsanlage oder einen
Starkstromanschluss. !

Die Medien werden zentral eingespeist und damit das gesamte Areal versorgt. Die An-
lieferung von Giitern erfolgt ebenerdig, selten iiber Rampen. Die Rangierfldchen fiir die
LKW sind gering, da die Transformationsimmobilie meist schon von der Siedlungsfla-
che umschlossen ist. Die Logistik wird vielfach auch mit der Bahn abgewickelt; durch
die frithere schwerere Produktion und das grdssere Transportvolumen, verfiigen heute
viele dieser Liegenschaften iiber einen Gleisanschluss.

Die Immobilie selber ist in viele verschiedene Hallen und Gebdude unterteilt, die meist
verschiedene Raumhdhen haben und sich in der Anzahl der Geschosse unterscheiden.
Die Produktionsflichen haben oft einen Laufkran mit einer Tragkraft von mindestens
drei Tonnen und einer Bodenbelastung von 1500kg/m*. Vielfach haben die Riume eine
lichte Hohe von 4-5m. Durch die grossen Achsabstéinde der Stiitzen hat dieser Immobi-

lientyp eine hohe Drittverwendbarkeit.*

%% vgl. BulwienGesa AG 2010, S.11
% val. BulwienGesa AG 2010, S.14
*! Experteninterview

2 Experteninterview



Kritische Erfolgsfaktoren beim Betrieb von Leichtindustrieimmobilien 17

Die Werksinfrastruktur auf dem Areal, die von den unterschiedlichen Mietern genutzt

werden kann, wird von der Bewirtschaftung als Shared Services* angeboten.

Beispiele in der Schweiz flir Transformationsimmobilien sind: Joweid Technologie

Zentrum Riiti ZH und der Industrie- und Gewerbepark in Hombrechtikon im Eichtal.

2.5.2. Produktionsimmobilien mit Biiroanteil

Sie ist eine ebenfalls fiir Produktionszwecke genutzte und erbaute Immobilie. Der wich-
tigste Unterschied zur Transformationsimmobilie ist, dass sie keine historischen Be-
standesstrukturen aufweist und so keine grosseren Transformationen bendtigt. Die Be-
wirtschaftung ist fiir den Eigentiimer einfacher erfassbar. Dadurch, dass die Produkti-
onsimmobilie in derselben Zeit erstellt wurde, gibt es fiir die Medienzufiihrung und die
Logistik ein iibergeordnetes Konzept, das der Flexibilitit zugutekommt.**

Die Produktionsimmobilien sind in neueren Gewerbegebieten mit guter Verkehrsanbin-
dung zu finden. Die typischen Mieter sind Betriebe des produzierenden und verarbei-
tenden Gewerbes mit einer geringen Emission hinsichtlich des Ausstosses von Abluft

.45
und Lirm.

Die Immobilie ist getrennt in Biirotrakt und Produktion. Sie hat einen guten Verkehrs-
anschluss, oftmals in der Ndhe eines Autobahnanschlusses. Ein Gleisanschluss ist teil-
weise ebenfalls vorhanden. Die Immobilie wurde nutzerspezifisch entwickelt; sie ist
durch ihre grossen Stiitzenraster gut unterteilbar und auch gut von Dritten nutzbar. Die
Bodenbelastbarkeit ist etwas geringer als bei der Transformationsimmobilie, da in der
Produktionsimmobilie keine grossen Investitionsgiiter hergestellt wurden. Dadurch sind
die Krananlagen auch kleiner dimensioniert. Oftmals herrschen bei den Produkti-
onsimmobilien enge Platzverhdltnisse fiir LKW-Rangierflaichen. Die Anlieferung er-

folgt ebenerdig. In der Regel gibt es keine durchgehende Rampenandienung.*®

Beispiele in der Schweiz fiir Produktionsimmobilien mit Biiroanteil: Ehemals Ascom
Schweiz AG, Industrie- und Gewerbepark in Bern Biimpliz und Industriepark Ferro-

wohlen AG in Wohlen.

* Siehe Punkt 4.5.1
* vgl. BulwienGesa AG 2010, S. 17
* Experteninterview

* vgl. BulwienGesa AG 2010, S. 17



Kritische Erfolgsfaktoren beim Betrieb von Leichtindustrieimmobilien 18

3. Einflussfaktoren der Leichtindustrieimmobilien

Die Leichtindustrieimmobilien sind einer Vielzahl von Einflussfaktoren ausgesetzt, die
die Attraktivitdt und die Nachfrage der Immobilie mitbestimmen und auch @ndern kon-
nen. In diesem Kapitel werden diese Einflussfaktoren unterteilt und im Allgemeinen
beschrieben. Als Grundsatz konnen die Einfliisse in exogene und endogene Faktoren
aufgeteilt werden. Sie bilden die Grundlage fiir die Stirken/Schwéchen-Analyse der

Leichtindustrieimmobilien, die im nichsten Kapitel behandelt werden.

3.1. Exogene Einflussfaktoren

Unter exogenen Einflussfaktoren werden externe Gegebenheiten verstanden, die we-

sentliche Auswirkungen auf die Immobilien haben.

3.1.1. Umfeld

Fiir die nationale und internationale Attraktivitit der Schweiz als Produktionsstandort
ist das Umfeld entscheidend. Dabei spielen die politische Stabilitéit, die hohe Qualitét
und Dichte von Ausbildungszentren, die geringe Steuerbelastung von Firmen und priva-
ten Personen sowie die geringe Korruption eine zentrale Rolle. Dies fithrt wiederum zu
einer hohen Lebensqualitit, was ein wichtiger Standortvorteil beim Wettbewerb um
qualifizierte Arbeitskrifte ist. Die Standortvorteile sind wichtig, um bei zunehmender
Mobilitdt des Kapitals und des Wissens einen Vorteil gegeniiber anderen Lindern zu

haben.*’

3.1.2. Markt

Die Leichtindustrieimmobilien stehen im Spannungsfeld von Angebot und Nachfrage.
Die konjunkturellen Marktzyklen werden bei den Leichtindustrieimmobilien wesentlich
von der Wirtschaftslage im Ausland beeinflusst. Die Schweizer Industrieunternehmen
sind international breit abgestiitzt und ausgerichtet.

Dies liegt unter anderem daran, dass der Schweizer Binnenmarkt eher klein ist. Diese
starke Orientierung auf den Export von Giitern macht die Unternechmen wiederum ab-
hingig von der Wirtschaftslage im Ausland. **

Der Markt beeinflusst die Nachfrage nach Fldchen und deren Eigenschaften. Politische,

kulturelle und wirtschaftliche Gegebenheiten haben einen Einfluss auf Produktions-

" Schaltegger / Jeitzinger 2006, S. 48
* vgl. Gebauer / Fleisch 2007, S. 23
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trends. Deshalb braucht es eine objektive Markteinschitzung, um zukiinftige Entwick-
lungen abzuschétzen und allenfalls darauf zu reagieren.

Die Schweizer Industrieunternehmen haben sich in der Vergangenheit im internationa-
len Wettbewerb durch die Forschung und Entwicklung von neuen Produkten profiliert
und gezeigt, dass sie sich mit den Trends weiterentwickeln. Das produzierende Gewerbe

in der Schweiz ist auch fiir die Zukunft gut aufgestellt.*

3.1.3. Standort

Der Standort gehort zu den wichtigsten Eigenschaften einer Immobilie, da dieser nicht
verdndert werden kann. Die Nachfrage nach Fldachen und Trends der Zukunft muss rich-
tig eingeschdtzt werden, um die optimalen Fldchen am richtigen Ort anzubieten. Die
Kombination vom Typ der Immobilie und des Standorts sind wesentlich fiir den Erfolg
der Immobilie verantwortlich. Der Standort hat je nach Infrastruktur ein begrenztes Ein-
zugsgebiet und die Transformation des Immobilientyps in einen anderen Immobilientyp
ist meist sehr aufwéndig, wenn liberhaupt wegen der Zonenkonformitit moglich. Poten-
tielle Nutzer werden so eingeschrdnkt. Ein langfristiges Entwicklungs- und Bewirt-
schaftungskonzept ist darum unabdingbar. Der Standort einer Immobilie kann unterteilt
werden in eine Mikro- und eine Makrolage.*

Der Standort wird einerseits durch die Ndhe zu den Infrastrukturen und andererseits
durch die Lage zu den Siedlungsfldchen beeinflusst. Die Makrolage beschreibt den Bal-
lungsraum in der sich die Immobilie befindet.”' Fiir Investoren ist die Makrolage ein
wichtiger Beurteilungsfaktor, um ihr Portfolio geografisch zu diversifizieren. Die Be-
deutung der Makrolage nimmt mit der Grosse des Objekts zu. Hingegen wird die Mik-
rolage vielfach als Quartierslage bezeichnet. Sie gibt Aufschluss iiber die nidchste Um-

gebung der Immobilie.”

Die Mikro- und Makrolagen werden durch harte und weiche Faktoren beeinflusst. Die
harten Faktoren sind konkrete und erfassbare Eigenschaften des Standorts, die sich
durch Daten oder Statistiken belegen lassen und quantifizierbar sind. So werden wirt-
schaftliche Daten wie z.B. Steuern, Absatzmarkt oder Subventionen in diesem Bereich

erfasst oder auch die Infrastruktur wie z.B. Verkehrsinfrastruktur, Schulen, Einkaufs-

* vgl. Miiller / Eichler 2011, S. 22-24

>0 vgl. Isenhofer / Vith / Hofmann 2008, S. 416-417
> vgl. Geltner et al. 2007, S. 4-5

32 vgl. Isenhofer / Vith / Hofmann 2008, S. 423-424
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moglichkeiten, Zulieferer und ihre Néhe zum Objekt. Diese sind wesentlich fiir die An-
siedlung von Unternehmen verantwortlich.™

Bei den weichen Standortfaktoren werden die Eigenschaften der Lage qualitativ aufge-
nommen wie z.B. die Lebensqualitét, das Kulturangebot, die Freizeitmdglichkeit oder
Netzwerke und in die Beurteilung der Lage miteinbezogen. Die weichen Standortfakto-
ren sind mehr subjektive Kriterien, die ebenso fiir die Ansiedlung von Unternehmen
eine wichtige Rolle spielen, vor allem wenn die harten Faktoren iiberall dhnlich verteilt

sind.>*

3.2. Endogene Einflussfaktoren

Endogene Einflussfaktoren sind Einfliisse auf die Leichtindustrieimmobilien, die direkt

aus der Immobilienwirtschaft kommen.

3.2.1. Gebdudeanforderungen

Die Immobilientypologie gibt einen ersten Aufschluss fiir welchen Mietermarkt oder fiir
welche Nutzerzielgruppe die Immobilie erstellt worden ist. Davon sind die wichtigsten
Eigenschaften einer Immobilie ableitbar und schrinken den Nutzermarkt ein. Diese Ei-
genschaften bilden die Marktgingigkeit der Immobilie ab, die auch wesentlich von der
Flexibilitdt der Immobilie abhidngt. Eine Flexibilitdt die einerseits auf zukiinftige Be-
diirfnisse reagieren kann und andererseits auch auf die Nachfrage nach Flichen.>

Die Nutzungsflexibilitit bezieht sich auf die Flachenstruktur der Immobilie: Wie die
Stiitzen und Fensterraster zueinander stehen und ob die gesamte Tragstruktur mit der
Erschliessung und Medienzufiihrung eine flexible Unterteilung der Flichen ermog-

licht.>®

Es ist wichtig, die Eigenschaften der Bausubstanz zu kennen, um den Lebenszyklus
sowie den Instandhaltungsaufwand in der Zukunft abschitzen zu koénnen. Ob eine Im-
mobilie von einem Nutzer genutzt werden kann, hdngt nicht nur von der Flexibilitét der
Flachen ab, sondern im Wesentlichen auch von der Bausubstanz, die nach aussen ein

Bild reprisentiert und nach innen eine Nutzung erméglicht.”’

>3 vgl. Isenhofer / Vith / Hofmann 2008, S. 420-429
>* vgl. Isenhofer / Vith / Hofmann 2008, S. 420-429
>3 vgl. Gondring / Wagner 2007, S. 133
>0 vgl. Vith / Hoberg 2005, S. 376- 390

>7 Experteninterview
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Immer mehr riickt die Bewirtschaftung der Immobilie in den Fokus. Dabei geht es um
die optimale Nutzung der Flachen und die Energieeffizienz der Immobilie. Diese Berei-
che beeinflussen die Betriebskosten einer Immobilie und deren wirtschaftlichen Erfolg
oder Misserfolg. Bei den Leichtindustrieimmobilien sind die Betriebskosten ein wichti-
ger Faktor fiir den Nutzer, da sie bei der produzierenden Industrie stark ins Gewicht

fallen.>®

3.2.2. Management der Leichtindustrieimmobilie

Bei einer Lebensdauer einer Leichtindustrieimmobilie von iiber 50 Jahren ist die Nut-
zungsphase ein wesentlicher Kostenfaktor. Der Erfolg der Leichtindustrieimmobilie ist
massgeblich vom Betrieb der Immobilie abhdngig und somit auch von der Koordination
und Abstimmung zwischen dem Portfolio Management und dem Management auf der
Objekt-Ebene. Es gibt nicht nur eine Top-Down’ Arbeitsrichtung, sondern die einzel-
nen Objektfaktoren, die bei der Bewirtschaftung aufgenommen werden, fliessen als
Bottom-Up® in die Strategie des Asset Management und des Portfolio Management ein.
Als Begriffsdefinition der Managementdisziplin im Kontext von Immobilienmanage-

ment wird auf die Forschungsarbeit von Sven A. Teichmann zuriickgegriffen.®!

Das Portfolio Management ist eine Fiihrungskonzeption, die eine optimale Zusammen-
setzung des Portfolios zum Ziel hat. Dies wird durch eine systematische Planung, Steue-
rung und der Kontrolle des Bestandes von Grundstiicken und Gebduden erreicht. Die
Kernaufgabe ist eine Strukturierung des Immobilienbesitzes, wobei Streuungskriterien
betrachtet werden wie beispielsweise die Nutzungsart, Region, Lage oder Investitions-
volumen. Das Portfolio Management formuliert eine Portfoliostrategie, die mit der In-
vestmentstrategie im Einklang steht.®?

Das Asset Management setzt die Portfoliostrategie nach den Zielen des Eigentlimers auf
Objekt-Ebene um, mit einem wertorientierten, strategischen und operativen Vermogens-
bzw. Wertschdpfungsmanagement. Dabei wird auf der Objekt-Ebene eine Strategie ver-

folgt, welche die Potenziale der Immobilie hinsichtlich der Wertsteigerung und der Kos-

>¥ Experteninterview

> Preuss/ Schéne 2010, S. 165-167
% Preuss/ Schéne 2010, S. 165-167
%1 vgl. Teichmann 2007, S. 16-24
62 vgl. Teichmann 2007, S.16-17
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tensenkung optimal ausnutzt. Dadurch wird die Performance der Immobilie gesteigert

und letztlich auch der Immobilienwert.®*

Property Management ist ein systematisches Konzept zur Bewirtschaftung, Verwaltung
und Organisation aller Sachressourcen innerhalb eines Unternehmens oder einer Immo-
bilie unter Vorgabe des Investors bzw. des Eigentiimers. Property Management be-
zeichnet die ganzheitliche Unterstiitzung der Kernprozesse. Es ist ein Lebenszyklus
bezogener Managementansatz, um die Prozesse des Gebédudes und der Mieter optimal
zu unterstiitzen oder die notigen Fldchen mit den gewlinschten Eigenschaften bereitzu-
stellen. Das Property Management kann in einen normativen, strategischen und operati-
ven Bereich unterteilt werden.®* Das Facility Management gilt in dieser Definition als

Teil des operativen Property Managements.

