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Executive Summary
Unternehmensimmobilien stellen bei Firmen in der Regel eine der beiden bedeutendsten
Positionen in Bilanz und Erfolgsrechnung dar. Dennoch werden damit verbundene

Wertpotentiale nur mangelhaft identifiziert und zdgerlich erschlossen.

Basierend auf Fachliteratur sowie auf gefiihrten Experteninterviews wurde ein ganzheit-
licher, konzeptioneller Bezugsrahmen entworfen, welcher Firmen bei immobilien-
strategischen Entscheidungen als Entscheidungsraster dienen kann. Durch ein
professionelles Management, klare Strategien sowie transparente Analysen sollen stra-
tegische und finanzielle Werttreiber von Unternehmensimmobilien zur Steigerung des

Shareholder Value optimiert werden.

Im Speziellen gilt es zu beurteilen, wie Non-Property Companies dabei ihre
Immobilienbereitstellungsstrategie bzw. —verwertungsstrategie erarbeiten. Welche
Immobilien werden im Eigentum, zur Miete gehalten oder mittels Leasing gesichert und
welche Immobilien werden génzlich verdussert, um finanzielle Kennzahlen zu
verbessern oder frei gewordenes Kapital fiir die Kerngeschéftstitigkeiten zu generieren.
Dariiber hinaus werden die Fragen geklirt, welche Kriterien und Determinanten die
Unternehmen ihren Entscheidungen zugrunde legen und inwiefern allenfalls

Branchenunterschiede erkennbar sind.
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1 Einleitung

1.1 Problemstellung

Betriebsimmobilien machen in der Schweiz rund einen Drittel des gesamten Immobili-
envolumens aus. Im schweizerischen Mittelland und in den grossen Stiddten liegt der
Anteil am Volumen gar zwischen einem Drittel und der Hélfte. In den Stédten sind es
vor allem Biiro- und Verkaufsflichen, in den Agglomerationen vorwiegend Lager und

Gewerbebauten.!

Unternehmensimmobilien stellen bei Firmen oftmals eine der gewichtigsten Positionen
in Bilanz und Erfolgsrechnung dar?, weshalb ihnen vermehrt auch eine strategische Re-
levanz beigemessen wird.? So gilt es beispielsweise getitigte Devestitionen von weder
betriebsnotwendig noch strategisch relevanten Immobilien gezielt ins Kerngeschift zu
investieren, um neue Marktanteile zu erschliessen und Umsitze zu steigern.* Durch ein
professionelles Management, klare Strategien sowie transparente Kostenanalysen in
Bezug auf Betriebsimmobilien konnen so unternehmerische Potentiale erschlossen

werden.>

Der zunehmende Wettbewerb — verstérkt durch die Globalisierung — sowie rasche Ver-
dnderungen infolge von Umstrukturierungen, Produktions- und Standortverlagerungen,
Fusionen und Akquisitionen von Unternehmensteilen fithren dazu, dass Unternehmen
oft iiber ein Immobilienportfolio verfiigen, welches betrieblich nicht optimal genutzt
wird.® Dennoch stehen Unternehmen Immobilientransaktionen mit Skepsis gegeniiber.’
Der Eindruck eines fehlenden Markts fiir Betriebsliegenschaften, aber auch die Befiirch-
tung durch Immobilienverdusserungen die operative Unabhiéngigkeit einzubiissen, las-
sen die Unternehmen bei der Erschliessung von Optimierungspotentialen zuriickhaltend
agieren.® Fiir die Steuerung des Immobilienbestands werden nach wie vor weitestge-

hend Kostenkriterien verwendet. Die Erschliessung von Wertpotentialen spielt in vielen

''Vgl. Wiiest & Partner 2010, S. 3-5

2 Vgl. Apgar 2009, S. 100; Gibler/Lindholm 2012, S. 25; Giger 2005, S. 77; ICME 2008, S. 4; Nei-
dich/Steinberg 1984, S. 76; Ritz/Matti 2008, S.745; Rudolf 2003, S. 75; Studer/Mindt 2002, S. 81

3 Vgl. Von Jiirgensonn 1997, S. 25

4 Vgl. Feusi 2004, S. 71; Huwiler/Gantenbein 2011, S. 85; Miles/Pringle/Webb 1989, S. 62-63; Rudolf
2003, S. 75; Schifers 2004a, S. 531-533; Schifers/Gier 2005, S. 876-877

5 Vgl. Studer/Mindt 2002, S. 81; Wiiest & Partner 2010, S. 3

6 Vgl. Gier 2006, S. 122-124; Schiifers/Gier 2005, S. 876-877; Wiiest & Partner 2010, S. 8

" Vgl. Gier 2006, S. 1-5; PricewaterhouseCoopers 2008, S. 6

8 Vgl. Gier 2006, S. 1-5; PricewaterhouseCoopers 2008, S. 6



Unternehmen eine untergeordnete Rolle.” Kommt es dennoch zu Immobilientransaktio-
nen, so liegen die Beweggriinde vielfach darin, eine verbesserte Transparenz der Immo-

bilienkosten zu erlangen oder Kapital zu beschaffen.'?

Eine wertorientierte Steuerung der betrieblich genutzten Unternehmensimmobilien be-
darf der Kenntnis des Marktwertes der eigenen Liegenschaften sowie der Werttreiber
eines professionellen Immobilienmanagements.!! Die Entscheidung zwischen Eigen-
tum, Miete oder Leasing von Betriebsimmobilien ist von strategischer und finanzieller
Bedeutung.'? Aus strategischer Sicht gilt es u.a. Fragen nach der Bedeutung einer Im-
mobilie fiir die Leistungserstellung, die dauerhafte Standortbindung oder moglicher
Alternativen zu beantworten.'3 In finanzieller Hinsicht steht u.a. die Frage nach der op-
timalen Finanzierungsform im Vordergrund.'* Erfolgt eine vollstindige Selbstfinanzie-
rung, eine klassische Finanzierung mittels Hypotheken oder ist ein Verkauf mit an-
schliessender Riickmiete vorteilhafter?!> Ebenso sind die steuerlichen Konsequenzen
von internen Umstrukturierungen und bei der Auslagerung von Betriebsimmobilien zu
beachten.!® Folglich haben Immobilienentscheidungen auf den Unternehmenserfolg,
dessen Wert aber auch auf die Wettbewerbsfihigkeit einen erheblichen Einfluss. Vor
allem die mangelnde Korrekturfihigkeit bei Fehlentscheidungen verdeutlicht die Wich-

tigkeit eines strategischen und finanziellen Immobilienmanagements.'”

Die Komplexitit sowie die grosse Hebelwirkung von immobilienstrategischen Ent-
scheidungen bediirfen eines ganzheitlichen Konzepts zur Steuerung und Optimierung
komplexer Immobilienbestinde!®, welches sich an den strategischen und finanziellen

Zielsetzungen eines Unternehmens ausrichten lésst.

1.2 Zielsetzung

Das Ziel der vorliegenden Arbeit besteht darin, basierend auf der Fachliteratur sowie
Interviews einen konzeptionellen Bezugsrahmen zu erarbeiten, welcher Unternehmen

als Entscheidungshilfe dienen soll, die strategische sowie finanzielle Wertigkeit ihres

® Vgl. Gier 2006, S. 1-5; PricewaterhouseCoopers 2008, S. 6

10 vgl. Gier 2006, S. 1-5; PricewaterhouseCoopers 2008, S. 6

' Vgl. PricewaterhouseCoopers 2008, S. 7

12 Vgl. Gier 2006, S. 61; O’Mara 1999, S. 238; PricewaterhouseCoopers 2008, S. 7
13 Vgl. PricewaterhouseCoopers 2008, S. 7

14 Vgl. PricewaterhouseCoopers 2008, S. 7

15 Vgl. PricewaterhouseCoopers 2008, S. 7; Wiiest & Partner 2008, S. 8-9

16 Vgl. PricewaterhouseCoopers 2008, S. 7

17 Vgl. Gier 2006, S. 26; Giger 2005, S. 77; Pfniir 2011, S. 205; Ritz/Matti 2008, S. 745; Schulte/Schifers
2004, S. 45-46; Seldin 1989, S. 78

18 Vgl. ICME 2012, S. 6; Gier 2006, S. 4; Schulte/Schéfers 2004, S. 46



Immobilienportfolios zu eruieren und in der Folge immobilienstrategische Entscheidun-

gen zu treffen.

Im Rahmen der Erarbeitung des ,,conceptual framework* wird zuerst beleuchtet werden,
inwiefern zwischen der Unternehmensstrategie und der Immobilienstrategie ein Zu-
sammenhang besteht. Als Grundlage fiir den ganzheitlichen Ansatz werden anschlies-
send die Determinanten des konzeptionellen Bezugsrahmens identifiziert, deren Bedeu-
tung beurteilt und in ein Verhiltnis zueinander gesetzt. Ebenso soll beurteilt werden, ob
den einzelnen Einflussfaktoren und Kriterien eine Gewichtung zugewiesen werden kann

und inwiefern sich gegebenenfalls eine Gewichtung nach Branchen unterscheiden lésst.

Das so erarbeitete Entscheidungsraster soll es Unternehmen ermdoglichen, eine passende
Immobilienstrategie abzuleiten, welche die Entwicklung des Unternehmenswerts in

strategischer und finanzieller Hinsicht positiv beeinflusst.

1.3 Abgrenzung des Themas

Die vorliegende Arbeit konzentriert sich auf immobilienspezifischen Entscheidungen
von Non-Property Companies'®. Es wird hierbei zudem die Annahme getroffen, dass
sich Unternehmen auf das Kerngeschift fokussieren, weshalb verstirkte Aktivitdten im
Immobiliengeschift zwecks Diversifikation der Geschiftsfelder nicht als mogliche Stra-
tegie in Betracht gezogen werden.? Infolgedessen stehen primir gegenwirtig oder
ehemals betrieblich genutzte Liegenschaften im Vordergrund. Die Vor- und Nachteile,
die sich aus dem Halten von Renditeliegenschaften im Anlagevermdgen ergeben kon-
nen, werden nicht weiter beleuchtet. Des Weiteren werden auch die Interessen von In-
vestoren und der Investorenmarkt als Ganzes nicht im Detail betrachtet, sondern ledig-
lich im Rahmen der Eigenschaften einer Immobilie in Bezug auf deren Marktfihigkeit

ansatzweise tangiert.

Obwohl beim Erarbeiten des conceptual framework auf internationale Fachliteratur zu-
riickgegriffen wird und es erklirtes Ziel ist, einen moglichst allgemeingiiltigen Bezugs-
rahmen zu entwickeln, gilt eine besondere Beriicksichtigung den Rahmenbedingungen

in der Schweiz. Dies soll zum einen durch die Wahl der Interviewpartner aber zum an-

19 Bei Non-Property Companies handelt es sich um Unternehmen, fiir welche das Erbringen von immobi-
lienspezifischen Sach- oder Dienstleistungen eine Sekundirleistung darstellt, d.h. nicht zur Kernge-
schiftstitigkeit des Unternehmens gehoren. Vgl. Bone-Winkel/Isenhofer/Hofmann 2005, S. 268; Pfniir
2011, S. 168; Schifers 1996, S. 16-17

20 Vgl. Gier 2006, S. 7; Schulte/Schiifers 2004, S. 32; Studer/Mindt 2002, S. 81



deren auch durch den Verweis auf regulatorische Bestimmungen in der Schweiz erreicht

werden.

1.4 Vorgehen

In Anlehnung an den Titel sowie die formulierte Problemstellung dieser konzeptionel-
len Arbeit werden in Kapitel 2 zunéchst die Begriffsdefinitionen sowie weitere Grund-
lagen zur strategischen und finanziellen Wertigkeit von Unternehmensimmobilien ge-
klart. In Kapitel 3 werden strategische und taktische Aspekte des betrieblichen Immobi-
lienmanagements erliutert. Anschliessend folgt in Kapitel 4 eine Ubersicht existieren-
der, konzeptioneller Bezugsrahmen des betrieblichen Immobilienmanagements in For-
schung und Literatur, bevor im Rahmen einer kritischen Wiirdigung beurteilt wird,
inwiefern die zuvor aufgezeigten Fragestellungen des betrieblichen Immobilienmanage-
ments aus Kapitel 3 abgebildet und abstrahiert werden konnen, sodass sich daraus
Strategien und Handlungsoptionen ableiten lassen. Basierend auf den erarbeiteten
Erkenntnissen sowie unter Beriicksichtigung der erhaltenen Informationen im Rahmen
der durchzufithrenden Interviews wird in Kapitel 5 der eigene, konzeptionelle
Bezugsrahmen entwickelt. Abschliessend folgt in Kapitel 6 die Wiirdigung der

Resultate sowie personliche Schlussfolgerungen.



2 Strategische und finanzielle Wertigkeit von Unternehmensimmobilien

Im Rahmen dieses Kapitels werden die Begriffe ,,Unternehmensimmobilien sowie
»strategische und finanzielle Wertigkeit™ als Grundlage fiir das Verstindnis der nach-
folgenden Kapitel definiert. Des Weiteren werden dabei Moglichkeiten der Klassifizie-
rung von Unternehmensimmobilien sowie die wesentlichen Einflussfaktoren der strate-

gischen und finanziellen Wertigkeit niher betrachtet.
2.1 Unternehmensimmobilien

2.1.1 Definition

Als Unternehmensimmobilie?! im Sinne der vorliegenden Arbeit wird eine Immobilie??
bezeichnet, die sich im Besitz einer Non-Property Company befindet. Hierzu zéhlen
zum einen Immobilien im Eigentum des Unternehmens, aber zum anderen auch Objekte
oder einzelne Flidchen, an welchen sich das Unternehmen mittels Miet- oder Leasingver-
trag ein temporires Verfiigungsrecht gesichert hat.>* , Non-Property Companies titigen
Immobilieninvestitionen demnach nicht zur Erzielung einer Rendite, sondern nach dem
Gesichtspunkt eines optimalen Kosten/Nutzen-Verhiltnisses unter Beriicksichtigung der
Produktivitit, der strategischen Relevanz, des zeitlichen Bedarfs und sdmtlicher Kosten,
d.h. auch Eigenkapitalkosten des Unternehmens.*?* Folglich sind bei den nachfolgenden
Betrachtungen all diejenigen Immobilien von Bedeutung, welche zum Erwerbszeitpunkt
einer betrieblichen Nutzung dienten, ungeachtet ob dies gegenwirtig noch zutrifft oder
ob die Immobilien urspriinglich betriebsbedingt waren und mittlerweile einer anderen

Nutzung zugefiihrt wurden.?

Um die strategische und finanzielle Wertigkeit von Unternehmensimmobilien in einem

Portfolio und die damit in engem Zusammenhang stehenden Immobilienstrategien zu

2! In der Literatur werden die Begriffe ,,Unternehmensimmobilie®, ,,Corporate Property* und ,,Corporate
Real Estate” synonym verwendet. Vgl. Pfniir 2011, S. 8; Unter dem Begriff ,,Betriebsimmobilien* werden
neben den ,,Unternehmensimmobilien in der Regel auch Bauten und Flichen der 6ffentlichen Hand wie
beispielsweise Verkehrsimmobilien (Bahnhofe, Flughifen etc.) oder Infrastrukturimmobilien (Briicken,
Tunnel etc.) subsumiert; vgl. Schulte/Schifers 2004, S. 31; Walzel 2005, S. 120; Wiiest & Partner 2010,
S. 4; In der vorliegenden Arbeit werden nachfolgend die Begriffe ,,Betriebsimmobilien” und ,,Unterneh-
mensimmobilien* synonym verwendet.

22 Auf eine Definition des Immobilienbegriffs wird im Rahmen der vorliegenden Arbeit verzichtet, da
dieser bereits in zahlreichen Publikationen unter physischen, juristischen und 6konomischen Aspekten
betrachtet wurde. Vgl. Pfniir 2011, S. 5-8; Schifers 1996, S. 13-17; Von Jiirgensonn 1997, S. 43-44

2B Vgl. Gier 2006, S. 15; Pfniir 2011, S. 8-9

24 Gier 2006, S. 16

25 Vgl. Pniir 2011, S. 8-9



eruieren, sind sdmtliche Immobilien zu beriicksichtigen. Dabei gilt es im Speziellen
auch zwischen betriebsnotwendigen und nicht betriebsnotwendigen Objekten zu unter-
scheiden. Nachfolgend werden diese aber auch andere Klassifizierungsmoglichkeiten

naher betrachtet.

2.1.2 Klassifizierung von Unternehmensimmobilien

2.1.2.1 Betriebsnotwendige und nicht betriebsnotwendige Immobilien

Unternehmensimmobilien lassen sich nach dem Kriterium der Betriebsnotwendigkeit
unterscheiden. Als betriebsnotwendige Immobilien gelten Grundstiicke und Liegen-
schaften, die unmittelbar zur Ausfiihrung der primédren Geschiftstitigkeit notwendig
sind. Nicht betriebsnotwendige Immobilien befinden sich im Immobilienportfolio des

Unternehmens, sind aber fiir das Kerngeschiift nicht bzw. nicht mehr von Bedeutung.?¢

Beide Kategorien bieten in der Regel Optimierungspotentiale. Eine effizientere Nutzung
von bestehenden Flidchen ermoglicht oftmals einen Verkauf von nicht betriebsnotwen-
digen Immobilien oder die Entwicklung anderweitiger, betriebswirtschaftlich sinnvoller
Nutzungen.?’ Bei betrieblich notwendigen Immobilien kann in der Regel durch alterna-

tive Finanzierungsformen der Unternehmenswert positiv beeinflusst werden.?

Die Differenzierung nach der Betriebsnotwendigkeit ist eines der meist verwendeten
Kriterien im Zusammenhang mit Unternehmensimmobilien und einem betrieblichem
Immobilienmanagement.” Da dieses alleinige Unterscheidungskriterium aber die Kom-
plexitdt von immobilienspezifischen Fragestellungen nicht abschliessend zu fassen
vermag und zu kurz greift, werden im Folgenden weitere Klassifizierungskriterien vor-
gestellt, die ein professionelles Immobilienportfolio-Management im Sinne der vorlie-

genden Arbeit ermoglichen sollen.

26 Vgl. Schiifers 1996, S. 24-25; Anhand des Beispiels vom Telekommunikationsanbieter Swisscom Idsst
sich verdeutlichen, wie sich eine urspriingliche Betriebsnotwendigkeit von Immobilien iiber die Zeit ver-
dndern kann: Der Technologiewandel, infolgedessen die bestehenden Kupferleitungen laufend durch
Glaserfaserkabel ersetzt werden, wird gem. heutiger Einschéitzung unter Beriicksichtigung der Netzstrate-
gie ab 2018 — spitestens jedoch ab 2020 — dazu fiihren, dass rund 200 der 900 Betriebs- und Telefonzent-
ralen nicht mehr betriebsnotwendig sein werden; vgl. Engel, Interview vom 06.08.2014

27 Vgl. Feusi 2004, S. 71; Schifers 1996, S. 25

28 Vgl. hierzu auch die Ausfithrungen im Abschnitt 3.2.4.1 Verwertung von betriebsnotwendigen Immo-
bilien

2 Vgl. Engel, Interview vom 06.08.2014; Ritz, Interview vom 07.08.2014; Virant, Interview vom
12.08.2014



2.1.2.2 Weitere Klassifizierungskriterien

In der Fachliteratur finden sich verschiedene, weitere Klassifizierungskriterien oder
auch solche, die anderweitig unterteilt werden.?® Fiir die hier vorliegende Arbeit bzw.
vor dem Hintergrund der strategischen und finanziellen Wertigkeit haben diese aber
keine weitere Relevanz. Nachfolgend werden in Tabelle 1 unterschiedliche Kriterien als
Teil der Dimensionen ,,Marktfahigkeit* und ,,Betriebsnotwendigkeit im weiteren Sinne*
erldutert, welche dann auch als Grundlage der Ausfithrungen im Abschnitt 3.2.6
Portfolioanalyse und -optimierung dienen. Diverse, dargelegte Klassifizierungskriterien
konnen ebenfalls im Rahmen von Bewertungsverfahren von Immobilien verwendet

werden, sind aber je nach Bewertungsmethode um weitere Faktoren bzw. Kriterien zu

erganzen.
Kriterien Auspragung
Lage Mikrolage Makrolage
3 B : - gingeschrankt nicht
drittverwertungsfahi
i MRSt Ll L £ £ drittverwertungsfahig drittverwertungsfahig
2
=
neuwertig/geringer mittlerer haoher

j -
g T =t Investitionsbedarf Investitionsbedarf Investitionsbedarf

Mutzungszusammensetzung einheitliche Nutzung Mischnutzung
= Mutzungs-/Immobilienart | Gewerbeimmahilie | Industrieimmaobilie | Sonderimmobilie Wohnimmobilie
£
2
B
E v |strategische Bedeutung strategisch nicht strategisch
[=] 3
= -
]
g Betriebsnotwendigkeit i .5, betriebsnotwendig nicht betriebsnotwendig
&

Verfu_gungsrechte Eigentum Miete Leasing

(Bereitstellungsform)

Tabelle 1: Klassifizierung von Unternehmensimmobilien, in Anlehnung an Gier (2006), S. 17, Schifer
(1996), S.22.

= Lage:

Die Lage ldsst ich in eine Mikro- und eine Makrolage unterteilen. Als Mikrolage wird
dabei die Lage des Objekts im Gebidude oder in der unmittelbaren Umgebung
bezeichnet. Die Makrolage umfasst alle Faktoren, welche die Lage innerhalb einer
Gemeinde/Stadt oder Region beschreiben. Sie ldsst sich weiter nach allgemeinen,

geografischen, makrodkonomischen und soziookonomischen Merkmalen unterscheiden.

30'Vel. Gier 2006, S. 17-25; Schifers 1996, S. 20-25



Unter die allgemeinen Lagemerkmale fallen Aspekte der Gemeinde, des Standorts
sowie der weiteren Umgebung zur Liegenschaft. Die geografischen Merkmale erfassen
Faktoren wie die Zugehorigkeit der Standortgemeinde zu einer Region oder die
Distanzen zu den nichstgelegenen Zentren. Makrookonomische Aspekte subsumieren
beispielsweise das allgemeine Zinsniveau sowie die Inflation. Soziookonomische
Faktoren erfassen Bevolkerungsangaben oder auch die Steuerbelastung eines

Standorts.3!

= Drittverwendungsfihigkeit:

Bei diesem Kriterium wird beurteilt, inwiefern die Immobilie durch Dritte genutzt
werden kann. In engem Zusammenhang steht dabei auch die Frage nach der
Verwertbarkeit auf dem ,.,klassischen” Immobilienmarkt. Wihrend bei uneingeschrénkt
drittverwendungsfahiger Immobilien im Hinblick auf die Verwertung kaum physische
Anpassungen notwendig sind und diese somit fiir eine relativ grosse Anzahl von
Nutzern in Frage kommen konnen, ist die Zielgruppe bei eingeschrinkt
drittverwendungsfihigen  Objekten  bereits wesentlich geringer. Bei nicht
drittverwendungsfihigen ist in der Regel nur eine Nutzung durch branchengleiche

Firmen moglich.3?

= Baulicher Zustand:
Der bauliche Zustand einer Immobilie gibt eine Indikation in Bezug auf den

zukiinftigen Investitionsbedarf fiir Unterhalts- und Sanierungsarbeiten.3?

= Nutzungszusammensetzung:

Unterscheidung nach einer einheitlichen Nutzung oder einer Mischnutzung: oftmals
sind in einer Immobilie mehrere Nutzungsarten vorzufinden. Beispielsweise fungiert
das Erdgeschoss als Detailhandelsfliche, wihrenddessen die oberen Stockwerke als

Biirordumlichkeiten oder Wohnungen konzipiert sind.**

= Nutzungs- bzw. Immobilienart:
Eine mogliche Systematisierung der Nutzungsarten ist eine Unterscheidung nach

Gewerbe-, Industrie-, Sonder- und Wohnimmobilien:3?

31'Vgl. Loderer et al. 2010, S. 626

32 Vgl. Gier 2006, S. 20; Schiifers 1996, S. 24

33 Der zukiinftige Investitionsbedarf fiir Unterhalts- und Sanierungsarbeiten dient Swisscom bei immobi-
lienspezifischen Entscheidungen als eines der Entscheidungskriterien; vgl. Engel, Interview vom
06.08.2014

3 Vgl. Gier 2006, S. 19

35 Vgl. Walzel 2005, S. 119-120



=  Gewerbeimmobilien: Unter diesem Begriff werden Flichen zusammenge-
fasst, welche erwerbswirtschaftlichen Zwecken® dienen. Hierzu ziihlen Biiro-
und Handelsimmobilien, aber auch Gewerbeparks und Logistikimmobilien.?

*  Industrieimmobilien umfassen vor allem Objekte fiir Fertigungszwecke, wie
u.a. Produktionsgebidude, Werkstitten, Lagerhallen und Industrieparks. Da
Fertigungszwecken dienende Hallen vielfach relativ grosse Rdume mit weni-
gen Innenausbauten sind, weisen diese eine hohe Flexibilitit auf und infolge
ihrer hinreichenden Drittverwendungsfihigkeit konnen diese auch den Ge-
werbeimmobilien zugewiesen werden.?®

= Unter Sonderimmobilien werden sog. Spezialimmobilien subsumiert, die ei-
ner sehr spezifischen, nicht industriellen Nutzung dienen. Dazu zihlen u.a.
Hotelimmobilien, Gastronomiebetriebe sowie auch Infrastruktur-, Verkehrs-,
Kultur- und Sozialimmobilien. Aufgrund ihrer geringen Drittverwendungsfa-
higkeit sind deren nutzungsspezifischen Anforderungen bereits bei der Kon-
zeption und Planung zu beriicksichtigen. Umnutzungen sind iiblicherweise
mit hohen sunk costs* verbunden. Wiihrend Sonderimmobilien oft das Poten-
tial fiir hohere Ertrige haben, sind sie gleichzeitig auch risikobehafteter als
klassische Wohn- oder Geschiiftshiuser.*

=  Wohnimmobilien bezeichnen Liegenschaften, bei welchen die reine Wohn-
funktion im Vordergrund steht. Eine Nutzung durch den Eigentiimer selbst
oder durch einen Mieter ist fiir die Kategorisierung nicht von Bedeutung. Ei-
ne weitere Untergliederung erfolgt traditionellerweise basierend auf der An-
zahl der Wohneinheiten, in der Regel nach den Segmenten Ein-, Zwei- und
Mehrfamilienhduser. Ab 20 Wohneinheiten spricht man iiblicherweise von
Wohnanlagen. Aufgrund der individuellen wirtschaftlichen und juristischen

Spezifika gelten dabei Eigentumswohnungen als eigene Gruppe.*!

