Unternehmensimmobilien

Chancen und Risiken des betrieblichen
Immobilienmanagements der deutschen Industrie

Der vorliegende Beitrag widmet sich auf wissenschaftlicher Ebene dem produzie-
renden Gewerbe und der Rolle dieser Unternehmen beim Strukturwandel. Verur-
sacht wird demnach dieser Wandel durch Digitalisierung, Megatrends wie der
Globalisierung, dem demografischen Wandel, den Trend zu integrierten Losungs-
angeboten sowie vor allem dem zunehmenden Wettbewerb fiir die produzieren-
den Unternehmen. Eines der Ergebnisse einer vorsgestellten Studie ist, dass sich
grundsitzlich, je groBer die Unternehmen und je hdher der Anteil an echter Pro-
duktion ist, der Strukturwandel umso stéirker auswirkt. Aktuell, so die Autoren, ist
die Unsicherheit iiber den zukiinftigen Bedarf an immobiliaren Ressourcen grof3
und nimmt sogar zu. Die Stimmung im deutschen Corporate Real Estate Manage-
ment ist derweil pessimistisch. So sehen dort nur 12 Prozent die deutschen Un-
ternehmen immobilienwirtschaftlich im Strukturwandel gut aufgestellt. Bei den
Unternehmen selbst sei die Einschdtzung nicht viel positiver. Folge: Zukiinftig
konnte die groBe Stunde der immobilienwirtschaftlichen Asset Service Anbieter

schlagen, die diesen Prozess beratend begleiten.

Zwei Drittel der deutschen Unternehmen
mit mehr als 5000 Mitarbeitern sind
nach der offiziellen Wirtschaftszweig-
statistik (WZ 2008) des Statischen Bun-
desamts im weiteren Sinne der produzie-
renden Industrie zuzurechnen. Zu die-
sen Unternehmen zdhlen im besonderen
MaBe die sogenannten ,Hidden Champi-
ons" der deutschen Industrie. Nicht nur
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im Hinblick auf den Erfolg im Wettbe-
werb, sondern insbesondere auch im
Anteil der sogenannten Leichtindustrie
an der Bruttowertschopfung insgesamt
unterscheidet sich die deutsche Wirt-
schaft (20 Prozent) von der anderer In-
dustrienationen wie beispielsweise Ita-
lien und USA mit jeweils 10 Prozent."
Entsprechend hoch sind die Bestande an
einschlagig produktionsnah genutzten
Immobilien. Darunter werden im Folgen-
den nicht nur Produktionsflachen im
engeren Sinne verstanden, sondern auch
die zugehorigen Service-, Logistik-, Han-
dels- und Buroflachen an Produktions-
standorten, solange nach Standort und
Nutzung die Produktion fiir die Flache
pragend ist. Immobilienwirtschaftlich
sind diese Flachen bislang kaum von
Interesse gewesen.

Eigentumsquoten bei rund 86
Prozent

Es gibt bislang weder ein nennenswertes
Kapitalmarktsegment, noch finden sich
in gréBerem Umfang in der einschldgi-
gen Immobilienwirtschaft Dienstleister,
die in Planung, Bau, Betrieb und Verwer-
tung dieser Objekte - gemessen an der
Dienstleistungsintensitat anderer Nut-
zungsarten - in Erscheinung treten. Das
ist insofern bemerkenswert, als dass
bereits die reinen Produktionsflachen in
Deutschland einen Wert von 600 Milliar-
den Euro verkorpern und damit in etwa
im Wert dem des Biroflachensegments

Red.

entsprechen.?) Aus Sicht der Nutzer wer-
den diese Objekte bislang als hochgradig
spezifisch und wenig drittverwendungs-
fahig wahrgenommen.

