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ERGEBNIS Aus den empirischen Ergebnissen kénnen drei Cluster mit den
Schwerpunkten strategisches Real Estate Asset Management
(,Strategen”), operatives Real Estate Asset Management
(,Operativen”) sowie strategisches und zugleich operatives
Real Estate Asset Management (,Generalisten®) hergeleitet

werden.

5.2.3 Allgemeine Charakteristika und Einordnung der Cluster

In den nachfolgenden Ausflihrungen werden die hergeleiteten Clusterzusam-
mensetzungen mit den in Teil A ermittelten Stichprobenmerkmalen analysiert,
sodass ein erster Einblick in die Clusterzusammensetzungen gegeben werden
kann.

Abgleich der Cluster mit der Art der Investoren

In den Abbildungen 5-18 bis 5-20 werden die drei gebildeten Cluster zunachst
nach ihrer Unternehmensherkunft untersucht und im Anschluss (vgl. Abb. 5-21)
nochmals detailliert nach der Art der dort kategorisierten institutionellen Investo-
ren charakterisiert und einander gegenubergestellt.

Zusammensetzung von Cluster 1 "Strategen" (n=12)
17%

50%

M Lebensversicherungsunternehmen (n=6)

Pensionskassen/ Versorg.-Kassen (n = 4)

Berufsstdnd. Versorgungswerke (n=2)

33%

Abbildung 5-18:  Zusammensetzung von Cluster 1 ,Strategen”

Quelle: eigene Darstellung (n = 12)
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Zusammensetzung von Cluster 2 "Operativen" (n = 20)

40% 45%

B Lebensversicherungsunternehmen (n=9)

Pensionskassen/ Versorg.-Kassen (n = 3)

Berufsstdnd. Versorgungswerke (n=8)

15%

Abbildung 5-19:  Zusammensetzung von Cluster 2 ,Operativen”

Quelle: eigene Darstellung (n = 20)

Zusammensetzung von Cluster 3 "Generalisten" (n = 23)

13% 4%

57% B Lebensversicherungsunternehmen (n=13)

Pensionskassen/ Versorg.-Kassen (n = 6)

Berufsstdnd. Versorgungswerke (n = 3)

26%

M Sonstige (n =1)

Abbildung 5-20:  Zusammensetzung von Cluster 3 ,Generalisten”

Quelle: eigene Darstellung (n = 23)
Bei der Gegeniberstellung der einzelnen Cluster ist zu erkennen, dass im Clus-
ter der ,Strategen” — gegentiber dem allgemeinen Durchschnitt der Cluster — die
Pensionskassen deutlich Uberreprasentiert (+9 %) sind, wahrend die Berufs-
stédndischen Versorgungswerke unterreprasentiert (-7 %) sind. Im Cluster der
Loperativen“ dominieren indessen die Berufsstandischen Versorgungswerke
(+16 %), wahrend die Lebensversicherungsunternehmen (-7 %) und die Pensi-
onskassen (-9 %) unterreprasentiert sind. Das Cluster der ,Generalisten* weist
wiederum im Schnitt eine niedrigere Anzahl von Berufsstandischen Versor-
gungswerken auf (-3 %), dafur eine héhere Anzahl von Lebensversicherungs-
unternehmen (+7 %) und Pensionskassen (+3 %) als der Mittelwert aller Clus-

ter.

Bei einem Vergleich des Anlegertypes, d. h. der Art des Investors, ist feststell-
bar, dass Lebensversicherungen insbesondere dem Bereich der ,Generalisten”
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zuzuordnen sind, vergleichbar mit den Pensionskassen bzw. Versorgungskas-
sen, wahrend die Berufsstédndischen Versorgungswerke speziell in den Bereich
der ,Operativen” fallen. Bei Lebensversicherungen und Pensionskassen Uber-
wiegt daher ein eher globales Verstandnis von Real Estate Asset Management,
wahrend Berufsstédndische Versorgungswerke vor allem die operativen Berei-
che mit dem Real Estate Asset Management verbinden. Diese Unterschiede im
Verstandnis liegen méglicherweise in der Organisationsstruktur der Institutionen

begrindet und werden nachfolgend weiter untersucht.

Art des Investors
Lebensvers. Pec;;zfgfn/ Berufsstand. Gesamt
Kassen Vers .-Werke
Anzahl 6 4 2 12
Strategen % innerhalb der Strategen 50% 33% 17% 100%
% innerhalb von Anlegertyp 21% 31% 15% 22%
, Anzahl 9 3 8 20
é‘"::::g:ng Operativen % innerhalb der Operativen 45% 15% 40% 100%
% innerhalb von Anlegertyp 32% 23% 62% 37%
Anzahl 13 6 3 22
Generalisten % innerhalb der Generalisten 59% 27% 14% 100%
% innerhalb von Anlegertyp 46% 46% 23% 41%
Anzahl 28 13 13 54
Gesamt % innerhalb von allen Clustern 52% 24% 24% 100%
% innerhalb von Anlegertyp 100% 100% 100% 100%

Abbildung 5-21:  Aufteilung der Cluster nach Art des Investors im Vergleich zur Zusammen-
setzung der Stichprobe

Quelle: eigene Darstellung (n = 54), Abweichungen hervorgehoben
Eine Uberpriifung auf Signifikanz der Institutionen mit den einzelnen Clustern
konnte aufgrund der geringen GrdBe der Stichprobe nicht sinnvoll durchgefiihrt
werden.®”® Analog hierzu konnte aufgrund der homogenen Verteilung auch bei
der Bdérsennotierung kein signifikanter Zusammenhang zwischen den Clustern

festgestellt werden.

°73 Bej allen folgenden Betrachtungen wurden mehrere Tests durchgefiihrt (u. a. Chi-Quadrat

nach Pearson, Likelihood-Quotient, exakter Test nach Fisher, Zusammenhang linear-mit-
linear sowie die symmetrischen MaBe Phi und Cramer-V). Der exakte Test nach Fisher — als
zentraler statistischer Test — liefert ein nicht signifikantes Ergebnis, was darin begriindet,
dass der Test nicht mit kleiner finf Einheiten (wie dies im Fall der Pensionskassen und der
Berufsstandischen Versorgungswerke der Fall ist) arbeitet (Signifikanz: 0,32). Auch die an-
deren Tests lieferen keine Signifikanz. Folglich besteht kein signifikanter Zusammenhang
zwischen Art und Cluster, was jedoch u. U. an der geringen GréBe der einzelnen Cluster
liegt.
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ERGEBNIS Im Vergleich zur allgemeinen Zusammensetzung der Stichpro-
be weist der Cluster der ,Strategen® einen héheren Anteil an
Pensionskassen bzw. Versorgungskassen auf, im Cluster der
,2operativen“ herrschen die Berufsstdndischen Versorgungs-
werken vor und bei den ,Generalisten“ dominieren Lebensver-
sicherungsunternehmen und Pensionskassen bzw. Versor-

gungskassen.

Abgleich der Cluster mit dem Kapitalanlagevolumen

Im Rahmen der Analyse des Zusammenhangs zwischen der Hohe der Kapital-
anlagen®”* und der Verteilung dieser innerhalb der Cluster wurde — aus Riick-
sichtnahme auf die Anonymitat der Befragten — eine Einteilung in GréBenklas-
sen vorgenommen.®”® Dazu wurden die Unternehmen in die
Kapitalanlagevolumina bis € 1 Mrd., den Bereich € 1 Mrd. bis € 10 Mrd. und
Uber € 10 Mrd. eingeteilt und zusammengefasst (vgl. Abb. 5-22 und Abb. 5-23).

Kapitalanlagevolumen (Buchwerte)
. € 1 Mrd. bis ber Gesamt
bis €1Md. | "¢ 10 Md. | €10 M.
Anzahl 6 5 1 12
Strategen .
% innerhalb der Strategen 50% 42% 8% 100%
i Anzahl 3 11 6 20
Aufteilung Operativen ] )
Cluster % innerhalb der Operativen 15% 55% 30% 100%
) Anzahl 3 12 6 21
Generalisten
% innerhalb der Generalisten 14% 57% 29% 100%
Anzahl 12 28 13 53
Gesamt
% innerhalb von allen Clustern 23% 53% 25% 100%

Abbildung 5-22:  Aufteilung der Cluster nach Kapitalanlagevolumen (Buchwerte) im Vergleich
zur Zusammensetzung der Stichprobe

Quelle: eigene Darstellung (n = 53), Abweichungen hervorgehoben

% Der Zusammenhang zwischen Buchwerten und Zeitwerten ist hochsignifikant.