36 Definition ,,erwerbswirtschaftliches Prinzip*: ,,Dieses Prinzip bezeichnet das Streben nach wirtschaftli-
chem Erfolg, nach Gewinnmaximierung. In Relation gesetzt zu den dafiir erforderlichen Einsatzgrossen,
beispielsweise dem Kapitaleinsatz, kann man die Rentabilitit der eingesetzten Faktoren bestimmen. Auch
das Streben nach hochstmoglicher Rentabilitdt gehort zum erwerbswirtschaftlichen Prinzip.“ Gey-
er/Ahrendt 2009, S.11-12

37 Vgl. Walzel 2005, S. 120-136

38 Vgl. Walzel 2005, S. 120-137

39 Unter sunk costs werden Kosten zusammengefasst, die nach der Kostenverursachung keine Entschei-
dungsrelevanz mehr besitzen. Dies sind Kosten, die entweder bereits angefallen oder zumindest vordis-
poniert sind, sodass deren Hohe weder in der Gegenwart noch in der Zukunft beeinflusst werden kann.
Sie sind nach der Entscheidung nicht mehr riickgéingig zu machen und fallen unwiderruflich an.* Pfniir
2011, S. 228

40'vel. Walzel 2005, S. 120-137

41 Vgl. Walzel 2005, S. 120



= Strategische Bedeutung:

Unternehmensimmobilien werden als strategisch bezeichnet, wenn sie infolge ihrer
einzigartigen Objekteigenschaften beziiglich Lage, Gestaltung oder Funktion den
Unternehmenserfolg signifikant beeinflussen konnen.*> Flichen von strategischer
Bedeutung ergeben sich beispielsweise beim Detailhandel durch die stark frequentierte
Lage einer Immobilie,* bei Knotenpunkten eines Telekommunikationsanbieters** oder
auch bei Banken und anderweitigen Finanzinstitutionen, wo reprisentative
Kundenrdumlichkeiten an bester Lage gehalten werden, um u.a. gezielt ein Image zu
vermitteln, die eigene Marke und Wettbewerbsstirke eines Unternehmens zum
Ausdruck zu bringen.¥> Haben Immobilien keinen wesentlichen Einfluss auf den
Unternehmenserfolg und sind zudem leicht substituierbar, kommt ihnen in der Regel

auch keine strategische Bedeutung zu.*¢

= Verfiigungsrechte:

Im Rahmen der Immobilienbereitstellung lassen sich Unternehmensimmobilien auch
nach Verfiigungsrechten unterscheiden. Infolge der weitreichenden Konsequenzen der
Bereitstellungsstrategie werden die Halteformen Eigentum, Miete und Leasing vertieft

unter 3.2.2.1 thematisiert.
2.2 Strategische und finanzielle Wertigkeit

2.2.1 Definition

Einleitend zur Thematik des folgenden Kapitels muss konstatiert werden, dass im Zuge
der Recherche zur vorliegenden Arbeit weder eine explizite Definition der Terminologie
»strategische bzw. finanzielle Wertigkeit” in der Literatur noch ein einheitliches
Verstindnis in der Praxis identifiziert werden konnte. Um sich der Terminologie der
strategischen und finanziellen Wertigkeit von Unternehmensimmobilien anzunihern,
werden zunéchst die Unterschiede der Begriffe Nutzen, Wert und Preis betrachtet, um

darauf aufbauend eine Definition der Begrifflichkeit vorzunehmen.

42 Vgl. Gier 2006, S. 20-22

43 Vgl. Ritz, Interview vom 07.08.2014

4 Vgl. Engel, Interview vom 06.08.2014

4 Vgl. Singer/Bossink/Vande Putte 2007, S. 25-38
46 Vgl. Gier 2006, S. 21
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= Nutzen:
Giiter, die einen Nutzen stiften, haben einen Wert. Die Nutzenstiftung bedarf dabei

nicht geldwert zu sein, auch ein immaterieller Nutzen begriindet einen Wert.*

= Wert:
Der Wert ist das Ergebnis einer individuellen Einschétzung des erwarteten Nutzens. Da
sich der Wert eines Gutes aus individuellen Préiferenzen ergibt, werden unterschiedliche

Marktteilnehmer dem gleichen Gut in der Regel auch einen anderen Wert beimessen.*®

= Preis:

Der Preis entspricht dem Ergebnis eines Prozesses, wo die Wertvorstellungen eines An-
bieters mit den Wertvorstellungen eines Kéufers zunichst abgeglichen werden und so-
fern eine Einigung erzielt werden kann, es zu einem Geschiftsabschluss zum besagten

Preis kommt.*

,Die Unterscheidung von Wert und Preis bei Immobilien ist allgemein anerkannt. Der
Wert einer Immobilie stellt dabei eine Prognose des bei einer Transaktion auf dem
Markt erzielbaren Preises dar. Ein solcher Wert, der zumeist auf dem Ergebnis einer
Bewertung basiert, wurde unter objektiven Gesichtspunkten hergeleitet und ist somit fiir
jedermann nachvollziehbar. Der Preis einer Immobilie hingegen ist der tatsdchlich er-
zielte Erlos bei Kauf/Verkauf des Objekts. Er liegt zwischen den Wertvorstellungen von
Kiufer und Verkéufer, wird durch aktuelle Rahmenbedingungen und den Markt be-

stimmt und kann aufgrund besonderer Umstiinde vom geschitzten Wert abweichen. “>°

Im weiteren Verlauf der vorliegenden Arbeit werden somit unter strategischer und fi-
nanzieller Wertigkeit von Unternehmensimmobilien sdmtliche Ausprigungen und As-
pekte aus Nutzen, Wert und Preis subsumiert. Je nach Fragestellung oder Geschéftsvor-
fall stehen andere Uberlegungen im Vordergrund. Strategische Komponenten sind in
der Regel sehr stark unternehmensspezifisch getrieben, sodass sich entsprechende Fak-
toren lediglich in Nutzen und Wert ausdriicken lassen, dies aber nicht zwingend einen

unmittelbaren Einfluss auf den (Markt-)Preis einer Immobilie hat.

Nachfolgend werden die Treiber strategischer und finanzieller Wertigkeit von Unter-

nehmensimmobilien niher beleuchtet, um ein Verstdndnis zu entwickeln, welche De-

47 Vgl. Fierz 2011, S. 46

48 Vgl. Fierz 2011, S. 42-44

49 Vgl. Fierz 2011, S. 42-44

30 RICS, Chapter Switzerland 2012, S. 29
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terminanten spiter bei der Erarbeitung des konzeptionellen Bezugsrahmens zu beriick-

sichtigen sind.

2.2.2 FEinflussfaktoren strategischer und finanzieller Wertigkeit

Die FEinflussfaktoren strategischer und finanzieller Wertigkeit ergeben sich aus den
Rahmenbedingungen einer Unternehmung und lassen sich in 6konomischer/finanzieller,
okologischer, rechtlicher, technologischer, politischer oder strategischer/ wettbewerbs-

spezifischer Hinsicht unterscheiden, vgl. Tabelle 2.

Einflussfaktoren

Kategorien Beispiele
* Refinanzierungsmoglichkeit
6konomisch/finanziell ¢ Makrodkonomische
Entwicklungen/Rahmenbedingungen

.E * offene Rechtsfdlle
N ; . o
S rechtlich (immobilienspezifisch)
c ¢ Lex Koller
[

skologisch e Altlasten

Okologisc e Green Labels

technologisch * Technologischelnnovationen
<
Q
&
oo . = .
9 politisch * Offentliches Interesse
s
(]

strategisch/ * Standort

ttbewerbsspezifisch * Image
we P ¢ Verfligungsrechte

Tabelle 2: Einflussfaktoren strategischer und finanzieller Wertigkeit.

Die Refinanzierungsmdglichkeiten eines Unternehmens kénnen dabei als Beispiel fiir
einen unternehmensspezifischen Werttreiber genannt werden. Als Einflussfaktor, der
beispielsweise die technologischen Rahmenbedingungen einer ganzen Branche
beschreibt, ldsst sich der Technologiewandel von Kupferleitungen hin zu Glasfaserkabel

in der Telekommunikationsbranche nennen.”!

Da sich die Nutzenstiftung und der damit verbundene Wert aus individuellen oder eben
unternehmensspezifischen Priferenzen ergeben, gilt es die Mehrheit der Werttreiber
firmenspezifisch zu definieren, auch wenn sich gewisse Faktoren fiir eine Branche all-

gemeingiiltig formulieren lassen.

3! Vgl. hierzu auch Engel, Interview vom 06.08.2014



3 Strategische und taktische Aspekte des betrieblichen Immobilien-

managements

Im vorliegenden Kapitel wird zuerst der Zusammenhang der Unternehmens- und der
Immobilienstrategie thematisiert. Anschliessend werden die grundlegenden Immobili-
enstrategien — Bereitstellung, Bewirtschaftung und Verwertung — und damit eng ver-

bundene Fragestellungen in den Grundziigen vorgestellt.

3.1 Immobilienstrategie als Teil der Unternehmensstrategie

,If firms want corporate real estate resources to add value to the firm, they must align
corporate real estate strategies and decisions with core business strategies.*>?> Da Immo-
bilienentscheidungen fiir die Erreichung von kurz-, mittel- sowie langfristigen Unter-
nehmenszielen von wesentlicher Bedeutung sind, bedarf es einer ganzheitlichen Be-
trachtung der Zusammenhinge zwischen der Unternehmens- und der Immobilienstrate-
gie, aber auch zwischen der Immobilienstrategie und den damit verbundenen, operati-
ven Entscheidungen.’® Aufgrund der in der Regel sehr substanziellen Kapitalbindung,
moglichen Wertschwankungen, verhiltnisméssig hohen Kosten sowie der Dauerhaf-
tigkeit von immobilienspezifischen Entscheidungen erfordern Immobilien eine strategi-

sche, langfristige Planung, die auf die Unternehmensstrategie abgestimmt ist.>*

Strategic Environment Organizational Demand

Industry Forces Environmental Constraints and Structural Demands Cultural Demands
Opportunities

= Customers/Buyers * Technological dynamism + Organizational structure *  History
* Suppliers * DrivingTechnology * Work progress *  Corporate culture
= Barriersto entry * Enabling Technology * Demographics = Senior management
*  Substitute products * Regulatory environment preferences
* Rivalry between firms * Financial resources
v A,
N 7
SN S
. #
~ ~ ’ #
N, ~ ’ #
~ ~ / #
*\ Sl v L7 »”
~ e % y
~ ’
~ 1 I ’
R | Lo

Corporate Real Estate Strategy

Abbildung 1: Diagnostic framework for Corporate Real Estate Decision Making, O'Mara (1999), S. 191.

52 Gibler/Lindholm 2012, S. 25

33 Vgl. Nourse/Roulac 1993, S. 475-476; Pollert/Glickman 2001, S. 34; Zeckhauser/Silverman 1983, S.
112

3 Vgl. Gier 2006, S. 26; Giger 2005, S. 77; Pfniir 2011, S. 205; Ritz/Matti 2008, S. 745; Schulte/Schiifers
2004, S. 45-46; Seldin 1989, S. 78



O’Mara stellt in ihrem Buch ,,Strategy and Place den Zusammenhang so dar, dass die
Immobilienstrategie als Resultat aus den strategischen Rahmenbedingungen sowie den

organisatorischen Anforderungen einer Unternehmung hervorgeht, vgl. Abbildung 1.

Sollte somit die Immobilienstrategie ungeniigend auf die Unternehmensstrategie
abgestimmt sein, besteht ein erhebliches Risiko, dass am heutigen oder zukiinftigen
Flichenbedarf der Unternehmung vorbei beschafft oder verwertet wird.> Entsteht bei-
spielsweise infolge einer Neuausrichtung oder einer Erweiterung der Geschiftstitigkeit
ein zusitzlicher oder anderweitiger Flichenbedarf, so gilt es diesen durch die geeignete
Bereitstellungsform®® zu decken. Das Realisieren von Synergien wird in solchen Fillen
oft erschwert, weil Fldchen fehlen oder bei nicht mehr benétigten Liegenschaften hohe
Investitionen notwendig sind, um diese an die neuen Bediirfnisse anzupassen.’’ Das
Fehlen einer klaren Immobilienstrategie kann somit zu immobilienspezifischen Ent-
scheidungen fiihren, welche die iibergeordneten Unternehmensziele massiv beeintrich-

tigen.®

In der Folge haben Unternehmensimmobilien sowie deren aktives Management auch
einen erheblichen Einfluss auf den Shareholder Value.”® Unter der Primisse des Share-
holder Value-Ansatzes ist bei zahlreichen Unternehmen eine Entwicklung in Richtung
Konzentration auf Kernkompetenzen im Gang.® Das Halten und Bewirtschaften von
Betriebsimmobilien gilt oftmals als Sekundirleistung ausserhalb der Kernkompeten-
zen.®' Infolgedessen riicken Unternehmensimmobilien bei der Frage nach Devestiti-
onsmoglichkeiten regelmissig in den Fokus.5? Bei nicht betriebsnotwendigen Objekten
ist dies zunichst naheliegend, aber auch bei betrieblich genutzten Liegenschaften kon-
nen beispielsweise sale-and-lease-back Transaktionen®® interessant sein.®* Das so frei
gewordene Kapital kann ins Kerngeschift reinvestiert werden, ohne dabei auf die Nut-

zung der Immobilie verzichten zu miissen.®> Um den Shareholder Value zu optimieren,

3 Vgl. Giger 2005, S. 77

36 Vgl. hierzu auch die Ausfithrungen im Abschnitt 3.2.2.1 Bereitstellungsformen

57 Vgl. Giger 2005, S. 77

8 Vgl. Nourse/Roulac 1993, S. 488

3 Vgl. Gier 2006, S. 26; Giger 2005, S. 77; Pollert/Glickman 2001, S. 33-37; Roulac 2001, S. 141; Ru-
dolf 2003, S. 75; Schulte/Schéfers 2004, S. 45-46

60 Vgl. Studer/Mindt 2002, S. 81

61 Vgl. Studer/Mindt 2002, S. 81

62 Vgl. Huwiler/Gantenbein 2011, S. 85; Rudolf 2003, S. 75

63 Vgl. hierzu auch die Ausfithrungen im Abschnitt 3.2.4.1 Verwertung von betriebsnotwendigen Immo-
bilien

%4 Vgl. Feusi 2004, S. 71; Huwiler/Gantenbein 2011, S. 85; Miles/Pringle/Webb 1989, S. 62-63; Rudolf
2003, S. 75; Schifers/Gier 2005, S. 876-877

65 Vgl. Feusi 2004, S. 71; Huwiler/Gantenbein 2011, S. 85; Miles/Pringle/Webb 1989, S. 62-63; Rudolf
2003, S. 75; Schifers/Gier 2005, S. 876-877
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stehen Unternehmen folglich im Zusammenhang mit ihren Betriebsimmobilien mehrere
Moglichkeiten offen, welche nachfolgend unter strategischen und finanziellen Gesichts-

punkten noch detaillierter dargelegt werden.

Zusammenfassend ldsst sich festhalten, dass immobilienspezifische Entscheidungen fiir
Unternehmen von grosser Tragweite sind und somit die Abstimmung der Immobilien-

auf die Unternehmensstrategie von entscheidender Bedeutung ist.

3.2 Immobilienstrategien

Die Strategieentwicklung im Immobilienmanagement dient wie bereits vorgingig
ausgefiihrt, der Erschliessung und Sicherung von Optimierungspotentialen. Bewusst
getroffene und abgeleitete Massnahmen aus der Immobilienstrategie konnen eine He-
belwirkung entwickeln und die Unternehmung nachhaltig bei der Kostenreduktion so-

wie der Wertoptimierung unterstiitzen.%

Im Rahmen der Literaturrecherche ist aufgefallen, dass sich das Verstindnis in Bezug
auf Immobilienstrategien in der angelsidchsischen und der deutschen Sprache unter-
scheiden, weshalb zunichst kurz die unterschiedlichen Interpretationen dargelegt wer-

den:

= Angelsédchsische Interpretationen:

Nourse/Roulac erwihnen in ihrem Framework acht alternative Immobilienstrategien,
u.a. Kostenreduktion der Belegungskosten, Flexibilitdt, Forderung von Human Re-
sources Zielsetzungen, Forderung von Marketingbotschaften, Forderung des Verkaufs-
prozesses, Vereinfachung der Produktion sowie der Dienstleistungserbringung, Verein-
fachung der Fiihrung und des Wissensaustauschs, Erhalten der Wertschopfung aus Im-

mobilienaktivititen.6’

Bei Gibler/Lindholm werden Wertsteigerung auf den Unternehmensimmobilien, Forde-
rung von Marketing, Verkauf und Markenpositionierung, Forderung und Unterstiitzung
von Innovation und Kreativitit durch die Mitarbeitenden, Unterstiitzung der Nachhal-

tigkeit, Verbesserung des Wohlbefindens und der Zufriedenheit der Mitarbeitenden,

% Vgl. ICME 2012, S. 6

87 Originale Bezeichnungen: ,,1. Occupancy to Cost Minimization, 2. Flexibility, 3. Promote Human Re-
sources Objectives, 4. Promote Marketing Message, 5. Promote Sales and Selling Process, 6. Facilitate
Production, Operations, Service Delivery, 7. Facilitate Managerial Process and Knowledge Work, 8.
Capture the Real Estate Value Creation of the Business” Nourse/Roulac 1993, S. 480
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Erhohung der Effizienz und der Produktivitéit, Erhohung der Flexibilitit, Reduktion der

Immobilienkosten als Immobilienstrategien bezeichnet.®

Eine Beurteilung der vorgenannten ,,Strategien” zeigt, dass sich diese oder dhnliche
Faktoren auch in der deutschsprachigen Literatur finden lassen, allerdings entsprechen
diese im deutschen Sprachgebrauch eher Zielsetzungen als Strategien. Da die ,,Strate-
gien® der englischsprachigen Fachliteratur grosstenteils deckungsgleich mit den Zielset-
zungen in der deutschsprachigen Fachliteratur ausfallen, ist die Aussagekraft der be-
riicksichtigten Fachartikel in beiden Sprachen nicht minder gering, sondern bedarf fiir

einen Vergleich oder eine Weiterentwicklung lediglich einer gewissen Adaption.

= Deutschsprachige Interpretation:

In Anlehnung an eine lebenszyklusorientierte Betrachtung von Betriebsimmobilien un-
terscheidet Schifers drei Phasen bzw. Grundstrategien: Immobilienbereitstellung,
Immobilienbewirtschaftung und Immobilienverwertung.® Diese Auslegung findet sich
auch in diversen deutschsprachigen Artikeln und Biichern wieder, wie sie dem Litera-

turverzeichnis entnommen werden konnen.

Im weiteren Verlauf dieser Arbeit wird unter dem Begriff der Immobilienstrategie auf

die deutschsprachige Interpretation referenziert.

In diesem Kapitel werden die Grundziige der Immobilienbereitstellung, Immobilienbe-
wirtschaftung und Immobilienverwertung vorgestellt. Dabei wird auch eine der zentra-
len Fragestellungen des strategischen Corporate Real Estate Managements’® beleuchtet:
Eigentum, Miete oder Leasing?’! Anschliessend werden Aspekte der Bilanzierung und
Bewertung, eine mogliche Vorgehensweise zur Portfolioanalyse und —optimierung
sowie zwei zentrale Kriterien fiir eine erfolgreiche Umsetzung der Immobilienstrategie

thematisiert.

%8 Originale Bezeichnungen: ,,Increasing the value of organisation’s real estate assets, Promoting market-
ing, sales and organizational brand, encouraging and supporting employee innovation and creativity,
Supporting environmental sustainability, Enhancing employee wellbeing and satisfaction, Increasing
employee efficiency and productivity, Enabling flexibility, Reducing real estate related costs”
Gibler/Lindholm 2012, S. 36

9 Vgl. Schiifers 1996, S. 148; Schiifers 2004b, S. 226; Schifers/Gier 2005, S. 862

70 Fiir eine Begriffsdefinition von ,,Corporate Real Estate Management“ vgl. die Ausfiihrungen im Ab-
schnitt 3.2.7.1 Bedeutung eines Corporate Real Estate Managements

"1 Vgl. Gier 2006, S. 61; O’Mara 1999, S. 238; PricewaterhouseCoopers 2008, S. 7
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3.2.1 Zielsetzungen der Immobilienstrategie

Die Definition von immobilienspezifischen Zielen zur Unterstiitzung von iibergeordne-
ten Zielsetzungen des Unternehmens stellt eine elementare Voraussetzung dar, um die

Aktivititen im Immobilienbereich von Non-Property Companies steuern zu konnen.”?

Wihrend zum einen nach strategischen aber auch nach finanziellen Zielsetzungen unter-
schieden werden kann, dringt sich gleichzeitig auch eine Unterteilung der Zielsetzun-
gen nach Bereitstellungs- sowie Verwertungsstrategie’® auf, wie dies nachfolgend in

Tabelle 3 dargestellt ist:

Zielsetzungen
Strategisch Finanziell
Bereits.tellungs- ¢ Optimierungder Flexibilitat e Optimierungder Flachenversorgung
strategie
* SicherungderFlachenverfigbarkeit e Optimierungder
* SicherungderKontrolle Giberstrategische Immobilienbereitstellungskosten
bedeutende Immobilien e OptimierungderKapitalbindungin
¢ Minimierungimmobilienbezogener Immobilien
Risiken ¢ WertsteigerungderAssets
¢ Erhoéhungdes Mitarbeiterwohlbefindens
/der Mitarbeiterzufriedenheit
* ErhéhungderProduktivitat / Effizienz
e VermittlungvonImage /Brand bzw.
Unterstltzung zur Markenpositionierung
e Forderungvon Innovation und Kreativitat
* Nachhaltigkeit
;i;:\éteg;teungs- ¢ FreisetzungvonKapital firdas ¢ Optimierungdes Verkaufserloses
Kerngeschaft * Verbesserungeinschlagiger
¢ VerringerungdesImmobilien-Exposure Finanzkennzahlen
¢ Konzentration auf Kerngeschiaftsprozesse
* Schaffungoperativer Flexibilitat
* BeibehaltungderKontrolle tiber
strategisch bedeutende Immobilien

Tabelle 3: Zielsetzungen der Immobilienstrategie, in Anlehnung an Gibler/Lindholm (2012), S. 36; Gier
(2006), S. 81-96; Lindholm/Gibler/Leviinen 2006, S. 466; Nourse/Roulac (1993), S. 480;
Schifers (2004a), S. 534-537.

2 Vgl. Schifers 1996, S. 144; Schifers 2004b, S. 228; Schifers/Gier 2003, S. 860-861

73 Hier wird lediglich nach Bereitstellungs- und Verwertungsstrategie und nicht zusitzlich auch noch nach
Bewirtschaftungsstrategie unterschieden, da wie in Abschnitt 3.2.3 Bewirtschaftungsstrategie beschrie-
ben, der primire Fokus auf einer Kostenoptimierung sowie der Werterhaltung des Immobilienbestands
liegt.
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Die strategischen und finanziellen Zielsetzungen konnen teilweise in einem Wider-
spruch zueinander stehen, weshalb die Abstimmung auf die iibergeordneten Unterneh-
mensziele und -strategien von zentraler Bedeutung sind.”* Ein Grossteil der Strategien

zielt dabei auf eine Steigerung des Shareholder Value ab.”

Einer jiingeren Studie aus dem United Kingdom’® zur Folge, sind die vorgenannten
Zielsetzungen nach wie vor diejenigen, an welchen sich Unternehmen in Bezug auf ihre
Betriebsimmobilien ausrichten. Die am héufigsten genannten Zielsetzungen sind dabei
Kostenreduktion, Flichenreduktion, Performance Management, Verbesserung bzw.
Konstanz bei der Servicequalitit, Verbesserung des Kundenservice bzw. der
Kundenzufriedenheit, Innovation und/oder Verbesserung der Ansitze, Umweltmanage-
ment sowie Corporate Social Responsability.”” Auffillig dabei ist, dass die Zielsetzun-
gen Kostenreduktion mit 31.3% sowie Flichenreduktion mit 20.8% positiver Nennun-
gen relativ deutlich auf den beiden ersten Positionen liegen. Dieses Ergebnis geht auch
aus einer etwas ilteren Studie in der Schweiz hervor, wonach Unternehmen bei der Be-

trachtung ihrer Betriebsimmobilien vorwiegend auf Kostenkriterien fokussiert sind.”®

Aus einer anderen Studie, spezifisch zur Thematik Betriebsimmobilien und Nachhaltig-
keit in der Schweiz aus dem Jahr 2011, wird zudem deutlich, dass auch hierzulande Un-
ternehmen v.a. bei der Wahl von Biiroflichen vermehrt auf nachhaltige Aspekte achten.
Dies kommt gemiss der Studie auch bei der Zahlungsbereitschaft zum Ausdruck, wobei
aber die Zahlungsbereitschaft bei Transaktionen hoher als bei Mietentscheidungen aus-

fallt.”®

Der zuvor genannte Fokus auf Kosten bzw. generell eher auf finanzielle Zielsetzungen
lasst sich vermutlich damit erklédren, als dass den Unternehmen die Messung von mone-

tdren Grossen leichter fillt als die Quantifizierung von strategischen Aspekten.

Inwiefern eine alleinige Unterscheidung nach strategischen und finanziellen Zielsetzun-
gen den Anforderungen hinsichtlich Aussagekraft einer Unternehmung geniigt, ist situa-
tiv bzw. firmenspezifisch nochmals zu beurteilen. Dem Interview mit dem Immobilien-
verantwortlichen von Swisscom konnte entnommen werden, dass infolge des 6ffentlich-

rechtlichen Grundversorgungsauftrags bzw. auch aufgrund der Tatsache, dass Swisscom

4 Vgl. Ritz/Matti 2008, S. 747, Schiifers 2004a, S. 534-537; Schifers/Gier 2005, S. 877

5 Vgl. Gibler/Lindholm 2012, S. 36; Gier 2006, S. 81; Lindholm/Gibler/Leviinen 2006, S. 465-466
76 Vgl. IPD 2013, S. 1-29

7Vgl. IPD 2013, S. 27

8 Vgl. PricewaterhouseCoopers 2008, 1-20; Ritz/Matti 2008, S. 745-749

7 Vgl. CBRE / CCRS 2012, S. 7; Meins 2012, S. 63

80 Vgl. Ritz, Interview vom 07.08.2014; Virant, Interview vom 12.08.2014
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lediglich teilprivatisiert ist, auch politische Uberlegungen bzw. Zielsetzungen zu be-

riicksichtigen sind.®!

Ob solche Ziele der Kategorie der strategischen Zielsetzungen zugeordnet werden oder
ob generell eine weitere Kategorie®? hinzugefiigt wird, ist durch das entsprechende Un-

ternehmen bei der Festsetzung der Ziele zu entscheiden.

3.2.2 Bereitstellungsstrategie

Immobilien kénnen in verschiedenen Formen fiir die Unternehmung bereit gestellt
werden. Die Art und Weise der Bereitstellung hat dabei weitreichende strategische und
finanzielle Implikationen®?, weshalb in diesem Abschnitt auch die Risiken unterschied-
licher Bereitstellungformen betrachtet werden. Abschliessend werden unterschiedliche
Eigentums- und Finanzierungsvarianten unter verschiedenen Gesichtspunkten themati-

siert.

3.2.2.1 Bereitstellungsformen

Die grundlegenden Strategien der Bereitstellung lassen sich in Projektentwicklung bzw.
Kauf, Miete und Leasing unterteilen.®* Um die Vorteilhaftigkeit der verschiedenen
Bereitstellungsformen beurteilen zu konnen, bedarf es vorgidngig kurz deren
Charakterisierung. Des Weiteren sind auch die Kriterien zu untersuchen, welche den

Entscheidungsprozess fiir die eine oder andere Variante bestimmen.