Entsprechend hoch sind die Eigen-
tumsquoten. Diese liegen nach aktuellen
empirischen Studien fir reine Produkti-
onsflidchen bei rund 86 Prozent.? Neben
den Eigentumsquoten ist auch die Eigen-
leistungstiefe immobilienwirtschaftlicher
Aufgaben in diesen Immobilientypen mit
Ausnahme der Facility Services sehr
hoch. Insgesamt ist das Immobilienma-
nagement dieser produktionsnah ge-
nutzten Immobilien bislang durch eine
sehr geringe marktliche Koordination der
Vermdgenswerte und immobilienwirt-
schaftlichen Aufgaben gekennzeichnet.
Da diese Immobilien nur im Ausnahme-
fall eine betriebswirtschaftliche Relevanz
und entsprechende Management Atten-
tion erlangt haben, kann summa sum-
marum von einer ,eh da" Situation des
betrieblichen Immobilienmanagements
in diesen Fallen gesprochen werden.

Digitalisierung wirkt als
Katalysator

In der Immobilienwirtschaft wird derzeit
stark iber den digitalen Strukturwandel
diskutiert. Dabei wird leicht libersehen,
dass der derzeitige Strukturwandel der
Arbeitswelten sehr viel breitere Wurzeln
hat, in denen oft die Digitalisierung
zwar als Katalysator wirkt, nicht aber als
alleinige Ursache gesehen werden kann.
Gemeinsam mit der Digitalisierung wird
der derzeitige Strukturwandel durch
Megatrends wie der Globalisierung, dem
demografischen Wandel, dem Trend zu
integrierten Losungsangeboten sowie
vor allem dem zunehmenden Wettbe-
werb fiir die produzierenden Unterneh-
men verursacht. Multivariate Analysen
der Daten aus der Aurelisstudie zeigen,
dass jedes dritte Unternehmen von allen
finf Treibern gleichermafBen stark be-
troffen ist. Ein weiteres Drittel der Un-
ternehmen gehort zu den ,global Be-
troffenen” und ein weiteres knappes
Viertel zu den ,demografisch Getriebe-
nen”. Nur an jedem achten Unternehmen
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Abbildung 1: Immobilienwirtschaftliche Abgrenzung produktionsnaher

Abgrenzungskriterien Charakteristik

Nutzungsarten

Massenproduktion
Standort
Lage
Mieterstruktur
Nutzungsflexibilitat

Managementintensitat i.d.R. hoch

Einstufung aus Investorensicht
Einstufung aus Nutzersicht

Einstufung aus Dienstleistersicht

Quelle: Prof. Dr. Andreas Pfniir, Julian Seger

Produktionsnahe Nutzungsarten, oft in Mischnutzungen, i.d.R. keine reine Biiro-
oder Handelsflache, nicht Logistikzentrum. Nicht Hiille fiir kapitalintensive

i.d.R. nicht Top-7-Stéadte, zumeist GroB- und Mittelstddte oder in deren Umfeld
nicht prime, i.d.R. Stadtrand oder Peripherie, ggf. Stadtteilzentren
i.d.R. im Status quo Single-Tenant (nach Redevelopment durchaus Multi-Tenant)

i.d.R. eingeschrinkte Drittverwendungsfihigkeit (ohne Redevelopment)

So risikobehaftet wahrgenommen, dass kaum investmentféhig.
Als so spezifisches Betriebsmittel wahrgenommen, dass kaum optimierbar.

Auftragsfertigung nach Ausschreibung: Mit derart geringem Wertschépfungs-
potenzial behaftet wahrgenommen, dass kaum attraktiv.

geht dieser Strukturwandel vorbei.
Grundsatzlich gilt, je groBer die Unter-
nehmen und je héher der Anteil an ech-
ter Produktion, desto starker wirkt sich
der Strukturwandel aus.¥

