Betriebswirtschaftliche Bewertung der OAK

Marc Trinkler — Die Oberallmeindkorporation Schwyz besitzt Wilder, Alpen, Lindereien und Liegenschaften
auf einer Flache, die grosser ist als der Kanton Zug. Die OAK will damit nicht primar Gewinne erzielen, sondern
schafft, wie in anderen Kapiteln dargestellt, nachhaltige Werte fiir ihre Mitglieder und die Gemeinschaft. Wie

attraktiv wiren aber die Immobilien in den Augen eines gewinnorientierten Investors wie etwa einer Pensions-

kasse oder eines Immobilienfonds? Zu dieser Frage ist eine Bachelorarbeit der Hochschule Luzern - unter Be-

gleitung von Prof. Dr.Markus Schmidiger — mit iiberaus interessanten Erkenntnissen verfasst worden.

Vorab sei klargestellt: Die OAK hat keinerlei Absicht,
ihren umfangreichen Wald-, Alpen-, Lindereien- und
Liegenschaftsbesitz zu verkaufen. Die Statuten wiirden es
auch gar nicht zulassen. Trotzdem ist es in Zeiten heiss
laufender Immobilienmarkte interessant, den umfang-
reichen Besitz durch die Brille eines Investors zu betrach-
ten, der die Immobilien nicht aus historischen und ide-
ellen Griinden hailt, sondern damit Gewinn erzielen
mochte.

Wie bewertet ein gewinnorientierter Investor
Immobilien?

Der gewinnorientierte Investor mochte sein investiertes
Kapital angemessen verzinst haben. Fiir ihn hat der
Grundbesitz so viel Wert, wie er in Zukunft damit erwirt-
schaften kann. Um herauszufinden, wie viel er bezahlen
kann, schitzt er den Wert.

Je nachdem, um was fiir Objekte es sich handelt, kann
er dazu unterschiedliche Methoden anwenden. Einer-
seits kennt er «Besitzobjekte», bei denen das Ziel nicht
primér die Einkommenserzielung, sondern der Besitz ist.
Typische Besitzobjekte sind etwa selbst genutzte Eigen-
tumswohnungen, Gemailde oder Oldtimer. IThr Wert wird
dadurch bestimmt, indem sie mit dhnlichen Objekten
verglichen werden. Wenn fiir qualitativ dhnliche Woh-
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nungen an vergleichbarer Lage bestimmte Preise bezahlt
wurden, kann daraus der ungefdhre Wert eines Objektes
abgeleitet werden. Andererseits gibt es «Nutzobjekte»,
die primér deshalb gehalten werden, weil sie heute und
in der Zukunft einen Nutzen bringen. Vermietete Mehr-
familienhduser sind typische Nutzobjekte, wie auch der
Lastwagen des Transportunternehmers oder die Kuh des
Bauern (im Gegensatz zur Katze, welche keine Ertrdge
generiert und damit bewertungstechnisch ein Besitzob-
jekt wire). Der Wert eines Nutzobjektes bestimmt sich
aus der Summe der in Zukunft durch das Objekt generier-
ten Mittelriickfliisse an den Eigentiimer. Deshalb werden
sie mit der Ertragswertmethode bewertet. Dazu werden
die uber die geschitzte Lebensdauer des Objektes mut-
masslich erzielten Ertrdge (nach Abzug der Kosten) abge-
zinst und zum sogenannten Ertragswert addiert. Je weiter
die Ertrdge in der Zukunft anfallen, desto weniger Wert
haben sie zum heutigen Zeitpunkt, da sie einerseits mit
mehr Risiken behaftet sind und man andererseits auch
noch nicht mit dem Geld arbeiten kann. Ein gewinnori-
entierter Investor wiirde die meisten Immobilien der
OAK nach ihrem Ertragswert beurteilen.