%’% Bei der Uberpriifung der Signifikanz konnte eine tendenzielle Signifikanz i. H. v. 15 % (Zeit-
werte 2008) und i. H. v. 12 % (Buchwerte 2008) festgestellt werden.
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Kapitalanlagevolumen (Zeitwerte)
. €1 Mrd. bis Uber Gesamt
bis €1 Md. | "¢ 10w, | €10 M.
Anzahl 5 5 1 11
Strategen
% innerhalb der Strategen 45% 45% 9% 100%
Aufteilung ) Anzahl 2 11 6 19
Operativen
Cluster % innerhalb der Operativen 11% 58% 32% 100%
. Anzahl 3 10 7 20
Generlisten
% innerhalb der Generalisten 15% 50% 35% 100%
Anzahl 10 26 14 50
Gesamt
% innerhalb von allen Clustern 20% 52% 28% 100%

Abbildung 5-23:  Aufteilung der Cluster nach Kapitalanlagevolumen (Zeitwerte) im Vergleich
zur Zusammensetzung der Stichprobe

Quelle: eigene Darstellung (n = 50), Abweichungen hervorgehoben

Die Unternehmen im Cluster der ,Strategen” sind durch geringere Kapitalanla-
gevolumina (jeweils Buchwerte/ Zeitwerte), d. h. geringer als € 1 Mrd., als der
Durchschnitt der Stichprobe (+27 %/ +25 %) und von wenigen sehr hohen Kapi-
talanlagevolumina tber € 10 Mrd. (-17 %/ -19 %) gekennzeichnet, wahrend die
,mittlere* Klasse der Anlagevolumina i. H. v. € 1 Mrd. bis € 10 Mrd. leicht unter-
reprasentiert ist (-9 %/ -7 %). Im Gegensatz dazu neigen die Cluster der ,Ope-
rativen” und der ,Generalisten“ eher zu hohen Anlagevolumina (Anlagevolumen
dber € 10 Mrd.). Im Cluster der ,Operativen“ sind mittlere Anlagevolumina
(+2 %/ +6 %) und groBe Anlagevolumina (+5 %/ +4 %) Uberreprasentiert, wah-
rend Unternehmen mit geringen Anlagevolumina (-8 %/ -9 %) unterreprasentiert
sind. Vergleichbar mit dem Cluster der ,Operativen“ dominieren auch im Cluster
der ,Generalisten“ Unternehmen mit hohen Anlagevolumina (+4 %/ +7 %). Mitt-
lere Anlagevolumina (+4 %/-2 %) sind indes durchschnittlich reprasentiert und
geringe Anlagevolumina unterreprasentiert (-9 %/ -5 %).

Unter Berticksichtigung dieser Ergebnisse und unter Hinzunahme der Resultate
aus der Verteilung der Institutionen lassen sich Rickschlisse auf die einzelnen
Cluster ziehen. Demnach verfligen die ,Strategen® nur Gber geringe Kapitalan-
lagen und besitzen demzufolge mdglicherweise nicht die Kapazitaten, um eige-
ne operative (immobilienbezogene) Asset Management-Abteilungen aufzubau-
en und haben bereits operative Tatigkeiten an ein Property Management bzw.
Facility Management fremd vergeben. Alternativ dazu besteht auch die M&g-
lichkeit, dass operative Funktionen bei einem sehr geringen Kapitalanlagevolu-
men von einer strategischen, primar mit anderen Aufgaben betrauten Instanz

mit durchgefiihrt werden.
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Bei den kapitalkraftigeren Unternehmen der Lebensversicherungen, Pensions-
kassen bzw. Versorgungskassen und Berufsstandischen Versorgungswerken
dominiert hingegen die Sichtweise der ,Operativen® bzw. der ,Generalisten®,
zumal u. U. im Fall der ,Operativen” ein vorgelagertes Portfolio Management
strategische Entscheidungen Ubernimmt und ausschlieBlich rein operative Ta-
tigkeiten im Sinne einer Arbeitsteilung in den Bereich des Real Estate Asset
Managements fallen. Folglich scheint ab einem gewissen Anlagevolumen eine
spezialisierte, operativ handelnde Immobilienabteilung mit einem hohen Fach-
wissen zielfihrend. Bei den ,Generalisten” liegt indessen mdglicherweise eine
hohe Autonomie des Immobilienbereiches vor, der zwar generelle strategische
Vorgaben seitens des Investors bzw. Portfolio Managements erhalt, diese aber
dann strategisch anpassen und selbstandig mit seinem hohen Fachwissen im
Immobilienbereich umsetzen muss. In diesem Fall obliegt es direkt der Real Es-
tate Asset Management-Abteilung, weitere operative Dienstleister mit einzubin-

den.

AbschlieBend ist anzumerken, dass Unternehmen mit einem groBen Kapitalan-
lagebestand mdglicherweise — aufgrund der GréBe — das Ziel einer klareren
Zuordnung von Aufgabenbereichen verfolgen.

ERGEBNIS Im Vergleich zur allgemeinen Zusammensetzung der Stichpro-
be weist der Cluster der ,Strategen” einen hohen Anteil an Un-
ternehmen mit geringen Kapitalanlagevolumina auf, wahrend
im Cluster der ,Generalisten“ mittlere/ hohe Kapitalanlagevolu-

mina zu finden sind und hohe bei den ,Operativen®.

Abgleich der Cluster mit dem Immobilienanlagenvolumen

Analog zur Analyse des gesamten Kapitalanlagevolumens der untersuchten
Stichprobe wurde bei der Analyse des Direktanlagebestandes in Immobilien ei-
ne Clusterung in vier TeilgroBen vorgenommen. Das bedeutet, das Anlagevo-
lumen in direkte Immobilienanlagen wurde in Volumina bis € 50 Mio., von € 50



Empirische Untersuchung des Real Estate Asset Managements in Deutschland

203

Mio. bis € 200 Mio., von € 200 Mio. bis € 500 Mio. und Uber € 500 Mio
(vgl. Abb. 5-24 und Abb. 5-25).%7®

. unterteilt

Immobilienanlagevolumina (Buchwerte)
. ) €50 Mio. bis | €200 Mio. bis .. ) Gesamt
bis € 50 Mio. €200 Mio. €500 Mio. Gber € 500 Mio.
Anzahl 8 0 1 2 11
Strategen .
% innerhalb der Strategen 73% 0% 9% 18% 100%
Aufteilung der ' Anzahl 7 6 3 4 20
Operativen . .
Cluster % innerhalb der Operativen 35% 30% 15% 20% 100%
. Anzahl 7 7 4 4 22
Generalisten
% innerhalb der Generalisten 32% 32% 18% 18% 100%
Anzahl 22 13 8 10 53
Gesamt .
% innerhalb von allen Clustern 42% 25% 15% 19% 100%

Abbildung 5-24:

Aufteilung der Cluster nach direkten Immobilienanlagen (Buchwerte)
Vergleich zur Zusammensetzung der Stichprobe

Quelle: eigene Darstellung (n = 53), Abweichungen hervorgehoben

Immobilienanlagevolumina (Zeitwerte)
) ) €50 Mio. bis | €200 Mio. bis | .. ' Gesamt
bis € 50 Mio. €200 Mio. €500 Mio. Uber € 500 Mio.
Anzahl 7 0 1 1 9
Strategen .
% innerhalb der Strategen 78% 0% 1% 1% 100%
Aufteilung der , Anzahl 6 5 3 6 20
Operativen
Cluster % innerhalb der Operativen 30% 25% 15% 30% 100%
. Anzahl 6 8 4 5 23
Generalisten . ‘
% innerhalb der Generalisten 26% 35% 17% 22% 100%
Anzahl 19 13 8 12 52
Gesamt
% innerhalb von allen Clustern 37% 25% 15% 23% 100%

Abbildung 5-25:

Quelle: eigene Darstellung (n = 52), Abweichungen hervorgehoben

Aufteilung der Cluster nach direkten Immobilienanlagen (Zeitwerte) im Ver-
gleich zur Zusammensetzung der Stichprobe

Vergleichbar mit der Verteilung der gesamten Kapitalanlagen (Buchwerte und

Zeitwerte) weist auch die Verteilung bei den direkten Immobilienanlagen ein

ahnliches Bild der Verteilung innerhalb der Cluster auf. Der Cluster der ,Strate-

gen“ weist dabei jedoch tendenziell geringere Anlagevolumina in Immobilien

und Durchschnittswerte auf als die Cluster der ,,Operativen” und der ,Generalis-

ten” 577

°’® gignifikanz i. H. v. 15 %.
"7 Fiir eine Interpretation dieses Sachverhaltes, vgl. die Ausfiihrungen bei den Kapitalanlage-

volumina.
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in € Mi Dir. Immo. Dir. Immo. Dir. Immo. Dir. Immo.
in< Mo. BW 2005 ZW 2005 BW 2008 ZW 2008
Mittelwert 155 141 145 122
Strategen | olandard- 260 263 249 243
abweichung
n 11 8 11 9
Mittelwert 248 474 233 342
Operativen | >2ndard- 496 886 314 498
abweichung
n 19 17 20 20
Mittelwert 262 329 230 276
Generalisten | >12ndard- 350 307 284 336
abweichung
n 15 12 22 23
Mittelwert 230 355 214 275
Gesamt |otandard- 396 639 286 395
abweichung
n 45 37 53 52

Abbildung 5-26:

Anlagevolumina in Immobilien in den jeweiligen Clustern

Quelle: eigene Darstellung (n = 37 - 53)

In Abbildung 5-26 sind die Mittelwerte und die Standardabweichungen der ein-

zelnen Cluster dargestellt. Bei den Mittelwerten spiegelt sich, wie bereits bei

den einzelnen GrbéBenklassen hergeleitet wurde, die GréBenverteilung wider:

Die Cluster der ,Operativen“ und der ,Generalisten” sind von hohen Mittelwer-

ten gepragt, wahrend sich der Cluster der ,Strategen“ durch niedrige Werte

auszeichnet. Die hohen Standardabweichungen im Vergleich zum Mittelwert

weisen indes auf die hohe Streuung der Teilnehmer der Stichprobe hin.