4. Stirken/Schwichen-Analyse von Leichtindustrieimmobilien

4.1. Einleitung

Uber die Leichtindustrieimmobilien ist wenig Literatur vorhanden. Aus diesem Grund
wurde die Methode der halbstrukturierten Interviews gewdhlt, um an Informationen der
Leichtindustrieimmobilien aus der Praxis zu gelangen. Die Vorteile dieser Methode sind
bereits im Kapitel 1.3 erldutert worden. Insgesamt wurden sieben halbstrukturierte In-
terviews mit Experten (Investoren, Betreiber, Entwickler) gefiihrt. Eine Ubersicht der
Interviewpartner sowie ein Beispiel-Fragebogen sind im Anhang aufgefiihrt. Die Inter-
views dauerten allesamt zwischen einer und zwei Stunden. Bei jedem Interview wurden
die gleichen Fragen gestellt, um so die verschiedenen Gespriache und Erkenntnisse mit-
einander zu vergleichen. Die erhobenen Informationen aus den Interviews fliessen alle-
samt in die nachfolgende Starken/Schwichen-Analyse ein. Sie stellen die Grundlage fiir
die Untersuchung der Investitionseigenschaften der Leichtindustrieimmobilien dar. Die-
se wird gebraucht, um die kritischen Erfolgsfaktoren der Leichtindustrieimmobilien
beim Betrieb zu identifizieren, die wihrend des Investments fiir den Erfolg der Leicht-

industrieimmobilie die massgebenden Faktoren sind.

%3 vgl. Teichmann 2007, S. 17-19
% vgl. Teichmann 2007, S. 21-24
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4.2. Markt

Im Gegensatz zum angelsdchsischen Industrieimmobilienmarkt werden in der Schweiz
die Industrieimmobilien und auch die Untergruppe Leichtindustrieimmobilien nicht als
interessante Investitionsmdglichkeit angesehen. Dass der Industrieimmobilienmarkt im
angelsidchsischen Raum so viel attraktiver scheint als in der Schweiz, hat mehrere
Griinde. Dabei spielt sicherlich die Eigentumsquote der selbst geniitzten Produkti-
onsimmobilien in der Schweiz eine Rolle und die daraus resultierende Intransparenz des
Marktes.®® Dazu kommt, dass die Wertschétzung der Industrie sehr gering ist und gene-
rell noch als emissionsreich abgestempelt wird. In diesem Kapitel wird der Markt der
Leichtindustrieimmobilien mit seinem Potenzial sowie mit seinen Risiken und Hemm-

nissen dargestellt und entflechtet.

4.2.1. Hintergrund

Die Schweizer Industrie gilt bis heute als Riickgrat der Schweizer Wirtschaft. Sie hat
einen Anteil am BIP von 20 Prozent. Dieser Wert wird nur von China, Stidkorea und
Taiwan iibertroffen.®® Der Produktionsstandort Schweiz liegt zentral in Europa und bie-
tet durch die gute Infrastruktur, politische und soziale Stabilitit, hoch qualifizierte Ar-
beiter sowie niedrige Steuerbelastungen ein gutes Umfeld fiir die produzierende Indust-

- .6
1ic. 7

Der wirtschaftliche Hohepunkt erlebte die Industrie zwischen den Nachkriegsjahren und
den friihen Siebzigerjahren. Nach den Achtzigerjahren verschlechterte sich die wirt-
schaftliche Lage fiir die Industrie und die Neubautitigkeit von Industrieimmobilien
nahm massiv ab. Der Strukturwandel in der Wirtschaft verlagerte die Arbeitsstellen der
Industrie in den Dienstleistungssektor. In den Neunzigerjahren konnte sich die Industrie
in der Schweiz wieder etwas erholen, sodass die Industrie in den letzten zehn Jahren
mehr Betriebsflichen pro Arbeiter geschaffen hat, als der Dienstleistungssektor.®® Diese
Tendenz héngt auch mit der Technisierung der Industrie zusammen. Es braucht immer
weniger Arbeiter, dafiir qualifiziertere, um eine Produktionsanlage zu betreiben. Die
Schweizer Industrie konnte sich auf dem Weltmarkt durch Innovation und qualitativ

hochwertige Produkte etablieren und ist fiir diese Eigenschaften heute weltbekannt.

%% Experteninterview

% vgl. Schir, M. 2012, 0.S.

67 vgl. Schaltegger / Jeitzinger 2006, S. 48-53
%% vgl. Wiiest & Partner 2010, S. 4-10
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Der Trend, sich auf qualitativ hochwertige Produkte zu fokussieren, hat sich in der jiin-
geren Vergangenheit im Industriesektor weiter verstirkt. Die produzierende Industrie
spezialisiert sich auf das Herstellen von Produkten, die eine hohe Wertschopfung auf-
weisen. Bei den Investitionsgiitern wird nicht mehr nur ein Produkt verkauft, sondern es
wird versucht, moglichst viele Dienstleistungen rund um dieses Produkt mit zu verkau-
fen.”” Deswegen brauchen Industrieunternechmen vermehrt auch hochwertige Biirofli-
chen, worin sie Software fiir Produkte herstellen und/oder andere Dienstleistungen in
Zusammenhang mit der Produktion anbieten kdnnen.

Die Anforderungen an die Immobilien und dessen Flichen sind dadurch stark verandert
worden. So sind die Anforderungen an die Sicherheit, das Raumklima, das Raumgefiige
und an den Standort gestiegen. Die Produzenten stellen ein qualitativ hochwertiges Pro-
dukt her, welches sich auch in der Architektur und in den Rdumlichkeiten der Immobi-
lie wiederspiegeln soll. Die Biiroflichen konkurrieren mit den modernen Biirogebau-

den.”

4.2.2. Fakten zum Markt

Der Exportanteil von Schweizer Unternehmen (prozentualer Wertanteil vom Bruttoin-
landprodukt) ist einer der Hochsten der Welt. Diese Fokussierung auf den Export macht
die Unternehmen anfillig auf Konjunkturschwankungen, die hauptséchlich das Ausland
treffen. Diese Abhédngigkeit verdeutlicht die Abbildung 6. Die Verdnderung des schwei-
zerischen Warenexports zum Vorjahr (in Prozent des BIP von den EU-15 Staaten und

der Export von der Schweiz in diese Staaten) verhilt sich relativ gleichmissig.”'

% Experteninterview
7% Experteninterview

"'vgl. Avenir Suisse 2005, S. 56-58
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< ENTWICKLUNG DES BIP IN %
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Abb. 6: Entwicklung schweizerische Warenexporte in die EU-15, Avenir Suisse (2005), S. 57.

Die Schweizer Wirtschaft wird gestiitzt von der Industrie. Dementsprechend gibt es
viele Produktionsimmobilien in der Schweiz. Rund ein Drittel aller kommerziell genutz-
ten Flachen (468 Millionen Quadratmeter Bruttogeschossfldche) wird durch die Indust-
rie und das produzierende Gewerbe genutzt,”* wobei sie die Biiroflichen um das Dreifa-
che tibersteigen. Der Wert der Industrieimmobilien wird auf 263 Mrd. CHF geschitzt,
die Biiroimmobilien haben als Vergleich einen Wert von 207 Mrd. CHF.” Dass die
Industrie auch in Zukunft nicht aus dem Gebédudepark der Schweiz wegzudenken ist,
zeigt das hohe Investitionsvolumen fiir Neu- und Umbauten von jihrlich geschétzten
1.9 Mrd. CHF. Dazu dient wiederum die Biiroimmobilie als Vergleichswert, welche mit
einem Investitionsvolumen von 1.5 Mrd. CHF recht deutlich hinter dem Industriesektor
bleibt. Daraus lésst sich schliessen, dass die industriell-gewerbliche Nutzung deutlich
flichenintensiver ist als die der Dienstleistungen. Die Wertschopfung pro Quadratmeter
ist damit im Industriellensektor geringer, als beim Dienstleistungssektor, was zu einer
niedrigeren Zahlungsbereitschaft fiir die Mieten fiihrt. 7

Das Investitionsvolumen bei den Industrieimmobilien wird fast ausschliesslich durch
die Industrieunternehmen selber finanziert.

Die klassischen institutionellen Investoren wie beispielsweise die Versicherungen, Pen-

. J . . . 5
sionskassen oder Immobilienfonds haben nur einen marginalen Anteil daran.”

2 vgl. Wiiest & Partner 2012, S. 90
& vgl. Schnorf 2012, S. 7

™ vgl. Wiiest & Partner 2012, S. 90
7 vgl. Weinert 2011, S. 24
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Im Investitionsvolumen von 1.9 Mrd. CHF sind auch Industrieimmobilien einbezogen,
die nicht geeignet sind fiir Investoren. Ein kleiner Teil des Investitionsvolumens sind
Leichtindustrieimmobilien. Der Vergleich zeigt auf, dass ein grosses Investitionsvolu-

men vorhanden wire, das bis heute noch nicht richtig erkannt wurde.

Der Industrieimmobilienmarkt in Deutschland wird als Vergleich herangezogen, da es
in der Schweiz keine genauen Untersuchungen iiber Industrieimmobilien und insbeson-
dere iiber die Leichtindustrieimmobilien gibt. Da die Mérkte in beiden Lindern dhnliche
Strukturen aufweisen, ist ein Vergleich nachvollziehbar. Diese Aussage wird gestiitzt
durch die Tatsache, dass beide Lander stark exportorientiert sind. Die Industrie fokus-
siert sich in beiden Lindern auf eine hohe Qualitdt und hohe Wertschopfung bei den
Industriegiitern, bedingt durch die hohen Lohnkosten.’® Die Deutsche Wirtschaft hat
auch ein breites Fundament von KMU Unternehmen, die eine hohe Eigentumsquote bei
den Betriebsimmobilien aufweist.”’ Die Wertschopfung in der Industrie macht in beiden
Léndern ca. 20 Prozent des BIP aus.”® Dadurch, dass sich viele Punkte dhnlich verhal-
ten, kann mit einer hohen Wahrscheinlichkeit angenommen werden, dass die Daten aus

Deutschland in der Schweiz als Indiz oder als Trend interpretiert werden konnen.

In der Gemeinschaftsstudie von der BulwienGesa AG wird der deutsche gewerbliche
und industrielle Immobilienbestand aus dem Jahr 2009 in Immobiliensegmente aufge-
teilt und auf die Tauglichkeit einer eigenen Anlageklasse untersucht. Dabei haben die
Transformationsimmobilien und die Produktionsimmobilien mit Biiroanteil, die die
Grundlagen fiir die Definition der Leichtindustrieimmobilien sind, einen Anteil vom
gesamten Industrievolumen von 4 Prozent bzw. 27 Prozent. Von diesem Volumen der
Leichtindustrieimmobilien sind geméss der Studie nur 50 Prozent respektive 40 Prozent
investmentfdhig. Dies bedeutet, dass die Transformationsimmobilien in der Schweiz ein
investmentfihiges Volumen hétten von ca. 5 Mrd. CHF und die Produktionsimmobilien
mit Biiroanteil eines von 28 Mrd. CHF, wenn von einem Gesamtvolumen von 263 Mrd.
CHF ausgegangen wird. Diese Berechnung soll eine Richtlinie fiir das Volumen sein,

.o . . . 9
welches fiir Investoren interessant sein konnte.’

7% vgl. Topfer 2007, S. 138

7 vgl. BulwienGesa AG 2010, S. 1
"8 vgl. Schir / Schwarz 2012, 0.S.

7 vgl. BulwienGesa AG 2010, S. 33
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Immobilientyp Anteilswert in Gesamtwert in | Davon invest- Davon invest-
Prozent Mrd. CHF mentfihig in mentfihig ab-
Prozent solut in Mrd.
CHF
Transformations-
4% 10.5 50% 5
immobilien
Produktionsimmobilien | 27% 71 40% 28
Gesamter Industrie-
100% 263 28% 73.6
immobilienbestand

Tab. 1: Aufteilung des Industriellen Immobilienbestandes in der Schweiz, vgl. BulwienGesa AG

Gemeinschaftsstudie fiir Deutschland (2010), S. 33.

Dass die Nachfrage nach Industrieflichen nicht nur ein kurzfristiger Trend ist, zeigt die
Entwicklung der Industrieflaichen. Der Bedarf an Industrieflichen, die grosser sind als 1
Ha, hat in der Vergangenheit kontinuierlich zugenommen. Dabei zeichnen sich in der
Statistik fast keine Knicke oder grosse Verdnderungen in der Nachfrage nach solchen
Flachen ab (Abbildung 7). Zwischen den Jahren 1979 und 2004 haben die Industriefli-
chen, die grosser sind als 1 Ha, um mehr als 40 Prozent zugenommen. Die kleineren,

zusammenhingenden Produktionsflichen von unter 1 Ha stagnieren bei ca. 5'000 Ha.®

16 000
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10 000 10-252 Industrie- und
8000 Gewerbeareal > 1 ha

6000 )85 5362 5318 Industrie- und
4 000 Gewerbeareal <1 ha

2000

14927
307

1979/85 1992/97 2004/09

Abb. 7: Entwicklung der Industriefliichen in Hektaren zwischen 1979 — 2004, vgl. Bundesamt fiir
Statistik, BFS (2011): Industrie, Dienstleistungen —Detailergebnisse 2011

Der Flachenbedarf von Industrieimmobilien steigt weiter an. Jedoch gibt es noch genii-
gend Baulandreserven fiir Industrieimmobilien, wie eine Untersuchung der Firma Fahr-

linder und Partner aufzeigt.®' Es ist nicht mit einer Verknappung von Bauland zu rech-
g ppung

80 vgl. Bundesamt fiir Statistik, BFS (2011): Industrie, Dienstleistungen — Detailergebnisse, 2011
¥! vgl. Bundesamt fiir Raumentwicklung (Auftraggeber) / Fahrlinder & Partner 2008, S. 35
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nen und damit auch nicht mit einer Wertsteigerung. Die Attraktivitit des Leichtindust-
rieimmobilienmarktes liegt nicht in der Wertdnderungsrendite, sondern an einer hohen

Netto-Cash-Flow-Rendite verglichen zu anderen Immobilientypen (Tabelle 2).