Die Bewertung erfolgt immer auf einen Stichtag, in un-
serem Beispiel auf den 1.Januar 2013. Das ist wichtig, da
sich der Wert von Immobilien aufgrund neuer Tatsachen
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Abb.1: Ubersicht Bewertungsportfolios.

verdndern kann. So kann beispielsweise eine Baugesetz-
revision dazu fiihren, dass ein Grundstiick iiber Nacht
mehr (oder weniger) Wert erhilt. Deshalb ist ein Bewer-
tungsstichtag erforderlich.

Die Bewertung ist eine nach bestem Wissen und Ge-
wissen ausgefiihrte Prognose fiir den mutmasslich zu
erzielenden Verkaufspreis. Der tatsdchlich realisierte
Verkaufspreis kann in der Realitdt aufgrund von Sonder-
faktoren (z.B. Liebhaberpreise) davon abweichen.

Da die Bewertung sich auf die Zukunft bezieht, ist sie
gezwungenermassen nicht punktgenau, sondern von
verschiedenen Annahmen geprigt. Die vorliegenden Be-
wertungen der OAK-Immobilien basieren auf der An-
nahme, dass der Grundbesitz weiterhin langfristig gehal-
ten wird und keine wesentlichen Nutzungsianderungen
vorgenommen werden. Die Ertragsschdtzungen basieren
vorwiegend auf den Erfolgs- und Betriebsrechnungen der
OAK. Es wurden durchgehend die Nettoertrdge kapitali-
siert. Der Nettozinssatz liegt je nach Objekt zwischen 2,8
und 5,5 Prozent. Aufgrund des bauerlichen Bodenrechtes
diirften viele der Objekte gar nicht durch einen beliebi-
gen Investor gekauft werden. Diese Tatsache wird ver-
nachldssigt. Fiir viele der Objekte gibt es keinen Markt
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50 Wert der Immobilien

Wert in Mio. CHF

Total Landereien Liegenschaften
Wert 42714000 28211000 27202000

Wald
3053000

Alpen  Strassen und Wuhren
-950000 -14802000

Abb. 2: Der Wert des Grundbesitzes der OAK.

im eigentlichen Sinne, und Transaktionen finden kaum
statt, sodass insbesondere zu den marktrelevanten Kapita-
lisierungssdtzen keine Erfahrungswerte bestehen. Somit
wurden begriindete Annahmen getroffen, tiber die im Ein-
zelfall nattirlich debattiert werden kénnte.

Der Grundbesitz der OAK ist mit mehreren Hundert
Grundstiicken, von denen einige deutlich {iber hundert
Hektaren gross sind, sehr umfangreich. Um die Uber-
sichtlichkeit zu wahren, werden deshalb Portfolios gebil-
det, in denen jeweils Objekte mit dhnlichen Eigenschaf-
ten zusammengefasst sind (Abb.1). Grossere Objekte
werden dabei separat und detailliert, kleinere summa-
risch anhand von Kennzahlen bewertet.

Die Portfolios kdnnen in der Praxis nicht so klar abge-
grenzt werden, wie es oben stehende Abbildung verein-
facht darstellt. Zahlreiche Grundstiicke umfassen ver-
schiedene Wertelemente. Wird beispielsweise auf einem
Alpgrundstiick im Winter ein Skilift betrieben und ist die
Alp tiiber eine Strasse erschlossen, so enthdlt dieses
Grundstiick drei Wertelemente. Diese werden in drei ver-
schiedenen Portfolios bewertet. Das Alpgrundstiick wird
im Portfolio Alpen, der Dienstbarkeitsvertrag mit den
Skiliftbetreibenden im Portfolio Landereien und die
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Abb. 3: Sesselbahn Klingenstock, Stoos. (Marc Trinkler)

Strasse im Portfolio Strassen und Wuhren bewertet. Die-
ses Beispiel soll zeigen, wie schwierig die Zuordnung der
Grundstiicke (Wertelemente) zu den Portfolios ist. Das
Portfolio Liegenschaften ist das einzige, welches auch in
der Praxis klar abgegrenzt werden kann. Die anderen vier
Portfolios stehen in gegenseitiger Abhdngigkeit.

