Aus der Forschung

Mehr als nur die nackte Flache

Produkt- und Preisdifferenzierung tiber den Ausbaustandard bei Biiroliegenschaften

In den letzten Monaten haben sich die
Anzeichen verdichtet, dass das Risiko
langfristig steigender Leerstinde am
Schweizer Biiroflichenmarkt zunimmt.
So hat sich gemiss Erhebungen des
Immobiliendienstleisters CBRE in Zii-
rich die Leerstandsquote allein in der
Stadt Ziirich seit Mitte 2009 von 2,8%
auf heute rund 4,6% erhoht. Eine
starke Ausdehnung des Angebots
durch Neubauten, die Anpassung der
Unternehmen an betriebswirtschaftlich
geeignete Betriebsgrossen sowie die
Umsiedlung an neuwertige, verkehrs-
technisch gut erschlossene Standorte
ausserhalb der teuren Innenstadtlagen
fithren zu einer Erhohung des Leer-
standes von Bestandsfldchen.

Trotz Wirtschaftswachstum wird es
kaum moglich sein, diese Flichen gidnz-
lich zu absorbieren. Der Angebots-
iiberhang sowie die hohe Preissensitivi-
tidt der Nachfrageseite diirften die Ei-
gentiimer veranlassen, ihre professio-
nellen Vermietungsaktivititen zu inten-
sivieren. Im Rahmen der Produkt- und
Preispolitik bieten sich ihnen verschie-
dene Mdoglichkeiten, sich von der Kon-
kurrenz zu differenzieren.

Bereits ldsst sich beobachten, dass
die Bereitschaft von Vermietern zuge-
nommen hat, Flichen mit selektiven
und individuellen Ausbaupaketen an-
zubieten und diese Ausbaubeteiligung
auch aktiv in der Vermarktung anzu-
preisen. So hat sich der Eigentiimer des
Basler  «Stiicki-Business-Parks»  ge-
meinsam mit seinem Vermarktungs-
partner CBRE entschieden, die beste-
henden Leerflachen mit einem gering-
fiigigen Aufpreis einem hoéherwertigen
Ausbaustandard zuzufiihren.

Schwindende Preistransparenz
Der Preistransparenz ist eine solche
Entwicklung jedoch nicht unbedingt
sehr zutriglich, denn die objektive Ver-
gleichbarkeit von Mieten wird durch
die Zunahme von Anreizen noch
schwieriger. Denn Immobilien beste-
hen gemiss der hedonischen Theorie
aus einem Biindel von materiellen und
immateriellen Eigenschaften und damit
aus einer Vielzahl von preisbildenden
Standort-, Mietvertrags- und Gebéude-
merkmalen. Zu Letzteren ist auch der
vermieterseitige Ausbaustandard zu
zihlen. Dieser bestimmt den Investi-
tionsaufwand des Mieters, den dieser
fiir die Innenausbauten noch zu leisten
hat, und zugleich auch seine Zahlungs-
bereitschaft. Auf der Gegenseite stellt
sich der Eigentiimer unter Einbezug
seiner Erstellungskosten sowie des
marktorientierten Potenzials fiir Miet-
ertriige die Frage, mit welchem Aus-
baustandard und fiir welchen Mietzins
er seine Flichen anbieten mochte.
Mechanismen zu identifizieren und
zu quantifizieren, war Ziel einer Unter-
suchung, die sich den Moglichkeiten
der Produkt- und Preisdifferenzierung

in Abhingigkeit von riumlichen Teil-
mirkten unterschiedlicher Mietpreis-
niveaus widmete.

Ausgangspunkt waren eine Erhe-
bung der vermieterseitigen Ausbau-
standards auf Basis von Online-Insera-
ten sowie eine Zuweisung dieser Ange-
bote zu drei Preisgruppen, welche auf
die Medianwerte der jeweiligen Region
abstellte: Sie betrugen im lindlichen
Raum pro Jahr und m? zwischen 150
und 190 Fr., zwischen 190 und 230 Fr.
im vorstadtischen Gebiet und iiber 230
Fr. in den stddtischen Zentren.

Die empirische Analyse ergab, dass
es eine Abhingigkeit zwischen der
Lage und der Héufigkeit des Auftre-
tens von vier vordefinierten Typen des
Ausbaustandards  (Rohbau, Ausbau
Allgemeinflichen, Edelrohbau und
Vollausbau) gibt. Dabei fillt auf, dass
in vorstddtischen Gebieten Flichen
tiberdurchschnittlich oft im Vollausbau
vermietet werden. Gerade in diesen
Mirkten kann ein guter Innenausbau
einen entscheidenden Mehrwert dar-
stellen. Noch stirker scheint sich die
Produktdifferenzierung, insbesondere
iiber den Edelrohbau, in Stddten eta-
bliert zu haben, was wohl auch auf die
Vermietungspraxis der oft in diesem
Umfeld investierten institutionellen Ei-
gentiimer zuriickzufiihren ist. Des Wei-
teren sind die Mieter in diesen hoch-
preisigen Regionen oft anspruchsvoller
und auch eher bereit, hohere Geld-
betrige fiir den eigenen Mieterausbau
auszugeben.

Die Preisdifferenzierung fillt in
hochpreisigen Gebieten stiarker aus als
in landlicheren Rdumen. So liegt zwi-
schen Rohbauobjekten und voll ausge-
bauten Flichen in Regionen mit tiefen
Preisen nur eine durchschnittliche
Preisspanne von etwa 10% bis 15%. In
peripheren Lagen lohnt es sich also
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kaum, eine Produkt- und Preisdifferen-
zierung vorzunehmen. Die Bauten wer-
den hier aufgrund der tiefen Mietpreis-
niveaus bereits giinstiger erstellt, auf-
wendige vermieterseitige Ausbauten
wiirden die Erstellungskosten nur zu-
sitzlich verteuern. In diesem ldndlichen
Umfeld sind angesichts ausgeprigter
Eigennutzer-Strukturen denn auch
kaum etablierte und diversifizierte Ver-
mietungsmérkte zu sehen.

Wertvoll fiir das Vermietungsgeschaft
In den vorstidtischen Gebieten liegen
die Differenzierungsmaoglichkeiten im
Bereich von 15% bis 20% und in den
hochpreisigen Regionen bei iiber 30%.
In den stidtischen Zentren kénnen ver-
mieterseitige Ausbaukosten — zumin-
dest teilweise — iiber hohere Marktmie-
ten kompensiert werden. Entsprechend
verlangt ein Vermieter in einer hoch-
preisigen Lage im Median ungefihr 25
Fr./m*p. a. mehr fiir einen Edelrohbau
und 80 Fr./m*p. a. mehr fiir einen Voll-
ausbau als fiir den Ausbau der Allge-
meinflichen. Solche Richtwerte sind
nicht nur fiir die Marktforschung inter-
essant, sondern konnen auch durch die
Akteure des Immobilienmarkts im all-
tiglichen Vermietungsgeschift genutzt
werden, zum Beispiel, um bei Verhand-
lungen den Mehrwert oder den implizi-
ten Mietpreisanteil eines bestimmten
Ausbaustandards zu identifizieren. Ge-
rade in Miérkten mit kompetitiven Rah-
menbedingungen diirfte uns diese The-
matik auch in Zukunft beschiftigen.
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