Analysiert man die immobilienwirtschaft-
lichen Auswirkungen dieses Strukturwan-
dels, so wird sich der Flachenbedarf quali-
tativ wie quantitativ zukiinftig ebenso
stark verdndern wie die Anforderungen
an das Immobilienmanagement. Die Be-
fragungsergebnisse der Aurelisstudie
zeigen beispielsweise, dass einerseits in
mehr als der Halfte der Unternehmen die
Produktionsflachenbedarfe durch die
Dematerialisierung digitaler Produktion
deutlich zurlickgehen werden, anderer-
seits in einem Drittel der Unternehmen
die Flichenbedarfe durch die Riickkehr
auslandischer Produktion, beispielsweise
in digitalen Fabriken produzierte Turn-
schuhe, steigen konnten. 38 Prozent der
Befragten halten es ferner fiir wahr-
scheinlich, dass es zu deutlichen Flachen-

bedarfsverlagerungen von Produktions-
zu Service- und Biiroflichen kommt.
SchlieBlich lasst das Konzept der Industrie
4.0 erwarten, dass die Produktionen ins-
gesamt sehr viel kleinteiliger und ndher
am Kunden erfolgen wird, was kleinere,
dezentralere Standorte bedeuten wiirde.

Sale-and-rent-back-Modelle
werden attraktiver

Bei allen Vermutungen zur Verdnderung
des Flachenbedarfs erweist sich ein Er-
gebnis der Aurelisstudie als sehr belast-
bar: Die Unsicherheit liber den zukiinfti-
gen Bedarf an immobiliaren Ressourcen
nimmt durch den Strukturwandel erheb-
lich zu. Damit einher geht das Risiko tiber
mogliche Leerstande in den Bestanden,
die in diesem Fall fast ausnahmslos Ei-
gentumsflachen betreffen, und den damit
verbundenen Wertverlustrisiken. Und was
fiir die Unternehmen noch viel schwer-

Abbildung 2: Sind die deutschen Corporates immobilienwirtschaftlich gut fiir
den strukturellen Wandel aufgestellt? (Angaben in Prozent)
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Quelle: Forschungscenter Betriebliche Immobilienwirtschaft (2016)
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wiegendere Folgen héatte, das Risiko,
zukiinftig nach quantitativen wie quali-
tativen MaBstdben nicht die notwendi-
gen Flachen fiir Anderungen von Ge-
schaftsmodellen, Prozessen und Produk-
ten im Kerngeschaft in-Time bereitstellen
zu kdnnen und damit im wachsenden
globalen Wettbewerb abgehdngt zu wer-
den. Die effektive Verfiligbarkeit von
immobiliaren Ressourcen gewinnt damit
flr die Wettbewerbsfahigkeit deutscher
Unternehmen und den Standort Deutsch-
land zukiinftig an Bedeutung. Diese Zu-
sammenhénge werden von den in der
Aurelisstudie befragten Immobilienver-
antwortlichen der Corporates weitgehend
erkannt. Deren Reaktionsstrategie ist
ebenso simpel wie effektiv: So beabsich-
tigen 80 Prozent der Unternehmen, die
Flexibilitat ihrer immobiliaren Ressourcen
zu erhohen. Sinnbilder dieser strategi-
schen Uberlegungen sind die New Econo-
my Mottos ,Nutzen statt Besitzen" und
JAsset Light" So geben die Verantwortli-
chen in der Aurelisstudie an, dass die
Eigentumsquoten im Produktionsflachen-
bereich in den néchsten zehn Jahren um
durchschnittlich fiinf Prozent sinken
werden. Durch entsprechende Mietvertra-
ge lasst sich die Flexibilitat der Flachen-
nutzung einerseits erhdhen. Andererseits
konnen durch Sale-and-rent-back-Mo-
delle Leerstands- und damit Wertrisiken
verringert werden. Viele Unternehmen
werden zudem das in Immobilien gebun-
dene Kapital fiir Investitionen in die
Wettbewerbsfahigkeit ihres Kernge-
schifts im Strukturwandel bendtigen.

Einer Befragung des Forschungscenters
betriebliche Immobilienwirtschaft unter
Meinungsbildnern im deutschen Corpo-
rate Real Estate Management auf einer
Konferenz im Sommer 2016 zufolge
sehen nur 12 Prozent die deutschen
Unternehmen immobilienwirtschaftlich
im Strukturwandel gut aufgestellt.