Wie viel sind die Immobilien der OAK wert?

Wenn der Grundbesitz der OAK rein aus einer Perspek-
tive der kinftigen Ertrdge beurteilt wird, hat er fiir den
gewinnorientierten Investor einen Wert von CHF 42,7
Millionen (Abb.2). Die Landereien und Liegenschaften
tragen mit CHF 28,2 und 27,2 Millionen massgeblich
zum Gesamtwert bei. Das Portfolio Strassen und Wuhren
schmalert mit einem negativen Wert von CHF 14,8 Milli-
onen den Gesamtwert erheblich. Das ist auch nachvoll-
ziehbar, verursacht ihr Unterhalt doch hohe Kosten,
ohne dass Ertrdge erzielt werden. Trotzdem sind sie not-
wendig, damit die ertragbringenden Lindereien, Wilder
und Alpen {iiberhaupt bewirtschaftet werden konnen.
Die Portfolios Wald und Alpen haben aus ertragsorien-
tierter Sicht einen Wert von CHF 3,1 respektive minus
1 Million.
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30 Wert der Landereien

Wert in Mio. CHF
b

N Parkplatz Landw. Liegen-
Lehlinder Ibergeregg  schaften
1911000 1333000 -345000

Total Tourismus Wasser

Wert 28211000 12390000 8615000

Gestein
4307000

Abb. 4: Der Wert der Ldndereien.

Nachfolgend werden die wichtigsten Uberlegungen zu
den Werten der einzelnen Portfolios im Detail dargestellt.

Landereien: Hohe Werte dank Dienstbarkeiten

Das Portfolio Lindereien umfasst rund 460 Hektaren
Lehldnder, vier landwirtschaftliche Liegenschaften und
den Parkplatz Ibergeregg. Ebenso sind spezielle Lande-
reien, die durch Dritte genutzt werden, darin enthalten
(Abb. 3). Dazu zdhlen die bestehenden Dienstbarkeitsver-
trdge zur touristischen Nutzung (Berg- und Sportbah-
nen), zur Wassernutzung (Stromproduktion) und zum
Gesteinsabbau.

Fir den Wert der Lindereien sind insbesondere die
Dienstbarkeitsvertrage mit Dritten relevant, sei es zur
touristischen Nutzung, zur Nutzung des Wassers und
auch zum Gesteinsabbau. Die daraus erzielten jahrlichen
Ertrdge von total rund CHF 945 000 tragen hauptsichlich
zum Gesamtwert bei. Fiir den gewinnorientierten Inves-
tor haben die Landereien einen Wert von CHF 28,2 Mil-
lionen (Abb. 4).

Die touristisch genutzten Lindereien beinhalten die
Skigebiete Hoch-Ybrig, Stoos, Mythenregion und Iberger-
egg. Die Berg- und Sportbahnen stehen ganz oder teil-



weise auf Boden der OAK, welche dafiir jahrlich umsatz-
abhdngige Abgeltungen von den Betreibenden erhalt.
Neben den genannten Skigebieten sind noch kleinere
Nutzungsabgeltungen, zumeist fiir Uberfahrtsrechte, in
diesem Portfolio enthalten. Die heute bestehenden
Dienstbarkeitsvertrdge, welche im Durchschnitt noch
zwanzig Jahre laufen, bringen je nach Saisonverlauf jahr-
liche Ertrdge von rund CHF 445000 ein und haben damit
einen Wert von CHF 6,3 Millionen. Es darf davon ausge-
gangen werden, dass die Nutzung und damit die Dienst-
barkeitsvertrage nach deren Ablauf verlingert werden
und damit die Einnahmen weiterhin erhalten bleiben.
Wenn angenommen wird, dass die Vertrdge unbefristet
verlingert werden, fiithrt dies zu einem Gesamtwert der
touristisch genutzten Landereien von CHF 12,4 Millio-
nen. Die touristischen Nutzungen finden mehrheitlich
auf Alpgebieten (teilweise auch in Wald- und unproduk-
tiven Gebieten) statt, das heisst, die Ertrdge sind mass-
geblich von der Bewirtschaftung der Alpen abhingig.
Das zeigt, wie wichtig die Bewirtschaftung der Alpen aus
Sicht des Gesamtwertes ist, auch wenn sie unter Umstan-
den nicht kostendeckend erfolgen kann.