ERGEBNIS

Im Vergleich zur allgemeinen Zusammensetzung der Stichpro-
be weist der Cluster der ,Strategen” einen hohen Anteil an Insti-
tutionen mit geringen Immobilienanlagevolumina auf, wahrend
die ,Generalisten Uber mittlere/ hohe Immobilienanlage-
volumina verfligen und die ,Operativen” tiber hohe.
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Fazit

Die untersuchten Unternehmen wurden anhand der Zuordnung von 36 Funktio-
nen zum Real Estate Asset Management in drei Cluster eingeteilt, die die in der
Theorie hergeleiteten Ansatze des Real Estate Asset Managements im strate-
gischen Sinn (Cluster ,Strategen”), des Real Estate Asset Managements im en-
geren Sinn (Cluster ,,Operativen”) und des Real Estate Asset Managements im
weiteren Sinn (Cluster ,Generalisten®) widerspiegeln. Dabei verflgt der Cluster
der ,Strategen” Uber einen hohen Anteil an Pensionskassen und ein geringes
Kapitalanlage- und Immobilienanlagevolumen, der Cluster der ,Operativen®
weist einen hohen Anteil an Berufsstandischen Versorgungswerken sowie ein
hohes Kapitalanlage- und Immobilienanlagevolumen auf und der Cluster der
,<aeneralisten“ einen hohen Anteil an Lebensversicherungsunternehmen und
Pensionskassen sowie ein hohes Kapitalanlage- und Immobilienanlagevolu-

men.

Die H6he der Kapitalanlagen spiegelt sich dabei u. a. in der Organisationsstruk-
tur wider. Das heifB3t, Institutionen mit einem hohen Kapitalanlagebestand bzw.
Immobilienanlagebestand weisen einem spezialisierten Real Estate Asset Ma-
nagement Aufgaben aus den operativen Bereichen zu bzw. fihren diesen Real
Estate Asset Management-Bereich als strategischen und operativen Bereich.

AbschlieBend kann fir die Untersuchung festgestellt werden, dass die gewahl-
ten Clusterzusammensetzungen, wie gezeigt wurde, in der Zusammensetzung

der Institutionen und der Hohe der Kapital- und Immobilienanlagen variieren.

5.2.4 Klassifizierung der Funktionen des Real Estate Asset Managements

FUr die nachfolgende Analyse wurden die Unternehmen aufgefordert, die her-
geleiteten strategischen und operativen Funktionalitaten bzw. Tatigkeiten rund
um die Immobilie als Kapitalanlage nach ihrer Haufigkeit der Inanspruchnahme
der Leistung durch das Unternehmen, der strategischen Bedeutung der Leis-
tung fir das Unternehmen (Risiko bei der Auslagerung), den Schwierigkeiten/
Unsicherheiten bei der Vergabe an einen externen Dienstleister und der Indivi-
dualitat/ Spezifitdt der Leistung (Besonderheit der Leistung) zu kategorisie-
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ren.>’® Dazu wurden im Fragebogen fiinf mdgliche Klassifizierungen fiir Wer-

tungen (++, +, 0, - und --) firr jede Kategorie und jede Variable vorgegeben.

5.2.4.1 Zuordnung der Funktionen nach Haufigkeit, Bedeutung, Schwierigkeit
und Individualitat

In der nachfolgenden Betrachtung werden jeweils die drei gebildeten Cluster
nach ihrer Kategorisierung der 36 Variablen entsprechend den vier Bereichen
Haufigkeit (vgl. Abb. 5-27), Bedeutung (vgl. Abb. 5-28), Schwierigkeit (vgl. Abb.
5-29) und Individualitat/ Spezifitat (vgl. Abb. 5-30) dargestellt und kritisch disku-

tiert sowie graphisch veranschaulicht.>”

Ergebnis und Rlickschlisse fir das Merkmal Haufigkeit

Die im Cluster der ,Strategen” gruppierten Unternehmen wurden zun&chst nach
der Haufigkeit der Inanspruchnahme der Funktionen analysiert (vgl. Abb. 5-27),
wobei im Vergleich mit den anderen Clustern (fast) Uberall eine seltenere In-
anspruchnahme der einzelnen Funktionen erkennbar ist, insbesondere in dem
Bereich des Transaktionsmanagements (An- und Verkauf). Im Hinblick auf die
strategische Grundausrichtung kann festgestellt werden, dass die reine Strate-
gieentwicklung (Strategieentwicklung des Portfolios, strategische Immobilien-
analyse und -auswahl, Optimierung der Rendite-/ Risiko-Struktur und Entwick-
lung/ Formulierung der Immobilien- und Objekistrategie sowie Risiko-
management auf Objekt- und Prozessebene) haufig durch die Unternehmen in
Anspruch genommen wird. Dagegen werden die Bereiche des Transaktions-
managements mit ,neutral“ bewertet, ebenso die Bereiche der Betriebskosten-
optimierung, der Auswahl und Steuerung externer Facility Management-
Leistungen sowie die Organisation des Rechnungswesens und des Liquiditats-
managements. Im Gegensatz dazu werden die Bereiche des Controllings (so-

>78 Vgl. hierzu die Ausfiihrungen und Herleitungen im Rahmen der Transaktionskostentheorie.

*" |m Rahmen der Analyse wurden die Mittelwerte der gesamten Stichprobe und im Anschluss
daran der einzelnen Variablen untersucht, um somit tber alle Variablen hinweg zun&chst ei-
ne erste Gewichtung vorzunehmen zu kénnen. Die strategische Bedeutung der Leistung
wird dabei mit einem Durchschnittswert von 2,14 (ber alle Variablen als wichtigstes Merkmal
angesehen. Die Schwierigkeit/ Unsicherheit bei der Vergabe wurde im Mittelwert mit 2,40
bewertet. Die Haufigkeit der Vergabe der Leistung folgt mit einem Mittelwert von 2,48 und
die Individualitat der Leistung wurde Uber alle Variablen hinweg mit 2,65 bewertet.
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wie die Bestandsaufnahme und Analyse der betreuten Immobilien) haufig in

Anspruch genommen.

In den Ergebnissen der Zuordnung der jeweiligen Funktionalitidten zu den ein-
zelnen Real Estate Asset Management-Bereichen spiegelt sich auch hier die
Grundhaltung der Unternehmen wider, insbesondere die Durchfihrung der
Strategieentwicklung sowie die mit der Implementierung verbundenen
Controllingbereiche als Kernbereiche haufig in Anspruch zu nehmen. Die rein
operativen Bereiche werden indessen nicht den Aufgabenbereichen des Real
Estate Asset Managements zugeordnet und folglich auch nicht so haufig in
Anspruch genommen. Die reduzierte Bedeutung des Transaktionsmanage-
ments kann moglicherweise mit dem geringen Bestand an Kapital- bzw. Immo-
bilienanlagen begrindet werden und dem damit verbundenen seltenen An-
bzw. Verkauf von Objekten.

Die im Cluster der ,Operativen zusammengefassten Unternehmen bewerten
die Haufigkeit der Inanspruchnahme der Funktionen im Schnitt héher (das
heiBt, es kommt zu einer haufigeren Inanspruchnahme) als die Cluster der
.otrategen” und der ,Generalisten®, wobei (fast) alle zugeordneten Haufigkeiten
zwischen den Kriterien ,h&aufig“ und ,neutral® liegen. Dies gilt insbesondere flr
die Bereiche des Transaktionsmanagements und der Steuerung des Bestan-
des. Ausnahmen hiervon bilden hingegen die Variablen der treuhanderischen
Eigentimervertretung sowie des Mietvertragsmanagements, die sehr viel haufi-
ger in Anspruch genommen werden und damit den haufigsten Wert unter allen
Clustern und Funktionen bilden, wahrend die Variablen des Flachenmanage-
ments und der Initiierung/ Steuerung von Projektentwicklungen/ BaumaBnah-

men von allen Clustern am seltensten in Anspruch genommen werden.

Ableitbar aus den Daten ist zudem der starke Schwerpunkt dieses Clusters der
,2operativen“ auf dem operative Management von Immobilien, dessen Funktio-
nen haufig genutzt werden (insb. die treuhanderische Eigentimervertretung)
und damit die Einordnung dieses Clusters in das Real Estate Asset Manage-
ment im engeren Sinn unterstiitzen. Die hohe Bedeutung des Transaktionsma-
nagements liegt indessen u. U. in den hohen Kapitalanlagen bzw. Immobilien-

anlagen begriindet, die zu einem haufigen An- bzw. Verkauf fihren.
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Vergleichbar mit dem Cluster der ,Operativen® nimmt jener der ,Generalisten®
(fast) alle Funktionen haufig bis neutral in Anspruch, wobei die Bewertungen i.
d. R. zwischen den Werten der anderen beiden Clustern liegen. Im Vergleich zu
den anderen Funktionen wird auch in diesem Cluster das Mietvertragsmana-
gement haufiger genutzt und die Organisation des Rechnungswesens, die Or-
ganisation des Liquiditatsmanagements und das Anfertigen von Potenzialanaly-
sen seltener. Das Flachenmanagement, die Betriebskostenoptimierung, die
Immobilienbewertung und die Initiierung/ Steuerung von Projektentwicklungen/
BaumaBnahmen nehmen den hdchsten, d. h. haufigsten, Wert innerhalb aller
betrachteten Cluster ein.