81 'Vgl. Engel, Interview vom 06.08.2014

82 Schifers wihlt in seiner Darstellung nicht eine Unterscheidung nach strategischen und finanziellen
Zielen, sondern unterteilt in leistungswirtschaftliche, finanzwirtschaftliche und soziale Ziele. Die in Ta-
belle 2 formulierten Zielsetzungen sind deutlich operativer bzw. konkreter, liessen sich aber auch in der
Zielkonzeption von Schéfers einordnen; vgl. Vgl. Schifers 1996, S. 144; Schifers 2004b, S. 228; Schi-
fers/Gier 2005, S. 860-861

83 Vgl. Gier 2006, S. 61; O’Mara 1999, S. 238; PricewaterhouseCoopers 2008, S. 7

84 Vgl. Pfniir 2011, S. 204-208; Ropeter-Ahlers/Vaassen 2004, S. 171-175; Rudolf 2003, S. 75; Schi-
fers/Gier 2005, S. 864-871

85 Vgl. Ropeter-Ahlers/Vaassen 2004, S. 171
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= Projektentwicklung:

Bei der Projektentwicklung direkt durch die Unternehmung realisiert diese mittels
Einsatz von eigenen finanziellen, materiellen und personellen Ressourcen das
Bauprojekt fiir die Erschliessung eines neuen, zusétzlichen Fliachenbedarfs. In der Regel
verbleiben so umgesetzte Bauvorhaben im Eigentum des Unternehmens zur

Eigennutzung.3°

Die Vorteile einer Projektentwicklung durch Unternehmung sind vielseitig. Einer der
zentralen Punkte ist dabei, dass sich dem Unternehmen die Méglichkeit bietet, die
Ausrichtung des Projektvorhabens an den firmenspezifischen Bediirfnissen und
Anforderungen auszurichten. Eng damit verbunden ist auch das Verhindern von
potentiellen Interessenskonflikten mit dem Eigentimer bzw. dem Bauherren
hinsichtlich zu titigender Bauinvestitionen. Des Weiteren kann sich eine Unternehmung
weitgehend den zyklischen Angebots- und Nachfrageschwankungen auf dem
Immobilienmarkt entziehen. Die Projektentwicklung fiihrt oftmals zu tieferen Gesamt-
kosten. Dies lédsst sich mit der Nutzung von giinstigeren Finanzierungskosten - insbe-
sondere bei Grossunternehmen — aber auch durch den Wegfall von Handelsspannen
erklédren, die ein externer Projektentwickler durch die einkalkulierten Margen in Rech-
nung gestellt hitte. Zudem besteht die Moglichkeit, dass falls die Betriebsnotwendigkeit
zu einem spéteren Zeitpunkt nicht mehr gegeben sein sollte, durch eine Veridusserung
der Immobilie oder durch Nutzungsiiberlassung gegeniiber Dritten zusitzliche Ertrige

realisiert werden konnen.%’

Im Gegensatz dazu sind auch einige grundlegende Nachteile von Projektentwicklungen
auszufithren. Als am schwerwiegendsten werden dabei der im Vergleich zu anderen
Bereitstellungsformen sehr hohe Kapitalbedarf und die Kapitalbindung beurteilt. Die
Auswirkungen schlagen sich direkt in der Bilanz sowie in der Erfolgsrechnung nieder.
Da Unternehmensimmobilien nicht beliebig teilbare Produktionsfaktoren darstellen,
verursachen sie Fixkosten. In der Folge bewirken Fluktuationen in der Nutzungs-

intensitit iiberproportional steigende Stiickkosten. Das durch die Projektentwicklung

86 Vgl. Schiifers/Gier 2005, S. 865; Mit der Projektentwicklung des Businessparks ,,Ittigen* hat Swisscom
jlingst ein anderes Modell umgesetzt: Nachdem Swisscom die Projektentwickler-Rolle selbst ausgefiillt
hatte und so sicherstellen konnte, dass der neue Flichenbedarf durch einen Ausbau gedeckt wird, der
optimal auf die eigenen Bediirfnisse abgestimmt ist, wurde anschliessend ein Investor identifiziert, der
das ganze Objekt Swisscom abkaufen und dieses anschliessend bzw. gleichzeitig vollstindig an
Swisscom vermieten wird. Dies entspricht somit nach Abschluss der Projektentwicklung einer klassi-
schen sale-and-rent-back Transaktion; vgl. Engel, Interview vom 06.08.2014; vgl. auch die Ausfithrungen
im Abschnitt 3.2.2.3 Verschiedene Eigentums- und Finanzierungsvarianten

87 Vgl. Schifers/Gier 2005, S. 865-866
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geschaffene Eigentum lésst somit den operating leverage®® des Unternehmens ansteigen.
Ein weiterer Nachteil zeigt sich darin, dass die Risiken durch die zu tdtigenden
Bauinvestitionen weitgehend von der Unternehmung selbst getragen werden miissen.
Ein weiterer Nachteil ergibt sich auch aus dem Umstand, dass bei einer Projekt-
entwicklung direkt durch das Unternehmen tendenziell mit dem Aufbau von
zusitzlichen Personalressourcen zu rechnen ist, was zum einen mit hohen Kosten, zum
anderen aber auch mit der Herausforderung verbunden ist, die aufgebauten bzw.
vorhandenen Ressourcen dauerhaft oder zumindest gleichmissig auszulasten. Gerade
bei schwankenden Bauaktivititen gestaltet sich dies dusserst schwierig. Auch nicht zu
unterschitzen ist das Kriterium der langfristigen Bindung im Zusammenhang mit einer
Projektentwicklung. In der Regel ist ein kurzfristiger Auf- oder auch Abbau der
Nutzungsbereitschaft in Bezug auf eine Immobilie nicht mdoglich. Je nach
Spezialisierungsgrad einer Liegenschaft, ist die Drittverwendungsfihigkeit®® unter
Umsténden deutlich eingeschrédnkt. Falls eine Verwertung in Betracht gezogen wird,
kommen Immobilien mit stark nutzungsspezifischem Charakter lediglich

branchengleiche Firmen als Interessenten in Frage.”

= Kauf:

Im Gegensatz zur Projektentwicklung erwirbt ein Unternehmen beim Kauf das wirt-
schaftliche und rechtliche Eigentum einer bereits fertig gestellten Immobilie.”! Die
durch Kauf erworbenen, alleinigen Verfiigungsrechte ermoglichen es einer Unterneh-
mung, zeitlich unbefristet Anpassungen am Objekt vornehmen zu konnen, die sich ge-
gebenenfalls aus sich #ndernden, nutzungsspezifischen Bediirfnissen ergeben.? Ein-
schrinkend sind hier allerdings offentlich-rechtliche Bestimmungen und Vorschriften
zu beriicksichtigen, wie beispielsweise Vorgaben aus dem Bauplanungs- und Bauord-

nungsrecht.”® Ein wesentlicher Vorteil gegeniiber der Projektentwicklung besteht darin,

88 Definition ,,operating leverage®: ,,Der operating Leverage ist eine Funktion der Kostenstruktur, ausge-
driickt als das Verhiltnis von fixen und variablen Betriebskosten: Fixkosten sind beschiftigungsunabhin-
gige Kosten, die unabhingig von der Kapazititsauslastung anfallen [...]. Variable Kosten sind dagegen
beschiftigungsabhidngig und damit eine Funktion der Leistungsmenge bzw. der Kapazititsauslastung
[...]. Der Operating Leverage beantwortet dabei die Frage nach den Auswirkungen, die eine menschen-
bedingte Umsatzinderung (bwz. Priziser eine Absatz- bzw. Produktionsmengenidnderung bei gegebenen
Preisen) auf die Umsatzrentabilitit (oder EBITDA-Marge) hat.” Schierenbeck/Wohle 2012, S. 89

89 Vgl. auch die Ausfiihrungen unter 2.1.2.2, wo die Drittverwendungsfihigkeit als Klassifizierungskrite-
rium beschrieben wird.

%0 Vgl. Gier 2006, S. 20; Ropeter-Ahlers/Vaassen 2004, S. 171; Schiifers 1996, S. 24; Schéfers/Gier 2005,
S. 866

1 Vgl. Ropeter-Ahlers/Vaassen 2004, S. 172; Schifers/Gier 2003, S. 866-867

2 Vgl. Gier 2006, S. 61; Schiifers/Gier 2005, S. 867

%3 Vgl. Gier 2006, S. 61
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dass durch einen Immobilienkauf die Verfiigbarkeit neuer Fldchen rascher realisiert

werden kann.%*

Als Nachteil gegeniiber der Projektentwicklung ist einzustufen, dass die Einflussmog-
lichkeiten auf die Konzeption, die Gestaltung und den Ausbau wesentlich geringer
sind.” Folglich muss sich das Unternehmen hinsichtlich nutzungsspezifischer Betriebs-
einrichtungen am fertig gestellten Objekt orientieren. Je nach gewéhlter Finanzierungs-
form und den damit eng verbundenen Refinanzierungsmoglichkeiten®® verhilt es sich in
Bezug auf die finanziellen Aspekte des Kaufs dhnlich wie bei der Projektentwicklung.
Der in der Regel sehr hohe Kapitalbedarf sowie die langfristige Kapitalbindung sind aus
finanzieller Sicht eher als nachteilig zu beurteilen.’” Im Gegenzug fallen aber auch die
finanziellen und rechtlichen Risiken deutlich kleiner aus als bei der Projektentwick-
lung.”® Beim operating leverage sind die Nachteile ebenfalls vergleichbar. Aufgrund der
Nutzungsbereitschaft auf unbestimmte Zeit sowie der hohen Investitionen ist eine kurz-
fristige Anpassung bei sich dndernden Bediirfnissen oder Rahmenbedingungen nur be-

grenzt moglich.”

Da sich die jeweiligen finanziellen Implikationen aus rechtlicher sowie steuerrechtlicher
Hinsicht bei der Projektentwicklung und beim Kauf nur geringfiigig unterscheiden, wird
im Folgenden auf eine weitere Differenzierung verzichtet und in beiden Féllen nur noch

von Eigentum gesprochen.!%

Entsprechend der formulierten Pramisse im Rahmen der Einleitung, wonach sich die
vorliegende Arbeit auf Non-Property Companies beschrinkt, welche sich auf ihr Kern-
geschift fokussieren, stellen Investitionen in Immobilien keinen Selbstzweck dar, son-
dern dienen dem Zweck der Eigennutzung.!®' Somit werden Immobilien im Eigentum
von Non-Property Companies als eigengenutzte Immobilien!?? bezeichnet. Dem gegen-
iiber stehen Renditeimmobilien'®?, welche zu Kapitalanlagezwecken gehalten werden.

Diese spielen fiir Non-Property Companies allerdings eine geringe Rolle.'%*

%4 Vgl. Schifers/Gier 2005, S. 867

%5 Vgl. Ropeter-Ahlers/Vaassen 2004, S. 172; Schiifers/Gier 2005, S. 867

% Vgl. auch die Ausfiihrungen im Abschnitt 3.2.2.3 Verschiedene Eigentums- und Finanzierungsvarian-
ten

7 Vgl. Ropeter-Ahlers/Vaassen 2004, S. 172; Schiifers/Gier 2005, S. 867

%8 Vgl. Ropeter-Ahlers/Vaassen 2004, S. 172; Schiifers/Gier 2005, S. 867

% Vgl. Schifers/Gier 2005, S. 867

100 v g]. Ropeter-Ahlers/Vaassen 2004, S. 172

101 Vgl. Gier 2006, S. 61-62 sowie auch die Ausfithrungen im Abschnitt 1.3 Abgrenzung des Themas
192 Englisch: owner-occupied properties; vgl. Gier 2006, S. 62

103 Englisch: investment properties; vgl. Gier 2006, S. 62

104 Vgl. Gier 2006, S. 61-62
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=  Miete:

Bei der Miete oder auch Anmietung genannt, ist zu keinem Zeitpunkt vorgesehen, die
Immobilie zu erwerben. Durch einen abgeschlossenen Mietvertrag wird ausschliesslich
ein zeitlich begrenztes Nutzungsrecht fiir eine definierte Fliche bzw. ein Objekt gegen

Zahlung einer monetiren Gegenleistung begriindet.!%3

Ein Vorteil der Anmietung liegt darin begriindet, dass bei einer Unternehmung als Mie-
terin keinerlei Risiken anfallen, die im Zusammenhang mit der Errichtung oder dem
Eigentum des Objekts stehen.'% Weiter wird der Umstand, dass ein zusitzlicher Fli-
chenbedarf sehr kurzfristig mittels Anmietung gedeckt werden kann, als vorteilhaft
wahrgenommen.'%” Auch die durch einen Mietvertrag begriindete Bindungsdauer ist in
der Regel wesentlich kiirzer bzw. sind die vereinbarten Kiindigungsfristen ausreichend
kurz, sodass ein Unternehmen auf sich verindernde Rahmenbedingungen, beispielswei-
se in Bezug auf technologische Neuerungen oder wettbewerbsbezogene Herausforde-
rungen, geniigend rasch reagieren kann.'®® Des Weiteren fallen der kurzfristige Kapital-
bedarf und die Kapitalbindung wesentlicher tiefer aus als bei den iibrigen Bereitstel-
lungsalternativen, da die Aufwendungen fiir die Nutzung der Flichen nicht auf einmal,

sondern als Mietzins iiber die Zeit zu begleichen sind.!?

Infolge der geringen Kapital- und Kostenbindung wird die Anmietung — beispielsweise
im Einzel- und Detailhandel — verschiedentlich auch als Instrument zur Besetzung von

Parallelstandorten gewihlt, um so die Standorte gegen Mitbewerber abzuschirmen.!''?

Nachteilig wirkt sich dagegen aus, dass die Einflussmoglichkeiten des Mieters als Fli-
chennutzer auf die Ausgestaltung des Objekts entsprechend seiner strategischen Anfor-
derungen sehr eingeschrinkt sind, selbst wenn das Bauprojekt noch im Gang ist und
spezifische Nutzungsbediirfnisse noch eingebracht werden konnten.!!! Ausserdem be-
steht auch wihrend der Dauer der Anmietung ein erhebliches Konfliktpotential zwi-

schen Eigentiimer und Nutzer als Folge von unterschiedlichen Interessen.'!?

In der Regel liegt es im Interesse von Unternehmen als Mieter von Geschéftsrdumlich-

keiten langfristige Vertriige abzuschliessen, da sie zum einen getitigte Investitionen zur

105 Vgl. Ropeter-Ahlers/Vaassen 2004, S. 175; Schifers/Gier 2005, S. 869
106 Vgl. Schifers/Gier 2005, S. 869
107V g]. Schiifers/Gier 2005, S. 869
108 Vgl. Schifers/Gier 2005, S. 869
199 Vgl. Schifers/Gier 2005, S. 869
110 V], Schifers/Gier 2005, S. 869
11y g, Schifers/Gier 2005, S. 870
112y gl. Schifers/Gier 2005, S. 870
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Deckung spezifischer Fliachenbediirfnisse iiber einen lingeren Zeitraum amortisieren
wollen und sie zum anderen eine langfristige Standortsicherung anstreben. Auch die
Vermieter sind an langfristigen Vertridgen interessiert, da dies unter der Voraussetzung
einer entsprechenden Bonitit des Mieters den Ertragswert der Immobilie nachhaltig
sichert. Grundsitzlich mochten aber Vermieter auch nicht auf die Moglichkeit verzich-
ten, den Mietzins in Abhéngigkeit der Marktentwicklungen von Zeit zu Zeit anpassen
zu konnen. Diese gemeinsamen teilweise aber auch gegenldufigen Interessen pflegen
die Parteien von Geschiftsmietvertrigen mit sogenannten Optionsrechten zu vereinba-
ren. Wihrend bei echten Optionen dem Mieter das Recht eingerdumt wird, durch einsei-
tige Willenserkldrung definitiv die Verldngerung des Vertrags zu bereits definierten
Konditionen in Bezug auf Mietzins sowie Mietvertragsdauer zu erwirken, erhilt der
Vermieter bei sogenannten unechten Optionen nach Ausiibung des Optionsrechts durch
den Mieter die Moglichkeit, den Mietzins den aktuellen Marktverhéltnissen anzupassen.
Je nach Ausgestaltung des Optionsrechts wird verschiedentlich auch vorgesehen, dass

sich die Parteien noch zur Mietvertragsdauer einigen miissen.!!3

= Leasing:

Der Begriff Leasing bzw. im Besonderen Immobilienleasing definiert eine Form der
mittel- und langfristigen Vermietung und Verpachtung von Grundstiicken, Gebduden
und sonstigen Betriebsanlagen, die an einen festen Standort gebunden sind.''* Der Lea-
singgeber (Vermieter) verpflichtet sich dabei im Rahmen eines Leasingvertrages, dem
Leasingnehmer (Mieter) das Leasingobjekt fiir eine vereinbarte Grundmietzeit gegen
periodische Zahlung eines Entgelts (Leasingraten) zur Nutzung zu iiberlassen.!'> Der
dabei zugrunde liegende Vertrag wird als Finanzierungs-Leasingvertrag deklariert und
ist im Gegensatz zu einem Operate-Leasing wihrend der Grundmietzeit unkiindbar.''6
Die bereits bei Vertragsabschluss vereinbarten Optionsrechte bieten dem Leasingneh-
mer das Recht, nach Ablauf der Mietzeit eine Verlingerung der Mietzeit zu verlangen
(Mietverlidngerungsoption) oder das Leasingobjekt zu den vereinbarten Konditionen zu

erwerben.!!’

Ein Leasinggeber errichtet oder erwirbt eine Immobilie oder Betriebsanlage den Wiin-

schen und Anforderungen des Leasingnehmers entsprechend.''® Der Leasingnehmer

113 Vg, Rohrer 2005, S. 383

114 Vgl. Iblher et al. 2005, S. 599; Ropeter-Ahlers/Vaassen 2004, S. 172
115 Vgl. Iblher et al. 2005, S. 599

116 vgl, Iblher et al. 2005, S. 599; Ropeter-Ahlers/Vaassen 2004, S. 172
117V gl. Iblher et al. 2005, S. 599; Ropeter-Ahlers/Vaassen 2004, S. 172
118 Vgl. Iblher et al. 2005, S. 599, Ropeter-Ahlers/Vaassen 2004, S. 172
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entschidigt den Leasinggeber fiir die zeitweilige Nutzungsiiberlassung in Form von
Leasingraten inklusive objektbezogener Mietnebenkosten, die der Tilgung und Verzin-
sung des Investitionskapitals sowie einer Verwaltungs-, Risiko- und Gewinnmarge des

Leasinggebers entsprechen.'!”

Dabei kann auch zwischen verschiedenen, kombinierten Formen des Immobilienlea-

sings unterschieden werden:!?°

=  Neubau-Leasing: Das in der Regel schliisselfertige Leasingobjekt wird zum
Fixpreis durch die Leasinggesellschaft (-geber) errichtet und in der Folge an
den Leasingnehmer vermietet.'?!

* Buy-and-lease: Eine Bestandsimmobilie von Dritten wird durch den Leasing-
geber erworben und mittels Leasingvertrag dem Leasingnehmer zur Nutzung
tiberlassen. !

=  Sale-and-lease-back: Der spitere Leasingnehmer verkauft ein bereits beste-
hendes Objekt aus seinem Bestand an den Leasinggeber und mietet es an-
schliessend zuriick.!?? Solche Finanzierungstransaktionen werden auch als
OpCo/PropCo-Strukturen bezeichnet.'?*

= Sale-and-rent-back: analog zur sale-and-lease-back Transaktion ausser, dass
das Objekt nicht mittels Leasing- sondern Mietvertrag angemietet wird.

= Geschlossene Immobilienfonds: Private und institutionelle Anleger beteiligen
sich zur Finanzierung des Leasingobjekts an der Leasinggesellschaft.!?3

Aus Sicht einer Unternehmung als Leasingnehmer lassen sich wiederum verschiedene

Vorteile erkennen.

Die wichtigsten Griinde fiir ein Immobilienleasing liegen in den Finanz- und Kostenas-
pekten.!?¢ Die Vorteile dabei ergeben sich aus den gleichmissigen iiber die gesamte

Nutzungsdauer verteilten Aufwendungen des Leasings anstelle der in der Regel kiirze-

119 Vgl. Ropeter-Ahlers/Vaasen 2004, S. 172

120 Vgl. Iblher et al. 2003, S. 599-600

121 Vgl. Iblher et al. 2005, S. 599

122 Vgl. Iblher et al. 2005, S. 599

123 Vgl. Iblher et al. 2003, S. 599-600

124 Bei OpCo/PropCo-Strukturen werden Eigentum und Betrieb einer Liegenschaft voneinander getrennt.
,.Die Betreibergesellschaft (operating company — OpCo) mietet die Immobilie von der Objektgesellschaft
(property company — PropCo). Eine konzerninterne Ausgliederung wird dabei als interne OpCo/PropCo-
Struktur bezeichnet und ein Verkauf an einen Dritten mit gleichzeitiger Riickmiete als externe Op-
Co/PropCo-Struktur. Héufig wird fiir eine externe OpCo/PropCo-Struktur auch der Begriff ,,Sale and
Lease-back™ verwendet.” PricewaterhouseCoopers 2008, S. 16; vgl. hierzu auch die Ausfiithrungen im
Abschnitt 3.2.4.1 Verwertung von betriebsnotwendigen Immobilien

125 Vgl. Tblher et al. 2005, S. 600

126 Vgl. Schifers/Gier 2005, S. 868
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ren Tilgungszeiten, den schwankenden Zinsbelastungen sowie dem meist degressiv ge-
stalteten Kapitaldienst.'?” Die dadurch erzielbaren Liquidititseinsparungen lassen sich
gewinnbringend in das Kerngeschiift investieren.'® Des Weiteren konnen sich Immobi-
lien-Leasinggesellschaften als Grosskreditnehmer mit ausgezeichneter Bonitit oftmals
giinstiger refinanzieren, sodass ein Leasingnehmer durch einen niedrigeren Zinsanteil in

den Leasingraten zusitzlich davon profitieren kann.'?°

Mittels Immobilienleasing kann sich eine Unternehmung als Leasingnehmer zudem eine
ihren nutzungsspezifischen Anforderungen entsprechende Fliche bereit stellen lassen.
Begrenzende Faktoren hierbei sind lediglich allfillige Sicherheitsiiberlegungen der Lea-
singgesellschaft hinsichtlich Objektstandorts, -reversibilitit und dessen Wertentwick-
lung.!3% Durch den Abschluss eines Leasingvertrags ist sichergestellt, dass die Offenle-
gung und Transparenz der objektspezifischen Kosten erfolgt. Dies fiihrt in der Regel zu
einem effizienteren Umgang mit den Immobilienressourcen.'3! Wird der Leasingvertrag
so ausgestaltet, dass nach Vertragsablauf der Leasingnehmer eine Kaufoption besitzt,
kann sich dieser nicht nur den Standort sichern, sondern méglicherweise auch noch von
zwischenzeitlich eingetretenen Wertsteigerungen profitieren.!3> Hier sind allerdings
auch die jeweiligen Bestimmungen der Bilanzierung und Bewertung zu beriicksichti-
gen, da je nach Qualifikation des Leasingvertrags und der Frage welche Vertragspartei
die wirtschaftlichen Chancen und Risiken trégt, eine unterschiedliche Handhabung und

Offenlegung zu erfolgen hat.!'33

Nachteilig wirken sich beim Immobilienleasing im Unterschied zur Anmietung aus der
grundsitzlich unkiindbare Vertrag aus, der in der Regel eine Grundmietdauer zwischen
40% bis 90% der betriebsgewohnlichen Nutzungsdauer festschreibt.'** Wihrend dieser
Dauer kann der Leasingnehmer im Gegensatz zum Eigentum die Immobilie nicht belie-

big verdussern.'*> Dies kann in Zeiten rascher Markt- und Technologieentwicklungen zu

127 Vgl. Schiifers/Gier 2003, S. 868; degressiv gestalteter Kapitaldienst: unter Kapitaldienst werden Zins-
und Tilgungszahlungen von Verbindlichkeiten subsumiert; die degressive Ausgestaltung ergibt sich durch
die Tatsache, dass in der Regel die Zins- und Tilgungszahlungen in Prozent zur Hohe der Verbindlichkeit
festgesetzt werden; durch die laufende Tilgung reduziert sich die Hohe der Verbindlichkeit und somit
auch die Berechnungsbasis laufend.

128 Vgl. Feusi 2004, S. 71; Huwiler/Gantenbein 2011, S. 85; Miles/Pringle/Webb 1989, S. 62-63; Rudolf
2003, S. 75; Schifers 2004a, S. 531-533; Schifers/Gier 2005, S. 868

129 Vgl. Schifers/Gier 2005, S. 868

130 Vg, Schifers/Gier 2005, S. 867-868

131'vgl. Schifers/Gier 2003, S. 868

132 Vgl. Schifers/Gier 2003, S. 868

133 Vgl. hierzu die Ausfithrungen im Abschnitt 3.2.5 Bilanzierung und Bewertung

134 Vgl. Schifers/Gier 2005, S. 868

135 Vgl. Schifers/Gier 2005, S. 868
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Mobilitétsbarrieren fiithren, welche die Flexibilitit von Unternehmen deutlich ein-
schriinkt.'*® Bei einer gegebenenfalls nachlassenden Nutzungsintensitit ergeben sich
beim Leasing dhnlich wie beim Eigentum negative Effekte auf den operating levera-
ge.!37 Inwiefern ein Immobilienleasing fiir einen Leasingnehmer in Bezug auf dessen
Bilanzstruktur vorteilhaft ist, hingt von den durch ihn angewendeten Rechnungsle-

gungsvorschriften ab.!38

3.2.2.2 Bereitstellungsrisiken

,»Die Risiken der Immobilienbereitstellung bestehen im Wesentlichen in einem
Ungleichgewicht zwischen Immobilienbedarf und umgesetzter bzw. zukiinftig
moglicher Immobilienbereitstellung.“!3° Folglich sind bei immobilienspezifischen Ent-

scheidungen auch die damit verbundenen Risiken zu beriicksichtigen.

Die Risiken lassen sich unterteilen in ein Verfiigbarkeits-, Fehlinvestitions- und in Ver-
wertungsrisiko. Zudem birgt auch jede Form der Immobilienbereitstellung weitere spe-
zifische Risiken: das Wertdnderungsrisiko, Mietinderungsrisiko sowie das Eigentiimer-

risiko.140

= Verfiigbarkeitsrisiko:

Die Bereitstellung von Unternehmensimmobilien bedarf einer gewissen Vorlaufzeit.
Verfiigbarkeitsrisiken entstehen als Folge eines mangelnden Angebots an Flichen, wel-
che den Anforderungen und Bediirfnissen eines Unternehmens gerecht werden. Dabei
kann es sich um Expansionsflichen in einer Wachstumsphase des Unternehmens aber
auch um strategisch relevante Immobilien handeln. Verfiigbarkeitsbeschrinkungen kon-
nen die erfolgreiche Umsetzung strategischer Ziele somit stark beeinflussen. Nicht zu
unterschitzen ist in diesem Zusammenhang auch das Risiko fehlender Optionen fiir
Vertragsverldngerungen, dies v.a. in Fillen, wo dies nicht anderweitig substituierbare

Fldchen mit hoher strategischer Relevanz betrifft.'4!