Total Total Total Netto-Cash- | Wertdnde- Annualisierter Total Return %
Return Return Return % Flow- rungsrendi-
Index Index Rendite % te %
Dez 2010 Dez 2011
Dez Dez 1 Jahr 1 Jahr 1 Jahr 3 Jahr 5 Jahre 10 Jahre
2001=100 | 2001=100
Alle Liegenschaften 166.0 179.0 7.8 4.6 3.0 6.5 6.5 6.0
Handel 184.4 200.1 8.5 4.5 3.8 7.2 7.5 7.2
Biiro 162.4 174.9 7.7 49 2.7 6.4 6.5 5.8
Industrie 195.1 206.5 5.8 5.6 0.2 54 6.1 7.5
Wohnen 160.9 173.5 7.8 4.5 3.2 6.3 6.2 5.7
Sonstiges 168.6 178.0 5.5 4.3 1.2 5.8 5.9 5.9

Tab. 2: Schweizer Immobilienindex 2011, IPD / Wiiest & Partner (2012)

Die statistischen Untersuchungen von IPD / Wiiest & Partner erfassen die Leichtindust-
rieimmobilien oder die produzierende Industrie nicht explizit. Sie werden unter der Im-
mobiliengruppe Industrie mit der Logistik und anderen Untergruppen zusammengefasst.
Riickschliisse konnen deswegen auf die Leichtindustrieimmobilien nur bedingt gemacht
werden. Es zeigt einen Trend fiir die gesamten Industrieimmobilien auf. Die Netto-
Cash-Flow-Rendite der Industrieimmobilien liegt iiber dem Niveau der anderen Immo-
bilientypen. Dies kann fiir Investoren attraktiv sein, die einen laufenden Kapitalbedarf
haben (z.B. Pensionskassen oder Versicherungen). Dagegen fillt die geringe Wertinde-
rungsrendite 2011 auf. Der ,,annualisierte Total Return® der Industriecimmobilien auf

zehn Jahre ist dagegen mit 7.5 Prozent der hochste Wert der Immobilientypen. **

Die dargestellten Immobilientypen haben eine unterschiedliche grosse Volatilitit. Die
Volatilitdt der Industrieimmobilien ist gemiss der Studie von BulwienGesa AG in
Deutschland am Geringsten. Dadurch wird der Einstieg in die Industrieimmobilien er-
leichtert, die Investoren miissen sich nicht speziell auf den Zeitpunkt des Investment

und der Haltedauer der Industriecimmobilie achten.®’

4.2.3. Anlagehindernisse

Die wenigen vorhandenen Daten zeigen auf, dass die Investoren die Industrieimmobi-

lien und ihre Untergruppen bis jetzt nicht als Anlageklasse wahrnehmen. Im Leichtin-

82 IPD / Wiiest & Partner Schweizer Immobilienindex 2011
%3 vgl. BulwienGesa AG 2010, S. 50
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dustrieimmobilienmarkt gibt es unterschiedlich Hemmnisse, die den Zugang zum Markt
erschweren.

Die institutionellen Anleger legen eine Anlagerichtlinie fest, in der definiert wird, in
welche Anlageklassen investiert werden darf und wie gross der Anteil am gesamten
Anlagegefiss sein darf. Der Immobilienmarkt spielt dabei eine wichtige Rolle, wie in
der Einleitung dieser Masterthesis erldutert. In den Anlagerichtlinien wird die Abgren-
zung fiir die Immobilientypen und die Region festgelegt. Dabei ist auffillig, dass es
selten eine explizite Abgrenzung der Leichtindustrieimmobilien oder allgemein den
Industrieimmobilien gibt.** Meistens werden die Leichtindustrieimmobilien von den
Investoren als Gewerbeimmobilien definiert. So besitzt die Anlagestiftung Turidomus
ein Gewerbehaus in Ziirich-Oerlikon, welches fiir die produzierende Industrie erstellt
wurde. Der Hauptmieter ist die Freitag lab..”

Ein weiteres Beispiel ist die Firma Allreal, die im Jahr 2002 das zentrale Areal am E-
scher-Wyss-Platz iibernahm. Das langfristige Ziel der Allreal war nicht die Industrie an
diesem Standort, sondern eine Mischnutzung aus Kreativwirtschaft, Ausbildung, Woh-
nen und Biiro. Jedoch wurde die Allreal vom Erfolg der Immobilie, mit MAN TURBO
AG Schweiz als Hauptmieter, {iberrascht und momentan wird mit der industriellen Nut-
zung weitergeplant. Es wird in die Immobilie weiter investiert, um den Produktionszyk-
lus der Mieter zu verbessern.*

Die Swisscanto kaufte im Jahr 2011 den Industriepark Altenrhein der ausldndischen
TMW Pramerica Property Investment GmbH (Miinchen) ab. Der Hauptmieter ist die
Firma Stadler Rail, die Ziige fiir den offentlichen Verkehr herstellt. Rund um diesen
Betrieb haben sich verschiedene Zulieferer angesiedelt, die von diesem Produktions-
standort profitieren mochten und zur Synergie des Standorts beitragen.

Diese Beispiele aus der Praxis zeigen auf, dass es mdglich ist, als institutioneller Inves-

tor in Leichtindustrieimmobilien zu investieren.

Ein Hindernis fiir die institutionellen Investoren ist der vergleichsweise grosse Verwal-
tungsaufwand. Die institutionellen Investoren sind meist, was das Management betrifft,
leicht aufgestellt und haben dadurch nicht die Ressourcen, um alle Immobilientypen auf

ihr Investitionspotenzial zu tiberpriifen oder zu analysieren.”” Sie verfallen in einen

% Experteninterview
% Experteninterview
% ygl. Hochparterre Sonderheft September 2005, S. 6-9

%7 Experteninterview



Kritische Erfolgsfaktoren beim Betrieb von Leichtindustrieimmobilien 30

Herdentrieb und wagen sich nicht aus diesem bestehenden Korsett der Anlagestrategie
auszubrechen, denn dies wiirde viel Aufwand bedeuten. Der Anlagehorizont der meis-
ten Portfoliomanager korrespondiert nicht mit den zeitlichen Abldufen von Leichtin-
dustrieimmobilien. Die Investition in eine Leichtindustrieimmobilie ist eine Langfristi-
ge. Dazu kommt der Aufwand, der fiir die Kundeninformation aufgewendet werden
muss, weil die meisten Kunden der institutionellen Investoren das Produkt Leichtindust-

rieimmobilie nicht kennen.*®

Ein weiterer Grund fiir die Zuriickhaltung der Investoren liegt darin, dass die Mehrheit
der Leichtindustrieimmobilie im Eigentum des Nutzers liegt.*® Zahlreiche Immobilien,
die im Eigentum des Nutzers sind, haben eine gute Investment-Tauglichkeit.”® Die
Griinde fiir den Besitz von selbstgenutzten Leichtindustrieimmobilien sind vielfaltig. So
werden die steuerlichen Spielrdume, finanzielle Sicherheit sowie das flexible Verfiigen
iiber die Flichen und die Unabhingigkeit als Vorteile des Eigentums gewertet.”' Der
Nachteil ist eine tiefere Eigenkapitalrendite durch den erhdhten Eigenkapitalbedarf, dies
fiihrt zu einer Verschlechterung der Bonitit des Unternehmens. Dazu kommen variie-
rende Raumkosten.”” Das Mieten von Flichen in einer Industrieimmobilie birgt Vorteile
wie z.B. die Minderung der Kapitalbindung und die erhdhte finanzielle Flexibilitit. Das
ungebundene Kapital kann in die Kernprozesse investiert werden. Die Mietkosten sind
planbar und haben nur geringe Schwankungen, wihrend beim Eigentum sdmtliche In-
vestitionen fiir den Unterhalt und periodische Umbauten vom Eigentiimer selbst getra-
gen werden miissen. Dies kann in einer wirtschaftlich schlechten Situation fiir das Un-
ternehmen kritisch sein.”

Die hohe Quote der selbst genutzten Leichtindustrieimmobilien hat zur Folge, dass we-
nige Immobilien auf den Markt kommen. Es finden weniger als zehn Transaktionen pro
Jahr statt.”* Das verursacht einen nicht transparenten Markt, der einen Vergleich zwi-
schen unterschiedlichen Leichtindustrieimmobilien verunmoglicht. Die Unternehmen

behalten die gebdudespezifischen Benchmarks zuriick und die wenigen, die durch die

% Experteninterview

% Experteninterview

% vgl. BulwienGesa AG 2010, S. 61
! vgl. Wiiest & Partner 2010, S. 8
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institutionellen Investoren zusammenkommen, reichen nicht aus, um allgemeingiiltige

Aussagen zu treffen.”

Durch die geringe Transparenz des Leichtindustrieimmobilienmarktes muss mit den
vorhandenen Daten sehr sorgfiltig umgegangen werden. Wenn es wenig vergleichbare
Zahlen gibt, ist es umso wichtiger, dass die Industrie und deren Produktionsprozesse
verstanden werden, auch fiir Investoren. Nur so konnen Bediirfnisse aufeinander abge-
stimmt und Trends der Industrie erkannt werden. Die wenigen Transaktionen von
Leichtindustrieimmobilien fiihren zu einer Illiquiditidt. Die Leichtindustrieimmobilie
kann nicht in einer kurzen Verkaufszeit verdussert werden. Fiir die Liquiditdt der Im-
mobilie sind auch die Mieter und die Mietdauer, der Standort der Liegenschaft, ein all-

félliges Exit Szenario und die momentane Marktsituation verantwortlich.

Die folgende Tabelle fasst die wichtigsten Einflussfaktoren des Leichtindustrieimmobi-
lienmarktes und deren Stirken und Schwichen zusammen. Diese Zuordnung dient als

Analyse fiir die kritischen Erfolgsfaktoren im fiinften Kapitel.

Tab. 3: Einflussfaktoren Markt, Stirken/Schwichen-Analyse

Einflussfaktoren

Stirken

Schwichen

Standort Schweiz

Optimaler Produktionsstandort,

mit gut qualifizierten Arbeitern.

Wihrungsschwankungen

Markttransparenz

Weil es noch nicht so viele

Investoren gibt, ergeben sich
gute Chancen fiir informierte
Investoren der ersten Stunde

(Early Movers).

Keine oder nur wenige ver-
gleichbare Benchmarks vorhan-
den. Das Risiko von Falschein-
schitzungen besteht, gute
Marktkenntnisse sind erforder-

lich.

Exportorientierter Markt

Es existiert ein grosser Absatz-
markt, dadurch gibt es Expansi-

onspotenzial flir die Investoren.

Abhingig vom Wirtschaftszyk-
lus im Ausland, Kenntnisse vom

Markt sind notwendig.

Wertschopfung pro

Quadratmeter

Durch geringe Mieten gibt es

grosse mogliche Nutzergruppen.

Weniger rentabel als Biirofla-

chen.

Grosses Investitionsvolumen

Die Nachfrage nach Indust-

rieimmobilien ist vorhanden.

Schwierig fiir Investoren zu
investieren, hohe Eigentums-

quote.

%% Experteninterview
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fir Sale-and-Lease-Back Trans-

aktionen.

Baulandreserven Es gibt geniigend Bauland fiir Keine Wertsteigerung durch die
Leichtindustrieimmobilien, Verknappung des Baulands,
dadurch ist die Standortwahl nur | Zersiedelung fiihrt zu lingeren
wenig eingeschrankt. Logistikwegen.

Flichen Nachfrage Positiver Trend Hohe Eigentumsquote

Renditen Hohe Netto-Cash-Flow-Rendite. | Eine geringe Wertinderungs-

rendite.

Risiken Der Markt hat eine niedrige Nicht alle Risiken sind kalku-
Volatilitét, geringe Abhéngig- lierbar, die Rendite ist ein An-
keit vom Investitionszeitpunkt. zeichen fiir ein erhdhtes Risiko.

Eigentumsanteil Grosses Investitionspotenzial Wenige Leichtindustrieimmobi-

lien sind auf dem Markt. Fiir
Investoren ist es schwierig, an
geeignete Immobilien zu gelan-

gen.

Anlagerichtlinien der

Investoren

Sie schliessen selten die Indust-
rieimmobilien als Investitions-

objekt aus.

Industrieimmobilien werden
wenig als Thema in der Anlage-

strategie verwendet.

4.3. Standort

Der Standort, an dem eine Leichtindustrieimmobilie betrieben wird, ist fiir die langfris-
tige und wirtschaftliche Nutzung entscheidend. Er bestimmt die Stellung zu den Zulie-
ferern und den Abnehmern. Dieses Standort-Netzwerk unter den Leichtindustrienutzern
beeinflusst die nachhaltige Entwicklung der Leichtindustrieimmobilie wesentlich. Wei-
ter ist eine optimale Verkehrsanbindung zentral fiir die Immobiliennutzer. In diesem
Kapitel werden die wichtigsten Standortfaktoren und Regionen herausgeschilt und be-

schrieben.

4.3.1. Makrolage

Die Entscheidung in welcher Region oder in welchem Ballungsraum investiert werden
soll, wird durch die Makrolage gesteuert. Es ist wichtig, dass der Investor iiber gute
Standortkenntnisse verfligt. Im Leichtindustriemarkt gibt es viele unterschiedliche
Branchen, die nicht in allen Regionen der Schweiz gleich stark vertreten sind. Folglich
muss sich der Investor {iber die moglichen Nutzer der Leichtindustrieimmobilie und die
daraus resultierenden, notwendigen rdumlichen Zusammenhinge und den speziellen

. - 96
Gebidudeanforderungen bewusst sein.

% vgl. Isenhofer / Vith / Hofmann 2008, S. 417-418
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Die Industrie ist viel ortsgebundener als beispielsweise der Dienstleistungssektor, des-
wegen ist die Standortwahl nochmals bedeutender. Ein Umzug bei einem Industrieun-
ternehmen verursacht einen immensen logistischen Aufwand. Meist wird nicht nur ein
Schreibtisch an einen neuen Ort versetzt, sondern die ganze Produktion und Infrastruk-
tur, die oftmals auf die Bediirfnisse des Produzenten zugeschnitten sind. Mit den Jahren
haben sich an den Standorten Zulieferer und Abnehmer zu einem Netzwerk gefunden,
was alles an einem neuen Standort wieder aufgebaut werden miisste. Diese beiden
Griinde verursachen enorme Kosten und Risiken. Darum bleiben die Industrieunter-

nehmen lieber in ihrer bekannten Umgebung.””’

Durch die historisch gewachsenen Strukturen der Leichtindustrie gibt es in der Schweiz
verschiedene Themencluster, wo sich gleiche oder dhnliche Industriezweige angesiedelt
und Ballungsrdume entwickelt haben.”® Viele iltere Industrieliegenschaften wurden an
neuralgischen Punkten erbaut, weil sie dort die Eigenschaften vorfanden, die sie fiir ihre
Produktion brauchten. Meist war es die Wasserkraft, welche die Ansiedlung von Indust-
rieunternehmen vorangetrieben hatte wie z.B. bei der ABB in Baden oder der Firma
SIG in Neuhausen. Diese Areale wurden auf der griinen Wiese erbaut und sind mittler-
weile von der Siedlung umwachsen. Ahnliche Unternehmen haben sich mit der Zeit
wiederum an diesem Ort oder in dieser Region niedergelassen, um vom Standortvorteil,
der durch die Ansammlung der verschiedenen Unternehmen entstanden ist, zu profitie-
ren. So entstanden Synergien zwischen den Unternehmen im Produktions- und Ent-
wicklungsablauf oder Firmen profitierten gegenseitig von qualifizierten Arbeitneh-

mern.99

Die Branchen und ihre Cluster, die flir die Nutzung der Leichtindustrieimmobilien in
Frage kommen, werden nachfolgend vorgestellt, sémtliche Abbildungen der verschie-

denen Industriebranchen in der Schweiz sind im Anhang C zu finden.'®”

Die Maschinenbau-, Elektro-, und Feinmechanische Industrie ist in der Schweiz breit
verankert. Die hochste Dichte ist beim Jurabogen bis zum Genfersee zu finden, wo die

Uhrenindustrie angesiedelt ist sowie die Regionen von Baden iiber Ziirich und

°7 Experteninterview
% vgl. Weinert 2011, S. 24

% Experteninterview

1% yol. Studie Logistikmarkt Schweiz 2012, o.S.