Bei den Lindereien mit Wassernutzung handelt es sich
hauptsdchlich um einen Wasserrechtsvertrag zwischen
der OAK und dem Elektrizititswerk des Bezirkes Schwyz
(EBS). Das EBS nutzt den Gwalpeten- und den Spitzbach,
um im Kraftwerk Sahli (Bisisthal) Strom zu produzieren.
Zusammen mit einigen kleineren Wasserrechten erhalt
die OAK jahrliche Wasserzinsen von gut CHF 245000.
Dies ergibt einen Wert der heute bestehenden Vertrdage
von CHF 3,6 Millionen. Auch hier scheint es aus heutiger
Sicht realistisch, dass die Wasserrechtsvertrage zu glei-
chen Bedingungen unbefristet verlangert werden kon-
nen. In diesem Fall ergibt sich ein Gesamtwert von
CHF 8,6 Millionen. Im Zusammenhang mit Energie-
wende und Wasserknappheit konnte iiber kiinftige Was-
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serertrdge spekuliert werden, womit natiirlich grosse
hypothetische Wertsteigerungspotenziale entstehen wiir-
den. Dies scheint aber aus Bewertersicht unzuldssig, so-
dass wir davon ausgehen, dass die Ertrage auch kiinftig in
der gleichen Hohe fliessen werden.

Der Steinbruch Zingel gehort zu den Landereien, die
zum Gesteinsabbau genutzt werden. Dort hat die OAK
mit einem Dienstbarkeitsvertrag der Firma Kibag das
Recht zum Abbau von 2,3 Millionen Kubikmetern Kiesel-
kalk eingerdaumt. Der Dienstbarkeitsvertrag lauft bis ins
Jahr 2040. Bis dahin erhélt die OAK jahrlich umsatzab-
hingige Entschddigungen. Der Wert dieses Vertrages be-
tragt CHF 4,3 Millionen. Aus heutiger Sicht ist es unsi-
cher, ob der Vertrag nach Ablauf weiterhin verlingert
werden kann beziehungsweise ob es moglich sein wird,
weitere Abbaugebiete zu erschliessen. So wird auf die Be-
rechnung eines unbefristeten Potenzials, wie beispiels-
weise bei den touristisch genutzten Landereien, verzichtet.

Die Lehldnder werden durch tiber 130 Pachter bewirt-
schaftet. Die daraus resultierenden jdhrlichen Ertrdge
betragen knapp CHF 60000. Dies ergibt einen heutigen
Wert von CHF 1,9 Millionen fiir die Lehldnder.

Auf der Ibergeregg bewirtschaftet die OAK seit dem Som-
mer 2011 einen Parkplatz mit rund 300 Autoabstellpldt-
zen. Der jdhrliche Nettoertrag betragt rund CHF 40000.
Der heutige Wert des Parkplatzes betragt damit CHF 1,3
Millionen. Insbesondere das angrenzende Wander- und
Skigebiet tragt dazu bei, dass im Spdtsommer und Herbst
sowie wahrend der Wintersaison die Einnahmen hoher
ausfallen. Somit ist der Wert des Parkplatzes massgeblich
vom Wander- und Skitourismus abhéngig.