Die Ursachen dieser pessimistischen Ein-
schdtzung liegen zum einen in der als
gering eingeschatzten Drittverwendungs-
fahigkeit der Bestdnde und zum anderen
in Mangeln im betrieblichen Immobilien-
management der Unternehmen begriin-
det. Die Drittverwendungsfahigkeit und
damit die Marktfahigkeit der Immobilien
wird in vielen Fallen, wie die Ergebnisse
der Aurelisstudie zeigen, durch einen
Instandhaltungsstau (70 Prozent der
Produktions- und 90 Prozent der Lager-
flichen) und eine recht geringe Zu-
kunftsfahigkeit der Nutzungskonzepte
beeintrachtigt. Einen entsprechend ho-
hen zukiinftigen Bedarf sehen die Be-
fragten in Standort- und Immobilienpro-
jektentwicklungen, welche die Vorausset-
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zung einer Vermarktung in Verbindung
mit einer Flexibilisierung der Flachennut-
zung darstellen.

Interne Hiirden bremsen
Strukturwandel

Eine Clusteranalyse nach den unterneh-
mensinternen Hirden des CREM produ-
zierender Unternehmen zeigt, dass nur
jedes Dritte Unternehmen grundsétzlich
in der Lage ist, die Herausforderungen des
Strukturwandels im Immobilienmanage-
ment auch mit eigenen Kraften zu bewal-
tigen. Fiir zwei Drittel der Unternehmen
aus den Clustern ,The Power- and Help-
less" sowie die ,Condemned Spectators”
(siehe Abbildung 3) sind interne immobi-
lienwirtschaftliche Hiirden derzeit zu
hoch. Das CREM dieser Unternehmen ist
durch fehlende Transparenz, fehlende
Ressourcen, fehlendes Know-how der
Mitarbeiter, fehlende Dienstleistungsan-
gebote, fehlende Handlungsspielrdume,
fehlende Prioritaten, schwankende Anfor-
derungen des Kerngeschafts oder zu enge
Nutzeranforderungen blockiert.

Das AusmaB der immobilienwirtschaftli-
chen Herausforderungen im Strukturwan-
del bei dem gleichzeitig sehr durchwach-
senen Niveau des CREM in Bezug auf
Ressourcenausstattung und Professionali-
tat lasst viele Corporates zu der Erkennt-
nis kommen, dass externe Hilfe zweckma-
Big oder sogar notwendig wird. Mit der
Betroffenheitssituation vom Struktur-
wandel steigt die Bereitschaft zur Inan-
spruchnahme externer Dienstleistungen.
Insbesondere die Cluster der ,komplett
Betroffenen”, ,global Betroffenen" und
.demografisch Betroffenen" Unternehmen
forcieren in ihrer Reaktionsstrategie auf
den Strukturwandel das Outsourcing
immobilienwirtschaftlicher Dienstleistun-
gen. Einer Schliisselrolle in der sprunghaft
steigenden Outsourcing-Bereitschaft
kommt dem Strukturwandeltreiber des
steigenden Wettbewerbs zu.5 Die Spezifi-
tat immobiliarer Ressourcen und ihre
Drittverwendungsfahigkeit wurden offen-
sichtlich bislang durch die Unternehmen
falsch eingeschéatzt. Die Studienergebnisse
zeigen, dass mehr als die Halfte der Un-
ternehmen sehr viel flexibler freiwerden-
de Flachen anderer Unternehmen nutzen
konnten als bislang gedacht. Auch haben
die Unternehmen in Bezug auf Standort
und Nutzungskonzept durchaus sehr
dhnliche Anforderungen.s)

Besonders fiir den Kapitalmarkt sind dies
gute Nachrichten. Tiefere multivariate
Auswertungen der Befragungsergebnisse

Abbildung 3: Hiirden im immobilienwirtschaftlichen Strukturwandel
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porduktionsnaher Immobilien

zeigen zudem, dass der mit dem Struktur-
wandel einhergehende Handlungsdruck
Corporates zu einem weniger wahleri-
schen Umgang mit fremden Flachen
zwingt, was die Drittverwendungsfahig-
keit von Produktionsflichen weiter be-
glinstigen wird. Investorenldsungen fiir
die Bereitstellung von produktionsnahen
Immobilien werden somit weniger riskant,
kostengiinstiger und ein entsprechendes
Angebot an Mietflaichen wahrscheinlicher.