= Fehlinvestitionsrisiko:
Fehlinvestitionsrisiken konnen bei jeder Art der Immobilienbereitstellung auftreten und

ergeben sich durch den Wegfall eines Fldchenbedarfs oder durch sich verdndernde Fli-

136 Vgl. Nourse 1992, S. 29; Schiifers /Gier 2005, S. 868-869

137 Vgl. Schifers/Gier 2005, S. 869

138 Vgl. Schifers/Gier 2005, S. 869; vgl. hierzu auch die Ausfiihrungen unter 3.2.2.3 Verschiedene Eigen-
tums- und Finanzierungsvarianten sowie unter 3.2.5 Bilanzierung und Bewertung

139 Gier 2006, S. 76

140 vgl. Gier 2006, S. 76-81

141 Vgl. Gier 2006, S. 76-77
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chenbediirfnisse. Die Auswirkungen und die Hohe einer Fehlinvestition konnen durch
eine Verwertung begrenzt werden. Folglich ist das Fehlinvestitionsrisiko stark von den
Verwertungsrisiken einer Immobilie abhingig. Dabei gilt es zu beachten, dass durch
eine Substitution des Immobilieneigentums durch eine Anmietung mittels Miet- oder
Leasingvertrag das Fehlinvestitionsrisiko in der Regel infolge von langfristigen Ver-
tragsverhéltnissen nur begrenzt minimiert werden kann.'#?> Einer Bereitstellungsstrategie
durch eine Anmietung mit flexiblen Optionen fiir Vertragsverldngerungen oder auch

friihzeitigen Flidchenriickgaben kommt deshalb eine grosse Bedeutung zu.'#3

»  Verwertungsrisiko:'44

Ist eine zeitnahe Verdusserung nach Ablauf der Nutzungsdauer oder beim Wegfall eines
Flachenbedarfs nicht oder nur mit finanziellen Einbussen moglich, entsteht dem Unter-
nehmen ein Schaden. Verwertungsrisiken beschreiben folglich den potentiellen Scha-
den, der aus begrenzten Verwertungsmoglichkeiten resultieren kann. Das Verwertungs-
risiko wird somit stark durch die Marktfahigkeit sowie die Fungibilitit'*> einer Immobi-

lie geprigt.'46

= Werténderungsrisiko:

Hiervon sind die im Eigentum gehaltenen Immobilien betroffen. Externe Faktoren wie
Standortqualitit, wirtschaftliche Rahmenbedingungen, verschirfte Umweltschutzvorga-
ben sowie Bedarfsverinderungen determinieren das Wertdnderungsrisiko einer Immobi-
lie. Dieses kann unter Umsténden entsprechend erfolgswirksam zu verbuchende Wert-
berichtigungen nach sich ziehen.'¥” Wert- bzw. Preisverinderungen konnen somit in
Abhiingigkeit des Verhiltnisses zwischen bilanzierten Buchwerten und Marktwerten!®
auch erheblichen Einfluss auf die Monetarisierungsstrategien'* eines Unternehmens

haben. !0

= Mietdnderungsrisiko:
Die Mietinderungsrisiken ergeben sich aus den Marktentwicklungen. Bei indexierten

Mietvertrdgen ist eine Unternehmung als Mieter den volkswirtschaftlichen Faktoren

142 Vgl. Gier 2006, S. 77-78

143 Vgl. Gier 2006, S. 78; Giger 2005, S. 77

144 Vgl. hierzu auch die Ausfiihrungen im Abschnitt 3.2.4 Verwertungsstrategie

145 Definition Fungibilitit: ,,[...] bezeichnet die Eigenschaft von Giitern, Devisen und Wertpapieren,
bspw. nach Mass, Zahl oder Gewicht bestimmbar und ohne Weiteres auswechselbar oder austauschbar zu
sein.* http://wirtschaftslexikon.gabler.de/Definition/fungibilitaet.html [abgerufen am 13.08.2014]

146 Vgl. Gier 2006, S. 78-79

147 Vgl. hierzu auch die Ausfiihrungen im Abschnitt 3.2.5 Bilanzierung und Bewertung

148 Vgl. hierzu auch die Ausfiihrungen im Abschnitt 3.2.5 Bilanzierung und Bewertung

149 Vg, hierzu auch die Ausfithrungen im Abschnitt 3.2.4 Verwertungsstrategie

150 Vgl. Gier 2006, S. 80
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ausgesetzt. Weitere Risiken bestehen beim Auslaufen von Mietvertrigen, welche nur
mit unechten Optionen'! gesichert sind und die neuen Konditionen neu zu verhandeln

sind.!?

= Eigentiimerrisiken:
Eigentiimerrisiken beschreiben die Gefahr der Beschidigung oder des Untergangs einer
Immobilie, welche aber zu einem grossen Teil durch Versicherungen reduziert werden

konnen.!53

3.2.2.3 Verschiedene Eigentums- und Finanzierungsvarianten

Nachfolgend werden in Tabelle 4 die Vor- und Nachteile, der zuvor vorgestellten Be-
reitstellungsformen unter verschiedenen Gesichtspunkten nochmals unterschieden, wo-
bei beim FEigentum noch zwischen einer reinen Selbstfinanzierung und einer Hypothe-

karfinanzierung der Unternehmensimmobilie differenziert wird.

Klassische Finanzierung

Selbstinanzierung (Hypotheken)
Vi

Bedarf Eigenkapital

"Rentabilitat"/
Eigenkapitalrendite

Investitionsspielraum

Finanzielle Sicherheit

Steuerliche Spielrdume

Kosten (bezogen auf
Gebrauchsdauer)

Stabilitdt der Raumkosten

Verfiigbarkeit Immobilien

Nutzungsflexibilitat

ilge|e = ael=
PR AR PR
[ || | [ e 5

2 IR 2R AR AR TR TR AR

Verbreitung; Beliebtheit

Pfeilrichtungen t’ Héher Farben B Positive Wirkung
» Gleich B Neutrale Wirkung
“ Geringer B Negative Wirkung

Tabelle 4: Betriebsimmobilien: Vor- und Nachteile von verschiedenen Eigentums- und Finanzierungsva-
rianten, Wiiest & Partner (2010), S. 9.

151 Vgl. hierzu auch die Ausfiihrungen unter ,,Miete* im Abschnitt 3.2.2.1 Bereitstellungsformen
152 Vgl. Gier 2006, S. 81
153 Vgl. Gier 2006, S. 81
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Auf die Frage, welches denn nun die optimale Variante ist — Eigentum, Miete oder

Leasing von Unternehmensimmobilien — ist keine pauschal giiltige Antwort moglich.!>*

Die Vor- und Nachteile lassen sich zwar schematisch darstellen, bediirfen aber jeweils
einer fallspezifischen Einzelbetrachtung der konkreten wirtschaftlichen Situation eines
Unternehmens oder anderweitiger Kriterien wie bspw. der Beurteilung der steuerlichen

Situation des Standorts.!3

Faktoren wie Sicherheit und Flexibilitit sprechen insbesondere in Branchen mit gerin-
gen Renditeerwartungen fiir Eigenbesitz. Des Weiteren wird in den meisten Fillen, wo
es spezifische oder regelmissige bauliche Eingriffe braucht oder wo generell die Flexi-
bilitdt hoch gewichtet wird, die Variante Eigentum favorisiert. Bei sehr hohen Rendi-
teerwartungen im Kerngeschift, diirfte ein entsprechender Kapitalmitteleinsatz im ori-
gindren Betitigungsfeld der Unternehmung vorteilhafter ausfallen, als wenn die Mittel
in Immobilien gebunden werden. Folglich kdnnen alternative Finanzierungs- oder Be-
reitstellungsformen vor allem in Branchen mit hohen Renditeerwartungen sehr attraktiv

sein.!56

Beim Faktor Kosten hingegen kann es beim Eigentum infolge von Investitionen fiir den
Unterhalt oder fiir periodische Umbauten zu deutlichen Schwankungen im Verlauf
kommen, wohingegen die Mietvariante gerade aus Kostensicht als wesentlich stabiler

betrachtet werden kann.!'%’

Je nach wirtschaftlicher Situation ist dabei die eine oder andere Variante vorteilhafter.
Die Refinanzierungsmoglichkeiten einer Unternehmung konnen zusétzlich fiir oder ge-
gen eine der beiden Varianten sprechen. In diesem Zusammenhang sind auch unter Be-

riicksichtigung des anzuwendenden Rechnungslegungsstandards!'>®

und den darin ge-
wihrten Abschreibungsmoglichkeiten beim Eigentum und die sich allenfalls daraus

ergebende Steueroptimierung zu beachten. !>’

Beim Leasing sind die Mietaufwendungen langfristig relativ stabil. Da in der Regel aber
auch die eigentiimerseitigen Betriebskosten und die Aufwendungen fiir den Gebdudeun-

terhalt durch den Leasingnehmer zu tragen sind, ist Leasing nicht per se eine optimale

154 Vgl Etter/Caldwell 1995, S. 3-5; Giger 2005, S. 77; Wiiest & Partner 2010, S. 8
155 Vgl. Wiiest & Partner 2010, S. 8

156 Vgl. Wiiest & Partner 2010, S. 8

157 Vgl. Nessen 1987, S. 92; Wiiest & Partner 2010, S. 8

158 Vgl. auch die Ausfithrungen im Abschnitt 3.2.5 Bilanzierung und Bewertung

159 Vgl. Nessen 1987, S. 92; Wiiest & Partner 2010, S. 8

30



Alternative zum Eigentum oder zur Miete.'® Geschickt abgeschlossene Mietvertrige
mit zeitlich strukturierten Optionen zur Flichenaufgabe bzw. —riicknahme gewinnen an
Bedeutung, da sie die Flexibilitdt im Vergleich zu langfristigen Leasingvertrigen oder

auch zum Eigentum deutlich erhéhen. ¢!

Folglich wihlen immer mehr Unternehmen eine duale Strategie mit Immobilien im Ei-

gentum und mit Mietobjekten (Miete und Leasing).!6?

3.2.3 Bewirtschaftungsstrategie

Im Kontext der strategischen und finanziellen Wertigkeit von Unternehmensimmobilien
kommt der Bewirtschaftungs- im Vergleich zur Bereitstellungs- und Verwertungsstrate-

gie eine wesentlich geringe Bedeutung zu.

Dennoch gilt es im Rahmen der immobilienstrategischen Entscheidungsfindung die
Frage nach der optimalen Leistungstiefe zu beantworten, d.h. das bestmogliche Verhélt-
nis zwischen Eigenfertigung und Fremdbezug'®® von Bewirtschaftungsleistungen zu
definieren.'®* So lassen sich die grundlegenden Alternativen Autonomie-, Kooperations-
und Beauftragungsstrategie unterscheiden.!®> Wihrend bei der Autonomiestrategie eine
vollstindige Eigenfertigung erfolgt, wird in der Regel bei der Kooperationsstrategie

auch von Outsourcing, bei der Beauftragungsstrategie von Outtasking gesprochen. !¢

Bei Beauftragungsstrategien wird eine fallweise, objektbezogene Fremdvergabe einzel-
ner Facility Management'®’-Leistungen an externe Dienstleister verfolgt. In Einzelfillen
bestehen kurzfristige Vertriige, in der Regel werden aber die Dienstleistungen kostenef-

fizient am Markt eingekauft.'®8

Einer Kooperationsstrategie liegt eine strategisch motivierte, kontinuierliche Fremd-

vergabe von Facility Management-Leistungen an einen externen Marktteilnehmer zu-

160 Vgl. Wiiest & Partner 2010, S. 8

161y gl. Gier 2006, S. 78; Giger 2005, S. 77; Schifers/Gier 2005, S. 877

162 Vgl. Giger 2005, S. 77

163 Entscheidungen iiber den Eigenfertigungsgrad werden in Theorie und Praxis oftmals auch als Make-
or-Buy Entscheidungen bezeichnet; vgl. Schifers 1996, S. 167

164 Vgl. Schifers 1996, S. 167; Schéfers/Gier 2005, S. 871-872

165 vgl. Schifers 1996, S. 168-172; Schiifers/Gier 2005, S. 872-873

166 Vg, Schidfers 1996, S. 168-172; Schiifers/Gier 2005, S. 872-873

167 Facility Management (FM) ist eine Managementdisziplin, die durch ergebnisorientierte Handhabung
von Facilities und Services im Rahmen geplanter, gesteuerter und beherrschter Facility Prozesse eine
Befriedigung der Grundbediirfnisse von Menschen am Arbeitsplatz, Unterstiitzung der Unternehmens-
Kernprozesse und Erhohung der Kapitalrentabilitit bewirkt. Hierzu dient die permanente Analyse und
Optimierung der kostenrelevanten Vorginge rund um bauliche und technische Anlagen, Einrichtungen
und im Unternehmen erbrachte (Dienst-)Leistungen, die nicht zum Kerngeschift gehoren. GEFMA-
Richtlinie 100-1, Entwurf vom 07/2004, S. 3

168 Y gl. Schifers 1996, S. 168-172; Schifers/Gier 2005, S. 872-873
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grunde.'® Die Externalisierung kann sich dabei von Einzelleistungen, iiber Leistungs-
pakete bis hin zur beinahe vollstindigen Auslagerung der Gebédudebewirtschaftung er-
strecken.!”® Infolge der bewussten, langfristigen Ausrichtung liegen einer Kooperations-
strategie auch langfristige Vertrige zugrunde. Teilweise werden zur Umsetzung sogar

Gemeinschaftsunternehmen gegriindet oder strategische Allianzen eingegangen.'”!

Allen Strategiealternativen gemein sind jedoch die Zielsetzungen: Kostenoptimierung in
der Bewirtschaftung sowie Werterhaltung der Immobilie durch eine qualitativ einwand-

freie und professionelle Instandhaltung.

3.2.4 Verwertungsstrategie

Der Verwertung oder Monetarisierung von Unternehmensimmobilien kommt wie be-
reits ausgefiihrt, infolge des zunehmenden Wettbewerbs an den Produkt- und Kapital-
mirkten eine immer grossere Bedeutung zu. Rasche Verdnderungen durch Umstruktu-
rierungen, Produktions- und Standortverlagerungen, Fusionen und Akquisitionen fithren
oftmals dazu, dass die Unternehmensimmobilien im Portfolio nicht optimal genutzt
werden.!”?> Dabei gehen die Monetarisierungsiiberlegungen iiber die nicht betriebsnot-
wendigen Immobilien hinaus, sodass auch betriebsnotwendige Immobilien in den Fokus
riicken. Dies trifft vor allem dann zu, wenn die Betriebsnotwendigkeit des Objekts nicht
zwingend auch die Notwendigkeit des Eigentums verlangt und beispielsweise die hohe
Kapitalbindung den Shareholder Value mindert oder das gebundene Kapital optimie-
rend in die Kerngeschiiftstitigkeit investiert kann.!”* Die Hauptmotive fiir eine Verwer-
tung von Immobilien liegen aber neben Liquidititsiiberlegungen fiir Investitionen ins
Kerngeschift auch in einer Bilanzverkiirzung sowie dem Schuldenabbau.!’* Somit gilt
es die Bereitstellungsstrategie der Unternehmung regelmaéssig hinsichtlich Rentabilitét,

Liquiditit und Risiko zu beurteilen und zu priifen, inwiefern durch Anpassungen unter

169 Vol. Apgar 2009, S. 104; Schiifers 1996, S. 168-172; Schifers/Gier 2005, S. 872-873; durch Auslage-
rungen von Bewirtschaftungsleistungen an einen externen FM-Anbieter lassen sich oftmals bedeutende
Kosteneinsparungen erzielen; vgl. Feusi 2004, S. 71

170 vgl. Apgar 2009, S. 104; Schiifers 1996, S. 168-172; Schifers/Gier 2005, S. 872-873

171 Vgl. Schifers 1996, S. 168-172; Schiifers/Gier 2005, S. 872-873

172 In Europa liegen rund zwei Drittel der Immobilien im Eigentum, wihrend die Eigentumsquote in den
USA nur noch bei rund einem Viertel ist; vgl. Schifers 2004a, S. 531; Fiir die Schweiz hat Pricewater-
houseCoopers in ihrer 2008 durchgefiihrten Studie festgestellt, dass knapp die Hilfte der befragten Un-
ternehmen mehr als 75% der betrieblich genutzten Immobilien im Eigentum hélt, wohingegen nur rund
ein Drittel der Befragten 25% oder weniger der Unternehmensimmobilien selbst besitzen; vgl. Pricewa-
terhouseCoopers 2008, S. 19; Die CREM-Studie von ICME aus dem Jahr 2012 spricht von einer Immobi-
lien-Eigentumsquote in der Schweiz von 70%; vgl. ICME 2012, S. 4

173 Vgl. Feusi 2004, S. 71; Huwiler/Gantenbein 2011, S. 85; Miles/Pringle/Webb 1989, S. 62-63; Rudolf
2003, S. 75; Schifers 2004a, S. 531-533; Schifers/Gier 2005, S. 876-877

174 Vgl. Feusi 2004, S. 71; Ritz/Matti 2008, S. 748
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Einbezug von Verwertungen einzelne Finanzkennzahlen oder gar der Unternehmens-
wert als Ganzes optimiert werden konnen.'”> Verwertungsabsichten bzw. eine Monetari-
sierungsstrategie sind zwingend auf die strategischen und finanzwirtschaftlichen Unter-

nehmensziele abzustimmen.!7¢

Fiir die Erarbeitung optimaler Verwertungsstrategien bedarf es einer klaren Strukturie-
rung des Immobilienportfolios. Ein moglicher Ansatz ist dabei, das Portfolio nach den

Kriterien der Betriebsnotwendigkeit sowie der Marktfihigkeit zu unterteilen.!”’

3.2.4.1 Verwertung von betriebsnotwendigen Immobilien

Die Verwertung von betriebsnotwendigen Immobilien geht mit einer Entscheidung iiber
die Immobilienbereitstellung einher, da der Verdusserung in der Regel eine gleichzeiti-
ge Riickmietung folgt.!”® Im Vordergrund von solchen OpCo/PropCo-Strukturen'”® ste-
hen strategische und finanzwirtschaftliche Interessen der Unternehmung, wobei die fi-
nanziellen Zielsetzungen in der Regel iiberwiegen.'® Die Entscheidung fiir eine Op-
Co/PropCo-Transaktion und gegen andere Finanzierungsalternativen — wie beispiels-
weise eine Kreditaufnahme oder eine Hypothekarfinanzierung — dient wie bereits ausge-
fiihrt in erster Linie der Kapitalbeschaffung. Es gilt u.a. aber auch das Immobilien-
Exposure einer Non-Property Company durch die Verdusserung von im Eigentum ge-
haltenen Immobilien zu verringern, bestimmte Finanzkennzahlen wie beispielsweise die
Gesamtkapital- oder die Eigenkapitalrentabilitit zu verbessern, die Transparenz der
Immobilienkosten zu erhohen sowie eine grossere Standortflexibilitit zu schaffen ohne
dabei auf die Sicherung von fiir den origindren Unternehmenszweck strategisch wichti-

gen und dauerhaft betriebsnotwendigen Immobilien zu verzichten.!8!

175 Vgl. Feusi 2004, S. 71; Ritz/Matti 2008, S. 745-749

176 v ¢l. Ritz/Matti 2008, S. 747; Schiifers 2004a, S. 534-537; Schifers/Gier 2005, S. 877

177 Vgl. Schifers/Gier 2005, S. 876-877; siehe hierzu auch die Ausfiihrungen im Abschnitt 2.1.2.2 Weite-
re Klassifizierungskriterien sowie Abschnitt 3.2.6 Portfolioanalyse und -optimierung

178 Vgl. Ritz/Matti 2008, S. 747-748; Schifers 2004a, S. 531-533; Schiifers/Gier 2005, S. 877

179 Vgl. hierzu auch die Ausfiihrungen unter Leasing im Abschnitt 3.2.2.1 Bereitstellungsformen sowie im
Speziellen fiir die Definition von OpCo/PropCo-Strukturen den Kommentar in der Fussnote 124

180 Vgl, Ritz/Matti 2008, S. 747-748; Schiifers/Gier 2005, S. 877

181 Vgl. PricewaterhouseCoopers 2008, S. 16; Ritz/Matti 2008, S. 747-748; Schiifers/Gier 2005, S. 877;
Studer/Mindt 2002, S. 81-88; Wie der Verkauf der Liegenschaft ,,Uetlihof* durch die Credit Suisse 2012
gezeigt hat, kann eine Verdusserung mit gleichzeitiger Riickmiete einer betriebsnotwendigen Immobilie
auch andere Beweggriinde haben, als die Mittelbeschaffung fiir Investitionen ins Kerngeschift. Geméss
Geschiftsbericht 2012 der Credit Suisse Group AG konnten im zweiten Halbjahr 2012 Immobilienver-
kdufe abgeschlossen werden (inkl. der sale-and-lease-back Transaktion des Uetlihofs), welche einen posi-
tiven Effekt in Hohe von CHF 0.7 Milliarden auf das harte Kernkapital (CET1) hatten. Somit diente diese
Mittelbeschaffung wohl primir der Erhohung der Eigenmittelquote infolge der verschirften Eigenmittel-
vorschriften gem. Basel IT und III; vgl. Credit Suisse Group AG, Geschiftsbericht 2012, S. 122 i.V.m. S.
346, Online verfiigbar unter: https://www.credit-suisse.com/media/cc/docs/publications/annualreporting/
2012/csg-ar-2012-de.pdf [abgerufen am 29.06.2014]; vgl. Ritz, Interview vom 07.08.2014
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Je nach Gewichtung der verschiedenen Zielsetzungen — wie in Tabelle 3 (vgl. Seite 17)
dargestellt — sowie in Abhingigkeit der zu verdussernden Immobilien, bestehen unter-
schiedliche Optionen. Die meist verbreitete Form der Monetarisierung von Betriebsim-
mobilien sind sale-and-lease-back oder sale-and-rent-back Transaktionen.!8?

Des Weiteren konnen auch noch die Ausgliederung des Immobilienbereichs in eine ei-
genstindige Tochtergesellschaft bei gleichzeitigem Borsengang, die Verbriefung von
Immobiliencashflows durch die Ausgabe von Asset Backed Securities'®?, Asset De-

feasance Products!8

oder sofern gewisse qualitative Anforderungen erfiillt sind, die
Verdusserung der Unternehmensimmobilien an einen eigens dafiir gegriindeten offenen
Immobilienfonds in Betracht gezogen werden.!®> Da eine detaillierte Betrachtung der
aufgezihlten Handlungsoptionen iiber die Aufgabenstellung der vorliegenden Aufga-

benstellung hinaus gehen, werden diese nicht weiter vertieft.

Sale-and-lease-back Transaktionen bei selbstgenutzten Liegenschaften konnen wie dar-
gelegt, finanziell durchaus interessant sein, sofern durch die damit realisierten Kapital-
zufliisse hohere Nettoertridge generiert werden konnen. Dies kann beispielsweise durch
Investitionstitigkeiten ins Kerngeschift erreicht werden, wo dadurch weitere Marktan-

teile gewonnen werden konnen.'86

3.2.4.2 Verwertung von nicht betriebsnotwendigen Immobilien

Bei der Verwertung von nicht betriebsnotwendigen Immobilien wird zwischen passiven

und aktiven Monetarisierungsstrategien unterschieden.'®’

182 Vgl. Schifers/Gier 2005, S. 877; fiir Definitionen von sale-and-lease-back sowie sale-and-rent-back
vgl. die Ausfithrungen unter Leasing im Abschnitt 3.2.2.1 Bereitstellungsformen; Das wohl bekannteste
Beispiel einer solchen Transaktion in der Schweiz ist der sog. ,,Bricks-Deal” von Swisscom 2001. Die
Motivation fiir zwei Immobilien-Paketverkdufe mit einem kumulierten Verkaufspreis von CHF 2.59 Mil-
liarden und einem Gewinn von CHF 568 Millionen lag klar in der Mittelbeschaffung fiir den Erwerb der
fiir das Kerngeschift notwendigen UMTS-Lizenzen, die durch das Bundesamt fiir Kommunikation
(BAKOM) vergeben wurden. Die hohen Preise, welche fiir die Lizenzen in Deutschland durch die Tele-
kommunikationsunternehmen zu bezahlen waren, fiithrten dazu, dass Swisscom zum Zeitpunkt der ange-
kiindigten Versteigerungen in der Schweiz iiber ausreichend liquide Mittel verfiigen wollte. Um dies
sicherzustellen, wurde zum einen ein Aktienpaket der damaligen Swisscom Mobile AG an Vodafone
verkauft und zum anderen der ,,Bricks-Deal* abgewickelt; vgl. Swisscom, Konsolidierte Jahresrechnung
2002, S. 32, Online verfiigbar unter: http://www. swisscom.ch/gb02/gb02_d/pdf/konsjahresrechnung.pdf
[abgerufen 31.07.2014]; Engel, Interview vom 06.08.2014

183 Das die Immobilien nutzende Unternehmen verkauft die Miet- und ggf. Verkaufsforderungen dabei
an eine eigens hierfiir gegriindete Zweckgesellschaft (,,SPV = Special Purpose Vehicle“), die sich durch
die Ausgabe von Asset Backed Securities refinanziert.” Schifers/Gier 2005, S. 877

184 Asset Defeasance Products (ADP; auch Synthetic Leasing) sind eine Sonderform des Immobilienlea-
sings, die sich dadurch auszeichnet, dass das Immobilieneigentum steuerlich dem Leasingnehmer, han-
delsrechtlich jedoch dem Leasinggeber zugerechnet wird.* Schéfers/Gier 2005, S. 877

185 Vgl. Schifers/Gier 2005, S. 877

186 Vo], Huwiler/Gantenbein 2011, S. 85

187 Vgl. Schifers/Gier 2005, S. 880-881
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Passive Verwertungsstrategien haben eine unmittelbare Monetarisierung einzelner nicht
betriebsnotwendiger Liegenschaften ohne Inhalts- und Strukturverédnderungen zum Ziel.
Die zwei grundlegenden Optionen, die sich unter Beriicksichtigung der Markfihigkeit
bieten, bestehen dabei in der Vermietung und dem Verkauf.!8® Wihrend beim Verkauf
die Mittelbeschaffung sowie die Reduktion der Fixkosten im Vordergrund stehen, do-
miniert bei der Vermietung die Uberlegung, dass der Verkauf eines nach Moglichkeit
voll vermieteten Objekts zu einem spiteren Zeitpunkt vorteilhafter ist.'3® Des Weiteren
bietet sich im Falle einer Vermietungsstrategie die Option fiir eine spitere Wieder- bzw.

Umnutzung, sollte sich ein zusitzlicher Flichenbedarf abzeichnen. '

Die Herausforderungen bei passiven Verwertungsstrategien ergeben sich als Folge der
objektspezifischen Eigenschaften, wonach diese oftmals nicht den Anforderungen bzw.
Bediirfnissen beziiglich eines optimalen Material-, Produktions- und Kommunikations-

flusses geniigen und somit die Marktfahigkeit nur begrenzt gegeben ist.!"!

Aktive Verwertungsstrategien von nicht betriebsnotwendigen Immobilien zielen hinge-
gen auf eine Monetarisierung nach Inhalts- und Strukturverinderungen ab, wodurch
eine Erschliessung der Wertsteigerungspotentiale und somit eine Erhohung des Ver-
kaufspreises durch Steigerung der Vermarktungsfihigkeit erreicht werden soll.'> Wenn
die immobilienspezifischen Charakteristika unter anderem hinsichtlich Gebédude- und
Fldachenstruktur, Bausubstanz oder auch Wirtschaftlichkeit nicht den Marktbediirfnissen
entsprechen, konnen ein Re-Development oder auch ein Abriss mit anschliessendem

Neubau strategischen Alternativen darstellen.'®?