Die landwirtschaftlichen Liegenschaften schmailern
mit einem negativen Wert von CHF 350000 den Wert des
Portfolios. Grundsatzlich ist es fraglich, ob Immobilien
iuberhaupt negative Werte annehmen konnen. Da in die-
sem Gedankenspiel von einem gewinnorientierten In-
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Abb. 5: Uberbauung Briiél, Schwyz. (Marc Trinkler)

vestor ausgegangen wird, schitzt er den Wert der land-
wirtschaftlichen Liegenschaften nur aus Sicht der Ertrdge.
Die Pachtzinsen sind naturgemadss gering. Gebdaude und
Infrastruktur miissen jedoch trotzdem unterhalten wer-
den. Der Ertragswert fillt dadurch tief aus, und die techni-
sche Entwertung der Bauten am Bewertungsstichtag tiber-
steigt den Ertragswert. Um die landwirtschaftlichen
Liegenschaften aber langfristig bewirtschaften zu konnen,
miissen diese irgendwann erneuert werden, und darum ist
bereits heute eine Riickstellung in Hohe der technischen
Entwertung zu bilden. Dies fiihrt dazu, dass der heutige
Wert aus Investorensicht negativ ist. In dieser Arbeit
wurde davon ausgegangen, dass alle am Bewertungsstich-
tag bestehenden Gebdude (Wohnhduser und Stélle) auch
in Zukunft erhalten werden. Eine genauere Analyse
konnte allenfalls zeigen, dass die heutigen Gebadude fiir
die Bewirtschaftung des landwirtschaftlichen Landes
nicht mehr zwingend notwendig sind. Das Land kénnte
weiterhin an Landwirte verpachtet und die Gebdude im
Baurecht abgetreten oder, wo rechtlich méglich, alterna-
tiv genutzt werden. Dies wiirde dazu fiihren, dass zwar
geringere Ertrdge erzielt werden konnten, jedoch wiirden
auch die Betriebs- und Unterhaltskosten wegfallen.
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30 Wert der Liegenschaften

Wert in Mio. CHF
b

=) Baurechtsbelastete
Grundstiicke

4591000

Bauland
848000

Total Mehrfamilienhauser

Wert 27202000 21763000

Abb. 6: Der Wert der Liegenschaften.

Liegenschaften: OAK als sozialer Vermieter

Das Portfolio Liegenschaften beinhaltet die bebauten und
unbebauten Grundstiicke zumeist innerhalb der Bauzo-
nen. Dazu zdhlen die Mehrfamilienhduser (Abb.S5), die
baurechtsbelasteten Grundstiicke und das Bauland.

Die Liegenschaften haben fiir den gewinnorientierten
Investor einen Wert von CHF 27,2 Millionen (Abb. 6).

Die OAK besitzt acht Mehrfamilienhauseinheiten, die
selbst bewirtschaftet werden. Mit CHF 7,0 und 5,2 Mil-
lionen tragen die Mehrfamilienhduser im Briiol (Schwyz)
und in der Rosslimatt (Seewen) massgeblich zum Ge-
samtwert von CHF 21,8 Millionen bei. Neben einem
weiteren Haus in Schwyz stehen auch in den Gemein-
den Rothenthurm und Muotathal Mehrfamilienhduser
der OAK. Die Werte dieser Hduser liegen zwischen
CHF 400000 und 1,8 Millionen. Diese Bewertungen ba-
sieren auf den heutigen Nettoertrdgen. Die aktuellen
Mietzinse liegen im Durchschnitt gut zehn Prozent
unter den Marktmieten. Ein rein gewinnorientierter
Investor wiirde die Mietzinsen in den kommenden
Jahren auf das Marktniveau anheben. Daraus resultiert
ein Mieterhdhungspotenzial von gut CHF 150000 pro
Jahr. Der Wert dieses Mieterh6hungspotenzials betrdgt



CHF 3,1 Millionen und ist im Gesamtwert der Mehrfami-
lienhduser enthalten.

Neben den Mehrfamilienhdusern vergibt die OAK
Baurechte, wobei an dieser Stelle nur die entgeltlichen
Baurechte bewertet werden. Von den jdhrlich rund
CHF 135000 Baurechtszinsen kommen tiber CHF 80000
aus elf baurechtsbelasteten Grundstiicken mit stindiger
Wohnnutzung. Diese Baurechte befinden sich in den Ge-
meinden Alpthal, Rothenthurm und Unteriberg. Die
restlichen knapp CHF 55000 kommen aus verschiedenen
kleineren Baurechten mit Gebduden, die nicht stindig
bewohnt sind. Der Wert der baurechtsbelasteten Grund-
stiicke betragt somit CHF 4,6 Millionen.