Das hohe Immobilienanlagevolumen spiegelt sich mdglicherweise in der haufi-
gen Bewertung des Bestandes und dem Schwerpunkt auf der Optimierung des-
selben wider, was auch flr die hdufige Inanspruchnahme der operativen Tétig-
keiten gilt. Weiterhin bestatigt auch die haufige Inanspruchnahme der Aufgaben
aus dem Transaktionsmanagement ein hohes Immobilienanlagevolumen mit
zahlreichen An- bzw. Verkaufen von Objekten. Die Bewertung im Mittelfeld der
anderen beiden Cluster stellt wiederum ein Indiz fir die zahlreichen Aufgaben
aus strategischen und operativen Bereichen und die Zuordnung zum Real Esta-
te Asset Management dar.
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Clusteranalyse Haufigkeit der Inanspruchnahme (n =36 - 47)
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Abbildung 5-27:  Darstellung der Haufigkeit der Inanspruchnahme bei den definierten Clus-
tern

Quelle: eigene Darstellung (1 = sehr hdufig ... 5 = sehr selten, genormt auf
1-4;,n=36-47)

ERGEBNIS Der Cluster der ,Strategen® beansprucht die untersuchten Leis-
tungen im Real Estate Asset Management i. d. R. seltener und
jener der ,Operativen” i. d. R. haufiger als der Cluster der ,Ge-

neralisten”.

Ergebnis und Rlckschlisse fir das Merkmal Bedeutung

Mit der Bewertung der Haufigkeit geht auch die (strategische) Bedeutung der
Leistung (Risiko bei der Auslagerung) fir die Unternehmen einher (vgl. Abb. 5-
28), wobei von den ,Strategen” (fast) alle Funktionalitaten als weniger bedeu-
tend als in den anderen beiden Clustern bewertet werden. Von den Unterneh-
men des Clusters der ,Strategen” werden die strategischen Bereiche sowie die
Bereiche des Controllings als bedeutend bewertet sowie der Bereich der Immo-
bilienbewertung als Grundlage fur die Strategieentwicklung und des Control-
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lings.*® Die Bereiche der rechtlichen und technischen Sorgfaltigkeitspriifung
sowie die origindren Objektmanagementbereiche werden in ihrer Bedeutung in-

des Uberwiegend als ,neutral“ und folglich weniger bedeutend eingestuft.

Die vorgenommene Bewertung spiegelt sich in der Zuordnung der Funktionali-
taten der untersuchten Zielgruppe, wie in Kapitel 5.2.2°%' dargestellt, wider, bei
der diese Bereiche nicht als origindre Real Estate Asset Management-
Leistungen definiert werden. Damit gibt das Ergebnis der Bewertung des
Merkmals ,Bedeutung“ die Ergebnisse der Bewertung des Merkmals ,Haufig-
keit“ wieder, wobei auch hier moglicherweise ein mangelndes Immobilienanla-
gevolumen ein Indiz fir die geringere Bedeutung des Bestandsmanagements

sowie des Transaktionsmanagements ist.

Die Vertreter des Clusters der ,Operativen* messen (ber alle Variablen gese-
hen den einzelnen Funktionen im Vergleich zu den anderen beiden Clustern ei-
ne héhere Bedeutung bei, insbesondere den Funktionen der strategischen Im-
mobilienanalyse und -auswahl, der treuhdnderischen Eigentimervertretung,

°%2 und des Risikomanagements auf Objekt- und

des Mietvertragsmanagements
Prozessebene. Von ,neutraler Bedeutung sind hingegen vor allem die Funktio-
nen Flachenmanagement und Initilerung/ Steuerung von Projektentwicklungen/
BaumaBnahmen, die den niedrigsten Wert bei allen Clustern haben und folglich

als wenig wichtig angesehen werden.

Die vordergriindige Bedeutung der Funktionen liegt somit auch hier auf den
durch diesen Cluster durchgefiuhrten Leistungen bzw. der Zuordnung zum ope-
rativen Real Estate Asset Management. Vergleichbar mit dem Cluster der ,Stra-
tegen“ scheinen auch hier bei der Bewertung der Kategorie ,Bedeutung® &hnli-
che Einschatzungen wie bei den Bewertungen der Kategorie ,Haufigkeit"
vorzuliegen, die u. U. auch durch das Kapital- bzw. Immobilienanlagevolumen

hervorgerufen werden.

Bei den Unternehmen des Clusters der ,Generalisten sind sowohl strategische
als auch operative Funktionen von Bedeutung, wobei speziell die reine Strate-

gieentwicklung des Portfolios von Belang ist. Die Betriebskostenoptimierung

%80 Vgl. hierzu die Ergebnisse der ,Haufigkeit* der Inanspruchnahme.
%% Analyse der Frage 7.
*82 ygl. hierzu auch jeweils die hohe Bewertung der ,Haufigkeit*.
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stellt hier im Vergleich zu den anderen Clustern die ,wichtigste“ Funktion dar,
da diese operative Téatigkeit direkten Einfluss auf eine héhere Bewertung hat.
Bei diesem Cluster kommt der treuhanderischen Eigentimervertretung indes-
sen eine sehr viel geringere Bedeutung als beim Cluster der ,Operativen” zu.
Ferner wird die Pflege der Datenfelder als unbedeutende Funktion genannt und
kénnte — nach Meinung der Unternehmen — folglich ohne Risiko auslagert wer-

den.

Die ,Generalisten“ nehmen eine Mittelstellung zwischen dem Cluster der ,Stra-
tegen” und jenem der ,Operativen® ein, was bereits durch die Zuordnung der
Leistungen des Real Estate Asset Managements verdeutlicht wurde. Aufgrund

der Vielfalt an Aufgaben werden hier viele Bereiche als bedeutend angesehen.

Clusteranalyse Bedeutung der Leistung (n=38-47)
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Abbildung 5-28:  Darstellung der Bedeutung der Leistung bei den definierten Clustern

Quelle: eigene Darstellung (1 = sehr bedeutend ... 5 = unbedeutend, ge-
normtauf1-4;n=38-47)

ERGEBNIS Der Cluster der ,Strategen“ schatzt die untersuchten Leistun-
gen im Real Estate Asset Management i. d. R. als weniger be-
deutend ein, wahrend sie die ,Operativen i. d. R. als wichtiger
betrachten als die ,Generalisten®.
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Ergebnis und Riickschliisse fiir das Merkmal Schwierigkeit bei der Vergabe

Die Vertreter des Clusters der ,Strategen“ bewerten (fast) alle Funktionen im
Hinblick auf die Schwierigkeit/ Unsicherheit bei der Vergabe als ,leichter” als die
beiden anderen Cluster (vgl. Abb. 5-29). Beinahe analog zu den bereits be-
schriebenen Kategorien wird auch hier die Strategieentwicklung als schwieriger
als alle anderen untersuchten Funktionen bewertet und damit moéglicherweise
auch als ,schwierig” bei der Auslagerung empfunden. Als ,neutral und folglich
sleichter” bei der Auslagerung werden allgemein die operativen Bereiche be-
trachtet, insbesondere die Funktionen der treuhanderischen Eigentimerverire-
tung, der Organisation des Liquiditdtsmanagements und der Durchflihrung von

Markt- und Standortanalysen.

Somit tendieren diese Unternehmen dazu, den Bereich der Strategieentwick-
lung vergleichbar der Zuordnung zum Real Estate Asset Management als
Kernbereich zu betrachten und die operativen Bereiche u. U. fremd zu verge-
ben. Diese Tendenz wird durch das geringe Kapital- bzw. Immobilienanlagevo-
lumen verstarkt, da das geringe Portfoliovolumen dem Aufbau von eigenen ope-
rativen Kapazitaten widerspricht.

Die Vertreter des Clusters der ,Operativen® beurteilen — Uber alle Funktionen
gemessen — die Fremdvergabe von Real Estate Asset Management-Leistungen
mit einer héheren Schwierigkeit/ Unsicherheit als die anderen beiden betrachte-
ten Cluster. Dies trifft insbesondere auf die Bereiche Strategieentwicklung des
Portfolios (,sehr schwierig) sowie die strategische Immobilienanalyse und -
auswahl und die damit verbundene Vorbereitung von (Des-) Investitionsent-
scheidungen zu. Der Schwerpunkt der Schwierigkeit bei der Vergabe liegt dabei
auf den Bereichen Strategieentwicklung und Transaktionsmanagement, wenn-
gleich bei der Externalisierung der operativen Bereiche kein einheitliches Bild
Uber die Schwierigkeit der Leistung vorherrscht. Deutliche Ausnahmen im ope-
rativen Bereich mit den héchsten Werten unter den vergleichbaren Clustern bil-
den indessen die Bereiche Pflege der Daten, Flachenmanagement und Immobi-
lienbewertung, die nach Meinung der Vertreter der ,Operativen® tendenziell

leicht fremd vergeben werden kénnen.

Die hohen Schwankungen bei der Bewertung innerhalb der Funktionen, insbe-
sondere im operativen Bereich, zeugen bei diesem Cluster von einer hohen
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Sachkenntnis und einer klaren Bewertung und Einordnung der einzelnen Funk-
tionalitaten eines Real Estate Asset Managements. Dies ermdglicht den Unter-
nehmen, einzelne Leistungen nach einer zielfihrenden Auslagerung zu klassifi-
zieren. Da diese Unternehmen nicht primér im strategischen Bereich tatig sind
und u. U. dadurch auch die Arbeitsbelastung und Schwierigkeit dieser Tatigkei-
ten nur eingeschrankt beurteilen kénnen, bewerten diese die Schwierigkeit bei

der Vergabe konsequent als hoch.