Die zahlreichen Risiken, welche mit Re-Development Projekten verbunden sind, fithren
dazu, dass Non-Property Companies in der Regel solche Vorhaben nicht eigenstéindig
durchfiihren. Vielmehr versuchen entsprechende Unternehmen Kooperationen mit ei-
nem professionellen Projektentwickler anzustreben, der eine Nutzungskonzeption sowie
eine Machbarkeitsstudie fiir ein bestimmtes Objekt erstellt, bevor das Projekt als Gan-
zes inklusive eines bewilligten Bauvorhabens an einen Investor verdussert wird. Durch

solche Kooperationen kann sich eine Unternehmung unter Beriicksichtigung der eige-

188 Dabei wird die Vermietung auch als ,,Leasing as is* und der Verkauf als ,,Selling as is* bezeichnet;
vgl. Schifers/Gier 2005, S. 880

189 Vgl. Schifers/Gier 2005, S. 880

190 Vgl. Schifers/Gier 2005, S. 880

191 Vgl. Schifers/Gier 2005, S. 880

192 Vgl. Schiifers/Gier 2005, S. 881

193 Vgl. Gier 2006, S. 253-254; Schifers/Gier 2005, S. 881
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nen Stirken und Schwichen strategische Optimierungspotentiale beim Entwickeln der

Bestandsimmobilien erschliessen und gleichzeitig die Risiken reduzieren.'**

3.2.5 Bilanzierung und Bewertung

Die zuvor betrachteten Aspekte im Zusammenhang mit Unternehmensimmobilien ha-
ben auch einen erheblichen Einfluss auf die anzuwendenden Bilanzierungs- und Bewer-
tungsmethoden bzw. sind die Vorgaben der verschiedenen Rechnungslegungsvorschrif-

ten auch bei der Erarbeitung der Immobilienstrategie zu beriicksichtigen.

Im Rahmen der Berichterstattung ist nicht nur die Zuordnung von Immobilien als Teil
des Anlage- oder Umlaufvermogens zu unterscheiden, sondern es gilt vielmehr auch
eine Klassifizierung des Immobilienportfolios unter Beriicksichtigung der verschiede-
nen Bereitstellungsformen vorzunehmen, da diese wiederum unterschiedliche Bewer-

tungs- und Offenlegungsvorschriften nach sich ziehen.!

3.2.5.1 Bilanzierung von Unternehmensimmobilien

Per 01. Januar 2013 trat, mit Ubergangsbestimmungen fiir die erstmalige Anwen-
dung'%, in der Schweiz das neue Rechnungslegungsrecht in Kraft, welches die Bestim-
mungen zur kaufménnischen Buchfithrung und Rechnungslegung als Teil des Schwei-
zerischen Obligationenrechts (OR)!7 in den Artikel 957-963b neu regelt. Die friiheren
Bestimmungen zur kaufménnischen Buchfiithrung sowie die im Aktienrecht enthaltenen
Vorschriften'®, die u.a. auch Vorgaben fiir die Bewertung von immobilienbezogenen

Sachverhalten festschrieben, wurden dadurch ersetzt.!%?

Fiir den handelsrechtlichen Abschluss kotierter sowie nicht kotierter Unternehmen er-
geben sich somit die Bewertungsvorgaben von Immobilienaktivititen aus den neuen,
vorgenannten Bestimmungen des OR, im Speziellen aus Art. 960-960e OR. Da sich die
Aspekte der vorliegenden Arbeit auf Non-Property Companies beschrinken, die sich
auf das origindre Kerngeschift fokussieren, sind die Bestimmungen der Art. 960 OR
(Bewertungsgrundsitze), Art. 960a OR (Bewertungsgrundsitze von Aktiven im Allge-

meinen) i.V.m. Art. 960d OR (Bewertungsgrundsitze des Anlagevermdgens) von zent-

194 Vgl. Gier 2006, S. 253-256; Schiifers/Gier 2005, S. 881-882

195 V¢l. Vélker/Enzenhofer 2004, S. 311-313

19 Die neuen Bestimmungen sind ab dem Geschiiftsjahr 2015, bei der Konzernrechnung ab dem Ge-
schiftsjahr 2016 erstmals anzuwenden; vgl. PricewaterhouseCoopers 2012, S. 2

197 Bundesgesetz betreffend die Ergiinzung des Schweizerischen Zivilgesetzbuches (Fiinfter Teil: Obliga-
tionenrecht (OR)) vom 30. Mirz 1911, Stand vom O1. Januar 2014, (SR 220)

198 Nicht ausser Kraft gesetzt wurden die Art. 663¢ sowie Art. 670 OR; vgl. Treuhand-Kammer 2014, S.
25

199 Vgl. Treuhand-Kammer 2014, S. 25
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raler Bedeutung. Eine Folgebewertung zu beobachtbaren Marktpreisen von Immobilien

gem. Art. 960b OR wird dabei eher eine Ausnahme darstellen.?%

Die Bildung von stillen Reserven ist auch weiterhin handelsrechtlich zuldssig. In An-
lehnung an Art. 960e OR diirfen zur ,,Sicherung des dauernden Gedeihens des Unter-
nehmens*?®! sowie zu Wiederbeschaffungszwecken zusitzliche Abschreibungen und
Wertberichtigungen auf den Aktiven vorgenommen werden. Eine Auflosung von nicht
mehr begriindeten Abschreibungen, Wertberichtigungen und Riickstellungen ist nicht
vorgeschrieben.?> Werden allerdings im Rahmen einer Verwertungsstrategie Immobi-
lien aus dem Anlagevermogen verdussert, sind die realisierten Buchgewinne infolge
hoherer Abschreibungen und Wertberichtigungen in der Vergangenheit in der Erfolgs-
rechnung zu erfassen. Die dadurch erfolgte Auflésung von stillen Reserven®®? ist offen-
legungspflichtig und kann entsprechende Steuerfolgen nach sich ziehen.?** Die steuerli-
che Optimierung von Immobilientransaktionen ist deshalb ein bedeutender Werttreiber
und eine frithzeitige Planung der moglichen Steuerfolgen stellt einen wichtigen Erfolgs-

faktor dar.2%

Da borsenkotierte Unternehmen von Gesetzes wegen (Art. 962 Abs. 1 OR) neben dem
handelsrechtlichen Abschluss einen zusétzlichen Abschluss nach einem anerkannten
Standard zur Rechnungslegung erstellen miissen?’, sind fiir diese Unternehmen weitere
Bestimmungen im Zusammenhang mit der Bilanzierung und Bewertung von Immobi-

lien zu beriicksichtigen.

200 Falls ausnahmsweise fiir Immobilien ein beobachtbarer Preis auf einem aktiven Markt verfiigbar ist,
darf unter gewissen Voraussetzungen [...] die Folgebewertung zum Marktpreis erfolgen, selbst wenn
dieser iiber dem Anschaffungswert liegt. Ein solcher aktiver Markt kann bei Immobilien nur in ganz sel-
tenen Fillen bestehen, in denen die Kriterien Homogenitéit und Liquiditédt in einem hohen Mass erfiillt
sind. Hingegen erfiillt eine unabhéngige Immobilienschitzung das Kriterium des beobachtbaren Markt-
preises im Sinne von Art. 960b Abs. 1 OR nicht.

201 Art. 960e Abs. 4 OR

202y gl. PricewaterhouseCoopers 2012, S. 12

203 Stille Reserven sind in diesem Kontext von Zwangsreserven zu unterscheiden. Definition Zwangsre-
serven: ,,Zwangsreserven sind als Differenz zwischen den tatsichlichen Werten (Verkehrswerten) und
den gesetzlichen Hochstwerten (Bewertungsobergrenzen nach Rechnungslegungsrecht) definiert. Solche
Zwangsreserven entstehen z. B. durch die Wertzunahme von Grundstiicken.* Treuhand-Kammer 2014, S.
245

204 Vol. Treuhand-Kammer 2014, S. 185

205 Vgl. PricewaterhouseCoopers 2008, S. 7; In der 2008 durch PricewaterhouseCoopers durchgefiihrten
Studie kam heraus, dass nur bei rund einem Viertel der befragten Unternehmen der Buchwert auch unge-
fahr dem Marktwert der Immobilien entspricht. Etwas mehr als die Hilfte gaben an, dass der Buchwert
deutlich unter dem Marktwert liegt und somit stille Reserven in betrdchtlichem Umfang bestehen. Des
Weiteren hat die Studie auch gezeigt, dass die steuerliche Optimierung von Immobilientransaktionen nur
begrenzt vorgenommen wird; vgl. PricewaterhouseCoopers S. 7-12; Ritz/Matti 2008, S. 745-749

206 Die Pflicht zur Erstellung eines Abschlusses nach einem anerkannten Standard entfillt, wenn eine
Konzernrechnung nach einem anerkannten Standard erstellt wird.* Art. 962 Abs. 3 OR
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Gestiitzt auf das Kotierungsreglement in Verbindung mit den Richtlinien betreffend
Rechnungslegung der SIX Swiss Exchange wird allen kotierten Publikumsgesellschaf-
ten je nach Kotierungssegment ein Wahlrecht zwischen den anzuwendenden Rech-

nungslegungsstandards Swiss GAAP FER?, IFRS?% oder US GAAP?* gewiihrt.?!°

Allen vorgenannten Standards liegt der Grundsatz zugrunde, dass ein den tatsichlichen
Verhiltnissen entsprechendes Bild der Vermogens-, Finanz- und Ertragslage (True and
Fair View?!!) vermittelt wird.?'?> Somit sind stille Reserven wie im handelsrechtlichen
Abschluss, unter den anerkannten Standards zur Rechnungslegung grundsétzlich nicht

moglich.

Da lediglich 10 der 248 primér-kotierten Unternehmen an der SIX Swiss Exchange US
GAAP als Rechnungslegungsnorm anwenden und diese somit fiir die Unternehmen in
der Schweiz eine geringere Bedeutung haben, werden deren Bestimmungen in den

weiteren Ausfiihrungen nicht mehr beriicksichtigt.?!3

Tabelle 5 gibt eine schematische Ubersicht der relevanten Standards, der gesetzlichen

Bestimmungen und den anzuwendenden Bewertungsgrundsitzen.

207 Swiss GAAP FER: Swiss Generally Accepted Accounting Principles Fachempfehlungen zur Rech-
nungslegung; ,,.Die Swiss GAAP FER fokussieren sich auf die Rechnungslegung kleiner und mittelgros-
ser Organisationen und Unternehmensgruppen mit nationaler Ausstrahlung.” Swiss GAAP FER 2012, S.
10
208 Die Gesamtheit der vom IASB (International Accounting Standards Board) herausgegebenen Stan-
dards und Interpretationen wird als IFRS (International Financial Reporting Standards) bezeichnet.*
Richtlinie betreffend Rechnungslegung (RLR), SIX Exchange Regulation 09/12, Stand vom 20.06.2012,
S.2

209 US GAAP: United States Generally Accepted Accounting Standards; An der New Yorker Stock
Exchange (zweit-)kotierte Unternehmen miissen US GAAP als Rechnungslegungsstandard anwenden;
vgl. Volker/Enzenhofer 2004, S. 310

210 ygl. Art. 49 bis 51 des Kotierungsreglement (KR) SIX Exchange Regulation 02/14 vom 04.04.2013
i.V.m. Art. 6 RLR; vgl. auch ,,Anerkannte Standards zur Rechnungslegung* Treuhand-Kammer 2014, S.
82-83

211 Definition True and Fair View-Prinzip: ,,True and Fair View ist eine Generalnorm, die sicherstellen
soll, dass jegliche Information im finanziellen Abschluss iiber die Lage der Unternehmung den Tatsachen
oder verniinftigen Schitzungen entspricht [...] den Bediirfnissen der externen Risikokapitalgeber [...]
gerecht wird und dadurch Transparenz und Vertrauen schafft. Cotting/Boemle 2000, S. 790

212 vgl. Cotting/Boemle 2000, S. 788-794; Swiss GAAP FER 2012, S. 10

213 Vgl. SIX Swiss Exchange: Download CSV-Liste aller kotierten Gesellschaften an der SIX, Online
verfiigbar unter: http:// www.six-swiss-exchange.com/shares/companies/issuer_list_de.html [abgerufen
am 29.06. 2014]
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OR bzw. Aktienrecht Swiss GAAP FER IFRS
OR 960d Swiss GAAP FER 18 1AS 16
"Historisch" "Hist." od. aktuel | At costod. IFRS 13

& Eigengenutzte Liegenschaft  Stille Reserven moglich abzgl. Abschreibung

% OR 959c Swiss GAAP FER 13 1AS 17

E Offenlegung im Anhang Abschreibung und Abschreibung und

] Leasing Verzinsung Verzinsung

@ Aufwand in Aufwand in Aufwand in
Erfolgsrechnung Erfolgsrechnung Erfolgsrechnung

Miete

o k.A. k.A. IFRS 5

= Verdusserung

s Geplanter Verkauf

3 OR 959c Swiss GAAP FER 13 1AS 17

(1 A

> Offenlegung im Anhang

Sales & lease back

OR 960 Swiss GAAP FER 20 IFRS 13

Wertbeeintrichtigungen
(Impairment)

"Historischer" Wert: Anschaffungs- bzw. Herstellungskosten abziiglich Abschreibungen und Wertberichtgungen

Tabelle 5: Rechnungslegung fiir Betriebsimmobilien, in Anlehnung an Expertengruppe Immobilienbe-
wertung und —rechnungslegung (2012), S. 938-942; Meyer/Diinhaupt (2009), S. 194-201; Pri-
cewaterhouseCoopers (2012), S. 1-14; RICS, Chapter Switzerland (2012), S. 6-12; Swiss GA-
AP FER (2012), S. 61-62 sowie 93-111; Treuhand-Kammer (2014), S. 25 sowie S. 195-199;
Wiiest & Partner (2010), S. 7.

Im Zusammenhang mit der Bilanzierung von Leasingvertridgen ergibt sich in Abhingig-
keit der Ausgestaltung des Leasingvertrags noch eine Besonderheit, da je nach Klassifi-
zierung — es wird zwischen Finance Lease?'* und Operating Lease®'> unterschieden —
eine anderweitige Offenlegung erfolgt. Hiufig bereitet die exakte Identifikation von
Leasingverhiltnissen in der Praxis Probleme.?! Auch die Vorgaben des OR sowie der
tibrigen vorgestellten Rechnungslegungsstandards sehen hier nicht eine einheitliche
Handhabung vor. Die Fragestellungen und Kriterien sind bei den gesetzlichen Vorgaben

sowie der Standards vergleichbar, bediirfen aber jeweils im Einzelfall einer Beurteilung

214 Definition Finance Lease (auch Finanzierungs-Leasing oder Capital Lease): ,,Léingerfristige Vermie-
tung von Investitionsgiitern; Vertragsdauer mit fester Laufzeit von tiblicherweise drei oder mehr Jahren;
der Leasingnehmer hat nur beschrinkte Mdoglichkeiten, den Vertrag vorzeitig zu kiindigen; die Summe
der Leasingzahlungen erreicht ungefihr den vollen Wert des Leasingobjekts einschliesslich der Verzin-
sung des Kapitals; Grundidee: die Investition soll sich aus laufenden Erlosen selber finanzieren (,,pay as
you earn®).” Treuhand-Kammer 2014, S. 195; vgl. auch die Ausfithrungen im Abschnitt 3.2.2.1 Bereit-
stellungsformen und 3.2.2.3 Verschiedene Eigentums- und Finanzierungsvarianten

215 Definition Operating Lease (auch Operatives Leasing): ,,Relativ kurzfristige Uberlassung von Gegen-
stinden (meistens Giiter des Massenbedarfs mit kleinerem Investitionsvolumen wie Kopiermaschinen
etc.); oft ist der Hersteller zugleich Leasinggeber; die Uberlassung ist héufig mit Dienstleistungen ver-
bunden (beispielsweise Servicevertrag); unkiindbare Grundmietzeit von beispielsweise sechs Monaten,
danach monatliche Kiindigungsfrist; das Investitionsrisiko trdgt vor allem der Leasinggeber, was sich
einerseits in entsprechend hoheren Leasingraten niederschlédgt; andererseits hat der Leasingnehmer die
Moglichkeit, das geleaste Objekt gegen neuere Typen auszutauschen.” Treuhand-Kammer 2014, S. 195;
vgl. auch die Ausfithrungen im Abschnitt 3.2.2.1 Bereitstellungsformen und 3.2.2.3 Verschiedene Eigen-
tums- und Finanzierungsvarianten

216 Y o], Meyer/Diinhaupt 2009, S. 200
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gem. den entsprechenden Bestimmungen zum Leasing bzw. sale-and-lease-back gem.

der obenstehenden Tabelle 4.

Grundsitzlich gilt nach Swiss GAAP FER sowie auch nach IFRS, dass das Leasinggut
bei derjenigen Vertragspartei zu bilanzieren ist, welche die wesentlichen Chancen und
Risiken tridgt und somit das wirtschaftliche Eigentum hat. In diesem Fall wird von ei-
nem Finance Lease gesprochen. Beim Operating Leasing ist der Leasingnehmer dage-

gen weder wirtschaftlicher noch rechtlicher Eigentiimer.?!”

Aufgrund eines besseren Bilanzbildes wird von Unternehmen, die als Leasingnehmer
agieren, ein Operating Leasing bevorzugt, da dieses als spezifische Form eines Mietge-

schiifts lediglich in der Erfolgsrechnung zu erfassen ist.?'®

Um die Manipulationsspielrdume einzuengen, werden deshalb bspw. unter Swiss GAAP
FER vier Kriterien aufgestellt, bei deren Vorliegen das Leasinggeschift als Finanzie-
rungsleasing zu deklarieren ist. Gilt eines der Kriterien als erfiillt, bedarf es beim Lea-
singnehmer einer Bilanzierung der Immobilie auf der Aktivseite sowie der Leasingver-
bindlichkeiten in den Passiven bei Vertragsabschluss sowie einer entsprechenden Be-
wertung in den Folgeperioden.?!® Wird keines der Unterscheidungsmerkmale erfiillt, ist
das Leasinggeschift als operatives Leasing einzustufen. In der Folge werden lediglich
die Leasingraten in der Erfolgsrechnung als ,,Mietaufwand* erfasst. Die Zielsetzung von
Swiss GAAP FER ist dabei, dass die Unternehmen ihre wirtschaftliche Lage den tat-

sdchlichen Verhiltnissen entsprechend ausweisen.??

3.2.5.2 Bewertung von Unternehmensimmobilien

Analog zu den Entwicklungen bei der Rechnungslegung gewinnen internationale Stan-
dards — neben nationalen gesetzlichen und standesrechtlichen Bestimmungen — auch bei
der Immobilienbewertung infolge der fortschreitenden Internationalisierung der Kapi-
talmirkte zunehmend an Bedeutung. Als Folge daraus ist auch hier eine Vereinheitli-

chung der Standard festzustellen.??!

217 Vgl. Huwiler/Gantenbein 2011, S. 85; Meyer/Diinhaupt 2009, S. 200
218 ygl. Meyer/Diinhaupt 2009, S. 200

219 Vgl. Meyer/Diinhaupt 2009, S. 200-201

220 Vol. Meyer/Diinhaupt 2009, S. 201

221 ygl. RICS, Chapter Switzerland 2012, S. 21
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Der Bewertung von Immobilien, Gebduden und Boden konnen unterschiedliche Bewer-
tungsmethoden zu Grunde gelegt werden. In der Praxis wird jedoch vorzugsweise auf

folgende 3 Basismethoden zuriickgegriffen:

= Vergleichswertmethode (Sales Comparison Approach)

= Ertragswertmethode (Income Capitalisation Approach)

= Sachwertmethode (Cost Approach)

Je nach Basismethode konnen noch weitere Untermethoden unterschieden werden.???
Fiir die Bewertung von Biiro- und Geschiftshidusern, Gewerbe- und Industrieliegen-
schaften eignet sich in der Regel die Discounted Cash Flow-Methode (DCF), welche
den Ertragswertmethoden zugerechnet wird, am besten. Situativ kann auch — im Spezi-
ellen fiir Gewerbe- und Industrieliegenschaften — die Verwendung der Sach- bzw. Sub-
stanzwertmethode angebracht sein. Diese ist v.a. bei allen Objektarten anwendbar, die

keinen Ertrag abwerfen oder bei denen Ertrige lediglich eine untergeordnete Rolle spie-

len 223

3.2.6 Portfolioanalyse und -optimierung

Basierend auf den Klassifizierungskriterien im Abschnitt 2.1.2, welche in den Dimensi-

5> subsumiert

onen Marktfihigkeit’?** und Betriebsnotwendigkeit im weiteren Sinne®?
wurden und unter Beriicksichtigung der Zielsetzungen der Bereitstellungs- und Verwer-
tungsstrategien im Abschnitt 3.2.1 lassen sich nun durch einen Abgleich des Fldachenbe-
darfs mit dem Bestand an Unternehmensimmobilien Handlungsstrategien fiir das ganze
Immobilienportfolio erarbeiten. Ein mogliches Vorgehen zeigt dabei die nachfolgende

Abbildung 2:

222 Vgl. RICS, Chapter Switzerland 2012, S. 36

223 Vgl. RICS, Chapter Switzerland 2012, S. 38-39; Weiterfiihrende Informationen zu den verschiedenen
Bewertungsmethoden und —modellen finden sich bspw. in Fierz 2011, S. 109-510; Loder et al. 2010, S.
593-637, RICS, Chapter Switzerland 2012, S. 35-40

224 Klassifizierungskriterien, welche der Dimension ,,Marktfihigkeit* zugeordnet wurden: Lage, Dritt-
verwendungsfahigkeit, Baulicher Zustand, Nutzungszusammensetzung, Nutzungs-/Immobilienart; vgl.
Abschnitt 2.1.2

225 Klassifizierungskriterien, welche der Dimension ,,Betriebsnotwendigkeit im weiteren Sinne* zugeord-
net wurden: Nutzungs-/Immobilienart, Strategische Bedeutung, Betriebsnotwendigkeit im engeren Sinne;
vgl. Abschnitt 2.1.2
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Abbildung 2: Typisches Vorgehen bei der Optimierung von betrieblichen Immobilienbestinden, in An-
lehnung an Wiiest & Partner (2010), S. 9.

Im Rahmen des Prozessschritts ,,Screening™ werden sinnvollerweise die vorgenannten
qualitativen und quantitativen Kriterien und Zielsetzungen mit einer unternehmensspe-
zifischen Gewichtung versehen. Gestiitzt auf highest-and-best-use??-Studien der Ein-
zelobjekte im Sinne einer ganzheitlichen und wertorientierten Bestandsaufnahme lassen
sich diese in der nachfolgenden Portfolio-Matrix positionieren. Als Ergebnis des Pro-
zessschritts 2 ,,Strukturierung® liegt nun eine Visualisierung des Portfolios vor, woraus
sich die Handlungsstrategien zur Optimierung der strategischen und finanziellen Wer-
tigkeit der einzelnen Unternehmensimmobilien oder aggregierter Segmente ableiten
lassen, vgl. hierzu Abbildung 3.2’ Nach erfolgreicher Umsetzung der erarbeiteten
Handlungsstrategien ergibt sich dann der optimierte Bestand an Immobilien im Eigen-

tum, zur Miete und im Leasing.

226 Vgl. hierzu die Bestimmungen von IFRS 13; vgl. Expertengruppe Immobilienbewertung und
-rechnungslegung (2012), S. 938-942; RICS, Chapter Switzerland 2012, S. 12

227 Je nach Portfoliogrosse kann es zur Ermittlung der Optimierungspotentiale sinnvoll sein, zuerst eine
Pilot-Studie mittels représentativer Objekte vorzunehmen.
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Abbildung 3: Portfolioanalyse und daraus abgeleitete Handlungsstrategien, in Anlehnung an Gier (2006),
S. 174; Schifers/Gier (2005), S. 876; Wellner (2002), S. 207-215.

In einem néchsten Schritt gilt es, die so identifizierten Optimierungspotentiale umzuset-
zen und die optimierten Immobilienbestéinde in Eigentum, Miete und Leasing mit adi-
quaten Strategien an der Unternehmensstrategie auszurichten sowie im Falle von Eigen-
tum unter Beriicksichtigung der Refinanzierungsméglichkeiten der Unternehmung die

Finanzierung der Immobilie zu optimieren.??3

3.2.77 Kiiterien fiir eine erfolgreiche Umsetzung der Immobilienstrategie

Um die identifizierten Potentiale zur Steigerung der Rentabilitit, der Wettbewerbs-
fahigkeit und des Werts der gesamten Unternehmung zu erschliessen, benotigt es einen
grundlegenden Wandel im Verstindnis des Managements von Unternehmensim-
mobilien. Das klassische funktionserhaltende und technische Verwalten ist durch ein
systematisches Immobilienmanagement abzuldsen.??” Im Folgenden werden deshalb die
Bedeutung eines betrieblichen Immobilienmanagements sowie die Notwendigkeit eines

immobilienspezifischen Daten- und Informationsmanagements néher erliutert.

228 Vol. Wiiest & Partner 2010, S. 8
229 Vgl. Feusi 2004, S. 71; Schulte/Schifers 2004, S. 33-34



3.2.7.1 Bedeutung eines Corporate Real Estate Managements

Unter dem Begriff Corporate Real Estate Management (CREM) wird das aktive, ergeb-
nisorientierte, strategische sowie operative Management betriebsnotwendiger und nicht
betriebsnotwendiger Unternehmensimmobilien, im Speziellen von Non-Property Com-
panies, verstanden.?* Die Aufgaben und Fragestellungen des CREM ergeben sich dabei

aus den zuvor behandelten Aspekten rund um die Immobilienstrategie.