Ausserdem waren am Bewertungsstichtag vier Bau-
landparzellen in der Gemeinde Alpthal erschlossen und
baureif. Der Wert dieser Parzellen betragt CHF 850 000.

Bei der Bewertung zeigt sich, dass auf verschiedenen
Mehrfamilienhdusern die Mieten zum Teil deutlich (im
Durchschnitt rund 10 Prozent) unter den Marktmieten
liegen. Offensichtlich verzichtet die OAK im Interesse
einer Versorgung mit preisgiinstigen Wohnungen auf ge-
wisse Ertragspotenziale, was jedoch durchaus im Sinne
der Statuten ist.

Wald: Hohe Bewirtschaftungskosten

Im Portfolio Wald (Abb. 7) werden die rund 9000 Hekta-
ren Waldboden und die sieben bedeutenden Forstge-
baude bewertet. Nicht bewertet werden die kleineren
forstlich genutzten Gebdude und Waldhiitten.

Die Waldbewirtschaftung ist mit hohen Kosten verbun-
den, wovon zwei Drittel bei der Schutzwaldpflege entste-
hen. Die Schutzfunktion des Waldes muss weder von Ver-
sicherungen noch von den geschiitzten Landeigentiimern
verglitet werden. Ertrdge fliessen aus dem Verkauf von
Holz und zu einem Drittel aus Subventionen (Schutzwald-
pflege) und Abgeltungen fiir die Naturwaldreservate. Die
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Abb. 7: Bannwald, Steinerberg. (Marc Trinkler)
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Abb. 8: Schwantenring, Sattel. (Marc Trinkler)

jahrlichen Nettoertrdge betragen rund CHF 65000!. Der
Wald hat fiir den gewinnorientierten Investor einen Wert
von CHF 3,1 Millionen. Es wird davon ausgegangen, dass
der Wald langfristig weiter bewirtschaftet wird. Der Inves-
tor konnte die Waldbewirtschaftung an Dritte vergeben.
Dadurch bestiinde die Moglichkeit, die grosseren forstlich
genutzten Gebdude alternativ zu nutzen. Das Potenzial fiir
die alternative Nutzung der Forstgebdude wird mit einem
Wert von CHF 1,2 Millionen geschétzt und ist im Gesamt-
wert enthalten. Wird der Waldwert nicht nach dem Ertrag,
sondern mittels Sachwertmethode ermittelt, fallen die
Werte massiv hoher aus. Dies entspricht auch der Erfah-
rung, wenn (selten) ein Waldstiick tatsdachlich verkauft
wird. Aufgrund von eher ideellen Uberlegungen wie lang-
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fristigem Sicherheitsstreben oder Freizeitnutzwert werden
fiir kleine Parzellen wesentlich hohere Preise bezahlt. So
ist es wahrscheinlich, dass bei einem freien Verkauf von
kleineren Waldflachen die Preise bedeutend hoher ausfal-
len wiirden.

Alpen: Wichtige Leistung mit tiefen Ertragen

Im Portfolio Alpen (Abb.8) werden die rund 8000 Hekta-
ren produktiver Alpboden, welcher in iiber 160 einzelne
Alpen aufgeteilt ist, bewertet. Daneben besitzt die OAK
auf tiber 40 Alpen Gebdude. Dies sind einerseits die Alp-
stalle fiirs Vieh, andererseits Alphiitten und vereinzelt
Alpwirtschaften. In diesem Portfolio werden die Alp-
grundstiicke und die Alpgebdude summarisch bewertet.