Die Vertreter des Clusters der ,Generalisten” nehmen auch bei dieser Betrach-
tung — im Vergleich zu den bisherigen Ergebnissen der anderen Cluster — mit
einer fast waagerechten, nicht schwankenden Kategorisierung der Funktionen
eine Stellung zwischen den beiden anderen Clustern ein. Die Fremdvergabe
des Real Estate Asset Managements ist mit Schwierigkeiten zu bewerten, je-
doch gleichzeitig auch nicht unmdglich, was die Tendenz widerspiegelt, sowohl
im strategischen als auch im operativen Bereich Aufgaben intern abzuwickeln

und daher alle Funktionen &hnlich zu bewerten (vgl. Kapitel 5.2.2).

Clusteranalyse Schwierigkeit/ Unsicherheit bei Vergabe (n =38 -47)
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Abbildung 5-29:  Darstellung der Schwierigkeit/ Unsicherheit bei der Vergabe der Leistung bei
den definierten Clustern

Quelle: eigene Darstellung (1 = sehr schwierig ... 5 = sehr leicht, genormt
auf1-4,n=38-47)
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ERGEBNIS Der Cluster der ,Strategen“ bewertet die untersuchten Leistun-
gen im Real Estate Asset Management in Bezug auf eine Ver-
gabe i. d. R. als weniger schwierig, wahrend die ,Operativen”
diese i. d. R. als schwieriger bzw. unsicherer im Vergleich zu
den ,Generalisten“ einschéatzen.

Ergebnis und Riickschliisse fir das Merkmal Individualitdt/ Spezifitit bei der
Vergabe

Im Rahmen der Bewertung der Individualitat (Spezifitat bzw. Besonderheit) der
Leistung variieren die Antworten des Clusters der ,Strategen® (vgl. Abb. 5-30).
Die Strategieentwicklung und das Risikomanagement auf Objekt- und Prozess-
ebene werden als individuell bewertet und nehmen die héchsten Werte inner-
halb des Clusters ein, gefolgt von den Bereichen des Transaktionsmanage-
ments (mit Ausnahme der Durchfihrung/ Mitwirkung bei der technischen Due
Diligence sowie der Immobilienbewertung, der Initiierung/ Steuerung von Pro-
jektentwicklung/ BaumaBnahmen und der Modernisierungen/ Instandhaltungs-
maBnahmen). Als teilweise standardisiert werden die treuh&nderische Eigentu-
mervertretung, die Pflege der Daten sowie die Auswahl/ Steuerung externer
Facility Management-Leistungen und die Organisation des Rechnungswesens
gewertet, weshalb diese Funktionen auch die schlechtesten Werte innerhalb
des Clusters einnehmen. Weitere Funktionen schwanken zwischen diesen bei-

den Einordnungen.

Damit liefert diese Bewertung ein Abbild der bisherigen Betrachtung mit einer
Schwerpunktsetzung dieses Clusters auf den strategischen Bereich — hier dar-
gestellt mit den Bereichen Strategieentwicklung und Risikomanagement —, wah-
rend andere Bereiche tendenziell als standardisiert gewertet werden.

Die Institutionen der ,Operativen” bewerten (fast) alle Leistungen als individuel-

ler als die beiden anderen Cluster, wobei eine sehr hohe Schwankungsbreite

583
t.

bzw. Volatilitat erkennbar is Wahrend die Strategieentwicklung im Vergleich

zu den anderen Clustern als tendenziell standardisiert angesehen wird, wird

°8 Bewertungen von 1,5 (,sehr individuell/ individuell*) bis 4 (,tw. standardisiert*).
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das Transaktionsmanagement als Grundlage fir das operative Management als
bedeutend spezifischer als bei den anderen Clustern gewertet. Sehr spezifisch
— insbesondere auch im Vergleich zu den anderen Clustern — sind die operati-
ven Bereiche der treuhanderischen Eigentimervertretung, der Bestandsauf-
nahme und Analyse der betreuten Immobilien, der Vertragsausarbeitung, des
Mietvertragsmanagements, der Auswahl/ Steuerung von externen Facility Ma-
nagement-Leistungen, der Organisation des Rechnungswesens, der Initilerung/
Steuerung von Projektentwicklungen/ BaumaBnahmen und der Modernisierun-
gen/ InstandhaltungsmaBnahmen, des Key-Account Managements bzw. Mie-
termanagements und des Risikomanagements auf Objekt- und Prozessebene.
Als teilweise standardisiert werden die operativen Leistungen im Bestandsma-
nagement der Datenqualitatspflege/ Pflege der Datenfelder, des Flachenmana-
gements, der Immobilienbewertung, der Anfertigung von Analysen (Markt- und
Standortanalysen, Potenzialanalysen) sowie im Controlling die Auswertung des
Reportings betrachtet, weshalb diese Funktionen in der Bewertung die héch-

sten Werte unter allen Clustern einnehmen.

Bei der Analyse der Werte ist klar zu erkennen, dass der Schwerpunkt dieses
Clusters im operativen Geschéft und in der Betreuung der Mieter bzw. deren
Bindung an das Real Estate Asset Management liegt. Somit ist es dieser Grup-
pe mdglich, zwischen standardisierten und individuellen Leistungserbringungen
in dem Segment des operativen Bestandsmanagements zu unterscheiden.
Damit weisen diese Unternehmen auch eine hohe Sachkenntnis in ihrem Kern-
geschéaft, dem operativen Management des Immobilienbestandes, auf. Die ten-
denziell héhere Bewertung der Individualitat im ,Kerngeschéaft® des operativen
Managements dirfte in Teilen jedoch auch mit den persdnlichen Erfahrungen in
diesem Bereich im Gegensatz zur reinen, klassischen Strategieentwicklung zu-

sammenhangen.

Auch bei der Individualitat der Leistungen nehmen die Vertreter des Clusters
der ,Generalisten” eine sehr gleichbleibende Bewertung vor, wobei die Strate-
gieentwicklung als individueller und der operative Bereich als standardisierter
angesehen werden. Als besonders individuell hervorgehoben wird die Entwick-
lung/ Formulierung einer Immobilien- und Objektstrategie, zumal diese Leistung
direkte Auswirkungen auf die Steuerung des Bestandes hat und in ihrer Ent-
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scheidung sowohl die strategischen als auch die operativen Ansatzpunkte der
,aeneralisten” beeinflusst.

Folglich spiegeln sich in den Aussagen dieses Clusters auch die generell be-
trachteten Ansatzpunkte und Verhaltensweisen dieses Clusters wider, wobei
aufgrund der groBen Bandbreite an Leistungen im strategischen und auch im
operativen Bereich eine angemessene Bewertung der Individualitat beider Leis-
tungsbereiche erkennbar ist.

Clusteranalyse Individualitit/ Spezifitat der Leistung (n=38-47)
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Abbildung 5-30:  Darstellung der Individualitat/ Spezifitdt bei der Vergabe der Leistung bei
den definierten Clustern

Quelle: eigene Darstellung (1 = sehr individuell ... 5 = standardisiert, ge-
normtauf1-4;n=38-47)

ERGEBNIS Der Cluster der ,Operativen“ weist in der Bewertung der Indivi-
dualitat/ Schwierigkeit der Leistungen im Real Estate Asset
Management eine sehr hohe Volatilitadt mit zahlreichen Extrem-

werten im Vergleich zu den ,Strategen® und ,Generalisten® auf.
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5.2.4.2 Korrelationen innerhalb der Zuordnungen

Neben der dargestellten Bedeutung der einzelnen Variablen fir die jeweiligen
Cluster geben auch die Beziehungen der jeweiligen Einordnungen einer Variab-
len in die vier Kategorien wichtige Hinweise auf die Mdglichkeit der Fremdver-
gabe ausgewahlter Leistungen.

Im Rahmen der Untersuchung wurden daher fiir die 36 untersuchten Variablen
aus den Kategorien Haufigkeit der Inanspruchnahme der jeweiligen Funktion,
der strategischen Bedeutung der Funktion, der Schwierigkeit/ Unsicherheit bei
der Vergabe der Leistung an einen externen Dienstleister und der Individualitat/
Spezifitat der Leistung Regressionen®®* und Korrelationen abgeleitet.

Die nachfolgende Analyse basiert auf den untersuchten Korrelationen, wobei
hier — aus Griinden der Ubersichtlichkeit — nur die generellen Tendenzen und
Beziehungen untereinander abgeleitet werden und nicht alle Korrelationen der
Variablen untereinander dargelegt werden kénnen.*®® In den Abbildungen 5-31
und 5-32 sind fiir die gesamte Stichprobe die jeweiligen Korrelationen und Reg-
ressionen aus den vier untersuchten Kategorien dargestellt, wobei die beson-
ders bedeutenden Korrelationen hervorgehoben sind.>®® Aufgrund der sehr ho-
hen Anzahl an Variablen wurde versucht, mehrere Variablen im Rahmen einer
Faktorenanalyse zu verdichten und diese Variablen dann weiter zu analysie-
ren.>®” Wegen der hohen Korrelation aller Faktoren miteinander konnte diese
Faktorenanalyse jedoch nicht sinnvoll durchgefiihrt werden, da ein hoher Anteil

der betrachteten Faktoren auf einen neu geschaffenen Faktor entfallt.

584 Vgl. Kromrey (2002), S. 83f.; Ross (2006), S. 319-375; Mayer (2006), S. 156-160. Ferner zu
Korrelationen und Regressionen, vgl. Dietz/ Kalof (2009), S. 435-472. Die Regressionen
werden aus Griinden der Ubersichtlichkeit nicht separat dargestellt.