Je stérker die Unternehmen vom Struk-
turwandel immobilienwirtschaftlich be-
troffen sind, desto eher gehen sie auf
Sale-and-rent-back- und Investoren-
Modelle ein (Akzeptanz bei komplett
Betroffenen bei mehr als 70 Prozent der
Befragten, global und demografisch Be-
troffene gut 40 Prozent).” Die Reduktion
des Immobilieneigentums der Unterneh-
men ist kein Selbstzweck. Vielmehr ist die
Strategie des Outsourcings des gesamten
immobilienwirtschaftlichen Problemkom-
plexes an einen Komplettlésungsanbieter
handlungsleitend. Die Finanzierung der
dazugehdorigen Investitionsbedarfe ist nur
ein Teil, wenngleich ein gewichtiger.

Die Frage ist, wer Systemfiihrer
wird

Kapitalmarkte und ihre Akteure sind der-
zeit auf der Suche nach neuen Assets mit
attraktiven Rendite-Risiko-Liquiditat-
Relationen. Aus Sicht der Kapitalmarkt-
teilnehmer stellt sich gegenwartig die
mangelnde Bereitschaft der Corporates,
immobiliare Assets zu verduBern als we-
sentlicher Engpassfaktor bei der Entwick-
lung einer neuen Asset Klasse ,Light In-
dustrial” dar. Ein reiner Asset Verkauf
ohne die oben dargestellte weitergehen-
de immobilienwirtschaftliche Problem|o-

sung wird fiir die Corporates allerdings
vor allem dann attraktiv werden, wenn
mit der Fliche zukiinftig nicht mehr in
der betrieblichen Nutzung geplant wird.
Fiir den Kapitalmarkt sind diese Assets,
wenn tberhaupt, dann nur ,second best."

Zukiinftig gesucht sind nach Ansicht
flihrender CREM Entscheider zukiinftig
immobilienwirtschaftliche Asset Service
Anbieter, die in einem innovativen Wert-
schopfungssystem in drei Bereichen
Leistungen erbringen:

1. immobilienwirtschaftliche Probleml|o-
sung fiir Corporates,

2. finanzwirtschaftliche Optimierung von
Immobilieninvestments und deren
Strukturen,

3. Ubernahmen von Transformations-
funktionen bei Fristen, LosgréBen,
Publizitdt und vor allem Risiko.

Ob und gegebenenfalls wie viele einzelne
Unternehmen sich das zu entwickelnde
Wertschopfungssystem teilen, ist derzeit
noch offen. Aus immobilienwirtschaftli-
cher Sicht spannend ist auf jeden Fall die
Frage, wer in die Rolle des Systemfiihrers
schlipfen wird.

FuBnoten

1) Vgl. Just/Pfniir/Braun (2016), S. 5.

2) Vgl. Just/Pfniir/Braun (2016), S. 9.

3) Vgl. Eine Studie, die die Autoren dieses Beitrags
gemeinsam mit einem Team der IREBS Immobi-
lienakademie im Auftrag der Aurelis bei einem
als reprasentativ fiir die Gesamtwirtschaft anzu-
sehenden Sample deutscher produzierender Cor-
porates durchgefiihrt haben und aus denen auch
die im Folgenden verarbeiteten Marktdaten
stammen (Just/Pfniir/Braun (2016), S. 16f.).

4) Vgl. Pfniir/Seger (2017), S.15.

5) Vgl. Pfniir/Seger (2017), S. 22ff.

6) Vgl. Just/Pfniir/Braun (2016), S. 13, Pfniir/Seger
(2017), S. 28ff.

7) Vgl. Pfniir/Seger (2017), S. 30f. I
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