Eine Aufteilung in Grundstiicke und Gebédude wird nicht
gemacht. Im Gegensatz zu den Forstgebdauden konnten
die Alpgebdaude kaum alternativ genutzt werden. Das
«bduerliche Bodenrecht», welches die Verkehrswerte von
landwirtschaftlichen Grundstiicken limitiert und die
Handelbarkeit einschrankt, wird ausser Acht gelassen.
Die Alpen generieren jdhrliche Ertrdge aus Auftriebs-
entgelt, Gaumerlohn, Soémmerungsbeitragen und Ver-
pachtung der Alpgebdude von rund CHF 825000. Nach
Abzug der Aufwendungen fiir Personal, Betrieb und Un-
terhalt verbleiben lediglich rund CHF 135000 pro Jahr.
Wie bei den landwirtschaftlichen Liegenschaften sind
zahlreiche Gebdude bereits stark in die Jahre gekommen.
Auch wenn diese Gebdude nicht auf dem gleichen Stan-
dard gehalten werden miissen wie normale Hauser und
viele laufende Instandhaltungsarbeiten durch die Bewirt-
schaftenden selbst ausgefiihrt werden, sind doch von
Zeit zu Zeit Erneuerungen und grossere Sanierungen fal-
lig. Die dafiir bendtigten Riickstellungen fithren dazu,
dass die Alpen aus einer Ertragswertbetrachtung einen
negativen Wert von CHF 950000 haben. Der gewinnori-
entierte Investor wiirde, wie bereits bei den landwirt-
schaftlichen Liegenschaften ausgefiihrt, allenfalls versu-
chen, die Gebdude im Baurecht den Bewirtschaftenden
abzutreten. Trotz des negativen Wertes der Alpen kann
ein Zukunftspotenzial nicht ausgeschlossen werden.
Ausserdem ist die Bewirtschaftung der Alpen zum Bei-
spiel mit Blick auf den Tourismus wichtig. So kann argu-
mentiert werden, dass die Dienstbarkeitsvertrage mit
den Berg- und Sportbahnbetreibenden nur dank gepfleg-
ten Alpen zustande kommen und erhalten werden kon-
nen. Diese Vertrdge haben aus heutiger Sicht, wie bereits
erwahnt, einen Wert von CHF 12,4 Millionen. Auch hier
ist es wahrscheinlich, dass die Preise bei einem freien
Verkauf von einzelnen Alpen aufgrund ideeller Faktoren
seitens der Kaufer wesentlich hoher ausfallen wiirden.
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Abb. 9: Alpstrasse Schwantenring, Sattel. (Marc Trinkler)
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Strassen und Wuhren: Hohe Kosten ohne Ertrige

In diesem Portfolio werden die Strassen und Wuhren
(Abb.9) bewertet. Die OAK besitzt rund 450 Kilometer
Strassen. Bei der Halfte ist sie alleine fiir den Unterhalt
zustdandig, beim Rest ist sie iiber Genossenschaften und
Gesellschaften beteiligt. Die Zuteilung der Strassen und
Wuhren zu den anderen Portfolios ist dusserst schwierig.
Deshalb erfolgt die Bewertung summarisch und zdhlt als
Minusposten zum Gesamtwert.

Die Strassen und Wuhren verursachen jahrliche Kos-
ten von rund CHF 525000 und haben damit einen nega-
tiven Wert von CHF 14,8 Millionen. Es wird davon ausge-
gangen, dass die Strassen und Wuhren langfristig im
heutigen Umfang unterhalten werden. Die Strassen und
Wuhren sind per se ein «Verlustgeschift». Trotzdem ist
ihr Unterhalt wichtig, sei es zur Nutzung der Alpen oder
des Waldes. Ohne sie kdnnten die dortigen Ertrdge nicht
realisiert werden.

Wie sind die Werte zu interpretieren?

