Benchmarks sind ein taugliches Mittel in der Bewertung von Liegenschaften und der
Beurteilung moglicher Nutzungen. Es setzt aber voraus, dass man die Qualitat der Inputdaten
kennt, sagt Marie Seiler, Leiterin Real Estate Valuation bei PwC Schweiz.
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—Marie Seiler, gibt es Immobilien,

die sich nicht bewerten lassen?

—Es gibt Immobilien, die schwierig zu be-
werten sind. Ein Beispiel sind 6ffentliche
Gebaude wie Schulen. Hohe Baukosten
stehen hier nicht marktkonformen Mie-
ten gegentiber. Daraus resultiert teilwei-
se ein negativer Net-Present-Value, also
ein negativer Gegenwartswert, der selbst
den Grundstiickswert nicht reprasentiert.
Ein anderes Beispiel sind Liegenschaf-
ten, die aus irgendwelchen Griinden nicht
«marktfahig» sind, weil sie beispielswei-
se aus Sicherheitsiiberlegungen nicht von
einem Areal getrennt genutzt werden kon-
nen. Fir solche Falle miissen wir Annah-
men treffen und konnen uns nicht auf den
Transaktionsmarkt abstiitzen.

—Mit welchen Kategorien von
Spezialimmobilien sind Sie besonders
haufig konfrontiert?

—Derzeit sind wir besonders hadufig mit
Spitalliegenschaften konfrontiert, wie wir
in unserer aktuellen Spitalimmobilienstu-
die beschrieben haben. Ich personlich ha-
be viel mit Hotelimmobilien zu tun, fir
die wir eine besondere Kompetenz haben.
—Was macht Spitalimmobilien so
besonders?

_Die Einfiihrung der Fallpauschale und fi-
nanzielle Engpasse werfen die Frage nach
der Finanzierung von Erneuerungen und
Erweiterungen auf. Viele Spitalimmobi-
lien weisen einen hohen Sanierungsbe-
darf auf. Bei Ersatzneubauten stellt sich
die Frage nach der kiinftigen Ausrich-
tung des Spitals ganz grundsatzlich. Ist
es beispielsweise sinnvoll, ein Herzzen-
trum aufzubauen, wenn es am gleichen
Ort bereits eines gibt? Das hat viel mit
dem Geschaftsmodell des Spitals zu tun.
Renditeberechnungen von Immobilien
und deren Erweiterung sind aber nur be-
schrankt sinnvoll; die Bewertung beruht
haufig auf Anschaffungs- oder Wiederbe-
schaffungskosten.

—Wann werden Hotels bewertet?

Bei Transaktionen?

A,

—Wir Bewerter und ein spezialisiertes
Tourismusteam unterstitzen und beraten
Eigentiimer und Betreiber in der Entwick-
lung, bei Transaktionen und bei der Op-
timierung von Operations. Ausloser kann
ein Projekt sein, die Vergabe an einen Be-
treiber oder die Optimierung im laufen-
den Betrieb. Beispielsweise stellt sich ein
Eigentimer die Frage, ob er seine leer
stehende Biiroliegenschaft zu einem Ho-
tel umnutzen soll. Wir zeigen verschiede-
ne Maglichkeiten auf und bewerten diese
anhand von Planrechnungen und unseren
Erfahrungswerten.

—Wie hoch ist der Unsicherheits-
faktor bei solchen Bewertungen
von Projekten?
—Bei der Bewertung eines Projektes fiir
eine Biiroliegenschaft gibt es vergleichs-
weise verlassliche Erfahrungswerte und
Benchmarks. Die Kosten und Ertra-
ge am Biiroflachenmarkt sind weitge-
hend transparent. Die Datengrundlage
iber Mieten, Leerstinde, Betriebskos-
ten und Bewirtschaftungskosten ist sehr
gut. Vergleichen wir verschiedene Be-
wertungen von Bestandesbuiroobjekten,
liegen diese nicht weiter als plus/minus
5% auseinander. Bei Neubauprojekten
ist die Varianz nur leicht hoher.