585 Vgl. hierzu auch in Kombination mit den Abbildungen die Darstellungen der Korrelationen in
Anhang IX, in dem die einzelnen Korrelationen innerhalb der Cluster und der jeweiligen un-
tersuchten Bereiche Haufigkeit, Bedeutung, Schwierigkeit und Individualitat berechnet und
abgebildet sind.

%86 Je ndher R? bei 1 liegt, desto besser wird die Zielvariable durch die Regression erklart
Fahrmeir et al. (2010), S. 498. Dabei wurde ein R? (BestimmtheitsmaB) von 30 % - 50 % als
gut angesehen und ein R2 von Uber 50 % als sehr gut, vgl. Backhaus et al. (2006), S. 68ff.;
Fahrmeir et al. (2010), S.160ff.

%87 \igl. Backhaus et al. (2006), S. 260-335.
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Abbildung 5-31:  Regressionen der untersuchten Kategorien der jeweiligen Cluster (Teil )

Quelle: eigene Darstellung (n = 36)
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Abbildung 5-32:

Quelle: eigene Darstellung (n = 36)

Regressionen der untersuchten Kategorien der jeweiligen Cluster (Teil I1)
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Deutlich erkennbar sind bei allen drei Clustern die starke Korrelation von
Schwierigkeit und Individualitat sowie die Beziehung zwischen Haufigkeit und
Bedeutung.®® Ferner ist ersichtlich, dass beim Cluster der ,Operativen® nur die
Kategorien Haufigkeit und Bedeutung®® und die Kategorien Schwierigkeit und

Individualit&t>®°

eine starke Verbindung aufweisen. Der Cluster der ,Strategen”
ist durch eine starke Korrelation (fast) aller Variablen gekennzeichnet, wahrend
beim Cluster der ,Generalisten“ Korrelationen ableitbar sind, jedoch keine Be-
ziehung der Kriterien stark hervortritt. Das Fehlen einer sehr starken Beziehung
innerhalb der Kriterien liegt méglicherweise in dem groBen Aufgabenbereich
von strategischen und operativen Leistungen begrindet, wahrend bei den an-

deren beiden Clustern ein klarerer und fokussierter Aufgabenbereich vorliegt.

ERGEBNIS Bei den untersuchten Clustern korrelieren die Bewertungen der
Schwierigkeit und Individualitat der Leistung eines Real Estate
Asset Managements sowie der Haufigkeit und Bedeutung stark

miteinander.

5.2.4.3 Fazit

Die Klassifizierung der einzelnen Real Estate Asset Management-Leistungen
durch die jeweiligen Cluster nach Haufigkeit der Inanspruchnahme, Bedeutung
der Leistung, Schwierigkeit/ Unsicherheit bei der Vergabe und Individualitat/
Spezifitdt der Leistung variieren stark und spiegeln deutlich die beschriebenen
unterschiedlichen Ausrichtungen der Cluster wider. In der nachfolgenden Abbil-
dung 5-33 werden dabei die Ubergreifenden, aggregierten Einschatzungen zu

°% Die Schwierigkeit/ Unsicherheit bei der Vergabe einer Leistung an einen externen
Dienstleister und die Individualitdt/ Spezifitdt der Leistung weisen eine starke Beziehung, d.
h. Korrelation, zueinander auf (R2 = 0,742; Korrelation nach Pearson = 0,861). Folglich kann
von einem klaren Zusammenhang ausgegangen werden: Je individueller eine Leistung ein-
gestuft wird, desto schwieriger wird die Leistung bewertet. Ferner konnte festgestellt werden,
dass die beiden Kriterien Haufigkeit und Bedeutung (R2 = 0,487; Korrelation nach Pearson =
0,698) und schwacher die Kriterien Bedeutung und Schwierigkeit (R2 = 0,316; Korrelation
nach Pearson = 0,562) in Beziehung zueinander stehen: Je haufiger eine Leistung in An-
spruch genommen wird, desto bedeutender wird diese eingeordnet. Diese Erkenntnisse
werden im Rahmen der Analyse der Fremdvergabe der Leistungen nochmals herangezo-
gen, da darauf die Entscheidung fir ein mdgliches Outsourcing basieren kénnte, vgl. hierzu
die Ergebnisse aus Kap. 4.3.

89 Ra _ 0,614; Korrelation: 0,783.

%% R2 = 0,548; Korrelation: 0,741.
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den Bereichen der Strategieentwicklung, des Transaktionsmanagements, der
Steuerung des Bestandes und des Controllings in der Ubersicht dargestellt.

‘ Bewertung des Real Estate Asset Managements ‘
eii\r:iflgtiﬁg eimfk%ig Tran(s:rl:_til?:jvgpkzgj;n il Steuerung des Bestandes Controlling
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Abbildung 5-33:  Kategorisierung des Real Estate Asset Managements bei den unterschiedli-
chen Clustern

Quelle: eigene Darstellung,; Bewertung der Mittelwerte der jeweiligen Funk-
tionen: bis 2,0 =\, 2,0 bis 2,5 =, 2,5 bis 3,0 = O, 3,0 bis 3,5 = X, geringer
als 3,5 = XX

In Kapitel 4.2 wurden die untersuchten Klassifizierungen theoretisch in Bezie-
hung zueinander gesetzt und eine Strukturierung fir eine Eigenerstellung bzw.
einen Fremdbezug wurde vorgegeben.*®' Dabei wird auch hier von der reinen
Bewertung der Schwierigkeit/ Unsicherheit bei der Vergabe an einen externen

592
t

Dienstleister abstrahiert®™ und alle vier Klassifizierungen werden mit in die Ana-

lyse integriert. Bezug nehmend auf die Einordnungen der Funktionen der unter-

T Werden der Leistungserbringung ein hoher Grad an Spezifitdt sowie eine hohe strategische

Bedeutung zugeschrieben, empfiehlt sich eine interne Leistungserstellung, die evtl. durch
externe Ressourcen unterstitzt wird. Eine Kooperation mit externen Ressourcen ist insbe-
sondere dann sinnvoll, je hdufiger die Leistung anfallt und je héher die Unsicherheit bewertet
wird. Wird die Leistungserbringung als unspezifisch, standardisiert und unbedeutend bewer-
tet, ist ein Fremdbezug der Leistung, der intern koordiniert, unterstitzt und kontrolliert wird,
naheliegend. Wird die Leistungserbringung unterschiedlichen Bewertungen unterzogen, ist
eine Mischstrategie aus interner und externer Leistungserbringung ratsam.

%92 y/gl. Frage 8.
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schiedlichen Cluster aus der empirischen Erhebung ergibt sich nachfolgende

Empfehlung:>*

Die ,Strategen” bewerten den Bereich der Strategieentwicklung (allge-
meine Strategie) mit einer hohen Bedeutung und einer hohen Individuali-
tat. Folglich sollte dieser Bereich intern erbracht werden, wahrend sich
flr die Bereiche des Transaktionsmanagements und der Steuerung des
Bestandes eine externe Leistungserbringung im Real Estate Asset Ma-

nagement anbietet.

Die ,Operativen® beurteilen die Strategieentwicklung (allgemeine Strate-
gie) und das Transaktionsmanagement mit einer hohen Bedeutung und
einer hohen Individualitat. Daher sollten diese Bereiche intern erbracht
werden, evtl. auch durch einen anderen internen Bereich. Den operati-
ven Bereichen der Steuerung und des Controllings wird — méglicherwei-
se auch aufgrund der Zuordnung der Real Estate Asset Management-
Funktionen zu diesem Bereich — eine hohe Bedeutung zuteil, allerdings
mit einer geringen Individualitdt/ Spezifitdt der Leistung. Daraus kann
keine generelle Empfehlung abgeleitet werden und Empfehlungen nur
funktionsspezifisch abgegeben werden.

Die ,Generalisten” versehen den Bereich der Strategieentwicklung und
den Bereich des Transaktionsmanagements mit einer hohen Bedeutung
und einer hohen Individualitat. Damit sollten diese Bereiche intern erb-
racht werden. Fir die Bereiche der Steuerung des Bestandes und des
Controllings empfiehlt sich indessen eine Analyse der einzelnen Funktio-
nen im Real Estate Asset Management — vergleichbar mit den ,Operati-

ven-.