Der Grossteil der Schweizer Unternehmen verfiigt lediglich iiber einzelne Liegenschaf-
ten, sodass es keiner aufwendigen Organisationsstrukturen bedarf. Dennoch ist es sinn-
voll in Abhéngigkeit der Grosse des Unternehmens sowie des Immobilienportfolios
geeignete organisatorische und prozessuale Strukturen zu implementieren. Wihrend
sich fiir kleine Unternehmen aus Effizienz- und Know-how- Uberlegungen eine Losung
mit externen Spezialisten aufdringt, konnen grossere Firmen mit einem grosseren Im-
mobilienbestand die Zustdndigkeiten und Kompetenzen einzelnen Mitarbeitenden oder
einem kleinen Team zuweisen.?3! Ungeachtet der Unternehmensgrosse und der Ausge-
staltung der CREM-Zustindigkeiten obliegt es aber der Unternehmensleitung die strate-
gische Grundausrichtung in Bezug auf den Umgang mit den unternehmenseigenen Im-
mobilien festzulegen, indem Grundsatzentscheidungen hinsichtlich Standortwahl, Be-
reitstellungs- und Verwertungsstrategie definiert und unternehmensspezifische Voraus-
setzungen fiir die Steuerung und Uberwachung des Immobilienportfolios geschaffen

werden.232

Zentrale Herausforderungen beim internen Aufbau einer CREM-Organisation bilden
u.a. das Finden von qualifiziertem Personal, welches die Fiahigkeiten haben muss, fiir
die interdisziplindren Fragestellungen ganzheitliche Losungsansitze zu entwickeln und
andererseits die kontinuierliche Abstimmung der Immobilien- auf die Unternehmens-
strategie.?*3 Schwierigkeiten bereitet zudem auch oftmals das Aufzeigen des geschaffe-
nen Mehrwerts durch ein professionelles CREM-Team, was gem. einer Studie aus 2007
v.a. auf das Fehlen von angemessenen Messkriterien zuriick zu fiihren ist. Das Fehlen
von solchen Leistungsparametern erschwert es zum einen den CREM-Mitarbeitenden

die Wirkung ihrer Handlungen zu beurteilen, aber zum anderen auch diese in geeigneter

230 vgl. Feusi 2004, S. 71; Schulte/Schifers 2004, S. 46

1 Vgl. Wiiest & Partner 2010, S. 10-11; Mdogliche Losungsansitze unter Beriicksichtigung der Unter-
nehmensgrosse vgl. Wiiest & Partner 2010, S. 11

232 Vgl. Schulte/Schifers 2004, S. 49

233 Vgl. Giger 2005, S. 77; Feusi 2004, S. 71
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Form mit den Nutzern und dem oberen Management zu teilen.?** Dabei gilt es beim
Erarbeiten von Kennzahlen im Besonderen zu beachten, dass ,,[...] CRE metrics should
not report real estate performance; but rather, they should report CRE team performance

in using real estate to contribute to organizational objectives.“?3

3.2.7.2 Notwendigkeit eines Daten- und Informationsmanagements

Um die Chancen und Risiken von Unternehmensimmobilien im Rahmen systematischer
Analysen, der Planung, Steuerung und Kontrolle frithzeitig erkennen zu kénnen, bedarf
es v.a. bei grosseren Portfolios eines Immobilieninformationssystems, welches eine Ge-
samtsicht auf alle relevanten Daten des Immobilienbestands ermoglicht. Neben allge-
meinen Auswertungsmoglichkeiten stellt das Informationssystem idealerweise auch
Funktionalititen zur Berechnung von immobilienbezogenen und betriebswirtschaftli-
chen Kennzahlen zur Verfiigung, die eine proaktive Steuerung und Kontrolle des Port-
folios erleichtern.?*® Apgar meint hierzu: ,Leaders need real estate intelligence: accurate
data, synthesized into relevant information, interpreted in the context of corporate and
competitive realities. This kind ofr intelligence allows them to understand trade-offs and

to connect real estate decisions to corporate strategy.”?

Da aber voll integrierte Systemlosungen sowohl bei der Anschaffung als auch im Un-
terhalt oftmals sehr kostenintensiv sind, gilt es hier unter Kosten-/Nutzen-Relationen
eine adiquate, unternehmensspezifische Losung zu definieren.?*® Aufgrund der oftmals

grossen Datenmengen empfiehlt sich bei der Umsetzung der Einsatz einer Datenbank.?

Besonderes Augenmerk ist dabei auch auf die kontinuierliche Datenpflege zu richten
bzw. die qualitative Priifung der Datenquellen oder von manuell erfassten Daten. Die
Aussagekraft und Aktualitdt des IT-Systems sowie der verdichteten Informationen

hiingt wesentlich von der Qualitiit der importierten und eingegebenen Daten ab.?4?

234 Vgl. Appel-Meulenbroek/Feijts 2007, s. 234; Lindholm/Nenonen 2006, S. 118
235 Jordan/McCarty/Velo 2009, S. 112

236 Giger 2005, S. 77; Vollrath 2004, S. 105-119; Pfniir 2011, S. 421-427

237 Apgar 2009, S. 103

238 Vgl. Vollrath 2004, S. 135

239 Vgl. Vollrath 2004, S. 120

240 ygl. Vollrath 2004, S. 120
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4 Konzeptionelle Ansiitze fiir das betriebliche Immobilienmanagement

Die in Kapitel 3 behandelten Themen haben die Mehrdimensionalitit und Komplexitit
von immobilienspezifischen Unternehmensentscheidungen unter strategischen und tak-

tischen Gesichtspunkten aufgezeigt.

Im vorliegenden Kapitel wird zuniichst eine Ubersicht von in Forschung und Literatur
existierender Bezugsrahmen zur Optimierung von Unternehmensimmobilien vermittelt.
Anschliessend folgt eine kritische Wiirdigung, indem beurteilt wird, inwiefern die viel-
schichtigen Aspekte des betrieblichen Immobilienmanagements durch die konzeptionel-
len Ansitze erfasst und abgebildet werden konnen, sodass sich daraus Strategien und

Handlungsoptionen ableiten lassen.

4.1 Ubersicht existierender Bezugsrahmen in Forschung und Literatur

Obwohl die nachfolgende Tabelle 6 keine abschliessende Ubersicht existierender Be-
zugsrahmen in Forschung und Literatur darstellt, 1dsst sich unter Beriicksichtigung der
Erscheinungsjahre erkennen, dass die Beachtung eines professionellen Immobilienma-

nagements seit rund zwanzig Jahren stetig zunimmt.

Um dem Bediirfnis nach einem conceptual framework zur Identifikation der fiir ein Un-
ternehmen richtigen Immobilienstrategie nachzukommen, haben die Autoren auf ver-
schiedene theoretische Modelle der modernen Betriebswirtschaftslehre zuriick gegriffen

und mogliche Losungsansitze aufgezeigt:

Jahr | Autor(en) Titel der Publikation Grundidee / Kernaussage
1993 | Nourse, H. O./ Linking Real Estate Deci- | Eine immobilienspezifische Entschei-
Roulac, S. E.24! sions to Corporate Strate- | dung kann nur dann wirkungsvoll sein
gy und einen Mehrwert fiir die Unter-

nehmung schaffen, wenn sie die Er-
reichung iibergeordneter Unterneh-
mensziele unterstiitzt. Um dies sicher-
stellen zu konnen, bedarf es einer
ganzheitlichen Betrachtung der Zu-
sammenhinge zwischen der Unter-
nehmensstrategie, der Immobilienstra-
tegie und den damit verbundenen,
operativen Entscheidungen. Nourse/
Roulac definieren in einem ersten
Schritt acht alternative Immobilienst-
rategien®??, welche sie anschliessend
in einer Matrix neun strategischen

241 Vgl. Nourse/Roulac 1993, S. 475-494
242 Vgl. hierzu auch die Ausfiihrungen im Abschnitt 3.2 Immobilienstrategien unter angelsichsische In-
terpretationen
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Triebkriften der Unternehmensstrate-
gie gegeniiber stellen.

Nourse/Roulac haben mit ihrem con-
ceptual framework erstmals einen
ganzheitlichen Bezugsrahmen entwi-
ckelt, der den Zusammenhang von
Unternehmensstrategie, Immobilienst-
rategie und operativen Immobili-
enentscheidungen verdeutlicht.

1995 | Apgar, M. IV?#

Managing Real Estate to
Build Value

Eine Kostenreduktion erfolgt durch
die Optimierung der drei “L’s”: Kon-
solidierung der ,,locations, Vereinfa-
chung der ,layouts“ und (Nach-)
Verhandlungen der ,,leases*.

Analyse des Immobilienbestands
mittels Nutzwertanalyse nach den
Kriterien ,,Amount®, ,Price”, ,,Gra-
de®, ,,Area” und ,,Risk“, indem eine
unternehmensspezifische Gewichtung
der Kriterien sowie eine Beurteilung
von 0, 1 oder 2 erfolgt. Anschl. wird
das Ergebnis verkniipft mit den Fakto-
ren “Functions” (im Sinne von Ver-
wendungszweck), ,, Time* und
»Space”. Aus den Erkenntnissen las-
sen sich dann Handlungsstrategien auf
die drei ,,.L’s* ableiten.

1996 | Schifers, W.2*

Strategisches Manage-
ment von Unternehmen-
simmobilien: Bausteine
einer theoretischen Kon-
zeption und Ergebnisse
einer empirischen Unter-
suchung

Entwicklung eines Immobilienstrate-
gie-Wiirfels, welcher die verschiede-
nen Immobilien-Grundstrategien der
Bereitstellung, der Bewirtschaftung
und der Verwertung den Dimensionen
Risiko und Wettbewerb gegeniiber-
stellt.24

Diese Publikation kann als Ursprung
konzeptioneller Ansitze fiir das be-
triebliche Immobilienmanagement in
der deutschen Fachliteratur bezeichnet
werden.

1996 | Roulac, S. E.2%

The Strategic Real Estate
Framework: Processes,
Linkages, Decisions

Diese Arbeit baut auf den Aussagen
von Nourse/Roulac von 1993 auf,
wobei hier der Fokus auf den ver-
schiedenen Marktteilnehmern und der
Korrelation ihrer Handlungen liegt.
Die Marktteilnehmer werden nach
Eigentiimer, Entwickler, Investoren,
Nutzer, Service Provider sowie Of-
fentlichkeit kategorisiert.

Durch das Verstehen der Korrelation
und der generellen Verbindungen
zwischen den einzelnen Marktakteu-
ren sollen wirksamere immobilien-
spezifische Entscheidungen getroffen

23 Vgl. Apgar 1995, S. 162-179
244 Vgl. Schifers 1996, S. 1-421

245 Vgl. auch die Ausfithrungen im Kapitel 3 Strategische und taktische Aspekte des betrieblichen Immo-

bilien-managements wo verschiedene Aspekte der Dissertation von Schifers verarbeitet wurden.

246 Vgl. Roulac 1996, S. 323-346
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werden konnen.

1997

Von Jiirgensonn, 1.247

Strategische Optionen fiir
das Corporate Real Estate
Management: Beitrige
zum Shareholder Value-
Management

Identifikation von Massnahmen zur
Steigerung des Shareholder Value,
welche in die drei Konzepte Facility-,
Asset- und Portfolio-Management
unterteilt werden.

Die Kernaussage ist, dass durch ein
professionelles  Immobilienmanage-
ment Wertsteigerungspotentiale zu
Gunsten des Shareholder Value iden-
tifiziert und frei gesetzt werden kon-
nen.

1999

O’Mara, M. A2

Strategy and Place: Man-
aging corporate real estate
and facilities for competi-
tive advantages

Es werden drei Grundstrategien zur
Steigerung der unternehmensspezifi-
schen Konkurrenzfihigkeit durch den
Immobilienbestand unterschieden:
“Incremental Strategy”, ,,Value-based
Strategy” und ,,Standardisation Stra-

tegy*.

Zentrale Fragestellung bei allen drei
Strategien ist neben der Steigerung
der Konkurrenzfihigkeit, die Aus-
senwirkung bzw. das durch Immobi-
lien vermittelte Corporate Image eines
Unternehmens. Wihrend bei der ,,In-
cremental Strategy” oftmals eine
bunte Auswahl an Gebduden im Port-
folio einer Unternehmung gehalten
werden, ohne dass damit eine be-
stimmte Botschaft bzw. Image vermit-
telt wird, ist dies bei einer ,,Value-
based Strategy* genau umgekehrt.
Hier sollen explizit und gezielt durch
die Bauweise, die verwendeten Mate-
rialen, die Architektur als Ganzes
sowie den Standort der Immobilie
Unternehmenswerte vermittelt wer-
den. Bei der ,,Standardisation Strate-
gy* stehen Kriterien wie Kosteneffizi-
enz, einheitliche Standards, Skalenef-
fekte im Vordergrund. Die ,Incre-
mental Strategy® ist meistens geprigt
durch eine kurz- bis mittelfristige
Haltedauer, wo zuerst weitere Fakto-
ren bekannt sein miissen, bevor eine
,»Value-Based Strategy®, eine ,,Stan-
dardisation Strategy* oder eine Kom-
bination der beiden Strategien verfolgt
werden kann.

2001

Roulac, S. E.2*

Corporate Strategy is
Integral to Corporate
Business Strategy

Aufbauend auf den acht alternativen
Immobilienstrategien gem. Nourse/
Roulac von 1993 werden diese mit
den sieben Dimensionen ,,create and
retain customers®, ,,attract and retain
outstanding people”, ,.contribute to

247 Vgl. Von Jirgensonn 1997, S. 1-299
248 ygl. O’Mara 1999, S. 1-347

249 Vgl. Roulac 2001, S. 129-152

48



effective business processes, ,,pro-
mote enterprises values and culture®,
»Stimulate innovation and learning®,
»~impact core competency” und ,.en-
hance shareholder wealth* verkniipft.

Kernaussage ist, dass eine iibergeord-
nete  Immobilienstrategie  korrekt
umgesetzt, die Konkurrenzfihigkeit
einer Unternehmung im Bereich der
vorgenannten sieben Dimensionen
enorm positiv zu beeinflussen ver-
mag.

2003 | Kaufmann, C. A.>°

Entwicklung und Umset-
zung von Strategien fiir
das Management betrieb-
lich genutzter Immobilien

Entwicklung eines Strategiemodells,
welches durch einen Wiirfel mit den
Achsen Eigentum, Nutzung, Dienst-
leistungen visualisiert wird, sodass
jede der gewihlten bzw. entwickelten
Strategien im  dreidimensionalen
Raum des Wiirfels abgebildet werden
kann.

Die Strategieumsetzung orientiert sich
an der Grundidee der Balanced Score-
card nach Kaplan/Norton.>’! Dabei
werden in Anlehnung an die spezifi-
schen Bediirfnisse des betrieblichen
Immobilienmanagements die  vier
Perspektiven teilweise umbenannt und
mit Finanzen, Benutzer, Prozesse und
Potentiale bezeichnet.

2006 | Gier, S.?

Bereitstellung und Desin-
vestition von Unterneh-
mensimmobilien: Strate-
giefindung auf Basis eines
mehrstufigen Corporate
Real Estate Management-
Konzeptes

Vier Komponenten des Corporate
Real Estate Portfoliomanagements
bilden die Grundlage des entwickelten
Strategie-Ansatzes: die Ableitung der
Immobilienstrategie aus der Unter-
nehmensstrategie, die Bestands- und
Bedarfsanalyse sowie die Optimie-
rungsanalyse, die sich durch den Ab-
gleich der Bestands- und Bedarfsana-
lyse ergibt. Anschliessend werden auf
Basis verschiedener Instrumente der
Bestands-, Bedarfs- und Optimie-
rungsanalyse an der Unternehmens-
strategie ausgerichtete Verfiigungs-
rechte bzw. Bereitstellungsstrategien
abgeleitet.

2006 | Lindholm, A.-L./
Gibler, K. M./
Leviinen, K. 1.253

Modeling the Value-
Adding Attributes of Real
Estate to the Wealth Max-
imization of the Firm

Die acht alternativen Immobilienstra-
tegien nach Nourse/Roulac von 1993
werden mit weiteren nutzenstiftenden
Faktoren kombiniert. Die Umsetzung
der identifizierten Strategien erfolgt
mittels einer Balance Scorecard gem.
Kaplan/Norton und soll aufzeigen,
wie direkt aber auch indirekt Mehr-
wert fiir das Kerngeschiift erzielt wird

230 Vgl. Kaufmann 2003, S. 1-123

251 Vgl. Kaplan/Norton 1996, S. 75-85

232 Vel. Gier 2006, S. 1-389

253 Vgl. Lindholm/Gibler/Leviinen 2006, S. 445-475
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und der Unternehmenswert gesteigert
werden kann.

2006 | Scheffer, J.J. L./ Sin- Enhancing the contribu- Weiterentwicklung des von Nours-
ger, B. P./ Van tion of corporate real e/Roulac 1993 entworfenen Modells
Meerwijk, M. C. C.»* estate to corporate strate- | durch das Hinzufiigen von Messkrite-

gy rien zur Uberpriifung des durch im-
mobilienspezifische Entscheidungen
geschaffenen Mehrwerts innerhalb
einer Unternehmung.

2007 | Singer, B. P./ Corporate real estate and Kombination der drei Grundstrategien
Bossink, B. A. G./ competitive strategy nach O’Mara von 1999 mit den drei
Vande Putte, H. J. M.2% Wettbewerbs-Normstrategien ~ nach

Porter: Kostenfiihrerschaft, Differen-
zierung und Fokus.?*®

2008 | Heywood, C./ The sustainable competi- Zweistufiges Modell, wonach sich die
Kenley, R.27 tive advantage model for erste Stufe aus der Konkurrenzfihig-

corporate real estate keit und den damit verbundenen Fak-
toren Kosten, Innovation und Diffe-
renzierung zusammensetzt und die
zweite Stufe sich aus funktionalen
Strategien des CREM ergibt.

2008 | Heywood, C./ Evaluating the sustainable | Empirische Evaluation des zuvor
Kenley, R.2%8 competitive advantage entwickelten Modells. Durch das

model for corporate real Zusammenfithren von funktionalen

estate CREM-Strategien mit der iibergeord-
neten Unternehmensstrategie, welche
durch die Konkurrenzfihigkeit des
Unternehmens dargestellt wird, soll
das Modell aufzeigen, welche Hand-
lungsoptionen des CREM nutzenma-
ximierend sind.

2008 | Lindholm, A.-L.2% A constructive study on Weiterentwicklung des Modells aus
creating core business 2006 von Lindholm/Gibler/Levdinen
relevant CREM strategy und empirische Uberpriifung. Die
and performance measures | Umsetzung mittels Balanced Score-

card nach Kaplan/Norton wird nicht
mehr erwihnt.

Dafiir werden die Immobilienstrate-
gien an einer Maximierung des
Shareholder Values ausgerichtet. Die
Maximierung soll erzielt werden,
indem durch die verschiedenen Im-
mobilienstrategien das Umsatz- und
Rentabilitdtswachstum positiv beein-
flusst wird.

2009 | Apgar, M. IV?% What Every Leader Weiterentwicklung des Modells von
Should Know About Real | 1995: Amount, Price, Grade, Area,
Estate Risk. Explizit beriicksichtigt wird neu

auch der Aspekt Nachhaltigkeit.
234 Vgl. Scheffer/Singer/Van Meerwijk 2006, S. 188-197
255 Vgl. Singer/Bossink/Vande Putte 2007, S. 25-38
236 Vgl. Singer/Bossink/Vande Putte 2007, S. 27-29
257 Vgl. Heywood/Kenley 2008a, S. 85-109
238 Vgl. Heywood/Kenley 2008b, S. 160-182

259 Vgl
260 Vgl

. Lindholm 2008, S. 343-358

. Apgar 2009, S. 100-107
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2012 | Gibler, K. M./ Lind- A test of corporate real Weiterentwicklung des Modells aus
holm, A.-L.%¢! estate strategies and oper- | 2008 von Lindholm, dessen Gedan-
ating decisions in support | kengut auf die urspriingliche Konzep-
of core business strategies | tion von Nourse/Roulac von 1993
zurlick geht. Den Immobilienstrate-
gien wird auch eine Strategie bzw.
Zielsetzung hinsichtlich Nachhaltig-
keit hinzugefiigt. Die Ausrichtung auf
die Maximierung des Shareholder
Values durch eine positive Beeinflus-
sung des Umsatz- und Rentabilitiits-
wachstums wird beibehalten. Die
empirische Untersuchung zur Mes-
sung des geschaffenen Mehrwerts
durch eine Abstimmung der Unter-
nehmens- mit der Immobilienstrategie
sowie entsprechenden immobilienspe-
zifischen Entscheidungen gelangt zum
Schluss, dass Immobilienentschei-
dungen einen positiven Wertbeitrag
zum Wohlergehen der Firma leisten
konnen.

Tabelle 6: Ubersicht existierender Bezugsrahmen fiir das betriebliche Immobilienmanagement.
4.2 Kritische Wiirdigung existierender Bezugsrahmen

Eine detaillierte Betrachtung existierender Bezugsrahmen fiir das betriebliche Immobi-
lienmanagement verdeutlicht, die damalige Weitsicht von Nourse/Roulac bei der Erar-
beitung ihres konzeptionellen Ansatzes 1993. Viele der im Nachgang entwickelten
Konzepte bauen auf diesem Bezugsrahmen auf oder berufen sich zumindest in Teilen
auf diese Konzeption. Somit kann dieser Bezugsrahmen als geistiger Ursprung konzep-
tioneller Ansdtze zum betrieblichen Immobilienmanagement bezeichnet werden. Die
aufgezeigten Zusammenhidnge zwischen Unternehmensstrategie, Immobilienstrategie
und operativen, immobilienspezifischen Entscheidungen haben auch heute noch unver-
dndert Giiltigkeit. Schwierigkeiten ergeben sich teilweise, wie bereits im Rahmen des
Abschnitts Immobilienstrategien?? ausgefiihrt, in Bezug auf unterschiedliche Definitio-
nen und Anwendung von Begrifflichkeiten zwischen der englisch- und der deutschspra-
chigen Fachliteratur — im Speziellen hinsichtlich Strategien und Zielsetzungen aber auch
zwischen Zielsetzungen und Einflussfaktoren. Die Aussagekraft wird im Ganzen
dadurch nur unwesentlich gemindert, allerdings sollte ein Unternehmen bei der aktiven

Anwendung des Bezugsrahmens eine klare Unterscheidung bzw. Kategorisierung vor-

261 VoI, Gibler/Lindholm 2012, S. 25-48
262 Vgl. hierzu auch die Ausfithrungen im Abschnitt 3.2 Immobilienstrategien
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nehmen, indem bspw. zwischen Input- und Outputfaktoren oder nach Ursache-

Wirkungs-Relationen differenziert wird.

Des Weiteren lassen sich durch die Anwendung des Bezugsrahmens nach Nours-
e/Roulac keine klare Handlungsstrategien hinsichtlich der Immobilienbereitstellungs-
formen Eigentum, Miete oder Leasing ableiten. Dies ldsst sich damit begriinden, dass
zwischen den Immobilienstrategien — adaptiert ins Deutsche bei den Zielsetzungen —
und den operativen, immobilienspezifischen Entscheidungen eine zweidimensionale
Zielkonzeption gewihlt wird, welche die Komplexitit und Mehrdimensionalitit von

solchen Fragestellungen nicht abzubilden vermag.

O’Mara deckt durch den konzeptionellen Ansatz zur Quantifizierung der Konkurrenzfa-
higkeit durch Immobilienstrategien lediglich einen spezifischen Faktor der strategischen
Wertigkeit von Unternehmensimmobilien ab, weshalb dieser Ansatz fiir die Fragestel-
lung der vorliegenden Arbeit zu kurz greift und nicht weiter verfolgt wird. Dies gilt
ebenfalls fiir die wissenschaftlichen Arbeiten, welche auf den Grundideen von O’Mara

aufbauen — so bspw. die Arbeit von Singer/Bossink/Vande Putte.

Gibler/Lindholm waren ebenfalls an verschiedenen Publikationen konzeptioneller Be-
zugsrahmen beteiligt, zuletzt gemeinsam 2012. Thre letzte Publikation baut auf denjeni-
gen der Vorjahre auf, ldsst sich aber in den Grundziigen auf den Bezugsrahmen von
Nourse/Roulac zuriickfithren. Gegeniiber Nourse/Roulac bzw. fritherer Ansitze von
ihnen, haben sie zusétzlich eine Immobilienstrategie bzw. Zielsetzung erginzt, welche
die aktuellen Entwicklungen zur Nachhaltigkeit bei Immobilien beriicksichtigt. Durch
die klare Ausrichtung am Shareholder Value wird eine einfachere Messung des durch
eine Abstimmung der Unternehmens- mit der Immobilienstrategie sowie entsprechen-
den immobilienspezifischen Entscheidungen geschaffenen Mehrwerts ermdglicht. Al-
lerdings lassen sich auch bei dieser Arbeit keine klaren Handlungsstrategien ableiten,
welche aus der Unternehmens- iiber die Immobilienstrategie entwickelt werden. Zudem
schligt die Studie vor, dass zusitzliche Immobilienstrategien zum Modell hinzugefiigt
werden, die technologische, 6konomische und wettbewerbsspezifische Faktoren beriick-

sichtigen.

Zusammenfassend lésst sich festhalten, dass die bis heute existierenden Bezugsrahmen
zum einen die Komplexitit und Mehrdimensionalitit von Immobilienentscheidungen
nur begrenzt abbilden kdonnen und zum anderen in der Regel kein Entscheidungsraster

darstellen, auf welchem Handlungsstrategien abgleitet werden kénnen.
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S Konzeptioneller Bezugsrahmen fiir immobilienstrategische

Entscheidungen

Um die Komplexitit und Mehrdimensionalitit von immobilienstrategischen Entschei-
dungen zu erfassen sowie konkrete Handlungsoptionen in der Praxis formulieren zu
konnen, bedarf es eines ganzheitlichen, konzeptionellen Bezugsrahmens, welcher simt-
liche Ebenen — strategisch, taktisch und operativ — beriicksichtigt sowie die in der Fach-
literatur bereits ausgearbeiteten Teilaspekte den verschiedenen Ebenen des Gesamtkon-
zeptes zuordnet. Abbildung 4 stellt die ganzheitliche Konzeption dar. Dem erwerbswirt-
schaftlichen Prinzip folgend, wird eine Maximierung des Shareholder Value angestrebt.
Dies wird erreicht durch eine positive Beeinflussung des Umsatzwachstums sowie einer

Rentabilititssteigerung infolge von immobilienstrategischen Entscheidungen.

Immobilien-
strategie

Optimierung des Shareholder Valugs

rtfalinanalucn
TOGiIGanayse

Komplexitdt der Entscheidungen

Operativ y Handlungsoptionen

y
i
p
//
r
P
///
o

Abbildung 4: Konzeptioneller Bezugsrahmen fiir immobilienstrategische Entscheidungen.

Der mehrstufige Ansatz setzt sich auf strategischer Ebene mit der Definition der Immo-
bilienstrategie auseinander, wihrend auf taktischer Ebene basierend auf verschiedenen

Inputdimensionen eine Portfolioanalyse des gewachsenen Bestands an Unternehmen-
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simmobilien durchgefiihrt wird, um daraus fiir die operative Ebene Handlungsoptionen

abzuleiten.

= Strategische Ebene — Erarbeitung der Immobilienstrategie:

Wie im Abschnitt 3.1 ausfithrlich dargelegt, ist eine immobilienspezifische
Entscheidung nur dann wirkungsvoll und kann einen Mehrwert fiir die Unternehmung
schaffen, wenn sie die Erreichung iibergeordneter Unternehmensziele unterstiitzt. Folg-
lich ist die Immobilienstrategie aus der Unternehmensstrategie abzuleiten. Bei der Erar-
beitung der Immobilienstrategie gilt es somit, den Rahmenbedingungen des Unterneh-
mens Rechnung zu tragen, indem die exogenen und endogenen Einflussfaktoren sowie
die iibergeordneten Zielsetzungen auf immobilienspezifische Aspekte herunter gebro-

chen werden.

Eine weitere, wesentliche Determinante der Immobilienstrategie ist der Immobilienbe-
stand und dabei im Speziellen die Beurteilung der Betriebsnotwendigkeit im weiteren

Sinne.

Die beiden Determinanten — Unternehmensstrategie und Immobilienbestand — reichen
aber noch nicht, um die Immobilienstrategie abschliessend zu definieren. Als zusétzlich
wichtiger Faktor gilt es, die Geschiftstitigkeit einer Unternehmung zu beriicksichtigen,
da sich daraus gegebenenfalls spezifische Flichenanforderungen ergeben. Bei einem
produzierenden Industriebetrieb ergeben sich anderweitige Fldchenbediirfnisse, als dies

bei einem Dienstleistungsunternehmen zu erwarten ist.