Der geschitzte Gesamtwert von rund CHF 43 Millionen
fiir den Grundbesitz der OAK ergibt sich durch die An-
nahme eines gewinnorientierten Investors als Kéaufer.
Dieser zdhlt in Wirklichkeit fiir zahlreiche Objekte kaum
zur typischen Kédufergruppe, was dazu fiihrt, dass der ge-
schitzte Wert tendenziell zu tief ausfdllt. Insbesondere
fiir die Alpen und teilweise auch fiir den Wald kdnnte bei
einem freien Verkauf von einzelnen Grundstiicken ein
bedeutend hoherer Preis erzielt werden.

Zu den umfangreichen Portfolios wurden keine vertief-
ten Abklarungen getroffen. So kann es durchaus sein,
dass gewisse Nutzungspotenziale nicht in den Bewertun-
gen enthalten sind. Ebenso kdnnen gewisse Risiken aus-
geklammert sein. Da ein Grossteil der Fliche rechtlich
stark gebunden ist (Wald- und Landwirtschaftsboden),
wurde vereinfachend angenommen, dass der Investor
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diese Grundstiicke im gleichen Rahmen wie die OAK wei-
terbewirtschaften wiirde Zudem
wurde das «bduerliche Bodenrecht» ausgeklammert. Den

Bewertungen liegt tendenziell eine vergangenheitsorien-

respektive miisste.

tierte Sicht zugrunde. Zumeist wurden die Zahlen aus
den Erfolgs- und Betriebsrechnungen der letzten drei
Jahre hergeleitet. Dies stellt eine Vereinfachung dar und
miisste durch eine zukunftsorientierte Sichtweise prazi-
siert werden.

Gemeinwirtschaftliche Aspekte wichtiger als Ertrage
Auch wenn es sich bei den vorliegenden Betrachtungen
um ein reines Gedankenspiel handelt (weder stehen die
Immobilien zum Verkauf, noch wire dies aufgrund der
Statuten uberhaupt moglich), zeigt diese Sichtweise
doch einige interessante Aspekte fiir die OAK auf.

Die Wurzeln der OAK als Institution, die sich vor allem
langfristig um das Wohl ihrer Mitglieder und des Ge-
meinwesens kiimmern soll, kommen klar zum Ausdruck.
Gewinnmaximierung steht offensichtlich nicht im Zent-
rum des Handelns, was auch gut ist und ihrem Auftrag
entspricht. Die soziale Verantwortung wird in der Praxis
umgesetzt, wie die Mietzinspolitik zeigt, welche moderat
ist und damit hilft, bezahlbaren Wohnraum zur Verfii-
gung zu stellen.

Die Betrachtung zeigt ebenfalls, dass das Portfolio nur
in einer Gesamtsicht sinnvoll und angemessen beurteilt
und entwickelt werden kann. Einerseits sind Tatigkeiten,
die auf den ersten Blick defizitar sind, wie etwa die Be-
wirtschaftung der Alpen, nicht nur fiir die Mitglieder
sinnvoll (Sémmerung der Tiere), sondern auch aus Er-
tragssicht essenziell, da erst sie die rentablen touristi-
schen Nutzungen ermdoglichen. Wiirden die Alpweiden
verganden, ware diese Nutzung nicht mehr moglich,
und eine der wichtigsten Ertragsquellen der OAK wiirde
versiegen. Andererseits wire es ohne die Ertrdge aus den



Liegenschaften und den touristischen Nutzniessungen
sowie den Wasser- und Gesteinsabbaurechten nicht
mehr moglich, Land-, Forst- und Alpwirtschaft zu betrei-
ben. Auch in Zukunft ist die OAK gefordert, in ihren Ent-
scheiden klug zwischen Bewahren und Erneuern sowie
wirtschaftlicher Tragbarkeit und Leistungen fiir das Ge-
meinwohl abzuwéigen. 2

Anmerkungen

! Bernasconi Andreas und Iseli Ruedi, Bewertung des
Waldes der OAK Schwyz. Bern/Olten 2013, S. 31f.

2 Die Bachelorarbeit ist auf der Homepage der OAK
Schwyz einsehbar: http://www.oak-schwyz.ch/index.
php?s=chronik-dokumentationen; Stand 2014.
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