Die Klassifizierung der Funktionen nach den Bereichen der Haufigkeit der In-

anspruchnahme, der Bedeutung der Leistung, der Schwierigkeit/ Unsicherheit

bei der Vergabe und der Individualitat/ Spezifitat der Leistung erméglicht Rick-

schliisse auf eine mdgliche Eignung der Fremdvergabe einzelner Real Estate

%9 ygl. hierzu auch die Erkenntnisse aus den Korrelationen zwischen Haufigkeit und Bedeutung
sowie Schwierigkeit und Individualitat.
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Asset Management-Leistungen.®®* Darliber hinaus ist die tatsachliche Organi-
sationsstruktur der jeweiligen Real Estate Asset Management-Leistungen in
den befragten Unternehmen von Interesse und wird daher nachfolgend analy-

siert.>®

5.2.5 Zuordnung der Funktionen nach der Organisationsstruktur

Durch die strukturierte Analyse der Organisationsstruktur der Real Estate Asset
Management-Leistungen kénnen Tendenzen bei der Eigen- und Fremderstel-
lung ausgewahlter Bereiche ermittelt werden. Dazu wurden die Unternehmen
zunachst um eine gesamthafte Einschatzung der Erbringung der strategischen
und operativen Leistungen gebeten, bevor im Nachgang jede einzelne Funktion
nach vier méglichen, vorgegebenen Organisationsstrukturen zu kategorisieren
war: nach einer internen Leistungserbringung durch den Immobilienbereich, ei-
ner internen Leistungserbringung durch einen anderen internen Bereich, einer
Leistungserbringung in Kooperation mit einem externen Partner oder einer rein

externen Leistungserbringung.®®

Allgemeine Betrachtung der Leistungserbringung durch das Real Estate Asset

Management

Bei der allgemeinen Einordnung Uber alle Unternehmen innerhalb der Stichpro-
be hinweg konnte festgestellt werden, dass Uber 75 % der ausgewerteten Un-
ternehmen eine ausschlieBlich interne Leistungserbringung des Real Estate
Asset Managements angaben sowie Uber 8 % mehrere unterschiedliche Kom-
binationen aus interner und externer Leistungserbringung.®®’” Ferner nannten 82
% der untersuchten Unternehmen eine ausschlieBlich interne Leistungserbrin-
gung und/ oder eine Kombination mit einer internen Leistungserbringung (vgl.
Abb. 5-32).

%% Vgl. hierzu auch die theoretischen Ausfiihrungen zur Transaktionskostentheorie.

99 Vgl. Frage 9.

%% Beij beiden Fragen waren Mehrfachantworten méglich.

*7 Diese allgemeine Einschatzung steht tw. im Widerspruch zu der Zuordnung der einzelnen
Funktionalitaten.
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Damit dominiert bei einer allgemeinen Einschatzung Uber alle Unternehmen
hinweg eine interne Leistungserbringung. Nachfolgend werden die analysierten
Ergebnisse auf die einzelnen Cluster angewendet.

Leistungserbringung im Uberblick (n=57)
| | | | | | | |

| ! - 82%| ! | ! 11%  12% 5%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Ointerne LE/ Immobilienbereich
Ointerne LE/ anderer Bereich

@ externe LE/ Kooperation

B externe LE/ ext. Partner

n Mittelwert | Mittelwert* absvtvzr;g:l::;g*
interne LE/ Immobilienbereich 57 75% 82% ,38
interne LE/ anderer Bereich 57 10% 11% 31
externe LE/ Kooperation 57 11% 12% ,33
externe LE/ ext. Partner 57 5% 5% 23

* Mehrfachnennungen méglich

Abbildung 5-34:  Leistungserbringung durch das Real Estate Asset Management im Uberblick
Quelle: eigene Darstellung (n = 57)

Zuordnung der Cluster nach der Organisationsstruktur

Im Rahmen der Analyse der Organisationsstruktur der Leistungserbringung wird
das Ziel verfolgt, zunachst generell einen Uberblick tiber die interne und externe
Leistungserbringung bei den jeweiligen Clustern zu erhalten und in einem zwei-
ten Schritt die Leistungserbringung der einzelnen Funktionen bei den einzelnen
Clustern zu analysieren. Dadurch sollen Rickschlisse auf die mdglicherweise
unterschiedlichen Leistungserbringungen der jeweiligen Cluster durch den ei-
genen Immobilienbereich selbst, durch einen anderen internen Bereich, durch
eine Kooperation mit einem externen Partner/ mehreren externen Partnern und
durch eine Fremdvergabe an einen externen Partner/ mehrere externe Partner
ermdglicht werden und darauf aufbauend mégliche Funktionalitaten, die sich fur
eine Fremdvergabe eignen, diskutiert werden.
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Ergebnis und Riickschlisse der gesamthaften Leistungserbringung fur die un-
tersuchten Cluster

Zunachst wurden die Unternehmen in einer allgemeinen Betrachtung gebeten,
eine generelle Klassifizierung der Leistungserbringung in eine interne (durch
den Immobilienbereich oder einen anderen internen Bereich) oder eine externe

(in Kooperation oder vollstandig) Leistungserbringung vorzunehmen.*%

Leistungserbringung (gesamthaft betrachtet)
Int. Immo.- [ And.interner [ Koop. ext. Gesamt
Bereich Bereich Partner Ext Partner
Anzahl 4 1 2 0 7
Strategen .
% innerhalb der Strategen 57% 14% 29% 0% 100%
Aufteilung der . Anzahl 20 0 0 0 20
Operativen
Cluster % innerhalb der Operativen 100% 0% 0% 0% 100%
. Anzahl 13 0 0 1 14
Generalisten )
% innerhalb der Generalisten 93% 0% 0% 7% 100%
Anzahl 37 1 2 1 41
Gesamt i
% innerhalb von allen Clustern 90% 2% 5% 2% 100%
Exakter Test nach Fisher (exakte Signifikanz zweiseitig) = 0,003

Abbildung 5-35:  Zuordnung der Leistungserbringung innerhalb der Cluster

Quelle: eigene Darstellung (n = 41), Abweichungen hervorgehoben
Allgemein betrachtet Uberwiegt bei den unterschiedlichen Clustern die interne
Leistungserbringung durch den Immobilienbereich mit Werten von 57 % bis 100
% der Unternehmen innerhalb der jeweiligen Cluster. Wie in Abbildung 5-33
dargestellt ist beim Cluster der ,Strategen” der Anteil an interner Leistungser-
bringung mit 57 % im Vergleich zum (sehr hohen) Gesamtdurchschnitt der
Gruppen i. H. v. 90 % der Antworten innerhalb aller Cluster deutlich unterrepra-
sentiert. Folglich kann bei dieser ersten Analyse angenommen werden, dass
diese untersuchte Gruppe bereit ist, Real Estate Asset Management-Leistungen
aus dem internen Immobilienbereich auszulagern. Dies manifestiert sich auch
im Vergleich zum Durchschnitt aller Cluster in dem Anteil an Antworten, die eine
Leistungserbringung durch einen anderen internen Bereich durchfihren las-

n599

se oder mittels einer Kooperation mit einem externen Partner/ mehreren ex-

600

ternen Partnern". In diesem Ergebnis spiegelt sich die primare Schwerpunkt-

setzung auf die tendenziell nicht vollstindig fremd zu vergebende

598 Vgl. hierzu auch die Darstellung im Anhang X.
%99 14 9% bzw. ein Unternehmen.
890 29 o4, bzw. zwei Unternehmen.
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Strategieentwicklung wider sowie die nachrangig, aber méglicherweise leichter

auszulagernde operative Managementebene.®®"

Die Unternehmen im Cluster der ,Operativen” sprechen sich mit 20 Unterneh-
men®® klar fiir eine interne Leistungserbringung durch den Immobilienbereich
aus. Andere Antworten wurden fir diese Gruppe mit Schwerpunkt auf dem ope-
rativen Immobilienmanagement nicht gegeben. Folglich bestehen scheinbar
Restriktionen bei der externen Leistungserbringung, wahrend eine interne Leis-
tungserbringung fiir diese Unternehmen die beste und zielfihrendste Organisa-
tionsform darstellt, was mdglicherweise auf die Schwerpunktsetzung dieses

Clusters auf den operativen Bereichen zurlickzuflhren ist.

Im Rahmen der Analyse der Unternehmen des Clusters der ,Generalisten” kann
auch hier festgestellt werden, dass eine interne Leistungserbringung durch den
Immobilienbereich mit 93%iger Zustimmung klar Gberwiegt. Lediglich ein Unter-
nehmen gab eine Durchfihrung durch einen externen Partner an. Folglich
Uberwiegt auch in diesem Cluster die Grundeinstellung der internen Leistungs-
erbringung von Real Estate Asset Management-Dienstleistungen.

In der nachfolgenden Analyse werden die jeweiligen Cluster gemaB der mdgli-
chen Leistungserbringung graphisch anhand der einzelnen Funktionalitaten
dargestellt (vgl. Abb. 5-36 bis Abb. 5-39).

ERGEBNIS Insgesamt betrachtet Gberwiegt beim Real Estate Asset Mana-
gement die interne Leistungserbringung durch den Immobilien-
bereich bei allen Clustern, am wenigsten jedoch bei den ,Stra-

tegen®.

Ergebnis und Rlckschlisse zur internen Leistungserbringung durch den Immo-
bilienbereich bezliglich einzelner Funktionen flir die untersuchten Cluster

Far alle drei Cluster ist zunachst feststellbar, dass alle Cluster Uber alle Funk-
tionen hinweg der internen Leistungserbringung durch den Immobilienbereich

601

c02 Vgl. hierzu die Auswertungen in Kap. 5.2.2/ Frage 7.

Von 20 Unternehmen.
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eine sehr hohe Zustimmung erteilen, wobei die Unternehmen des Clusters der
,otrategen” Uber alle Funktionen hinweg der internen Leistungserbringung
durch den Immobilienbereich am wenigsten zustimmen (vgl. Abb. 5-36). Indes-
sen versehen die Unternehmen dieses Clusters die Vorbereitung/ Durchflihrung
von (Des-) Investitionsentscheidungen verbunden mit den strategischen Berei-
chen der objektspezifischen Instandhaltungsstrategie, der Erstellung von immo-
bilienspezifischen Business-Planen, der Allokation des Budgets auf die jeweili-
gen Objekte und der Strategieentwicklung des Portfolios mit einer hohen
Zustimmung zur internen Leistungserbringung durch die interne Immobilienab-
teilung. Folglich kann davon ausgegangen werden, dass dieser Cluster bereits
in hoherem MaB als die anderen beiden Cluster die Mdglichkeit der Fremdver-
gabe nutzt und lediglich zentrale, strategisch wichtige Bereiche intern durch den

Immobilienbereich selbst abdecki.