Kritische Erfolgsfaktoren beim Betrieb von Leichtindustrieimmobilien 34

Winterthur bis nach St. Gallen. In der gesamten Schweiz sind zurzeit rund 260'000 Per-
sonen in dieser Industriebranche beschiftigt. Mit der Fokussierung auf eine hohe Quali-
tiat bei den Produkten schaffte die Maschinenbau-, Elektro-, und Feinmechanische In-
dustrie den Turnaround. Zu dieser Branche wird oft die Metallindustrie hinzugezahlt.
Sie unterscheiden sich nur gering. Bei der Metallindustrie sind keine wesentlichen Clus-
ter zu erkennen. Die Branche ist gleichméssig auf das Mittelland verteilt. Sie beschéftigt

110'000 Personen in der Schweiz.'"!

In der Ostschweiz konzentriert sich die Textil- und die Lederwarenindustrie. Sie ist
stark vom Industrie-Wandel betroffen und hat einen enormen Umsatzeinbruch hinneh-
men miissen. Heute hat dieser Industriesektor noch rund 18'000 Beschiftigte. Die Un-

ternehmen konzentrieren sich vor allem auf Nischen- und Hightech Produkte.'®?

Beim Industriesektor Fahrzeugbau gibt es sichtbare Cluster rund um den Vierwaldstit-
tersee sowie um den Flughafen Ziirich. Des Weiteren gibt es eine Verdichtung in der
Genfersee-Region, Bellinzona und dem St. Galler Rheintal. Grund fiir die hohe Anzahl
von Arbeitspldtzen rund um den Vierwaldstittersee ist der Flugzeughersteller Pilatus
Aircraft in Stans, wo sich verschiedene Zulieferer in der Ndhe niedergelassen haben.
Insgesamt arbeiten ca. 15'000 Personen im Fahrzeugbausektor. Sie sind meist Zulieferer
der Automotivindustrie, der Entwicklung/Bau von Spezialfahrzeugen sowie von Her-

stellern der Schienen-, Luft- und Raumfahrzeugenindustrie.'”

Auffillig ist bei der Betrachtung, dass sich die Cluster nicht an den besterschlossensten
Gebieten entwickelt haben, sondern sie sind historisch an einem Ort gewachsen und
dort noch immer verankert. Weniger erstaunlich ist, dass Ziirich bei den meisten Bran-
chen eine Schliisselregion einnimmt. Die Grossregionen Ziirich und Basel sowie Gen-
fersee sind die wichtigsten Ballungszentren fiir die oben genannten Industriebranchen
und haben somit auch die grosste Nachfrage nach Leichtindustrieimmobilien.'”* Die
Flughédfen in den Ballungszentren sind ein wesentlicher Vorteil, vor allem wenn die

Nutzer international operieren.'*

1% vgl. Studie Logistikmarkt Schweiz 2012, o.S.

192 yol. Studie Logistikmarkt Schweiz 2012, o.S.
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Fiir die institutionellen Anleger ist es wichtig, dass sich die Leichtindustrieimmobilie
moglichst an einem Standort befindet, an dem es eine Ansammlung von dhnlichen Im-
mobilien gibt. Bei solchen Ansammlungen kann angenommen werden, dass ein erhoh-
tes Angebot und die entsprechende Nachfrage vorhanden ist. Auch das Nutzen von Sy-

nergien zwischen den Unternehmen ist von Bedeutung.'®

4.3.2. Mikrolage

Im Schweizer Mittelland gibt es wenig periphere Lagen. Die meisten Orte sind gut mit
dem Individualverkehr wie auch mit dem 6ffentlichen Verkehr, erschlossen und verfii-
gen iiber eine gute Infrastruktur. Aus diesem Grund spielt in diesen Gebieten der Mik-

rostandort eine wichtige Rolle fiir den Erfolg der Leichtindustrieimmobilie.

Durch die dlteren Strukturen sind die Leichtindustrieimmobilien an zentralen Orten und
damit gut erreichbar stationiert. Eine gute Erreichbarkeit ist fiir die Mikrolage von we-
sentlicher Bedeutung.'”” Dabei ist die Erreichbarkeit fiir die Zulieferer und Abnehmer
gemeint, welche die Liegenschaft mit der Bahn oder dem Lastwagen moglichst einfach
erreichen miissen. Wenn die Zugénglichkeit fiir gewisse Zulieferer oder Produktgrossen
nicht gewéhrleistet ist, kann dies wiederum die Nutzergruppe der Immobilie einschrén-
ken oder die Transportkosten erhdhen. Es braucht grossziigige Verkehrsflichen fiir die

108

Logistik in und um die Liegenschaft herum. ™ Fiir die Verkehrsanbindung ist ein Gleis-

sowie ein naher Autobahnanschluss als Standortvorteil zu beriicksichtigen, da dies die
erreichbare Zielgruppe erhoht und die Produktionskosten der Nutzer senkt.'”

Eine gute Erreichbarkeit fiir die Arbeitnehmer, sei es mit 6ffentlichen Verkehrsmitteln
oder mit dem motorisierten Individualverkehr, ist wichtig. In der Schweiz gibt es einen
Mangel an gut qualifizierten Fachkriften (z.B. Ingenieure), welche die Leichtindustrie

19 Dadurch ist nicht nur die Infrastruktur fiir

fiir ihre hochwertigen Produkte bendtigt.
den Betrieb wichtig, sondern es wird auch eine gute Infrastruktur fiir die Arbeitnehmer
benotigt, die ihnen eine moglichst hohe Lebensqualitit bietet. Wer einen kurzen Ar-
beitsweg hat, profitiert von mehr Freizeit, auch genannt Work-Life-Balance. Die Néhe

zum néchsten Einkaufszentrum oder die Verfiigbarkeit von Freizeitmoglichkeiten, auch
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iiber den Mittag, ergeben ebenso ein positives Arbeitsklima. Es ist wichtig, die Stand-
ortwahl nicht nur nach dem giinstigsten Bodenpreis zu steuern, sondern alle Anforde-
rungen zu betrachten, die an eine Leichtindustrieimmobilie und deren Nutzer gestellt

111
werden.

Weil sich Wohnsiedlungen immer stérker ausbreiten, sind an manchen Orten die Leicht-
industrieimmobilien bereits von Wohnsiedlungen umschlossen. Die Leichtindustrie hat
nicht mehr dieselben Emissionen, wie man es von der fritheren Industrie kennt. Natiir-
lich gibt es auch bei der heutigen Leichtindustrie Emissionen, verursacht durch den
Werkverkehr oder den Anlieferungen, die auch in der Nacht stattfinden konnen. Um
eine Leichtindustrieimmobilie wirtschaftlich erfolgreich zu betreiben, braucht es eine
gewisse Flexibilitéit. Diese ist durch die nahen Wohnsiedlungen eingeschrinkt, da nicht
mehr in der Nacht oder am Wochenende, oder nur unter erschwerten Bedingungen, pro-
duziert werden kann. Das Auslastungspotenzial der Produktion ist in solchen Fillen

beschrinkt, was zu einem Standortnachteil fiihrt.

Die Schweizer Leichtindustrie ist geprdgt von der Innovation und Weiterentwicklung
von Produkten. Deswegen suchen Leichtindustrieunternehmen vermehrt die Kooperati-

"2 Die Hochschulen kénnen den Unter-

on mit Hochschulen oder Ausbildungsstétten.
nehmen das Wissen und das benétigte Umfeld fiir die Entwicklung von neuen Produk-
ten bieten, die sich die Unternehmen ohne diese Unterstiitzung meistens nicht leisten
konnten. Durch solche Kooperationen entstechen Synergien auf beiden Seiten. Die
Hochschulen sind daran interessiert, das Wissen in der Privatwirtschaft zu testen. Durch
diese Bindung wird zu Hochschul-Absolventen (potentielle spitere Mitarbeiter) Kontakt

aufgebaut.' "

Seit dem 1. Oktober 1998 ist die Verordnung in Kraft, die eine einheitliche und 6kono-
misch sinnvolle Altlastenbearbeitung in allen Kantonen regelt. Die meisten Kantone
haben bisher einen vollstindigen Altlastenkataster, der jeder Person zur Verfligung
steht, im Internet online gestellt.''* Das Risiko wurde verkleinert, dass ungewollt eine

mit Altlasten verunreinigte Immobilie gekauft wird. Im Altlastenkataster sind die kon-
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taminierten Boden auf einer Karte markiert. Somit ist es fiir den Investor ein abschétz-
barer Aufwand, das Erdreich zu sanieren, da es im Laufe der letzten Jahre viele Sanie-
rungen von Altlasten gegeben hat und dadurch Vergleichswerte verfiigbar sind. Die
Kosteniibernahme muss beim Kauf der Immobilie geregelt werden.

Als weiterer Punkt gilt es abzuwédgen, in welcher Gemeinde kurze Baubewilligungsver-
fahren moglich sind. Der Lebenszyklus eines Produktionsprozesses ist viel kiirzer als
die des Gebiudes. Dadurch sind stindige Anderungen an der Gebiudehiille oder im
Gebdudeinnern notwendig, um den optimalen Produktionsablauf unterstiitzen zu kon-
nen. Wenn der Prozess durch das Bewilligungsverfahren unnétig in die Lange gezogen
wird, kann es Auswirkungen auf die Produktivitdt der Unternehmen haben und wire

somit ein Standortnachteil.

Tab. 4: Einflussfaktoren Standort, Stirken-/Schwichen-Analyse

Unternehmen vorhanden, erhoh-
te Nachfrage und Angebot der

Flachen.

Einflussfaktoren Stirken Schwiichen

Branchenverteilung Es gibt eine einheitliche Vertei- | Schréinkt die Nutzergruppen ein.
lung mit Ballungsrdumen. Die Verteilung erschwert es,
Dadurch haben viele Leichtin- brancheniibergreifende Syner-
dustrieimmobilien ein Potenzial. | gien zu nutzen.

Cluster Synergiepotenzial zwischen den | In der Schweiz gibt es nicht

viele grosse Cluster.

Standortgebundenheit der

Unternehmen

Die Unternehmen sind lokali-
sierbar und konnen ein Netz-

werk aufbauen.

Strukturen kénnen nur schwer
verdndert werden. Es ist schwie-
rig, ein Unternehmen an einen
neuen Ort zu versetzten, es

verursacht hohe Kosten.

Zentrale Lage

Gute Erreichbarkeit der Zuliefe-
rer und Abnehmer. Gute Infra-

struktur vorhanden.

Durch die verursachten Emissi-
onen konnen in der Ndhe von

Wohnsiedlungen zu Problemen

tig flir grosse Investitionsgiiter.

fithren.
Erreichbarkeit Man muss keine Infrastruktur Schréinkt die Bandbreite der
Arbeitnehmer erbauen, um die Lebensqualitdt | investierbaren Leichtindust-
der Arbeiter erhohen, sie ist rieimmobilien ein.
allgemein in der Schweiz hoch.
Eine zentrale Lage der Immobi-
lien kann diese noch steigern.
Gleisanschluss Erhoht die Nutzergruppe, wich- | Erfordert Unterhalt.
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Zuginglichkeit Zulieferer /

Durch eine gute Zugéinglichkeit

Eine beschriankte Zuganglich-

und die gefillten Bewilligungen
sind rechtsgiiltig. Es gibt fiir
kleinere Anpassungen auch
abgekiirzte Bewilligungsverfah-

ren.

Abnehmer eine hohere Effizienz und auch keit kann die Nutzergruppen
grossere Nutzergruppen. einschrinken.
Hochschulen Austausch des Wissens und das | Beschrianktes Angebot der
Nutzen von Synergien. Hochschulen, um das sich viele
Unternehmen bemiihen.
Altlasten Im Altlastenkataster sind die Ist ein Risiko und kostet viel
verunreinigten Orte aufgefiihrt Geld.
und koénnen so in die Due Dili-
gence aufgenommen werden.
Die Kosten sind einpreisbar und
schlagen sich auf den Kaufpreis
nieder.
Baubewilligung Die Schweiz ist ein Rechtsstaat | Jede Gemeinde und jeder Kan-

ton haben unterschiedliche Pla-
nungs- und Baugesetzte und
dadurch auch andere Faktoren,
welche die Baubewilligung

beeintriachtigen kdnnen.

4.4. Gebdudeanforderungen

Die Schweiz hat eine hochprézise und qualitativ hochwertige Industrie, die Anforderun-
gen an die Immobilienflachen unterscheiden sich von Unternehmen zu Unternehmen.

Die Industrie hat kein uniformes Bediirfnis an bestimmte Flichen.'"

Die angebotenen
Flachen bei den Leichtindustrieimmobilien sollen eine moglichst breite Nutzergruppe
ansprechen, um eine grosse Nachfrage nach diesen zu erhalten. Dies geht nur mit einer

16 Die Flichen in den Leichtindustrieimmobi-

guten Drittverwendbarkeit der Flachen.
lien miissen so einfach wie mdglich und anpassbar und/oder unterteilbar sein, unabhén-
gig von der Medienfiihrung. Gleichwohl muss sich die Immobilie von anderen abheben,
um sich attraktiv zu positionieren.''” Die Immobilie muss fiir die Unternehmen und fiir
ihre Arbeitnehmer ein angenehmes Arbeitsklima schaffen.''®

Die Drittverwendbarkeit der Leichtindustrieimmobilie fangt bereits vor den Tiiren der

Immobilie an. Die Zufahrtsstrassen und die Verkehrswege auf dem Areal miissen fiir

'3 Experteninterview

"1 vgl. Bone-Winkel et al 2008, S.802

"7 ygl. Schrenk 2010, S. 25
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die Logistik von kleinen Giitern, wie aber auch fiir grosse Giiter, mdglich sein. Ein Na-
delohr beim Eingang einer Immobilie kann im Innern der Immobilie nicht mehr wett-
gemacht werden, wenn die Ladezone den Eingang blockiert und das Wenden von
LKW’s einschrinkt, entstehen hohere Produktionskosten fiir den Nutzer durch Warte-

zeiten und Umladen.'"’

Die Logistikwege im Innern der Immobilie geben das Konzept
fiir die Nutzung der Fldchen und dessen Flexibilitit vor. Wenn die Logistikwege die
Effizienz der Flachen oder die Flexibilitdt mindern, ist dies ein Nachteil. Die Produktion
auf einer Ebene ist am effektivsten und der vertikal unterteilten Produktion vorzuziehen.
Fiir die Wirtschaftlichkeit der Immobilie ist der Produktionsprozess der Nutzer aus-
schlaggebend, dabei spielen die Kosten, die durch den Materialfluss'* entstehen, eine

entscheidende Rolle.'?!

Falls die Produktion nicht auf einer Ebene moglich ist, sollen
die Niveauunterschiede mit Hebebiihnen oder Laufkranen iiberbriickt werden, damit der

logistische Ablauf mit schweren Produkten bestmdglich funktioniert.'**

Damit die Drittverwendbarkeit in den Leichtindustrieimmobilien gewéhrleistet ist, be-
ndtigt die Immobilie verschiedene Eigenschaften, die nachfolgend beschrieben werden.