Immoblienbestand

nicht betriebsnotwendig betriebsnotwendig

Abbildung 5: Strategische Ebene — Erarbeitung der Immobilienstrategie.
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= Taktische Ebene — Portfolioanalyse:

Im Bereich der taktischen Ebene gilt es aufbauend auf der Definition der Immobilienst-
rategie unter Beriicksichtigung der verschiedenen Inputdimensionen — Zielsetzungen,
Einflussfaktoren, Flachenbedarf und Immobilienbestand — eine Portfolioanalyse, wie sie

im Abschnitt 3.2.6 beschrieben wird, durchzufiihren.

strategisch z.B. « gkonomisch/finanziell

= Optimicrung der Flexibilitat = rechtlich

* Nachhaltigkeit «  (kologisch

finanziell z.B. « technologisch

* Kostenoptimierung « politisch

= Optimierung Kennzahlen = strategisch/wettbewerbsspez.

=1
4 N

*  Menge (quantitativ) * Betriebsnotwendigkeitim
* Ausbau (qualitativ) weiteren Sinne

= Standort *  Marktfihigkeit

*  Flachenart/-mix * in Eigentum/Miete/

= Dauer Leasing

* Verflgungsrechte

Abbildung 6: Taktische Ebene — Portfolioanalyse.

Das Resultat der Portfolioanalyse ist eine Visualisierung des Immobilienbestands in
einer zweidimensionalen Zielkonzeption mit den Achsen Marktfihigkeit und Betriebs-

notwendigkeit im weiteren Sinne.



=  Operative Ebene — Erarbeitung von Handlungsstrategien zur Portfolio-Optimierung:
Die so identifizierten Optimierungspotentiale miissen nun auf operativer Ebene umge-
setzt werden. Das angestrebte Ziel ist ein optimierter Immobilienbestand in Eigentum,
Miete und Leasing, welcher mit addquaten Strategien an der Unternehmensstrategie
ausgerichtet wird. Bei den im Eigentum gehaltenen Immobilien gilt es in einem néchs-
ten Schritt unter Beriicksichtigung der Refinanzierungsmoglichkeiten der Unterneh-

mung eine optimierte Finanzierung anzustreben.

5 Verkauf sale -and-rent-back/ sale- and-lease-back/
2 Flachenoptimierung Flachenoptimierung
x
R Verwertun
Lol & . . Eigentum/Miete oder
£ 3 Verkauf oder Situatives Leasing und
£ E Vermietung ) Handeln ey N g .
= Flachenoptimierung
3]
: !

. Eigentumund
Re-Development mit lgentumu

=4 . Flachenverdichtung Eigentum und
3 anschliessender « A
2 oder Re-Development Flachenoptimierung
Verwertung . .
mit anschliessender
Verwertung
niedrig mittel hoch

Betriebsnotwendigkeit

Abbildung 7: Operative Ebene — Erarbeitung von Handlungsstrategien zur Portfolio-Optimierung, in
Anlehnung an Gier (2006), S. 174; Schifers/Gier (2005), S. 876; Wellner (2002), S. 207-
215.

Um der Komplexitit und Mehrdimensionalitdt immobilienstrategischer Entscheidungen
gerecht werden zu konnen, bedarf es einer ganzheitlichen Betrachtung sé@mtlicher Ebe-
nen — strategisch, taktisch, operativ. Der in der vorliegenden Arbeit hergeleitete, kon-
zeptionelle Bezugsrahmen zeigt hierzu einen moglichen Losungsansatz und kann Non-
Property Unternehmen als Entscheidungsraster dienen, um die strategische und finanzi-
elle Wertigkeit ihres Immobilienportfolios zu eruieren und in der Folge immobilienstra-

tegische Entscheidung zur Steigerung des Shareholder Value zu treffen.

56



6  Schlussbetrachtung

6.1 Fazit

Grundsitzlich kann festgehalten werden, dass in der Literatur keine expliziten Beitrige
zur strategischen und finanziellen Wertigkeit von Unternehmensimmobilien gefunden
werden konnten. Im Zuge der qualitativen Interviews mit Experten hat sich zudem her-
ausgestellt, dass die Terminologie auch in der Praxis keine explizite Definition erfihrt.
Implizit wird zumindest die finanzielle Wertigkeit im Zuge der Bewertung von Immobi-
lien untersucht und bestimmt. Aufgrund der fehlenden Definition der Terminologie stra-
tegischer und finanzieller Wertigkeit von Unternehmensimmobilien musste eine Anni-
herung an die Begrifflichkeit iiber Nutzen, Wert und Preis vorgenommen werden. Da-
rauf basierend konnte eine Definition fiir die vorliegende Arbeit abgeleitet werden. Im
Anschluss wurden die Einflussfaktoren auf die strategische und finanzielle Wertigkeit
untersucht und entsprechende Kategorien gebildet. Des Weiteren ist festzuhalten, dass
sich gewisse Definitionen bzw. Interpretationen bestimmter Terminologien in der an-
gelsidchsischen und der deutschen Sprache unterscheiden, teilweise aber auch iiberlap-
pen. Dies betrifft v.a. die Begrifflichkeiten der Zielsetzungen und Einflussfaktoren

immobilienstrategischer Entscheidung.

Als Grundlage fiir den ganzheitlichen Ansatz wurden die Determinanten des konzeptio-
nellen Bezugsrahmens identifiziert, deren Bedeutung beurteilt und in ein Verhiltnis
zueinander gesetzt. Eine Gewichtung konnte den einzelnen Einflussfaktoren und Krite-
rien nicht zugewiesen werden, ebenso wenig liess sich eine Gewichtung nach Branchen
unterscheiden. Vielmehr hat sich herausgestellt, dass die massgeblichen Schliisselfakto-
ren unternehmensspezifisch zu definieren und gegebenenfalls auch zu gewichten sind,
da die individuellen Rahmenbedingungen einer Unternehmung sowie ihre Geschiftsti-
tigkeit einen stidrkeren Einfluss auf immobilienstrategische Entscheidungen haben als

allgemeingiiltige Branchenspezifika.

Der ganzheitliche, konzeptionelle Bezugsrahmen wurde basierend auf Fachliteratur so-
wie auf gefiihrten Experteninterviews erarbeitet. Die Ganzheitlichkeit ergibt sich dabei
aus der Beriicksichtigung von immobilienspezifischen Fragestellungen aus strategi-

schen, taktischen und operativen Gesichtspunkten.
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6.2 Diskussion

Abgesehen von den fehlenden Definitionen existiert in der Fachliteratur eine Vielzahl
von Ansitzen zu immobilienstrategischen Entscheidungen. Ausgangspunkt bildet dabei
der Artikel von Nourse/Roulac (1993), welcher als wesentlicher Beitrag zur
wissenschaftlichen Diskussion den Zusammenhang der Unternehmens- und
Immobilienstrategie, teilweise beeinflussende Faktoren sowie daraus resultierende,
operative Aspekte thematisiert. Darauf aufbauend haben etliche Autoren weitere
Fragestellungen betrachtet und entsprechende Losungsansitze immobilienstrategischer
Entscheidungen erarbeitet. Die Beitrige beleuchten dabei oftmals nur einzelne Aspekte
der strategischen, taktischen sowie der operativen Ebene. Allen Ansitzen ist dabei ge-
mein, dass sie lediglich spezifische Teilbereiche immobilienstrategischer Entschei-
dungen thematisieren, nicht aber eine ganzheitliche Betrachtung iiber alle drei Ebenen —

strategisch, taktisch, operativ — vornehmen.

Eine fundierte, empirische Uberpriifung der Anwendbarkeit des konzeptionellen Be-
zugsrahmens in der Praxis konnte in der vorliegenden Arbeit nicht durchgefiihrt wer-

den.

6.3 Ausblick

Die vorgenommene Annidherung an die Terminologie strategischer und finanzieller
Wertigkeit und die daraus abgeleitete Definition sollte in weiteren Arbeiten iiberpriift
und allenfalls konkretisiert werden. Des Weiteren miisste die Anwendbarkeit des Be-
zugsrahmens in der Praxis gepriift werden. Eine Gewichtung der Einflussfaktoren stra-
tegischer und finanzieller Wertigkeit sowie weiteren Werttreibern fiirs Framework
konnte in der Praxis zusétzlich helfen. Abschliessend wire ein detailliertes Vorgehens-

konzept zur operativen Nutzung aus dem Framework abzuleiten.
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Anhang

Durchgefiihrte Interviews

Im Rahmen der vorliegenden Arbeit wurden Gespriche mit folgenden Personen durch-

gefiihrt:

Engel, Jori Head Corporate Real Estate Management Swisscom AG /
CEO Swisscom Immobilien AG
06.08.2014, Bern, Dauer: 65 Minuten

Ritz, Kurt Partner, Head Advisory Deals, PricewaterhouseCoopers AG
07.08.2014, Ziirich, Dauer: 70 Minuten

Virant, Marko Associate Partner Real Estate, ICME

12.08.2014, Ziirich, Dauer: 85 Minuten

Da Nestlé aufgrund der globalen Titigkeit sowie des breiten Portfolio-Mix an Immobi-
lien — von Biiro-/Verwaltungsgebiuden iiber Produktionsstandorte bis hin zu Retailfli-
chen — ein sehr interessantes Untersuchungsobjekt gewesen wire, hatte ich am 22. Juli
2014 auch eine personliche Interviewanfrage an einen der Global Facilities Manage-
ment Solution Manager der Firma gerichtet. Leider erhielt ich am 08. August 2014 eine
Absage, da der potentielle Interviewpartner gemiss eigener Einschitzung nicht iiber
ausreichende Kenntnisse zum Thema ,,Strategische und finanzielle Wertigkeit von Un-

ternehmensimmobilien* verfiigt.

Interviewfragen

Im Vorfeld der Expertengespriche wurde dem jeweiligen Gesprichspartner ein Frage-
bogen zugestellt. Dieser diente allerdings lediglich als Leitfaden und wurde nicht strikt
eingehalten. Teilweise ergaben sich aus dem Gesprichsverlauf neue oder auch Folge-

fragen. Diese sind nachfolgend nicht aufgefiihrt.
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Leitfaden fiir das Interview mit dem Vertreter von Swisscom

Immobilienstrategie

1.

Inwiefern ist die Immobilienstrategie auf die Unternehmensstrategie abge-
stimmt? Wie sieht der Prozess fiir die Abstimmung aus? Gibt es hier ein unter-
stiitzendes Tool / verwendete Entscheidungshilfen?

Welches sind die Einflussfaktoren fiir die Definition der Immobilienstrategie?
Inwiefern werden Zielsetzungen von der Unternehmensstrategie auf die Immobi-
lienstrategie herunter gebrochen und anschliessend gemessen? Sind dies primér
finanzielle Zielsetzungen oder gibt es auch anderweitige Vorgaben?

Gibt es Messgrossen, die den durch das CREM geschaffenen Mehrwert iiberprii-
fen? Gegeniiber wem werden allféllige erzielte Mehrwerte kommuniziert?
Inwiefern unterscheidet sich die Immobilienstrategie nach Gebédudeart/-typus?
Businesspark Ittigen-Ey10 / Businesspark P51: Bereitstellungsform (Miete vs.
Leasing)? Zusammenarbeitsmodell mit dem Eigentiimer beim Bau / der Projekt-
entwicklung?

Welches waren die Beweggriinde fiir den Riickkauf des Objekts Ziirich Herdern,
das im Rahmen des Projekts Bricks 2001 verdussert wurde?

Immobilienstrategie zur Architekturvision der Access Betriebsstandorte: wel-
ches sind die Grundlagen / die Determinanten zur Strategiebestimmung? Inwie-
fern lassen sich die Determinanten in strategische, finanzielle oder auch ander-
weitige Kriterien unterteilen? (Sofern hier iiberhaupt eine extern kommunizier-
bare Antwort zum heutigen Zeitpunkt moglich ist)

Verwertungsstrategien /-transaktionen

0.

Transaktionen 2001 — Paketverkéufe ,,Projekt Bricks*: Welches waren die Uber-
legungen sowie Zielsetzungen der Immobilienpaketverkidufe 2001? Diente diese
Transaktion primér der Kapitalbeschaffung oder gab es auch weiter Griinde (im
Jahresabschluss 2002 wurde ein Gewinn von CHF 568 Mio (Geschiftsbericht
2002, S. 32) ausgewiesen)?

10. Projekt ,,Espace I und II*: Wie wurden die entsprechenden Abmietobjekte iden-

tifiziert? Geméss der im Internet publizierten Projektreferenz waren nur ange-
mietete Objekte im Fokus. Gab es im Rahmen des Projekts auch Immobilienver-
dusserung? Wenn nein, warum wurde ausschliesslich auf Anmietobjekte fokus-
siert?

11. Devestitionsportfolio: Vorgehen zur Identifikation entsprechender Objekte?

Welche Kriterien spielen dabei eine Rolle?

12. Inwiefern werden auch Verwertungen von betriebsnotwendigen Liegenschaften

durchgefiihrt, welche anschl. wieder zuriick gemietet werden (in Form von Lea-
sing oder Miete (sale-and-lease-back oder sale-and-rent-back)? Welche Voraus-
setzungen miissen vorliegen, dass solche Transaktionen in Betracht gezogen
werden? Welche Zielsetzungen werden bzw. wiirden damit verfolgt werden?
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Anhang zu Interview-Leitfaden

Auszug Geschiftsbericht Swisscom: Konsolidierte Jahresrechnung 2002

(Ausweis ,,Bricks-Deal*‘):

X

konsjahresrechnung
SC 2002. pdf

http://www.swisscom.ch/gb02/gb02_d/pdf/konsjahresrechnung.pdf
[abgerufen 31.07.2014]

Kernkompetenzen

Corporate Real Estate & Portfolio Management

Mit der Festlegung von Immaobilien-Strategie und Standards sorgt Swisscom Immobilien
flir Qualitdt und Wettbewerbsfihigkeit. Dank Mutzungsoptimierung und Portfolio-
Unterhalt verfiigen wir iber zweckmassige und kostengerechte Liegenschaften.

Geschichte Swisscom Immobilien AG

1009 suslagerung Facility Management |
1008 newer Marken suftritt Swissom ©

2004- 2006 Gesamtichesizerches Projekt Tur Flichenoptimierung,
en newes Burcarbellsplatzbanzent (Projeht Lipace)

i
&b 1004 Umzetrung eines newen Verpflegungrhomepts
inmerhall von Switscom (Projekt Mebiar) @

1002 Einfubrung SAP {
Ubertraguag der Hohanstationen an Brosdeast ;

1001 verksul eise: prosses |memobilenbestandes

(Projekt Bricks) :
und Feinigungadienst : i
1997 Grindung Swisscom |
Immeabilien AG (SIM) : i : i i 3 :
L i [ i 1 i i [l >
L L] L] L] L] L] L] ¥

http://www.swisscom.ch/de/swisscom-immobilien-ag/portraet/geschichte.html
[abgerufen 31.07.2014]



Referenz Espace

ay &

Referenz gpa ce.pdf

http://www.swisscom.ch/de/swisscom-immobilien-ag/portraet.html

[abgerufen 31.07.2014]

Zusammenfassung des Interviews mit dem Vertreter von Swisscom
(basierend auf handschriftlichen Notizen sowie weiteren, im Nachgang erhaltenen

Informationen)

Hinweis: Swisscom hat 2009 das Integrale Facility Management an meinen derzeitigen
Arbeitgeber ausgelagert. Uber die letzten Jahre konnte ich mir so in verschiedenen
Funktionen und Schliisselrollen bei der Betreuung von Swisscom bereits Detailkennt-
nisse aneignen, welche es mir erméglichten, zu bestimmten Immobilientransaktionen

der jiingeren Vergangenheit gezielte Fragen zu stellen.

Immobilienstrategie

,Die Immobilienstrategie ist in der Direktive Immobilien von Swisscom geregelt. Diese
stellt eine von zehn iibergeordneten Direktiven innerhalb des Konzerns dar, woraus sich
bereits erkennen ldsst, welche Bedeutung den immobilienspezifischen Themen
beigemessen wird. Die letztmalige Aktualisierung per O1. Januar 2013 ergab sich
infolge grosserer, organisatorischer Anpassungen zu diesem Zeitpunkt hin.
Unterstiitzende Tools oder konkrete Entscheidungshilfen gibt es nicht, aber die in der
Direktive festgehaltenen Bestimmungen folgen dem Grundsatz ,space follows
business®. Daraus ergibt sich, dass grundsitzlich nur Betriebsgebduden eine strategische
Bedeutung beigemessen wird, wo in der Regel auch eher Eigentumsverhiltnisse
angestrebt bzw. keine Devestitionsiiberlegungen angestellt werden, wihrenddessen bei
Biiroflichen Swisscom eher als Mieter fungiert. In der Folge werden auch zwei
wesentliche Prozesse unterschieden: zum einen derjenige fiir die Bereitstellung der

Biirofléchen und zum anderen jener fiir die Betriebsstandorte.*

,Beim Prozess zu den Biiroflichen wird unter Beriicksichtigung der Laufzeiten der
bestehenden Mietvertrige [Anmerkung des Verfassers: im Rahmen des ,,Bricks-Deals*
2001 wurden zahlreiche Biirofldchen wieder zuriick gemietet; klassische sale-and-rent-

back Transaktionen (vgl. auch die Ausfithrungen zum ,Bricks-Deal*)] und des




anstehenden Investitionsbedarfs fiir Unterhalt und Reparaturen eine Abstimmung mit
den operativen Geschiftseinheiten zum Fldchenbedarf vorgenommen, woraus eine
Standortstrategie (bspw. fiir Ziirich oder Basel) abgeleitet und daraus wiederum
verschiedene  Objektstrategien bzw. Szenarien erarbeitet werden. Diesen
Objektstrategien bzw. Szenarien werden Wirtschaftlichkeitsrechnungen {iiber die
nichsten zehn Jahre zugrunde gelegt. Je nach Standort werden aber auch noch
lagespezifische Kriterien beriicksichtigt, bspw. die Erreichbarkeit des Standorts fiir

Kunden und Mitarbeitende.*

»Beli den Betriebsstandorten gibt es ein institutionalisiertes, monatliches
Abstimmungsmeeting zwischen Mitarbeitenden aus dem Bereich Immobilien
zusammen mit denjenigen des Betriebs, wo basierend auf dem Flichenbedarf fiir die
Technikausbauten immobilienspezifische Entscheidungen getroffen werden. Dabei wird
v.a. beriicksichtigt, inwiefern eine Immobilie bereits aus gebdudetechnischer Sicht
ausgebaut ist (bspw. hinsichtlich Heizung, Liiftung, Klima, Notstromerschliessung)
bzw. mit welchem weiteren Investitionsbedarf fiir den Ausbau, fiir den Unterhalt und
Reparaturen oder auch Ersatz von Anlagen zu rechnen ist. Des Weiteren ergeben sich
durch die heutige Technik der Glasfaserkabel gegeniiber den fritheren Kupferleitungen
zusitzliche Optionen im Netzausbau. Dieser Technologiewandel ermdglicht es heute,
im Radius von rund 10-15 Kilometer relativ flexibel einen lokalen Knotenpunkt im
Netz festzulegen oder auch zu verschieben. Dadurch kénnen unter dem Gesichtspunkt
der Wertigkeit bzw. des voraussichtlich erzielbaren Verwertungserloses Standort-
/Immobilienentscheide so getroffen werden, dass eine Liegenschaft in der
Landwirtschaftszone, welche nur eine geringe Marktfihigkeit besitzt, gehalten und
ausgebaut wird, wéhrend ein Objekt an zentraler Lage verdussert werden kann. Als
Folge dieser Entwicklungen geht Swisscom heute bei der Architekturvision der Access
Betriebsstandorte davon aus, dass ab 2018 — spitestens jedoch ab 2020 — rund 200 der
heutigen 900 Betriebs- und Telefonzentralen nicht mehr betriebsnotwendig sein wer-

113

den.

,Die Einflussfaktoren lassen sich somit in die Kategorien technisch, wirtschaftlich /
finanziell, strategisch — aber aufgrund des politischen Auftrags zur Grundversorgung —
auch in politisch unterteilen. Lagespezifische Uberlegungen bei Biirostandorten sind
meistens strategisch motiviert und zielen auf eine gute Erschliessung fiir Kunden und

Mitarbeitende ab.*
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,INeben dem Grundauftrag zur Bereitstellung geeigneter und kostenoptimierter Fliachen
fir das Kerngeschift sind die Zielsetzungen fiir die CREM-Organisation primér
finanziell gepriigt, wonach jéhrlich rund ein EBITDA?% von CHF 160 Millionen als

Wertbeitrag ans Kerngeschift zu erfolgen hat.*

,.Definierte Messgrossen zur Uberpriifung des durch CREM geschaffenen Mehrwerts
gibt es in den Dimensionen Kosten, Auslastung, Verfiigbarkeit, FEigentum,
Kunden/Nutzer und Energie. Verschiedene dieser Kennzahlen werden in monetire
Werte umgelegt. Die Kommunikation erfolgt mindestens quartalsweise gegeniiber dem
Verwaltungsrat der Swisscom Immobilien AG, deren Verwaltungsratsprisident
zugleich auch der CFO des Swisscom Konzerns ist. Die Nutzerzufriedenheit wird
ebenfalls regelmissig erhoben und entsprechend auch gegeniiber den Nutzern

kommuniziert.*

»Wie bereits ausgefiihrt, wird zwischen Office-Gebduden und Betriebsstandorten
unterschieden. Entscheidungen zur Standortwahl oder des Innenausbaus von Swisscom-
Shops erfolgen aus dem Kerngeschift. CREM bietet hier lediglich verschiedene,
unterstiitzende Dienstleistungen an und ist somit in der Regel nicht massgeblich an im-

mobilienspezifischen Entscheidungen zu den Shops beteiligt.*

»Der Businesspark [Anmerkung des Verfassers: grosses Biirogebidude] ,,P51% in Ziirich
wurde von einer Investmentgesellschaft im Rohbau mittels eines langfristigen
Mietvertrags mit zusitzlichen Optionsrechten zur Verldngerung gemietet. Der
Mieterausbau erfolgte dann durch Swisscom. Beim Businesspark ,Ittigen* hat
Swisscom die Projektentwicklung mit eigenen Ressourcen erbracht und so Flidchen
ihren Bediirfnissen entsprechend konzipiert, einen Investor gesucht und sich dann mit
einer sale-and-rent-back Transaktion die Verfiigungsrechte fiir die nichsten Jahre

gesichert.*

,»Der Riickkauf des Objekts ,,Ziirich-Herdern* hat sich infolge der umfangreichen, geté-
tigten Investitionen in den Ausbau von fiir das Kerngeschift notwendigen Anlagen und
Installationen der vergangenen Jahre aufgedringt. Die Liegenschaft ist heute fiir das
Kerngeschift von extrem hoher, strategischer Bedeutung, somit galt es hier auch die

Abhingigkeit vom Dritteigentiimer zu reduzieren.*

263 EBITDA: Earnings before Interest, Taxes, Depreciation, and Amortization; vgl. Loderer et al. 2010, S.
649

72



Verwertungsstrategien/-transaktionen

»Die Motivation fiir die Immobilien-Paketverkdufe im Rahmen des sogenannten
,Bricks-Deals* 2001 lag klar in der Mittelbeschaffung fiir den Erwerb der fiir das
Kerngeschift notwendigen UMTS?%*-Lizenzen, die durch das BAKOM?% vergeben
wurden. Die hohen Preise, welche fiir die Lizenzen in Deutschland durch die Telekom-
munikationsunternehmen zu bezahlen waren, fithrten dazu, dass Swisscom zum Zeit-
punkt der angekiindigten Versteigerungen in der Schweiz {iber ausreichend liquide Mit-
tel verfiigen wollte. Um dies sicherzustellen, wurde zum einen ein Aktienpaket der da-
maligen Swisscom Mobile AG an Vodafone verkauft und zum anderen der ,,Bricks-

Deal* abgewickelt.*

,»Beil strategisch bedeutsamen Objekten wurden zudem echte, bei strategisch unbedeu-
tenden Objekten unechte Optionsrechte vertraglich vereinbart. Eine sekundire Zielset-
zung dieser Immobilientransaktionen lag auch darin, das Immobilien-Exposure zu redu-

zieren.

,Die Abmietobjekte des Projekts Espace ergaben sich primir aus dem ,,Bricks-Deal®.
Die damals verdusserten Objekte wurden teilweise und je nach Bedeutung fiir Swisscom
mit verschiedenen Laufzeiten wieder zuriick gemietet. Ein Grossteil der Objekte wurde
mit einer Laufzeit von 6 bzw. 12 Jahren gemietet. Folglich konnte unter Beriicksichti-
gung des jeweiligen, aktuellen Fldchenbedarfs mit den Projekten Espace 2007/2008 und
mit dem Projekt Espace 2 2013/2014 ein grosserer Fldchenabbau vollzogen werden. So
konnten nicht mehr dem Standard entsprechende oder mittlerweile obsolet gewordene
Flachen abgestossen und gleichzeitig bei tieferen Immobilienkosten die Kommunikati-
on und die internen Prozesse verbessert sowie die Zusammenarbeit vereinfacht werden.
Durch die beiden Projekte Espace konnte die Anzahl der Biiroarbeitsplitze deutlich
unter eins pro Mitarbeitenden gesenkt werden. Weitere Aspekte des Projekts gehen aus
dessen Facts Sheets hervor.*

,Bei der Festlegung des Devestitionsportfolios wird v.a. beurteilt, welche Objekte nicht
mehr betriebsnotwendig sind. Weitere Kriterien finden fall- bzw. objektspezifische An-
wendung. Grundsitzlich verfolgt Swisscom in Anlehnung an die Direktive Immobilien
ein sogenannte ,,opportunistische” Devestitionsstrategie, was bedeutet, dass lediglich
Immobilien verkauft werden, wenn sich damit ein entsprechender Verdusserungsgewinn

erzielen lasst.*

264 UMTS: Universal Mobile Telecommunications System; vgl. http://www.swisscom.ch/de/privatkun-
den/mobile/mobilnetz.html [abgerufen am 12.08.2014]
265 BAKOM: Bundesamt fiir Kommunikation
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Espace
Space follows Business

Mit Espace hat Swisscom eine offene Firmenkultur fir die Mitarbeitenden sicht- und anwendbar
gemacht. Mit dem Abbau von Buroflachen, dem damit verbundenen Umzug von 12°000 Arbeitneh-
menden und der Standardisierung und Modernisierung der Arbeitsplatzumgebung wurde die
Marke Swisscom in den Biirogebduden neu etabliert.

Innert 24 Monaten nach dem Entscheid der Geschaftsleitung erfolgte die Umsetzung eines Mammut-
projektes. 127000 Arbeitnehmerinnen und Arbeitnehmer wechselten ihren Arbeitsplatz, 14 Call-Center
wurden verlegt und 100000 m2 Leerflache abgebaut. Ein Grossteil der Mitarbeitenden profitiert von
einem villig neven Arbeitsplatzkonzept, das den Bediirfnissen modernster Arbeitsweisen entspricht.
In Zukunft muss kein Arbeitsplatz mehr geziigelt werden, die Mitarbeitenden finden «ihren=
Arbeitsplatz liberall bei Swisscom.