Bei Spezialimmobilien wie Hotels
sieht es anders aus. Hier sind die Ver-

gleichsmoglichkeiten weniger gut. Dar-
um sind wir in der Lage, einen Business-
plan fiir verschiedene Betriebstypen von
Null aufzustellen. Unser Tourismusteam
kennt die zu erwartenden Ertrage pro
Zimmer, Bett und Stuhl in verschiedenen
Hotelkategorien. Auf dieser detaillierten
Grundlage kann eine robuste Erfolgs-
rechnung aufgestellt werden, die wir
dann auf Ebene der Zwischenergebnis-
se gut mit Benchmarks etwa von hotel-
leriesuisse oder STR vergleichen kon-
nen. Sobald wir spezielle Hotelangebote
wie zum Beispiel einen aufwendigen

99 Was dem Markt nicht
zuganglich ist, hat auch
keinen Marktwert.»

Marie Seiler, PwC

Spa-Bereich bewerten miissen, verlas-
sen wir den iiblichen Pfad der Standard-
Benchmarks. Solche kostenintensiven
Services werfen die Kennzahlen durch-
einander.

—Inwiefern hat das Konzept des

Hotels einen Einfluss auf den
Immobilienwert?

—Nicht nur das Konzept, auch die Wahl
des Betreibers ist entscheidend. Es gibt
Betreiber, die hinsichtlich der Nutzung
der Flache, der Zimmerzahl und guter
Gastronomieldsung sehr effizient sind.
Diese Immobilien haben meistens einen
hoheren Wert also solche, deren Betrei-
ber viel Wert auf das ertragsschwache-
re und kostenintensive «Darumherum»
legen.
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—Das heisst, dass Sie jeweils nach

dem «Highest and best use»-Konzept
bewerten?

—Wenn wir fur die Bewertung eines Ho-
telprojektes angefragt werden, hat der
Eigentiimer oft bereits eine Vorstellung
iber die mogliche Nutzung. Teilweise
konnen wir Alternativen gegeniiberstel-
len — zum Beispiel die Nutzung als Bud-
get-Hotel, als Drei-Sterne-Haus, als ef-
fizientes Vier-Sterne-Stadthotel und als
schickes Apartmenthotel. Liegt bereits
ein detailliertes Konzept vor, lasst sich
dieses anhand unserer Erfahrungswer-
te hinterfragen.

—Und einen laufenden Betrieb
bewerten Sie anhand der effektiven
Geschaftszahlen?

—Wenn sie vorliegen schon — aber nicht,
ohne sie zu hinterfragen. Wir stellen
diese Zahlen unseren Erfahrungswer-
ten gegeniiber und erfahren so, ob die
Positionen zu grossziigig oder zu knapp
eingesetzt sind.

_Setzen Sie bei der Berechnung

auch Benchmarks ein oder dienen
diese nur dem Vergleich?

—Wenn wir beinull beginnen, sind Erfah-
rungswerte oft die Grundlage fiir die Be-
wertung. Wenn Zahlen vorhanden sind,
dienen Benchmarks mehr als Marktver-
gleich. Beides ist moglich.

—Wo sehen Sie Risiken beim

Einsatz von Benchmarks?

—Der Bewerter muss die Benchmarks le-
sen konnen und die Provider kennen.
Er muss wissen, wie diese arbeiten und
welche Zahlen sie publizieren. Es ist oft
auf Anhieb nicht ersichtlich, was hinter
den Zahlen steckt. Im Zweifelsfall rufen
wir beim Anbieter an und fragen. Weiter
muss sich der Bewerter die Frage stel-
len, ob er sich nur auf einen Benchmark
abstiitzen oder mehrere zum Vergleich
zuziehen kann. Wenn ich einen Neubau
bewerte, suche ich einen Benchmark,
der sehr spezifisch gleichartige Objek-
te erfasst. Ein genereller und wenig spe-
zifischer Benchmark ist demgegeniiber

§rimmes

geeignet, wenn ich ein gemischtes Be-
standesportfolio einem Marktvergleich : denken. Mehrmals im Monat, wéchentlich oder
: sogar tiglich erledigen wir unsere Einkiufe in

Einkaufscentern.

unterziehe.
—Bilden Sie auch eigene Benchmarks?

—Zahlen von bekannten Anbietern er- : Esgibt altere Shoppingcenter, die es bereits seit 30

hohen die Transparenz. Darum stiitzen :

wir uns meistens auf externe und zwar :

auf mehrere Benchmarks ab. Allerdings g len. Das andere Extrem sind neue Erlebniswelten wie

: das Stickiin Basel, das Westside in Bern oder das

sammeln wir systematisch auch eigene : Sihlcity in Zarich. Diese Einkaufstempel der Superlati-

Daten aus Projekten. Spater kOnnen wir : ye pieten alles, was das Shoppingherz begehrt: Von al-

i lerlei Modelabels tiber Sportketten und Modeacces-

ne Ausnahme sind hier die bereits ge- :
wie : dentaglichen Bedarf, findet man alles. Hinzu kommen
. . . . _ i Restaurants, Hotels, Fitness- und Sportangebote,

Hotels und Spitaler. Hier sind wir mehr i Arztpraxen oder gar Bibliotheken und Kapellen. Der

: Saison entsprechend finden auch Happenings und
. Events statt. Nicht selten hat man den Eindruck einer
«Stadt in der Stadt».