Die Produktionsfldchen brauchen iiberhohte Rdume, damit auch grossere Gliter herge-
stellt werden konnen. Als ideale Hohe werden vier bis fiinf Meter angenommen.'** Ein
Laufkran mit einer Lastkraft von bis zu drei Tonnen hilft den Unternehmen, die Giiter
auf die Lastwagen oder auf die Bahn zu verladen oder sie intern zu verschieben. Eine
erhohte Bodentragfihigkeit von mindestens 1500kg/m” ist wichtig, dass verschieden
grosse Maschinen in den Leichtindustrieimmobilien verwendet werden konnen, ohne
das separate Fundamente oder teure Verstidrkungen eingebracht werden miissten. Die
Massiven Boden- und Deckenplatten, bis zu 80cm, helfen die Vibrationen der Maschi-
nen zu minimieren, die andere Mieter storen konnten. Die Statik der Produktionshalle
sollte moglichst ein grosses Stiitzenraster aufweisen, mindestens 6 Meter auf 6 Meter.
Die Fenster-Einteilung muss auf dieses Raster ausgerichtet sein, damit die Flachen so
flexibel wie moglich unterteilt werden konnen. Tragende Wénde sind zu minimieren, da

. . . . . 124
sie nur mit einem erhohten Aufwand angepasst werden konnen.

19 ygl. De Leeuw 2010, S.9
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Das Gebidude darf nicht nur auf eine Nutzung ausgelegt sein. Die Produktionsprozesse
konnen sich kiinftig verdndern, die Immobilie muss sich dann diesen neuen Gegeben-
heiten anpassen konnen, moglichst ohne grossen Aufwand. Die Flexibilitdt der Immobi-
lie beschriankt sich nicht nur auf die Immobilie selber, sondern es ist von Vorteil, wenn
auf dem Grundstiick noch Baureserven vorhanden sind.'*> So kann der Eigentiimer auf
eine wachsende Nachfrage nach Fldchen reagieren. Der Aufwand hélt sich fiir die Neu-
Akquirierung von Nutzern in Grenzen und die bestehenden Netzwerke und Abldufe
unter den Unternehmen miissen nicht neu aufgebaut, sondern nur angepasst werden.'*®

Gebdudeeigenschaften sind aber nicht nur von den Bediirfnissen der Nutzer abgeleitet,
sondern sie werden durch eine Vielzahl von Gesetzen und Richtlinien bestimmt. Bei-
spielsweise miissen mit dem Behindertengleichstellungsgesetz (BehiG) die Zugénge
auch fiir Rollstuhlfahrer erreichbar sein oder die Toiletten miissen eine bestimmte Gros-
se aufweisen. Das Arbeitsgesetz schreibt vor, wie die Beliiftung, Beleuchtung und das
Klima in den Produktionshallen oder Biirordumlichkeiten sein miissen. Das Baugesetz
schreibt verschiedene Dimensionierungen der Statik, Gebdudehiille und Haustechnik
vor. Je nach Produktion schreibt das Umweltschutzgesetz vor, dass die Immobilie eine
spezielle Infrastruktur haben muss wie beispielsweise einen Ol- und Benzinabscheider

. . 12
oder eine Wasseraufbereitungsanlage.'?’

Spezielle Gebaudeeigenschaften helfen einer Leichtindustrieimmobilie gewisse Unter-
nehmen anzulocken. Solche Eigenschaften konnen beispielsweise auch ein Hochregal-
lager, ein Schulungscenter, eine Wasseraufbereitungsanlage, die Kilte-, Druckluft-,
Starkstrom- und/oder eine Gasversorgung sein. Die infrastrukturelle Systemvorausset-
zung ermdglicht eine geschlossene Wertschopfungskette an einem Standort.'*® All diese
Eigenschaften oder Einrichtungen in den Gebduden verursachen bei den Unternehmen
bei einer Selbstinstallation hohe Kosten und deshalb ist es ein Vorteil, wenn sie bereits
vorhanden sind. Diese Einrichtungen miissen zwingend im Eigentum des Investors sein,
da sie einen wichtigen Standortvorteil gegeniiber dhnlichen Immobilien bedeuten. '*

Neben den Produktionsflichen und Biirordumlichkeiten ist es fiir eine Leichtindust-

rieimmobilie von Vorteil, wenn allgemeine Rédumlichkeiten angeboten werden konnen.

125 ygl. Vith / Hoberg 2005, S. 376-390
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Durch das Anbieten von Schulungs- oder Weiterbildungsrdumen in der Immobilie kon-
nen iiberbetriebliche Weiterbildungen angeboten werden, so kann die Zusammenarbeit
mit den Hochschulen auch vor Ort intensiviert werden.'*° Dies ist fiir die Immobilie ein
Standortvorteil und hat einen Einfluss auf ihr Image. Bei grosseren Leichtindustrieim-
mobilien ist es wichtig, dass es Aufenthaltsrdume, ein Fitnessraum oder ein Personalres-
taurant gibt, d.h. eine Infrastruktur vorweist, die von allen Mietern der Immobilie ge-

nutzt werden kann und die Lebensqualitit der Mitarbeiter unterstiitzt. '

Vielfach sind die Produkte noch mit Dienstleistungsvertragen gekoppelt, deswegen be-
ndtigt es neben den Produktionsflichen noch zusétzliche Biiroflachen, dabei konkurrie-
ren die Biiroflichen mit dem Biiroflichenangebot in der niheren Umgebung.'** Ein
Vorteil der Leichtindustrieimmobilie ist dieser Angebotsmix an verschiedenen Flachen
wie beispielsweise Produktion-, Lager-, Biiro-, Labor-, Entwicklungs- und Schulungs-
flichen. Diese bedarfsgerechte Nutzungsmischung gibt es nicht in den Lager- oder
Verwaltungsgebiuden, auf welche sich normalerweise die Investoren konzertieren.'*?

Bei Leichtindustrieimmobilien sind die Anzahl Parkplétze ein wichtiges Kriterium fiir
den Standort, umso wichtiger bei Immobilien, die weit weg vom Zentrum sind, respek-

tive von der néchsten Anbindung an die 6ffentlichen Verkehrsmittel.

4.4.1. Architektur

Weil die Miete moglichst niedrig sein muss, werden Neubauten oft so giinstig gebaut,
dass dem Ausdruck der Immobilie, der Architektur, keinen Stellenwert geschenkt wird.
Eine weniger repriasentative Immobilie ist automatisch auch weniger attraktiv fiir den
Investor und auch fiir einen potenziellen Mieter. Eine Industrieimmobilie muss wie je-
der andere Immobilien-Typ fiir alle Beteiligten (Investor, Nutzer und Arbeiter) einla-
dend sein. Es ist gibt ein dauernder Konkurrenzkampf um gut ausgebildete Fachkrifte
und Mieter, da punktet auch die Architektur einer Immobilie."**

Die Architektur sollte so gewéhlt und gestaltet werden, dass sie das Produkt, welches in
der Leichtindustrieimmobilie produziert wird, wiederspiegelt. Demnach soll sie, wie

auch das Produkt, qualitativ hochstehend sein. Einen reprdsentativen Bau konnen sich

1 Experteninterview
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nur die grossen Industrie-Unternehmen leisten wie z.B. die Novartis mit ihrem Campus
in Basel. Fiir kleinere und mittlere Unternehmen ist dies oft finanziell nicht moglich,

135

was eine Kompetenzdelegation an den Investor sein kdnnte. ” Eine positive Architektur

tragt zur Standortidentitét bei. !

4.4.2. Lebenszyklus

Der Lebenszyklus einer Leichtindustrieimmobilie betrdgt je nach Bauzeit 50 bis 60 Jah-
re. Die élteren Immobilien sind bei der Lebensdauer fast nicht limitiert. Die einzige Li-
mite ist die Bau- und Arbeitsvorschrift, welche sich von Zeit zu Zeit wieder anpasst.'*’
Das Gebdude muss so konzipiert sein, dass es moglichst viele Produktionszyklen der
Unternehmen aufnehmen kann. Die Leichtindustrieimmobilie soll vom Gedanken der
Total Cost of Ownership'*® beziehungsweise der gesamten Lebenszykluskosten getrie-
ben werden. Dies birgt eine hohere Anfangsinvestition, wird sich aber auf die Jahre hin
wieder amortisieren."”” Erreicht werden kann dies z.B. mit einer guten Medienfiihrung
oder optimierten Gebaudehiille und Prozessabldufe im Innern der Immobilie. Durch die
gewonnene Flexibilitdt konnen Mieter schneller ihre Flidchen beziehen und mit der Pro-
duktion beginnen.

Der Investor sollte darauf achten, dass er eine gute Hiille und die ndtige Infrastruktur
vermieten kann. Damit die Betriebskosten fiir den Investor mdglichst gering bleiben,

sind alle weiteren Ausbauten Sache der Mieter. So erhoht sich das Investitionsrisiko

nicht. Der Mieter amortisiert die Einrichtung selber.'*

Die Hiille wird vielfach auf die ganze Lebenszeit der Immobilie abgeschrieben. Die

Vorschriften in der Schweiz erlauben es nicht, gewisse Elemente der Immobilien fiir

. o . o . . . .. 141
einen kiirzeren Lebenszyklus zu bauen wie beispielsweise die Erdbebensicherheit.

Die Fundamente und die Stahltréger, die beim Hallenbau verwendet werden, sind in der

142

Regel in 100 Jahren immer noch in gleichem Zustand wie beim Erstellen. ™ Es gibt
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Elemente an Gebduden, die einen sehr langen Lebenszyklus haben. Die Gebdude kon-

nen nicht einfach nur instand gehalten, sondern miissen immer wieder auf den neuesten

Stand der Technik gebracht werden, damit die Fldchen vermietbar bleiben. Auf diese

Problematik muss Riicksicht genommen, gleichzeitig aber auch als Vorteil und Chance

erkannt werden.

Wenn ein Gebdude angepasst wird, muss darauf geachtet werden, dass die Investition

auch auf die Miete umgewélzt werden kann. Ist die {ibliche Marktmiete erreicht, kann

die wertvermehrende Investition bei der ndchsten Neuvermietung nicht auf den Miet-

zins Uiberwilzt werden, da sonst die Marktmiete iiberschritten wird.'?

Tab. 5: Einflussfaktoren Gebidudeanforderungen, Stiirken-/Schwichen-Analyse

Einflussfaktoren Stirken Schwiichen

Drittverwendbarkeit Flachen sind am besten nutzbar | Die Flachen brauchen spezifi-
fiir eine breite Nutzergruppe, sche Eigenschaften, damit sie
wenn die Flachen flexibel unter- | den Produktionsprozess unter-
teilt und ohne grossen Aufwand | stiitzen konnen. Damit werden
an die Bediirfnisse der Nutzer gewisse Nutzergruppen ausge-
angepasst werden konnen. schlossen.

Bodenbelastung Es konnen schwere Maschinen Aufwindig herzustellen, vor
in der Produktion verwendet allem wenn die Produktion in
werden, oder schwerere Giiter den Obergeschossen ausgefiihrt
hergestellt werden. Was die wird.

Drittverwendbarkeit erhoht.
Stiitzenraster Grosse Spannweiten ergeben Ein kleines Stiitzenraster

eine gute Flexibilitét fiir die

Nutzung der Flachen.

schrinkt die Flexibilitédt der
Flachen ein, so wird die Dritt-

verwendbarkeit gemindert.

Bau- und Arbeitsgesetz

Anforderungen sind klar formu-

liert und fiir alle transparent.

Z.T. aufwindige Anpassungen
nétig bei Nutzungsdnderung.
Kann je nach Kanton und Ge-

meinde unterschiedlich sein.

Spezielle Infrastruktur

Ist ein bedeutsamer Standortvor-
teil, dadurch ein wesentlicher
Vermarktungsvorteil fiir die

Immobilie (USP).

Die Infrastruktur muss genutzt
werden, da sie meist teuer im

Unterhalt ist.

Allgemeine Riiume

Gemeinschaftlich genutzte

Réaume aktivieren die Zusam-

Die Rdume bendtigen eine gute

Auslastung, dies ist nur mit

'43 Experteninterview
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menarbeit der Unternehmen in
der Immobilie. Uberbetriebliche
Weiterbildungen unterstiitzen
die Stirkung des Standorts und

die Synergiebildung.

einem gewissen Mietervolu-

men moglich.

Bausubstanz Langer Lebenszyklus, unter- Teuer beim Erstellen. Langer
stiitzt die Total Cost of Ow- Zeitraum fiir die Amortisation
nership. notwendig.

Medienversorgung Erhoht die Drittverwendbarkeit, | Sie miissen genutzt werden, die
wenn die Versorgung optimal Infrastruktur ist mit Aufwand
verteilt ist und so die Flichen verbunden. Nachriisten mit
weiterhin unterteilbar sind. Ist neuen Medien bedeutet hhere
bei speziellen Medien als Stand- | Kosten. Geringe Untertei-
ortvorteil zu werten. lungsmoglichkeiten erschweren

die Mehrmieternutzung.

Architektur Ein positives Erscheinungsbild Bei den bestehenden Immobi-
unterstiitzt das Image der Immo- | lien schwer anzupassen.
bilie, die Arbeitnehmer fiihlen
sich wohl.

Flichenmix Fiir Unternehmen bedarfsge- Aufwindiger fiir Bewirtschaf-
rechtes Angebot an unterschied- | tung und Controlling.
lichen Fléchen.

Produktionsfliche Die Produktion auf einer Ebene | Ebenerdige Produktion hat
unterstiitzt die Flexibilitit und einen grossen Flachenver-
die logistischen Wege. Die Wirt- | brauch, Stapelung der Produk-
schaftlichkeit des Produktions- tion wie beispielsweise bei der
prozesses ist im Wesentlichen Produktion von BMW in Miin-
vom Materialfluss abhingig. chen ist sehr aufwéndig.'**

Energieeffizienz Der Energieverbrauch ist bei Nicht alle Nebenkosten kénnen
Industrieunternehmen hoch, immer einem Mieter zugeteilt
dadurch ergibt sich ein grosses werden, aufwéndige Verteil-
Einsparpotenzial. schliissel notig.

Landreserven Entwicklung der Immobilie ist Die Reserven sind gebundenes

mdglich und kann so die nétige
Flexibilitdt den Nutzern gewéhr-

leisten.

Kapital, da sie keinen Zins
generieren. Haben die Immobi-
lien keine Baureserven, ist es
schwierig auf die benotigte
Flexibilitdt der Nutzer einzuge-

hen.

14 Experteninterview
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4.5. Management der Leichtindustrieimmobilie

Der Lebenszyklus der Leichtindustrieimmobilien ist theoretisch identisch mit dem der
Wohnimmobilien, auch die Grundprozesse sind gleich. Sie unterscheiden sich nur in der
Ausformulierung. So ist beispielsweise die Wiedervermietung einer Wohnung meist mit
einem Inserat auf einer Onlineplattform erledigt. Bei Leichtindustrieimmobilien wird
ein Netzwerk bendtigt, um einen Nachmieter zu finden. Dafiir sind gute Kenntnisse
iiber die Eigenschaften der Immobilie eine Voraussetzung, um die richtigen Nutzer fiir
die verfiigbaren Flichen anzusprechen. Bei der Erstvermietung einer Leichtindust-
rieimmobilie wird von einer Vermarktung gesprochen und nicht von einer Vermietung.
Dieser Unterschied bedingt einen erheblichen Mehraufwand fiir das strategische- und
operative Management und auch ein grosseres und fokussiertes Wissen iiber die Immo-
bilie.'"* Der Erfolg der Leichtindustrieimmobilie ist abhéingig vom Management und der

Zusammenarbeit mit den Nutzern.'*¢

Das Portfolio Management muss die Risiken und die Investitionseigenschaften der
Leichtindustrieimmobilie als Anlage abschitzen konnen, um diese optimal in das Port-
folio zu integrieren und auch den Wert der Immobilie zu ermitteln.