Ausgangslage Losungen
— Abnehmende Platzbediirfnisse durch — Abbau von dberflissigen Blroflachen
eine riicklaufige Anzahl der Arbeitnehmenden — Konzentration der Belegschaft auf weniger
— Die Chance, aufgrund auslaufender Vertrage Managementgebaude
auf einen Stichtag aus mehreren —  Modemisierung und Vereinheitlichung der
Mietverhdltnissen zeitgleich auszusteigen Arbeitsplatze
— Heue Bedirfnisse an modernes Arbeiten, — Schaffung einer neuen Arbeitsplatzumgebung
definiert durch Kriterien wie Kommunikation, mit speziell errichteten Zonen fir Arbeit,
Flexibilitat, Ergonomie, Mobilitat, Teamarbeit Konferenz, pause und Regeneration
und Raumatmosphare
Liele Nutzen
— Qualitdtsverbesserung bei den Arbeitsplitzen - Optimale Ausnutzung der bestehenden Biiro-
— Strategischer Beitrag zur Forderung der arbeitsflachen
Fihrungs- und Leistungskultur — Vereinfachte Kommunikationswege
— Mentifikation der Mitarbeitenden mit einer und Teamarbeit
offenen Firmenkultur — Standardiesierte Arbeitsplatzumgebung
— Reduktion von Infrastruktur- und Reisekosten — Quantensprung beziglich Ergonomie
— Haltungsanderung von =my desk= 2u =our — Reduktion der Mietzinse und Logistikkosten
office= — Maximale Flexibilitdt bei zukinftigen

Rochaden / Umzikgen
— Hohere Mitarbeiterzufriedenheit

Facts & Figures

— Ab Abmiete von 51 Gebduden
(won 179 auf 128)

— Reduktion der Blroflache um 131'000 m2

— HKonzentration von 80 % der Belegschaft in
19 Metro Gebauden

— Projekt-Gesamtausgaben CHF 160 Mio.

— Jahrliche Gesamteinsparungen CHF 70 Mig.

http://www.swisscom.ch/de/swisscom-immobilien-ag/portraet.html

[abgerufen 31.07.2014]
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Leitfaden fiir die Interviews mit den Vertretern von

a) PricewaterhouseCoopers

b) ICME

Immobilienstrategie

1.

Inwiefern haben die Resultate

a. der PricewaterhouseCoopers-Studie aus 2008 ,,Kennen Sie den Wert Ih-

rer Immobilien?*
b. der ICME-Studie aus 2012 ,,Schweizerische CREM-Studie — Wo stehen
die Unternehmen beziiglich ihrem Corporate Real Estate Management?*

auch heute noch Giiltigkeit oder inwiefern setzen sich die Firmen heute bewuss-
ter mit ihrem Immobilienportfolio auseinander? Beispiele?
Inwiefern haben Firmen Prozesse implementiert, sodass die Immobilienstrategie
auf die Unternehmensstrategie abgestimmt wird? Mit welcher Periodizitéit neh-
men Firmen eine Abstimmung vor? Sind Unterschiede infolge der Branche, der
Geschiftstitigkeit oder der Grosse des Immobilienbestands erkennbar?
Wie werden solche Prozesse fiir die Abstimmung gestaltet? Werden unterstiit-
zende Tools / Entscheidungshilfen eingesetzt? Wie sind diese aufgebaut? Was
bereitet den Firmen dabei Miithe? Wie konnten allenfalls ergéinzende Unterstiit-
zungshilfen aussehen bzw. wie miissten diese aufgebaut werden? Vgl. auch Fra-
gen 12-14.
Welches sind die Einflussfaktoren, die Firmen bei der Definition der Immobili-
enstrategie beriicksichtigen? Wie bewusst unterscheiden Firmen nach strategi-
schen, finanziellen und ggf. weiteren Kategorien?
Welches sind aus deiner / Ihrer Sicht die Einflussfaktoren strategischer und fi-
nanzieller Wertigkeit?
Inwiefern werden Zielsetzungen von der Unternehmensstrategie auf die Immobi-
lienstrategie herunter gebrochen und anschliessend auch gemessen? Sind dies
primér finanzielle Zielsetzungen oder gibt es auch anderweitige Vorgaben?
Inwiefern sind Branchenunterschiede identifizierbar? Oder ist eher die Ge-
schiftstitigkeit relevanter als die Branchenzugehorigkeit?
Wie bewusst unterscheiden Firmen die Immobilienstrategie nach Gebidudekate-
gorie/-typus?
Wie erfolgreich sind Firmen bei der Messung des geschaffenen Mehrwerts durch
das CREM?

Verwertungsstrategien /-transaktionen

10. Devestitionsportfolio: Vorgehen zur Identifikation entsprechender Objekte?

Welche Kriterien spielen dabei eine Rolle? Inwiefern werden auch andere Krite-
rien als die Betriebsnotwendigkeit beriicksichtigt?

11. Inwiefern werden von Firmen auch Verwertungen von betriebsnotwendigen

Liegenschaften durchgefiihrt, welche anschl. wieder zuriick gemietet werden?
Welche Voraussetzungen miissen vorliegen, dass solche Transaktionen von Fir-
men in Betracht gezogen werden?
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Existierende conceptual frameworks

12. Wie praxistauglich sind aus deiner Sicht conceptual frameworks, wie bspw. das-
jenige von Nourse/Roulac (1993) oder dasjenige von Gibler/Lindholm (2012)?
13. Sind die vorgenannten oder auch andere conceptual frameworks bei den Firmen
bekannt und werden diese bei der Erarbeitung von Immobilienstrategien oder
Immobilienentscheidungen auch beriicksichtigt / angewendet? Ggf. welche an-
deren conceptual frameworks finden Anwendung?

14. Welche Probleme / Schwierigkeiten haben Firmen bei der Umsetzung mit sol-
chen conceptual frameworks? Wie miissten diese aufgebaut sein, dass sie An-
wendung finden bzw. den Firmen auch einen Mehrwert stiften kénnen?
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Anhang zu Interview-Leitfaden

Conceptual framework nach Nourse/Roulac (1993)

JRER - Linking real
estate decisions to cc

(gem. Literaturverzeichnis der vorliegenden Arbeit)

Conceptual framework nach Gibler/Lindholm (2012)
JPR - A test of

corporate real estate

(gem. Literaturverzeichnis der vorliegenden Arbeit)

Zusammenfassung des Interviews mit dem Vertreter von PricewaterhouseCoopers

(basierend auf handschriftlichen Notizen)

Immobilienstrategie

,Die Resultate der damaligen Studie diirften auch heute noch zu einem grossen Teil ihre
Giiltigkeit haben. Zahlreiche Firmen setzen sich heute zwar bereits bewusster mit ihrem
Immobilienbestand auseinander, insgesamt sind die Entwicklungen und angewendeten
Methoden aber wenig ausgereift, unterstiitzende Tools oder Entscheidungshilfen werden
in den seltensten Fillen eingesetzt, in Summe wird hier relativ einfaches Handwerk ver-

richtet.*

,Dies ldsst sich aber meiner Meinung nach auch damit erklaren, dass sich immobilien-
spezifische Fragestellungen, wie wir sie heute kennen bzw. mit denen wir uns heute

auseinander setzen, erst seit 1998 aufdringen, nachdem durch Anpassungen der Lex
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Koller, die Offnung des Marktes fiir auslindische Investoren bei Gewerbeliegenschaften
erfolgt war. In diesem Zusammenhang bleibt sicherlich auch spannend zu beobachten,
wie sich die offentliche Diskussion zu den beiden unlingst durch den Sténderat abge-
lehnten Motionen der Nationalritin Jacqueline Badran zur Verschérfung der Lex Koller

entwickeln wird.*

,Je nach Geschiftstitigkeit oder Branche beriicksichtigen Firmen bei der Erarbeitung
der Immobilienstrategie andere Einflussfaktoren. Fiir einen Detailhiindler diirfte die
Standortsicherung aus strategischen Gesichtspunkten das wichtigste Kriterium darstel-
len. Finanzielle Faktoren diirften eine sekundire Rolle spielen. Als Beispiel kann hier
das Einkaufszentrum ,,Volkiland“ bei Volketswil betrachtet werden. Der Konkurrenz-
kampf um diese Immobilie ist nur begrenzt auf ihre immobilienspezifischen Eigen-
schaften zuriick zu fiihren, sondern ergibt sich vielmehr aufgrund der starken Kunden-
frequenz, der Anzahl der Parkplitze, der verkehrstechnischen Erschliessung usw. Ein
vergleichbares Einkaufszentrum zu erstellen, diirfte fiir einen der grossen Detailhéndler
aus finanzieller Sicht nicht eine allzu grosse Schwierigkeit darstellen. Aber bis ein sol-
ches Bauvorhaben durch alle behordlichen Instanzen ist und eine Einigung mit dem

Verkehrs-Club Schweiz (VCS) erzielt werden konnte, konnen Jahre vergehen.

»Anders verhilt es sich bspw. bei ABB: da die Produktion im Rahmen gewisser geo-
graphischer Rdume flexibel gestaltbar war, hatte ABB infolge der voraussichtlichen,
stadtebaulichen Entwicklung in Ziirich-Nord / Oerlikon alle Flidchen bis auf den Haupt-
sitz nach Baden verschoben und die Flidchen in Oerlikon gewinnbringend verdussert.
Ein dhnliches Beispiel zeigt sich auch bei der Firma Rheinmetall Air Defence, deren
Produktion nicht standortgebunden ist und ein Wegzug aus Oerlikon aus stiddtebaulicher
Sicht neue Moglichkeiten bringen wird und die Verdusserung des iiber 5 Hektaren gros-

sen Areal sich auch finanziell auszahlen wird.*

,,Bei der Credit Suisse oder generell bei Banken und Finanzdienstleister, die primir iiber
Biiro- und Rechencenterflichen verfiigen sind, es wiederum andere Uberlegungen. Der
Verkauf des Uetlihofs durch die Credit Suisse an den norwegischen Staatsfonds [An-
merkung des Verfassers: offizielle Bezeichnung des Fonds: Norwegian Government
Pension Fund Global?%®] erfolgte zur Kapitalbeschaffung infolge der verschirften Ei-

genmittelvorschriften fiir Banken.*

266 Vgl Credit Suisse Group AG, Geschiftsbericht 2012, S. 346, Online verfiigbar unter:
https://www.credit-suisse.com/media/cc/docs/publications/annualreporting/2012/csg-ar-2012-de.pdf [ab-
gerufen am 29.06.2014]
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,,Bei der Erarbeitung der Immobilienstrategie kann zwar teilweise eine Unterscheidung
nach Gebidude- bzw. Flichenkategorien beobachtet werden, diese ergeben sich aber in
den meisten Fillen aus der Betrachtung nach der Betriebsnotwendigkeit und weniger

aus einer spezifischen Kategorisierung der Flichen- bzw. Gebédudeart.*

,Eine erfolgreiche Messung des durch CREM geschaffenen Mehrwerts gelingt den
meisten Firmen lediglich in Bezug auf finanzielle Kennzahlen. Strategische Aspekte

wie Image oder Standortsicherung sind schwieriger zu messen.

Verwertungsstrategien /-transaktionen

»Neuerdings kann eine Entwicklung beobachtet werden, wonach GU-Firmen und Pro-
jektentwickler den Unternehmen indirekt den Entscheid von immobilienspezifischen
Verwertungen abnehmen, indem sie durch Neubauprojekte Fldchen errichten, die den
Bediirfnissen der Firmen besser entsprechen und sie somit zu einem Umzug bewegen
konnen. So zum Beispiel zu beobachten in Wallisellen, wo Allreal als GU fiir die Alli-

anz Versicherung ein neues Biirogebdude erbaut hat.*

»Voraussetzungen, die gegeben sein miissen, dass Unternehmen betriebsnotwendige
Liegenschaften verwerten und gleichzeitig wieder zuriick mieten, lassen sich auf einen
Faktor reduzieren: Kapitalbedarf. Allerdings setzen sich Unternehmen erfahrungsge-
miss immer zum falschen Zeitpunkt mit moglichen sale-and-lease-back Transaktionen
von Immobilien auseinander. In der Regel geschieht dies zu spét bzw. zu einem Zeit-
punkt, wo Firmen schon ums Uberleben kimpfen miissen. Dies stellt insofern ein Prob-
lem dar, als dass den allfilligen Investoren in einer solchen Situation keinerlei Sicher-
heiten gegeben werden konnen. Ist die Bonitit des Mieters zum Zeitpunkt der Transak-
tion ungewiss oder limitiert, hat dies einen unmittelbaren, negativen Einfluss auf den
Verkaufspreis der Immobilie. Folglich sollten sich Unternehmen mit moglichen sale-
and-lease-back Transaktionen auseinandersetzen, solange es ihnen gut geht und sie auch

noch iiber verschiedene Handlungsoptionen verfiigen.*

Existierende conceptual frameworks

Themenkreis wurde nicht besprochen.
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Zusammenfassung des Interviews mit dem Vertreter von ICME

(basierend auf handschriftlichen Notizen)

Immobilienstrategie

»Allgemein kann in mittleren und v.a. grosseren Unternehmen im deutschsprachigen
Raum Europas nach wie vor festgestellt werden, dass unternehmenseigene Immobilien
oder generell auch immobilienspezifische Fragen die ,,5. Geige spielen®. Es lassen sich
extreme Unterschiede beim Umgang mit CAPEX?%7 bzw. mit OPEX?%® identifizieren.
Diese Unterschiede sind dabei nicht branchenspezifisch. Nach wie vor besteht ein riesi-
ges Potential bei der Optimierung der Immobilienbestinde von Non-Property Compa-
nies. In zahlreichen Unternehmen ist der Bereichsleiter / Werksleiter der finale Ent-
scheidungstriger. Diese fokussieren sich auf das Kerngeschift und tendieren dazu, un-
liebsame, immobilienspezifische Fragestellungen nur zdgerlich anzugehen. Je nach
Ausgestaltung der Weisungsbefugnisse der CREM-Abteilung sind somit Konfliktpoten-
tiale vorprogrammiert. Es konnen vier Stufen identifiziert werden: 1. keine Weisungsbe-
fugnisse durch CREM, 2. CREM spricht Empfehlungen aus, 3. CREM hat gewisse
Weisungsbefugnisse, 4. CREM hat den harten Durchgriff. Ein Beispiel einer Unterneh-
mung, wo CREM mit weitreichenden Kompetenzen ausgestattet wurde, ist Siemens.
Siemens kann in Bezug auf CREM auch in vielerlei Hinsicht als Benchmark angesehen

werden.

»~Insgesamt wird CREM eine grosse Wertschitzung entgegen gebracht, wenn es gelingt,
eine Balance zwischen Asset- und Kostenoptimierung sowie der Positionierung der
Immobilie als Unterstiitzung des Kerngeschifts zu erreichen. Hier gibt es aber verschie-
dene, gegenldufige Tendenzen, welche zu einem klar erkennbaren Spannungsfeld fiih-

113

ren.

,,Beil den Prozessen zur Erarbeitung der Immobilienstrategie ldsst sich festhalten, dass je
weiter die Immobilienprozesse von den klassischen Prozessen von Finanzen, Control-

ling oder auch von den Einkaufsprozessen weg sind, die Qualitit iiblicherweise rasant

267 Definition CAPEX: Abkiirzung fiir englisch ,,capital expenditures; mit den CAPEX oder auch CapEx
werden Investitionsausgaben fiir lingerfristige Anlagegiiter bezeichnet, wie bspw. Maschinen, Gebiude,
aber auch die Erstausriistung, Ersatzteile, Rechnersysteme etc. Der CAPEX ist ein wichtiger Kennwert
der Bilanz. Mit den CAPEX-Kosten erhohen sich die bilanzierten Aktiva, die langfristig abgeschrieben
werden.* http://wirtschaftslexikon.gabler.de/Definition/capex.html [abgerufen am 12.08.2014]

268 Definition OPEX: Abkiirzung fiir englisch ,,operational expenditures. Im Gegensatz zu den Investiti-
onsausgaben unter denen man lingerfristige Anlagegiiter fasst, beziehen sich die Betriebsausgaben auf
die laufenden Ausgaben fiir einen funktionierenden operativen Geschiftsbetrieb. Unter die OPEX sub-
summiert man deshalb die Kosten fiir Rohstoffe, Betriebsstoffe, Personal, Leasing, Energie etc. Sie wer-
den in voller Hohe bilanziert. http://wirtschaftslexikon.gabler.de/Definition/opex.html [abgerufen am
12.08.2014]
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abnimmt. Die finanziellen Aspekte konnen in der Regel einfacher gemessen und somit
auch beriicksichtigt werden. Folglich gelingt es den Unternehmen sehr gut OPEX-
Aufwendungen zu reduzieren, da diese oftmals als reiner Beschaffungsprozess angese-
hen werden. Bei der Abbildung von strategischen Aspekten tun sich Unternehmen deut-

lich schwerer.*

,»In Branchen mit einem geringeren Portfolio-Mix — beispielsweise in der Banken- und
Versicherungsbranche, wo die Unternehmen in der Regel iiber Biiro- und Rechencen-
terflaichen verfiigen — sind die Prozesse einfacher und iiberschaubarer, was wiederum
auch dazu fiihrt, dass solche Branchen erfahrungsgemiss in der Entwicklung weiter
fortgeschritten sind. Dennoch tun Branchen oder auch Unternehmen, die sich im Um-
bruch und/oder unter starkem Druck befinden, in der Regel deutlich mehr in Bezug auf
die Optimierung ihres Immobilienbestands. Unterstiitzende Tools oder systematische
Prozesse zur Erarbeitung der Immobilienstrategie fehlen ungeachtet der Branche oder
auch der Komplexitit des Immobilienportfolios weitestgehend. Am besten gelingt den
Unternehmen die Abstimmung der Unternehmensstrategie auf die Immobilienstrategie
bei der Standortfrage, indem analysiert wird, wo die Firma Kunden und Mitarbeitende

findet.*

,»Bel den Einflussfaktoren strategischer und finanzieller Wertigkeit ist sicherlich ein
zentraler Faktor die Flexibilitit bei der Immobilienbereitstellung. Dabei liegt wohl eine
der grossten Herausforderungen in der Antizipation der zukiinftigen Flichenbediirfnis-
se. Die Schwierigkeit ergibt sich aus der Tatsache, dass der Wandel, dem sich die Ge-
schiftsstrategie unterworfen sieht, einem Rennpferd gleicht, wihrenddessen die Immo-
bilienstrategie und die damit verbundenen, operativen Entscheidungen gefithlsméssig
eher das Tempo einer Schildkréte aufweisen. Die beiden Strategien zu harmonisieren,
ist somit die grosse Kunst. Als weitere Einflussfaktoren konnen auch Aspekte wie
Image / Markenwirkung genannt werden. Dabei ist die Wirkung von Werbung iiber
Raum und Architektur nicht zu unterschétzen. Ein Beispiel dafiir ist das Gebdude auf
dem Novartis-Campus des Stararchitekten Frank O. Gehry. Als anderes Beispiel kann
auch Swissquote, der Online Anbieter eines Trading Portals, herangezogen werden.
Obwohl das Geschiftsmodell urspriinglich keinerlei physische Raumlichkeiten vorge-
sehen hatte, mussten sie offenbar realisieren, dass ein Anbieten ihrer Dienstleistungen
ausschliesslich im virtuellen Raum nur ungeniigend funktioniert. Im Gegensatz zu frii-
her gibt es nun moderne Lounges, wo die Services im direkten Kundenkontakt angebo-

ten werden. Die Schwierigkeit fiir CREM liegt hier in der Nicht-Quantifizierbarkeit von
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Architektur in diesem Zusammenhang. Wie wird die Identititsvermittlung oder auch die

Werbewirkung durch Immobilien messbar gemacht?*

,Ein Faktor, der noch nicht besprochen wurde, aber die Wertigkeit von Unternehmen-
simmobilien stark zu beeinflussen vermag, ist sicherlich auch die Marktgéngigkeit bzw.
Fungibilitit einer Immobilie. Aus Investorensicht interessiert mich das Verhiltnis der
Nutzfldche bzw. vermietbaren Fliche zur Bruttogeschossfliche. Beim neuen Lufthansa
Hauptsitz wurden solche langfristigen Uberlegungen offenbar nicht angestellt. Die Im-
mobilie wurde auf den einen, festen Zweck und die expliziten Bediirfnisse von Lufthan-
sa zugeschnitten. Die Raumeinteilung ist allerdings begrenzt flexibel, weshalb hier auch
die Werthaltigkeit der Immobilie limitiert ausfallen wird. Grundsitzlich ldsst sich sagen,
dass je flexibler eine Immobilie nutzbar ist, desto werthaltiger ist sie — auch oder gerade

eben auf lange Sicht.*

,dicherlich ist es so, dass die Gesamtgeschiftstitigkeit verschiedentlich einen grosseren
Einfluss hat, als die Branche, der ein Unternehmen zugerechnet wird. Allerdings gibt es
durchaus auch Fille, wo dies nicht zutrifft. Als Beispiel kann die Situation friither bei
Avireal [Anmerkung des Verfassers: fritherer FM-Anbieter u.a. am Flughafen Kloten]
genannt werden: aufgrund unseres Standorts auf dem Flughafengelinde Kloten hatten
wir aus Sicherheitsiiberlegungen heraus Auflagen zu erfiillen, die weit iiber diejenigen
hinaus gingen, die unsere eigentliche Geschiftstitigkeit — Facility Management Leis-
tungen — erfordert hétten. In diesem Fall war die Branche somit von grosserer Bedeu-

tung als unsere reine Geschiftstitigkeit.*

,EBine Unterscheidung nach Geb#udetypen wird bei den Unternehmen in der Regel vor-
genommen, allerdings nur sehr rudimentédr. Meistens beschrinkt sich die Unterschei-
dung auf ,,Biiro* + ,,Rest*. Bei den Biiroflichen stellen verschiedene Firmen auch Uber-
legungen zur Marktfihigkeit der Immobilien an. Wie das Beispiel vom Hauptsitz von

Lufthansa zeigt, ist diese Denkweise aber noch nicht breitflichig verankert.*

,,Bei der Frage nach der Messung des durch CREM geschaffenen Mehrwerts, stellt sich
mir zuerst die Frage, ob CREM denn wirklich einen Mehrwert zu schaffen vermag. Dies
tut es. Die Messung erfolgt meistens aber fast ausschliesslich in finanzieller Hinsicht,
indem wie bereits ausgefiihrt, beurteilt wird, in welcher Hohe Einsparungen erzielt wer-
den konnten. Hier ist allerdings auch Vorsicht geboten. Wenn einfach frithere Kosten
mit heutigen Kosten verglichen werden, greift das in vielen Fillen zu kurz. Die Kosten-
verdnderungen stehen nicht zwingend in einem direkten Zusammenhang mit immobi-

lienspezifischen Entscheidungen, sondern kénnen auch von anderen Faktoren positiv
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wie negativ beeinflusst worden sein. Veridnderungen im Mitarbeiterbestand ziehen meis-
tens auch — zumindest mittel- bis langfristig — Veridnderungen beim Flichenbedarf nach
sich und haben somit oftmals auch einen direkten Einfluss auf den Verlauf der Immobi-
lienkosten. Folglich sind aussagekriftige und akkurate Daten von zentraler Bedeutung.
Die Erfahrung lehrt aber, dass die Qualitit von Daten, welche nicht Teil des Finanz-
stroms einer Unternehmung sind, oftmals ungeniigend ist. Dies héngt meistens damit
zusammen, dass bei solchen Daten der Managementfokus geringer ist, was unmittelbar
auch zu einer schlechteren Datenqualitét fithrt. Um aber ein aussagekriftiges Bench-

marking durchfiihren zu konnen, benotigt es gute und verlédssliche Daten.*

Verwertungsstrategien /-transaktionen

Bei sale-and-lease-back Transaktionen oder generell bei Verwertungsstrategien geht es
primédr um eine Mittelfreisetzung, eine Bilanzentlastung — je nach Kategorisierung des
Leasings — und/oder um die Flexibilisierung des Flidchenportfolios. Der Beurteilung
nach der Betriebsnotwendigkeit kommt hierbei unverindert eine grosse Bedeutung zu.
Verschiedentlich haben betriebsnotwendige Flichen schon fast etwas von einer ,,heili-
gen Kuh“. Auch durch CREM wird verschiedentlich die Emotionalitit, die immobilien-
spezifischen Fragestellungen bei den Nutzern hervorrufen konnen, unterschitzt. Folg-
lich miissen Unternehmen auch darauf bedacht sein, Entscheidungsprozesse zu imple-
mentieren, welche es verunmdoglichen, dass mit dem Argument der Betriebsnotwendig-
keit Missbrauch betrieben wird und so eine Optimierung beziiglich der Bestandsimmo-

bilien unnétig verzogert oder gar vereitelt wird.*

Existierende conceptual frameworks

“ Die beiden erwihnten Frameworks von Nourse/Roulac sowie Gibler/Lindholm kon-
nen insofern als praxistauglich eingestuft werden, als dass sie mit Sicherheit dazu bei-
tragen, dass die richtigen qualitativen Fragestellungen systematisch betrachtet werden.
Sie fordern die qualitative Diskussion und konnen dabei als ,,geistiges Klettergeriist*
dienen. Die zahlreichen Einflussfaktoren und in Teilen unter Umstinden auch deren
Wirkungsweise konnen zumindest qualitativ abgebildet werden. Eine Quantifizierung
von Faktoren ist aber erfahrungsgemass relativ schwierig, da individuelle Faktoren und
Gewichtungen unter Beriicksichtigung der herrschenden Rahmenbedingungen einer
Unternehmung zu beriicksichtigen sind. Wie bereits ausgefiihrt, fehlen in den meisten
Firmen unterstiitzende Tools oder entsprechende Prozesse. Mir wire keine Unterneh-
mung bekannt, welche auf eines der beiden oder auch ein anderes Framework bei der

Erarbeitung der Immobilienstrategie zuriick greift. Die Immobilien-Prozesse orientieren
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sich oftmals — wie bereits ausgefiihrt — stark an den Finanz-, Controlling und Beschaf-
fungsprozessen. CREM sollte aber mehr tun als nur die Kosten zu optimieren. Eine der
zentralen Aufgaben liegt in der Bereitstellung geeigneter Fldachen, mit welchen die Ge-
schiftsprozesse optimal unterstiitzt werden. CREM bewegt sich somit in einem Span-

nungsdreieck von Eigentiimer, Nutzer und Dienstleister.*

,»Ich erachte den Aufwand fiir das Anpassen eines conceptual frameworks an die unter-
nehmensspezifischen Bediirfnisse als iiberschaubar. Wichtig erscheint mir allerdings,
dass die Erwartungen zu Beginn nicht zu hoch angesetzt werden — getreu dem Grund-
satz — weniger ist mehr. Es ist wichtig, einmal anzufangen und dann die Systematik
kontinuierlich weiterzuentwickeln. Dabei sind allerdings wie bereits ausgefiihrt die Da-
ten sowie deren Qualitit von zentraler Bedeutung. Idealerweise gibt es bei den Zahlen
zu Beginn eine gewisse Kontinuitit, sodass die Grundlagen der unternehmensspezifi-
schen Losung nicht stindig einem kompletten ,,Redesign® unterworfen werden miis-

113

sen.

,»Im Sinne eines Ausblicks bin ich nach wie vor iiberzeugt, wie bereits im Rahmen der
CREM-Studie publiziert, dass die bewusste Auseinandersetzung mit CREM-Themen
innerhalb der Unternehmen zunehmen wird und sich dadurch auch eine laufende Pro-

fessionalisierung ergeben wird.*

83



Ehrenwortliche Erkliarung
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