_Ich sehe alle Anbieterim Vorteil, die so- :

S0 . . > Wi i
wohl beratend als auch bewertend titig : Dpch wie werde_n E|_nka_ufscenter bewertet? Wie wirkt

. ek Kt nich ¢ sich der Boom, ja vielleicht sogar das Uberangebot an
sind. Sie kennen den Markt nicht nurvon ¢ Einkaufsflachen, die in den letzten Jahren entstanden

der Bewertungsseite her, sondern auch : sind, auf den Konkurrenzdruck und letzten Endes auf
: die Bewertung aus? Gibt es «gute» und «schlechten

¢ Verkaufsflachen? Wie gestalten sich die Mieten? Wel-
¢ chen Einfluss haben die Einkaufe im Ausland oder das
: . g A 7

_Ein extrem spannendes Projekt war : Onlineshopping? Wo sind die Stolpersteine?

unlangst die Bewertung von Andermatt : Aufdiese und weitere Fragen, versucht das diesjahrige

Swiss Alps AG im Rahmen einer Aktien- :
: kammer SEK/SVIT, Antworten zu geben. Nach einem
i zweistiindigen Vortragsteil, der durch vier ausgewie-
i sene Experten ihres Fachs vorgetragen wird, erwartet
. i die Teilnehmer eine Fiihrung hinter die Kulissen und
_Ich kann Thnen keine Zahlen nennen, : ginen abschliessenden Apéro.
aber die besonderen Herausforderun- :

gen schildern. Wir gehen iiblicherweise

vom Fertigstellungswert aus und ziehen i Sheraton Sihlcity, Kalandergasse 1, 8045 Zirich )
: : _ ¢ statt. Folgende Daten stehen zur Auswahl:
alle Kosten ab. Beim Resort in Ander- { “*c .= Donnerstag, 12. Juni 2014

matt handelt es sich aber um mehr als :

diese als Messgrossen heranziehen. Ei-

nannten Spezialliegenschaften
heitlich auf eigene Zahlen angewiesen.
-Das heisst, Sie haben einen Vorteil,
je langer Sie in einem Geschift sind.

von der Transaktionsseite.
—Wo haben Sie gerade jiingst Ihr gan-
zes Know-how eingesetzt?

transaktion.
_Sie konnen wahrscheinlich nicht
verraten, was das Ergebnis war.

eine einzelne Liegenschaft. Grundstiicke

® SEMINAR SEK/SVIT

BEWERTUNG VON
EINKAUFSCENTERN

Aus unserem Alltag sind sie nicht mehr wegzu-

Jahren gibt und die uns schon so vertraut und irgend-
wie auch klein erscheinen, dass sie kaum noch auffal-

soires bis hin zu Elektronik und den Bediirfnissen ftir

Seminar der Schweizerischen Schatzungsexperten-

Das Seminar findet jeweils im Sihlcity (Four Points by

13:30 - 17:30 Uhr (Eintreffen ab 13:00 Uhr)

- Seminar 2: Dienstag, 26. August 2014
missen erst aufwendig vorbereitet und

die Infrastruktur erstellt werden. Ent- : Die Koster belaufen sich auf 350 CHF far Mitefied
. A .1 Die Kosten belaufen sich au ur Mitglieder

sprechenq blelb?n die Rls.lken der ein : der SEK und auf 450 CHF fiir Mitglieder anderer Fach-

zelnen Objekte bis zur Fertigstellung des : | opande.

gesamten Resorts relativ hoch - selbst :

wenn einzelne Liegenschaften fertigge- :

stellt sind. Darum mussten wir realisti- : - bis 30.April 2014 fiir das Seminar 1

sche Annahmen treffen und diese plau- ; T Pis18.Juli 2014 fir das Seminar2
: Anmeldungen sind méglich bei Marco Piccoli,

sibel begriinden konnen. ® | Tel. 061336 30 62, piccoli@hic-basel.ch

13:30 - 17:30 Uhr (Eintreffen ab 13:00 Uhr)

Anmeldung:
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