Dazu wird ein Wissen iiber die Marktlage der Leichtindustrie und deren Trends bend-
tigt, ebenfalls miissen die Bediirfnisse der Leichtindustrie erkannt werden. Um dem
Gerecht zu werden, bendtigt es einen grossen Aufwand auch gegeniiber den Endinves-
toren, um die Eigenschaften der Leichtindustrieimmobilie transparent weiterzugeben,

. . . . . . .. . 14
damit die Anleger wissen, in was fiir ein Produkt sie investieren.'*’

Das Asset Management und das Property Management sind tiefer und enger im Prozess
der Leichtindustrieimmobilie und vor allem im Produktionsprozess der Mieter integriert
als z.B. bei Biiroimmobilien. Die Mieter sind auf ein optimales Produktionsumfeld an-
gewiesen, das vor allem von den Gebdudeeigenschaften und der Infrastruktur abhingig
ist. Durch den immer schneller werdenden Produktionszyklus verstirkt sich die Zu-
sammenarbeit vom Management auf der Objekt-Ebene und dem Mieter. Die Anforde-

148

rungen an die Infrastruktur und an die Immobilie verdndern sich stetig.”™ Diese Inputs
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muss das Asset Management aufnehmen und verarbeiten, um die richtigen Anpassun-
gen an der Immobilie und Infrastruktur vorzunehmen.'*’

Durch eine enge Zusammenarbeit werden die Produktionsprozesse optimal unterstiitzt
und verbessert."”’ Das Asset Management bendtigt fiir eine erfolgreiche Zusammenar-
beit ein breites Wissen iiber die Marktlage der produzierten Giiter, iiber die technischen
Anlagen der Mieter sowie iiber Kenntnisse deren zukiinftigen Bediirfnissen. Dieses
Wissen benotigt das Asset Management fiir die Strategie des Objektes sowie fiir das
Flachenmanagement, welches von den Interviewexperten als grosstes Einsparpotenzial
bei den Leichtindustrieimmobilien identifiziert worden ist. Dieses Objektwissen kann
als Bottom-Up-Prozess'”' auf die Portfoliostrategie einen Einfluss haben.

Um die Vorgaben des Asset Managements umzusetzen und die Mieter bei ihren Kern-
prozessen zu unterstiitzen, muss auch das Property Management die Infrastruktur der
Immobilie und der Mieter sowie deren Bediirfnisse kennen. '**

Das Qualitdts- und Umweltmanagement ist bei einer Industrieimmobilie ein wichtiger
Bestandteil des Managements, da ein moglicher Schaden je nach Produktion erheblich

grosser ausfallen kann,'>

Die Funktion des Asset Managers hat eine Drehscheibenfunktion fiir die Leichtindust-
rieimmobilien. Er muss die Infrastruktur der Mieter und des Eigentiimers kennen. Er
kennt den Markt und seine Entwicklung und sucht mit allen Mietern aktiv die Kommu-
nikation, um Probleme friihzeitig zu erkennen. Damit die Immobilie moglichst schnell
und flexibel auf die neuen Bediirfnisse der Mieter angepasst werden kann, bendtigt das
Asset Management die Entscheidungskompetenz, innerhalb der Objektstrategie die An-
passungen an der Immobilie vorzunehmen. Durch diese Freiheit und Flexibilitit kann
die Wirtschaftlichkeit der Mieter und auch die der Immobilie erhoht werden. Diese
Kompetenz bendtigt ein gegenseitiges Vertrauen von Eigentiimer und Asset Manage-

ment. Bei Asset Managern als Dienstleister kann das Vertrauen gegeniiber den Investo-

' val. BulwienGesa AG 2010, S. 55-57

130 ygl. Schrenk 2010, S. 28

"I Bottom-Up bedeutet eine Planung erfolgt von unten nach oben, man geht vom Detail ins Gesamter-

gebnis.
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ren mittels verschiedenen ISO-Zertifizierungen gefestigt werden, welche die Kompe-

154
tenzen des Asset Managements untermauern.

Vielfach wird das Asset Management bei Leichtindustrieimmobilien von Personen
durchgefiihrt, die frither bei einem Industrieunternehmen in der Arealbewirtschaftung
tatig waren. Beim Kauf einer Leichtindustrieimmobilie werden diese Personen meist
mit iibernommen, damit das Wissen iiber das Objekt und die Infrastruktur nicht verloren
geht, da auf dem Markt keine Benchmarks zu erhalten sind und die meisten Leichtin-
dustrieimmobilien nicht vergleichbar sind. Die grosste Unsicherheit besteht beim Kauf
der Immobilie und verringert sich wihrend des Betriebs. Mit der Ubernahme der
,»Schliisselpersonen® der Leichtindustrieimmobilie wird dieses Problem umgangen.
Beim Asset Management laufen viele Kompetenzen zusammen, was zu einem Klum-
penrisiko fiihren kann. Eine Kontinuitit beim Asset Management und beim Property
Management ist deswegen von grosser Wichtigkeit. Diese muss gesichert sein, egal ob
das Management auf Objektebene als Dienstleistung eingekauft wird, oder ob sie selbst
erbracht werden. Vielfach ist der Aufwand zu gross, um das Property Management als
Investor selber auszufiihren, aus diesem Grund lohnt es sich oft, diese Dienstleistung
einzukaufen. Es gibt verschiedene Asset Manager oder Bewirtschaftungsunternehmen,
die aus der Bewirtschaftung von ehemaligen Industriearealen entstanden sind und so die
Kompetenzen haben, eine Industrieimmobilie zu managen. '

Ein Beispiel ist die Auwiesen Immobilien AG, die aus der Sulzer Immobilien AG ent-
standen ist und heute unter anderem den Industriepark Altenrhein fiir die Swisscanto

bewirtschaftet.

Bei der Auslagerung des Property Managements oder des Facility Managements stellt
sich die Frage, wie sichergestellt werden kann, dass die Immobilie stets zu Gunsten des
Investors bewirtschaftet wird und es in der Bewirtschaftung eine Kontinuitit gibt. Dabei
entsteht die Gefahr einer Wissensasymmetrie zwischen dem Eigentiimer und der Be-
wirtschaftung. Je mehr Kompetenzen die Bewirtschaftung hat, desto schwieriger wird
es, diese auch zu kontrollieren. Die Informationsdefizite des Eigentiimers oder Auftrag-

gebers sollten moglichst gering gehalten werden, um tiberpriifen zu konnen ob der Be-
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auftragte seinen Informationsvorsprung fiir seine Bediirfnisse ausnutzt.”® Am einfachs-
ten wird die Wissensasymmetrie durch das Aufsplitten des strategischen und operativen
Property Managements erreicht.'”” Dadurch gibt es nicht nur eine zentrale Stelle, in der
alle Daten und Kompetenzen zusammenfliessen, sondern mindestens zwei unabhéangige
Stellen, die sich auch gegenseitig motivieren, was schlussendlich die Kontinuitit des
Wissens iiber die Leichtindustrieimmobilien gewihrleistet. Alle Benchmarks, Zahlen
und Vertrdge der Leichtindustrieimmobilie miissen aufgearbeitet und standardisiert
werden und sollten fortlaufend als Reporting mit dem Asset Management abgestimmt
werden. Immer wieder muss der Markt abgeschétzt und die Zielvorgaben oder Mass-
nahmen wenn nétig angepasst werden, so wird die Transparenz der Leichtindustrieim-

mobilie erhoht.'®

4.5.1. Shared Services

Ein Standortvorteil fiir die Leichtindustrieimmobilie sind die Shared Services. Im infra-
strukturellen Facility Management werden die Dienstleistungen zusammengefasst, wel-
che die Produktionsprozesse und den Gebdudeunterhalt unterstiitzen. Dazu gehdren
Dienstleistungen wie z.B. die Reinigung, der Sicherheitsdienst, der Empfang, die
Hausmeisterdienste sowie die Entsorgung und allfdllige Botendienste. Shared Services
geht noch einen Schritt weiter, indem es Dienstleistungen anbietet, welche die Mieter
entlasten sollen, damit sie sich vermehrt auf die Kernprozesse fokussieren konnen.'”
Ein Beispiel aus Ziirich, wo der Shared Services bei Wohnbauten angewendet wird, ist
die Wohniiberbauung ,,James®, die den Grundgedanken verfolgt, die Mieter mit ver-
schiedenen Dienstleistungen (Telefondienst, Portier und Wohnungsreinigung) so gut
wie moglichst zu unterstiitzen.'*

Im Shared Services werden viele Dienstleistungen angeboten, die von Mietern genutzt
werden kdnnen, aber nicht miissen. Das Angebot ist sehr vielfdltig, unter anderem bein-
haltet es interne oder externe Transporte, die Verpackung und die Zollabfertigung von

. . . . . . . 161
Giitern, eine Werkzeugausleihe oder ein Arbeitskleiderservice.
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4.5.2. Vermarktung

Fiir die erfolgreiche Wiedervermietung von Flachen in den Leichtindustrieimmobilien
braucht es mehr als nur die Drittverwendbarkeit der Fldchen. Die Schwierigkeit ist, ge-
eignete Mieter fiir die verfligbaren Flachen zu finden, die auch noch Synergien mit den
anderen Mietern aufbauen kdnnen. Das Asset Management muss die Bediirfnisse der
moglichen Mieter kennen sowie ein vielschichtiges Netzwerk von verschiedenen Kon-
takten der Industriewirtschaft besitzen. Die regionale Wirtschaftsférderung kann verein-
zelt potentielle Mieter vermitteln.'®*

Eine aufwiéndige Selektion von potentiellen Mietern wird selten durchgefiihrt. Durch
eine themenorientierte Vermarktung und den Mietpreis ergibt sich automatisch eine
gewisse Mieter-Selektion.'®

Bei einem Mieterwechsel fallen bei einer Leichtindustrieimmobilie hohere Kosten und
grossere Aufwénde als bei einer Wohnimmobilie an. Die Vermarktungsdauer ist mit 12
bis 18 Monaten auch wesentlich lidnger als bei Mietwohnungen, wo die Absorptionszeit

weniger als 25 Tage betrigt.'®

4.5.3. Mietvertrag

Einen wesentlichen Unterschied bei den Mietvertragen von Leichtindustrieimmobilien
gibt es bei den betriebsnotwendigen und nicht betriebsnotwendigen Immobilien. Be-
triebsnotwendige Immobilien werden meist durch eine Sale-and-Lease-Back Transakti-
on verkauft, dabei mietet der Verdusserer die gesamte Immobilie zuriick, um weiter in
der Immobilie zu produzieren. Der Mieter mdchte eine moglichst grosse Flexibilitat
haben, auch wenn er nicht alle Flachen in der Immobilie bendtigt. Damit er diese Flexi-
bilitdt umsetzen kann, werden meist Triple-Net-Mietvertrige'®> abgeschlossen, d.h. der
Mieter muss fiir die Unterhalts-, Reparatur- und Erneuerungskosten aufkommen. '°° Der
Vermieter iiberldsst dem Mieter die Immobilie fiir die Vertragsdauer und kiimmert sich
ab diesem Zeitpunkt wenig um die Immobilie. Der Vermieter erhélt einen gleichblei-
benden Ertrag, der fiir die Amortisation und Zinsaufwande gebraucht werden kann. Bei
solchen Mietvertridgen hat der Eigentiimer nur einen Ansprechpartner, auch wenn der

Hauptmieter die Flachen weitervermietet. Der Eigentiimer hat so einen geringen Auf-
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wand wihrend der Mietdauer, die bei Sale-and-Lease-Back Transaktionen meist 15 bis
25 Jahre lang ist.'®’

Die nicht betriebsnotwendigen Immobilien haben meist mehrere Mieter, was einen er-
hohten koordinativen Aufwand fiir das Flichenmanagement bedeutet. Die Mietver-
tragsdauer ist bei Mehrnutzerimmobilien tendenziell sehr kurz. Dies hat vor allem mit

der wirtschaftlichen Lage zu tun.'®®

Die Unternehmen wissen nicht, wie die Auftragsla-
ge in einem oder in fiinf Jahren aussieht, das Abschliessen von kiirzeren Mietvertrigen
(1 bis 3 Jahre) ist die Konsequenz. Das Problem von kurzfristigen Mietvertrdgen ist,
dass die Banken als Sicherheit mindestens 3 Jahres-Mietvertrdge verlangen, was den
Druck auf den Investor erh6ht. Der Vorteil von kurzen Mietvertrégen ist fiir den Eigen-
tiimer, dass er die Flichenverteilung und allfdllige Mietbedingungen relativ unkompli-

ziert und kurzfristig anpassen kann.'®

Das Asset Management bendtigt neben der Kompetenz, die geeigneten Mieter fiir die
angebotenen Flidchen zu finden, zwingend das Wissen, die Bonitdten und die Bilanzen
von Leichtindustrieunternehmen einschétzen zu kdnnen. Die Bonitdt eines Mieters ist
ausschlaggebend fiir den langfristigen Erfolg filir die Leichtindustrieimmobilie. Ein lan-
ger Mietvertrag schiitzt einen Investor nicht vor dem Konkurs eines Mieters. Im Nor-
malfall wird die Bonitit eines Mieters nur bei Beginn des Mietvertrags tiberpriift.'”° Der
Erfolg der Immobilie hdngt direkt mit der Bonitdt und der Qualitdt der Mieter zusam-
men. Darum ist es wichtig, dass man mindestens jdhrlich die Bonitit der Mieter durch
Ratingagenturen oder Kreditversicherer iiberpriift. Bei Leichtindustrieimmobilien, die
nur einen Mieter haben, ist die Bonitdt des Mieters das wichtigste Kriterium fiir den

Investor.

4.5.4. Betreiberimmobilie

Von einer Betreiberimmobilie wird gesprochen, wenn das Management der Immobilie
von einem Betreiber gemanagt wird, der die Immobilie als reinen Produktionsfaktor
ansieht und einen Mehrwert aus seiner Tatigkeit erzeugt, aber i.d.R. nicht in seinem

Eigentum ist.'”!
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Die Leichtindustrieimmobilie ist eine Immobilie, die sehr viel Aufmerksamkeit vom
Management benotigt. Das intensive operative und strategische Management nimmt in
Absprache mit den Nutzern gezielt Einfluss auf die Abldufe in der Immobilie, um die
Prozesse zu verbessern. Dadurch ist das Management wesentlich am Erfolg der Immo-
bilie beteiligt und erzielt durch ihren Einsatz einen Mehrwert fiir die Mieter und den
Investor. Aus diesem Grund ist die Leichtindustrieimmobilie in einem gewissen Sinn
vom Management und von der Bewirtschaftung abhingig. Die Leichtindustrieimmobi-
lie ist durch diese Abhéngigkeit eine Art Betreiberimmobilie. Der grosse Unterschied
ist, dass es noch keinen Bewirtschafter gibt, der als Betreiber eine Leichtindustrieim-

mobilie auf eigene Rechnung mietet und mit seinem Zusatznutzen seine Rendite erwirt-

schaftet.!”

Tab. 6: Einflussfaktoren Management der Leichtindustrieimmobilie, Stirken-/Schwiichen-Analyse

Asset- und Property Manage-
ment von Leichtindustrieimmo-
bilien kommen aus dem Indust-
riebereich und haben deswegen
ein gutes Verstindnis fiir die
Abhingigkeiten zwischen Im-
mobilie, Logistik und Produkti-
on. Hilft, die Intransparenz des
Leichtindustrieimmobilienmark-

tes abzuschwéchen.

Einflussfaktoren Stirken Schwiiche

Produktionswissen Kann den Mietern aktiv bei der Klumpenrisiko ist vorhanden,
Optimierung der Produktionsab- | da das ndtige Wissen meist auf
laufe helfen. Personen bezogen ist.

Immobilienwissen Die meisten Personen beim Die Immobilien sind alle ver-

schieden und somit auch die
Eigenschaften und Anforde-
rungen. Es gibt keinen formu-

lierten besten Weg.

Entscheidungskompetenz

Unbiirokratisch kann den Mie-
tern die bendtigte Flexibilitét
entgegengebracht werden und
rasch die ndtigen Anpassungen

vollzogen werden.

Muss immer wieder kontrolliert
werden, ob die Investitionen
schlussendlich im Sinn des

Investors sind.

Schnittstellen

Mieter-Management

Durch die enge Geschéftsbezie-
hung kénnen Synergien entste-

hen.

Die operativen Leistungen
miissen vertraglich klar defi-
niert und abgegrenzt werden

von der Mieterleistung.
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Wissensasymmetrie

Die Bewirtschafter sind Spezia-
listen und haben viel Erfahrung,
von welcher der Investor bzw.

der Eigentiimer profitiert.

Prinzipal-Agent-Problem, muss
durch Mechanismen kontrol-
lierbar werden. Z.B. die Kom-
petenzen nicht nur an eine

Stelle delegieren.

Shared Services

Die Mieter konnen sich auf ihre
Kernkompetenz konzentrieren.

Weitere Einnahmequelle fiir den

Erhoht das Investitionsrisiko,
die Dienstleistungen miissen

nicht in Anspruch genommen

aktiv beeinflusst werden.

Investor. werden. Braucht ein gewisses
Mietervolumen.

Mietvertragsdauer Die Mietbedingungen kénnen Die kurze Mietvertragsdauer
immer wieder angepasst werden. | erhoht das Risiko der Immobi-
Die Bonitit des Mieters wird bei | lie, eine langfristige Planung ist
jeder Vertragsverlingerung schwierig. Druck der Banken
tiberpriift. nimmt zu.

Mieterbonitiit Die Bonitit eines guten Mieters | Eine schlechte Bonitét erhoht
kann das Risiko einer Investition | das Risiko der Anlage und die
in eine Leichtindustrieimmobilie | Wahrscheinlichkeit eines Miet-
stark senken. Schafft Vertrauen | zinsausfalls, senkt die Liquidi-
und erhoht die Liquiditét. tdt.

Betreiberimmobilie Der Erfolg der Immobilie kann Der Erfolg der Immobilie ist

abhingig von der Bewirtschaf-
tung und bendtigt viel Auf-
wand und viel Wissen von

allen Partnern.

5. Kiritische Erfolgsfaktoren von Leichtindustrieimmobilien

Diese Arbeit untersucht mittels Interviews und Fachliteratur die kritischen Erfolgsfakto-

ren, die flir den wirtschaftlichen Erfolg aus Sicht des Investors massgebend verantwort-

lich sind. Kennzeichnend fiir die kritischen Erfolgsfaktoren ist die langfristige Perspek-

tive, kurzfristige Erfolge sind unwahrscheinlich.'” Als relevante kritische Erfolgsfakto-

ren werden diejenigen betrachtet, die einen massgebenden Anteil am Erfolg der Leicht-

industrieimmobilie beim Betrieb haben und von verschiedenen Seiten die Immobilie

beeinflussen. Die KEF sind wichtig, um die Wirkungsweise der Leichtindustrieimmobi-

lien aufzuzeigen.
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5.1. Mieter

Die Abhingigkeit des Erfolgs der Leichtindustrieimmobilie ist im Wesentlichen abhén-

7% Der Verlust eines Mieters ist nicht nur ein verlo-

gig vom Geschiftsgang der Mieter.
rener Mietzins fiir den Investor, sondern er schwiécht das gesamte Netzwerk und damit
auch die Synergien zwischen den Unternehmen in der Immobilie. Eine intensive Boni-
tatspriifung und Begutachtung des Geschéftsmodells und Businessplans sowie der Bi-
lanzen und Erfolgsrechnungen vom Mieter sind wichtig bei den Mietvertragsverhand-
lungen, um das zukiinftige Risiko eines Mietzinsausfalls abschidtzen zu konnen. Eine
Bonitétspriifung sollte jedes Jahr wiederholt werden, da sich diese schnell d&ndern kon-
nen.'” Die Bonititspriifung ist umso wichtiger, wenn die Immobilie nur einen Mieter
aufweist. In der Schweiz gibt es viele bonitétsstarke Industrieunternehmen wie bei-
spielsweise die Stadler Rail AG, die Freitag lab., die Stoppani AG oder die Firma Vic-
torinox AG, die allesamt Mieter in Leichtindustricimmobilien sind. Weil meist von bo-
nitdtsschwachen Mietern ausgegangen wird und nicht von bonitdtsstarken, sehen viele
Investoren ein Risiko in der Leichtindustrieimmobilie und wollen eine dementsprechend
hohe Rendite. Die Bonitdtsstirke der Unternehmen muss in die Risikoanalyse der Inves-
toren mit einfliessen.

Fiir die Bonititspriifung und das Abschétzen des Investitionsrisikos bendtigt das Asset
Management oder der Investor die Kompetenzen, um die Bilanzen der Unternehmen zu
verstehen und ein gutes Unternehmernetzwerk, um an bonitétsstarke Unternehmen zu
gelangen. Den richtigen Nutzer als Mieter in der Immobilie zu haben ist aber nicht nur
von der Bonitdt abhéngig, sondern auch davon, dass er ein gewisses Potenzial fiir Sy-

nergien unter den Mietern mitbringt. So dass andere Mieter von Wissen und Produktion

an diesem Standort profitieren konnen.

5.2. Drittverwendbarkeit

Eine hohe Drittverwendbarkeit ist fiir die Leichtindustrieimmobilie wichtig, um viele
potentielle Mieter anzusprechen. Dies bedeutet eine hohere Nachfrage nach den Flachen
und sie konnen einfacher auf neue Produktionszyklen angepasst werden. Eine Immobi-
lie, die speziell fiir einen Produktionszyklus gebaut wurde, kann nur mit einem grossen

Aufwand fiir andere nutzbar gemacht werden. Je spezifischer die Eigenschaften einer
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Immobilie sind, desto eher sollte sie im Eigentum des Nutzers sein.'”® Fiir eine hohe

Drittverwendbarkeit der Leichtindustrieimmobilie sind sechs Faktoren zentral:

1. Die Leichtindustrieimmobilienflichen miissen mit einem geringen Aufwand fle-
xibel unterteilt werden konnen. Dafiir ist ein grosser Stiitzenraster sowie eine Pro-
duktionsflache auf einer Ebene von Vorteil.

2. Die Medienverteilung muss so konzipiert sein, dass sie auf mehrere Nutzer ausge-
legt und einfach unterteilbar ist.

3. Es benotigt eine moglichst vielseitige Infrastruktur, welche die Bediirfnisse von
vielen Nutzergruppen abdeckt.

4.  Fiir die Produktion von qualitativ hochwertigen Produkten muss die Bausubstanz
in gutem Zustand sein.

5. Die Anlieferung muss so dimensioniert sein, dass grosse Giiter mit LKW oder
Bahn die Produktion erreichen und verlassen konnen.

6.  Die Bausubstanz sollte moglichst erweiterbar sein und einfach auf die neuen Be-

diirfnisse der Mieter angepasst werden kdnnen.

Die Drittverwendbarkeit hat einen Einfluss auf die Liquiditit der Immobilie; ohne sie ist
sie schwierig zu vermieten oder zu verkaufen. Dadurch sind Leichtindustrieimmobilien
mit einer geringen Drittverwendbarkeit illiquide und somit schwer handelbar."”’

Um den Aufwand fiir die Unterteilung der Rdumlichkeiten und der Medienfiihrungen zu
messen, braucht das Immobilienmanagement eine Immobilienkompetenz respektive
eine Baukompetenz. Die Bediirfnisse der Unternehmen miissen abgeschitzt werden

konnen, um diese auf die Gebaudeeigenschaft zu iibertragen.

5.3. Standort

Der Standort einer Leichtindustrieimmobilie muss ganz bewusst gewihlt werden, da er
nicht verdndert werden kann. Die Erreichbarkeit der Arbeiter und Zulieferer ist abhén-
gig vom Standort der Immobilie. Die Industriebranche ist eine sesshafte Branche, daher
miissen die richtigen Flichen am richtigen Ort angeboten werden. Mit einer Ansamm-
lung von dhnlichen Immobilien und Nutzungen in einem Cluster wird die Chance er-

hoht, neue Mieter zu finden. Das Vermietungsrisiko wird kleiner wenn eine erhdhte
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lokale Nachfrage besteht. Durch die Ndhe von verschiedenen Unternehmen zueinander,
entsteht ein Synergiepotenzial, das als Standortvorteil genutzt werden kann. Aus diesen
Griinden ist die Ndhe zu Branchencluster fiir die Leichtindustrieimmobilie forderlich.

Fiir den Betrieb der Leichtindustrieimmobilie ist es wichtig, dass der Bewilligungspro-
zess in der Gemeinde mdglichst vereinfacht werden kann, wenn es Umbauten im Innen-
bereich der Immobilie betrifft. Der Standort bestimmt die steuerlichen Vor- oder Nach-
teile. Diese Faktoren sind durch ein lokales Wissen zu bestimmen. Dies erschwert aus-

landischen Investoren, die optimalen Fldchen am richtigen Ort dauerhaft anzubieten.

5.4. Themenorientiert

Eine themenorientierte Leichtindustrieimmobilie hat den Vorteil, dass die Immobilie,
dhnlich eines Industrieparks, durch ein gezieltes Image vermarktet werden kann. Es
sollte vermieden werden, dass zu viele Mieter von unterschiedlichen Branchen in einer
Immobilie vertreten sind. Das Ziel des Investors muss sein, mdglichst passende Mieter
auszuwdhlen, um Synergien im Produktionsprozess zwischen den Unternehmen herzu-
stellen. Die Rdumlichkeiten und die spezifischen Anlagen unterstiitzen und verbessern
den Produktionsprozess der Mieter, d. h. Erfolgsvoraussetzung fiir den Nutzer zu schaf-
fen. Die Bewirtschaftung kann sich in der breiten Zielgruppe der Nutzer fokussieren
und dadurch auch gezielter auf die Unternehmen eingehen. Die Fokussierung soll nicht
zu stark stattfinden, ansonsten besteht die Gefahr, dass die Immobilie in ein Korsett

gezwingt wird, welches fiir die Vermarktung Schwierigkeiten mit sich bringt.'”®

5.5. Transparenz des Leichtindustrieimmobilienmarkts

Die meisten Leichtindustrieimmobilien sind im Eigentum der Nutzer. Dadurch ergeben
sich nicht viele Transaktionen pro Jahr auf dem Leichtindustrieimmobilienmarkt. Die
wenigen Transaktionen bewirken, dass es wenige vergleichbare Benchmarks gibt. Viele
Unternehmen veroffentlichen nicht ihre Daten zu den Leichtindustrieimmobilien, nur
wenige geben sie zur Weiterverarbeitung an einen Spezialisten weiter wie z.B. die RU-
AG Real Estate AG an die Firma Pom Plus.'” Es ist schwierig, eine Investition abzu-

schétzen, wenn es keine Vergleichsmdoglichkeiten gibt. Auch wéihrend dem Betrieb soll-

178 ygl. Schrenk 2010, S. 25

17 Experteninterview



Kritische Erfolgsfaktoren beim Betrieb von Leichtindustrieimmobilien 56

te die Leistung der Immobilie an verschiedenen Benchmarks mit anderen Immobilien
iiberpriift werden, um allenfalls Anderungen vorzunehmen.

Durch die Intransparenz der Leichtindustrieimmobilie ist dieser Immobilientyp illiquide
und benétigt grosse Aufwendungen diese zu verkaufen. Darum sind die Leichtindust-
rieimmobilien grundsitzlich nur als langfristige Investments tauglich.'™®

Vielfach werden bei Transaktionen von Leichtindustrieimmobilien die Personen, die fiir
die Bewirtschaftung, die Instandsetzung und den Unterhalt der Maschinen verantwort-
lich waren, auch iibernommen oder unter Vertrag genommen. Das vorhandene Wissen
geht so nicht verloren, was wiederum die Transparenz der Leichtindustrieimmobilie
erhoht. Die geringen Transaktionsaktivititen erdffnen einen gewissen Spielraum fiir
Investoren der ersten Stunde. Investoren, die sich frith entscheiden in die Leichtindust-
rieimmobilien zu investieren, haben ein erhohte Rendite, aber auch ein grosseres Risiko,

da das Wissen zu den Leichtindustrieimmobilien noch fehlt.'!

5.6. Zusammenarbeit der beteiligten Personen

Das Management ist massgeblich am Erfolg der Leichtindustrieimmobilie beteiligt. Um
dies umzusetzen, muss das Asset Management und das Property Management mdg-
lichste einen engen Kontakt zu den Mietern pflegen sowie ein grosses Wissen iiber de-
ren Produktionsprozesse und die Immobilie selber haben. Nur so konnen sie alle Mieter
optimal unterstiitzen und die Wertschopfung erhéhen.

Damit die Bewirtschaftung gezielt vorgehen kann, braucht es einen Investor bzw. Ei-
gentlimer, der die Abldufe der Leichtindustrieimmobilie versteht und diese mit seinen
Kompetenzen, wie beispielsweise der Bau-und Finanzierungskompetenz oder seinem
Netzwerk, unterstiitzen kann. Wenn dem Investor dieses Wissen fehlt, die Abldufe und
Eigenschaften der Leichtindustrieimmobilie zu verstehen, ist es schwierig den Erfolg
aus seiner Sicht zu {iberpriifen und zu messen. Dann muss dieser Sachverstand intern
aufgebaut werden, was meist ein grosser Aufwand mit sich zieht. Oder die Kompetenz
wird an ein Dienstleistungsunternehmen weitergegeben, das fiir den Investor diesen
Platz einnimmt. Fiir diese Variante muss viel Wert auf ein sauberes Reporting gegen-

iiber dem Investor gelegt werden. Durch das Trennen der operativen von der strategi-
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schen Bewirtschaftung der Leichtindustrieimmobilie kann die Wissensasymmetrie bei
der Bewirtschaftung abgebaut werden.'®

Die Infrastruktur ist ein Teil der Leichtindustriecimmobilie, die ein wesentlicher Produk-
tionsfaktor fiir die Unternehmen darstellt. Wenn der Produktionsablauf der Unterneh-
men durch das Ausfallen dieser Infrastruktur beeintrachtig wird, ist der Eigentlimer fiir
diesen Ausfall haftbar. Der Investor stellt nicht nur eine Hiille fiir die Produktion zur
Verfiigung, sondern er ist verantwortlich fiir den einwandfreien Betrieb der Immobilie.
Das Management von Leichtindustrieimmobilien hat mit vielen komplexen Schnittstel-
len zu tun. Es gibt eine enge Verflechtung zwischen der Immobilienhiille, dem Innen-
ausbau, der Infrastruktur und den Produktionsanlagen. Dies bedeutet fiir einen klassi-
schen Investor eine grosse Anstrengung, wenn er nicht nur die betriebswirtschaftliche,

. . . . . 183
sondern auch die technischen Einfliisse verstehen mochte.

Es ist wichtig, dass die
Vertrdge eindeutig ausformuliert und die Kompetenzen und die Leistungen der jeweili-

gen Teilnehmer klar definiert sind."™*

5.7. Portfolio

Fiir den Erfolg der Investition im Betrieb ist schlussendlich auch das Portfolio Ma-
nagement wichtig. Es stellt die einzelnen Anlagen so zusammen, dass sie sich optimal
erginzen und eine moglichst hohe Rendite mit einem niedrigen Risiko erzielen. Die
Liquiditdt der Leichtindustrieimmobilie bestimmt den Anlagehorizont. Die Leichtin-
dustrieimmobilien haben meist grossere Investitionsvolumen und sind daher fiir kleine-
re Portfolios nicht geeignet, da sie schnell ein Klumpenrisiko darstellen kénnen und
eine sinnvolle Diversifikation nicht moglich ist. Die erhohte Netto-Cash-Flow-Rendite
macht die Leichtindustrieimmobilie fiir Investoren mit laufenden Renten als Anlage
attraktiv. Die Leichtindustrieimmobilien koénnen punktuell, als Nischenprodukt, das
Portfolio mit einem hohen Total Return unterstiitzen, um die gesetzte Zielrendite zu

erreichen.

'82 Experteninterview

'8 ygl. Weinert 2011, S. 23-25

'8 Experteninterview
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6. Schlussbetrachtung

6.1. Fazit

In der Schweiz schlummert in den Leichtindustrieimmobilien ein betréchtliches Investi-
tionspotenzial von mehr als 30 Mrd. CHF. Bis heute sind die Leichtindustrieimmobilien
fiir die Investoren keine potentiellen Anlageobjekte. Die vermuteten Anlagehindernisse
durch beispielsweise vorgegebene Anlagestrategien, die den geringen Fokus auf die
Leichtindustrieimmobilien der institutionellen Investoren erkléren wiirden, gibt es in
diesem Sinne nicht. Vielmehr sind das fehlende Wissen iiber den Immobilientyp und
der intransparente Markt die Ursache fiir die Zuriickhaltung. Ein weiterer Grund ist der
grosse Aufwand, der das Management aufbringen muss, um die Immobilie optimal zu
bewirtschaften. Die Leichtindustrieimmobilie ist eine Betriebsimmobilie und damit ma-
nagementintensiv. Der Erfolg der Immobilie ist massgeblich abhéngig von der Leistung
des Mieters und den Synergieeffekten unter den Mietern. Dabei ist ein besonderes Au-
genmerk auf die Bonitit und Qualitéit des Mieters zu setzen, um so das Ausfallrisiko zu
mindern. Damit der Mieter die Immobilie und ihre Infrastruktur optimal nutzen kann,
um dadurch eine héhere Wertschopfung zu erreichen, muss der Investor bzw. das Asset
Management den Mieter aktiv unterstiitzen konnen. Die Unterstiitzung beinhaltet das
Bereitstellen von optimalen Flachen fiir den Produktionsprozess sowie weitere Dienst-
leistungen fiir deren Kernprozess. Um dies umsetzen zu kdnnen, benétigt vor allem das
Asset Management ein ausgereiftes Wissen iiber die Produktionsabldufe, die vorhande-
nen Maschinen und Infrastrukturen sowie iiber die Marktlage und die Bediirfnisse der
Leichtindustrie. Dies erfordert einen grossen Aufwand, nicht nur auf der Objekt-Ebene,
auch das Portfolio Management muss die Bedeutung dieser Faktoren verstehen und auf
der strategischen Ebene einfliessen lassen. Damit die Anpassungen an Immobilie und
Infrastruktur nach den Bediirfnissen der Mieter einfach vollzogen werden konnen und
nicht zu viel Kapital bendtigt wird, braucht es Flichen mit einer hohen Drittverwend-
barkeit. Mit einer hohen Drittverwendbarkeit der Flichen werden auch die angespro-
chenen Nutzergruppen und die Nachfrage nach den Flichen erhoht. Die Drittverwend-
barkeit reduziert das Leerstandrisiko.

Die Leichtindustrie ist eine ortsgebundene Industrie. Umso wichtiger ist die Wahl des
Standortes fiir die Leichtindustrieimmobilie, da sie auch die Nachfrage der Fldchen be-
einflusst. Es gibt verschiedene Branchencluster in der Schweiz, die eine hohe Dichte an

Unternehmen und Arbeitnehmern besitzen. Um die richtigen Fldchen am richtigen Ort
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bereitzustellen, benotigt das Asset Management, welches die Markt- und Standortanaly-

sen durchfiihrt, ein lokales Wissen tliber die Branchenverteilung und deren Bediirfnisse.

Der Markt der Leichtindustrieimmobilien ist geprdgt durch seine Intransparenz, die
durch die wenigen Transaktionen entsteht. Anders als bei Wohnimmobilien werden
weniger als zehn Leichtindustrieimmobilien pro Jahr verkauft, was die Investoren als
Hindernis empfinden. Durch die geringen Transaktionen und Benchmarks die verfiigbar
sind, kann keine gute Vergleichbarkeit unter den Leichtindustrieimmobilien hergestellt
werden. Diese Ungewissheit ist beim Kauf am Grossten. Um dieses Risiko zu verrin-
gern, werden meistens bei Transaktionen von Leichtindustrieimmobilien die Schliissel-
personen der Bewirtschaftung mit iibernommen. So wird eine Kontinuitdt des Immobi-
lienwissens garantiert und die Transparenz der Immobilie wird verbessert.

Die Leichtindustrieimmobilien haben eine geringe Wertdnderungsrendite und eine ge-
ringe Volatilitdt. Dies ist fiir den Investor ein Vorteil, da er das Risiko nicht trigt, im
falschen Zeitpunkt in die Immobilie investiert zu haben. Die Netto-Cash-Flow-Rendite
ist der Hauptanteil des Total Return und ist mit momentan 5.6 Prozent wesentlich hoher
als bei Biiro- oder Wohnimmobilien. Dies wiederum kann fiir Investoren mit laufenden
Ausgaben attraktiv sein. Massgeblich relevant fiir den Erfolg der Leichtindustrieimmo-
bilien sind nur wenige Faktoren, die als kritische Erfolgsfaktoren beschrieben worden
sind. Aufgrund der kritischen Erfolgsfaktoren und den Investitionseigenschaften der
Leichtindustrieimmobilien wird der Zugang zu den Leichtindustrieimmobilien erleich-

tert und das Verstindnis gefordert.

Die Unsicherheit und Zuriickhaltung der Investoren ist als Grundsatz auf die fehlende
allgemeine Definition von Leichtindustrieimmobilien zuriickzufiihren. Durch eine klare
Herleitung und Vergleichbarkeit mit den bisherigen Definitionen in der Literatur sind
die Unterschiede und Probleme aufgezeigt und eine Grundlage fiir eine geeignete Ana-
lyse der Leichtindustrieimmobilien fiir Investoren geschaffen worden. Die Leichtindust-
rieimmobilien werden durch ihr geringes Marktvolumen die vorhandenen Immobilien-
anlagen nicht ersetzen, sondern kdnnen das Portfolio zum Erreichen der Zielrendite

gezielt unterstiitzen.

6.2. Diskussion

Die vorliegende Masterarbeit verbessert das Versténdnis fiir die Leichtindustrieimmobi-

lien und schafft Transparenz iiber die kritischen Erfolgsfaktoren. Sie zeigt auf, dass es
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ein Investitionspotenzial gibt, das als Nischenprodukt gezielt die Rendite eines Portfo-
lios steigern kann. Mit dem Definieren der Leichtindustrieimmobilien konnten Gesetz-
méssigkeiten und Eigenschaften formuliert werden. Die geringen Informationen zu den
Leichtindustrieimmobilien erschwerten die Untersuchung, so dass keine quantitative
Analyse der Leichtindustrieimmobilien mdglich war. Durch die gewéhlte Methodik der
Experteninterviews kamen unterschiedliche und praxisrelevante Aspekte und Sichtwei-

sen zum Tragen, die so in der Literatur noch nicht vorhanden sind.

Die Gespriache mit den Experten haben gezeigt: Die Leichtindustrieimmobilien haben
Potenzial fiir Investoren, die eine alternative Investitionsmoglichkeit suchen. Mit einer
sorgfiltigen, aktiven Bewirtschaftung kann der Erfolg einer Leichtindustrieimmobilie
durch das Management gesteuert und massgeblich beeinflusst werden. Dies bedingt ein

grosserer Aufwand, der sich mit einer hoheren Rendite auszahlt.

Weil es noch keine langfristigen Untersuchungen der Leichtindustrieimmobilien gibt,
das heisst keine vergleichbaren Zeitreihen existieren, konnen die Leichtindustrieimmo-
bilien nur bedingt mit den etablierten Immobilientypen verglichen werden. Die vorhan-
denen Daten miissen mit einer gewissen Sorgfalt bewertet werden. Alle Risiken der
Leichtindustricimmobilien, die durch die fehlenden Informationen entstehen, miissen

vom Investor in den Kaufpreis der Immobilie eingepreist werden.

6.3. Ausblick

Entwickelt sich der Leichtindustriemarkt wie bis anhin, wird die Branche weiter wach-
sen und die Nachfrage nach Fliachen zunehmen. Diese Entwicklung und damit auch die
Attraktivitdt der Leichtindustrieimmobilien sind eng verbunden mit der wirtschaftlichen
Entwicklung im Ausland. Der Leichtindustrieimmobilienmarkt ist fiir Investoren noch
ein junger Markt. Folglich werden iiber dieses Thema mehr Studien und Untersuchun-
gen bendtigt, um die Transparenz zu erhéhen. Nur durch vorhandene Benchmarks und
vergleichbare Zahlenreihen konnen die Leichtindustrieimmobilien miteinander vergli-
chen werden und dem potentiellen Investor fiir seine Anlagestrukturierung dienen.

Wenn die Markttransparenz und der Immobilienanlagedruck weiter zunehmen, wird
sich die Leichtindustrieimmobilie zunehmend als eine attraktive Alternative fiir Investo-

ren positionieren.
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7. Anhang

7.1.  Anhang A: Interviewpartner

Die Interviews wurden mit folgenden Experten (Betreiber, Investor und Entwicklung)

durchgefiihrt: (alphabetische Reihenfolge, Name, Funktion, Arbeitgeber, Datum, Dauer)

Eckert Jan, CEO, Jones Lang LaSalle Schweiz, Ziirich, 19. Juni 2012, 60 Minuten

- Hauri Hans Rudolf, CEO, RUAG Real Estate AG, Bern, 8. Juni 2012, 90 Minuten

- Schmidli Martin, Geschiéftsfiihrer, Auwiesen Immobilien AG, Winterthur,
10. Juli 2012, 60 Minuten

- Stritt Franz, Geschéftsfithrer RGM Facility Management Schweiz AG, Bern,
13. Juni 2012, 90 Minuten

- Siisstrunk Roland, Mitglied der Direktion Swisscanto Asset Management AG,
Ziirich, 12. Juni 2012, 60 Minuten

- Paratte Alain, Leiter Portfolio Management, Allreal, Ziirich, 4. Juni 2012,
120 Minuten

- von Nell Job, Geschiftsfithrer RealCorp (DRC) GmbH & Co. KG, Berlin,
15. Juni 2012, 60 Minuten
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7.2. Anhang B: Interviews-Leitfaden

10.

11.

12.

13.

Wie definieren Sie die Leichtindustrieimmobilie und wo sehen Sie die Unterschie-

de zu anderen Industrieimmobilientypen (z.B. Industriepark)?

Warum sollte man den Leichtindustrieimmobilienmarkt als Investor beachten?

Warum halten wenige Investoren Leichtindustrieimmobilien in ihren Portfolios?

Gibt es Anlagehindernisse?

Fiir welche Investorengruppe sind die Leichtindustrieimmobilien am attraktivsten

und warum?

Welche Aufgabenbereiche gibt es bei der Bewirtschaftung von Leichtindustrieim-

mobilien und wie unterscheiden sie sich von anderen Immobilientypen?

Welche speziellen Kompetenzen braucht das Asset- und Property Management fiir

eine Leichtindustrieimmobilie?

Was muss eine Leichtindustrieimmobilie fiir Eigenschaften aufweisen, damit Sie

gut und erfolgreich bewirtschaftet und betrieben werden kann?

Was miisste eine Leichtindustrieimmobilie fiir Eigenschaften aufweisen, damit sie

interessant ist als Anlageobjekt?

Was sind die Hauptziele bei einer Investition in Leichtindustrieimmobilien?

Der Standort ist fiir Industrieimmobilien ist ein wichtiger Faktor, welche Standort-
qualitidten muss eine Leichtindustrieimmobilie aufweisen, damit die Immobilie at-

traktiv ist fiir Mieter und Investoren?

Kann man eine Industrieimmobilie im Herzen einer Stadt rentabel betreiben? Was

braucht es dazu fiir Rahmenbedingungen?

Wie sieht eine optimal Leistungstrennung zwischen dem Eigentiimer/Asset Ma-

nagement, der Bewirtschaftung und dem Mieter aus?

Das Prinzipal Agent Problem ist bei Betreiberimmobilien hoch, wie entgegnet man

diesem Problem der Wissensasymmetrie



Kritische Erfolgsfaktoren beim Betrieb von Leichtindustrieimmobilien 63

14.

15.

16.

17.

18.

19.

20.

21.

22.

Wo sehen Sie die Stirken und Schwichen von Leichtindustrieimmobilien?

Wie schitzen sie die Volatilitdt der Leichtindustrieimmobilien ein?

Welche Renditeerwartungen haben Sie an Leichtindustrieimmobilien? Wie schét-

zen Sie das Risiko ein?

Wie gehen Sie mit der Tatsache um, dass der Nutzungszyklus einer Leichtindustrie-
Immobilien bei ca. 5-10 Jahre liegt und der Lebenszyklus bei ca. 50-60 Jahre?

Welche Rolle spielt der Mieter fiir die Attraktivitit der Immobilie? Werden Mieter

speziell gefiltert oder ist man froh, wenn die Immobilie voll vermietet ist?

Sehen Sie in einer themenorientierten Industrieliegenschaft einen Mehrwert?

Wie wird sich das Facility Management der Industrieliegenschaften kiinftig entwi-
ckeln?

Wie sehen Sie die Problematik der Altlasten?

Konnte eine Leichtindustrieimmobilie als Betreiberimmobilie bezeichnet werden?
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7.3. Anhang C: Industriebranchenverteilung in der Schweiz

Anzahl Beschiftigte der Maschinenbau-, Elektro-, und Feinmechanischen Indust-

rie pro Postleitzahl, Studie Logistikmarkt Schweiz (2012), o.S.

M 2000-10000
M 500-1999
7.100-499

Anzahl Beschiftigte der Textil- und Lederwarenbranche pro Postleitzahl, Studie

Logistikmarkt Schweiz (2012), o.S.

M 200-1500

M 100-199

7 50-99
0-49
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Anzahl Beschiiftigte im Fahrzeugbau pro Postleitzahl, Studie Logistikmarkt
Schweiz (2012), o.S.

M 100-1500
M 10-99 hody -
m1-9 3

0
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