Vertreter des Clusters der ,Operativen® weisen im Vergleich zu den anderen
Clustern einen sehr hohen Anteil an Funktionen auf, die intern durch den Im-
mobilienbereich selbst erbracht werden. Darunter fallen insbesondere die Be-
reiche der Strategieentwicklung und des Transaktionsmanagements (inkl. der
Immobilienbewertung) mit Ausnahme der Durchfiihrung/ Mitwirkung bei der
rechtlichen und technischen Due Diligence. Mit einer geringeren Zustimmung
als bei den ,strategischen Bereichen® werden auch alle operativen Bereiche in-
tern durch den Immobilienbereich erbracht. Klar ersichtliche Ausnahmen sind
im Vergleich zu den anderen Clustern mit den geringsten Werten verbunden die
Bereiche der Organisation des Liquiditdtsmanagements, der Initiierung/ Steue-
rung von Projektentwicklungen/ BaumaBnahmen und der Durchfihrung von
Markt- und Standortanalysen, die eindeutig nicht dem internen Immobilienbe-
reich zugeordnet werden. Im Rahmen der Organisation des Liquiditdtsmana-
gements bedarf es aus Sicht dieses Clusters der Kooperation mit anderen nicht
immobilienspezifischen Bereichen, wahrend spezialisierte Steuerungsbereiche
(bspw. Steuerung von Projektentwicklungen/ BaumaBnahmen) sowie speziali-
sierte Standortanalysen von externen Fachleuten durchgefiihrt werden. Obwohl
diese Gruppe die Strategieentwicklung in ihren urspriinglichen Aussagen nicht
dem Real Estate Asset Management zugeordnet hat, wird diese intern durch
den Immobilienbereich erbracht. Dies unterstutzt die These, dass bei diesem
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Cluster neben dem eher operativ ausgerichteten Real Estate Asset Manage-
ment ein weiterer strategischer Teilbereich im Immobilienbereich existiert, der
auch in Teilen dem Real Estate Asset Management zugerechnet wird. Die hohe
Volatilitat bei der Bewertung operativer Leistungen zeugt wiederum von der ho-
hen Sachkenntnis dieses insbesondere mit operativen Leistungen betrauten
Clusters, vor allem in Bereichen, die nicht intern durch den Immobilienbereich

erbracht werden.

Der Cluster der ,Generalisten” kann, wie bereits bei anderen Analysen erkenn-
bar war, im Mittelfeld zwischen den ,Strategen“ und den ,Operativen” eingeord-
net werden, wobei auch die Vertreter des Clusters der ,Generalisten” eine fast
kontinuierlich hohe Zuordnung (~80 %) zu den strategischen und operativen
Bereichen vornehmen und damit ihren Anspruch als strategische und operative
Real Estate Asset Manager manifestieren. Ausnahmen hiervon bilden die Be-
reiche der Durchfihrung/ Mitwirkung bei der rechtlichen Due Diligence und der
Organisation des Rechnungswesens sowie des Liquiditatsmanagements, die
durch eine geringe Zustimmung gepragt sind.

Interne Leistungserbringung durch den Immobilienbereich (n=43 - 54)
100% A A A A A
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Abbildung 5-36:  Interne Leistungserbringung der Cluster durch den Immobilienbereich

Quelle: eigene Darstellung (n = 43 - 54)
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Im Nachgang wurden alle Variablen innerhalb der Cluster auf ihre Signifikanz
Uberprift. Aufgrund der hohen Bedeutung der internen Leistungserbringung
durch den Immobilienbereich werden jedoch ausschlieBlich diese Ergebnisse
dargestellt (vgl. Anhang XIl), wobei lediglich 13 der 36 Variablen nicht signifikant
sind. Besonders deutlich zu erkennen sind indessen eine sehr hohe Signifikanz
in den Bereichen Strategie und Transaktionsmanagement (An- und Verkauf)

und eine niedrige Signifikanz in den Bereichen Controlling.%*

ERGEBNIS Die interne Leistungserbringung durch den Immobilienbereich
wird — Uber alle Funktionen des Real Estate Asset Manage-
ments hinweg — am haufigsten von den ,Operativen und am

seltensten von den ,Strategen” durchgefihrt.

Ergebnis und Rickschlisse zur internen Leistungserbringung durch einen an-
deren internen Bereich bezliglich einzelner Funktionen fir die untersuchten

Cluster

Die interne Leistungserbringung durch den Immobilienbereich wird erganzt
durch die Leistungserbringung der Funktionen durch einen anderen internen
Bereich (vgl. Abb. 5-37).

Bei der Leistungserbringung durch einen anderen internen Bereich fallt auf,
dass die genannten Zustimmungen im Vergleich zu der Leistungserbringung
durch den eigentlichen Immobilienbereich auf einem relativ niedrigen Niveau
verharren. Ausnahmen bei allen drei Clustern bilden dabei mit unterschiedlich

hohen Ausschlagen die Organisation des Rechnungswesens und des Liquidi-

%93 Analog zu den Darstellungen in den Schaubildern (Abb. 5-34 bis Abb. 5-36) kann die bereits
beschriebene Tendenz auch hier erkannt werden. Der Cluster der ,Strategen” zeichnet sich
dabei durch eine geringere Zustimmung zu der internen Leistungserbringung durch den Im-
mobilienbereich aus (Mittelwert: 52 %) im Gegensatz zu den anderen beiden Clustern mit 79
% Zustimmung der ,Operativen® und 76 % Zustimmung der ,Generalisten”. Auffallig ist fer-
ner die sehr hohe und signifikante Zustimmung zur Leistungserbringung durch den internen
Immobilienbereich bei der Strategieentwicklung und teilweise beim Transaktionsmanage-
ment, wobei auch klar die Mittelstellung des Clusters der ,Generalisten” ersichtlich ist.
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tatsmanagements, die bei den ,Operativen und den ,Generalisten” Uberwie-

gend von einem anderen internen Bereich erbracht werden.®®

Wird die Leistungserbringung durch einen anderen internen Bereich beim Clus-
ter der ,Strategen” analysiert, kann festgestellt werden, dass die einzelnen
Funktionen im Vergleich zu den anderen Clustern am haufigsten durch einen
anderen internen Bereich erbracht werden, was moglicherweise auch in der
niedrigen Leistungserbringung durch den rein internen Immobilienbereich be-
grindet liegt sowie in der primar strategischen, ressourcensparenden Ausrich-
tung.

Bei den Vertretern des Clusters der ,Operativen” sind bei zahlreichen Funktio-
nen die Leistungserbringungen durch einen anderen internen Bereich von ge-
ringer Bedeutung gepragt. Ausnahmen hiervon bilden lediglich die Durchfih-
rung/ Mitwirkung bei der wirtschaftlichen und technischen Due Diligence, die in
héherem MaB durch andere interne Bereiche durchgefihrt wird, sowie die be-
reits dargestellte Organisation des Liquidititsmanagements, die mit 100%iger
Zustimmung durch einen anderen internen Bereich durchgefihrt wird und damit
im Vergleich zu den anderen beiden Clustern eine sehr viel hdufigere Zustim-
mung in diesem Bereich erfahrt. Auch bei der hier vorgenommenen Bewertung
spiegelt sich eine klare, realitatsnahe Einschatzung der eigenen Fahigkeiten
und der Nutzung von Ressourcen eines anderen internen Bereiches bei aus-

gewahlten Funktionalitaten wider.

Die Unternehmen des Clusters der ,Generalisten“ verhalten sich ahnlich wie die
Loperativen®, jedoch sind die Extremwerte zu starker Zustimmung und starker
Ablehnung nicht vergleichbar stark ausgepragt. Auch bei dieser Betrachtung
kommt den ,Generalisten“ wiederum eine Art ,Zwischenstellung“ zwischen dem
Cluster der ,Strategen” und jenem der ,Operativen” zu, die auf das breite Auf-
gabenspektrum aus strategischen und operativen Leistungen dieses Clusters
zurlckgefthrt werden kann.

8% Vgl. hierzu auch die Ausfiihrungen zu den Zuordnungen zum Real Estate Asset Manage-

ment in Kap. 5.2.2/ Frage 7.
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Interne Leistungserbringung durch einen anderen internen Bereich (n=43 - 54)
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Abbildung 5-37:  Interne Leistungserbringung der Cluster durch einen anderen internen Be-
reich

Quelle: eigene Darstellung (n = 43 - 54)

ERGEBNIS Die interne Leistungserbringung durch einen anderen Bereich
wird Uber alle Funktionen im Real Estate Asset Management
hinweg am haufigsten von den ,Strategen“ und am seltensten

von den ,Operativen” durchgefiihrt.

Ergebnis und Riickschllsse zur Kooperation mit einem externen Partner/ exter-
nen Partnern beziiglich einzelner Funktionen fir die untersuchten Cluster

Im Rahmen der Analyse der externen Leistungserbringung werden die drei
Cluster in einem ersten Schritt auf eine Leistungserbringung in Kooperation mit
einem externen Partner/ externen Partnern untersucht (vgl. Abb. 5-38).
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Leistungserbringung in Kooperation mit einem externen Partner/ externen Partnern
(n=43-54)
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Abbildung 5-38:  Leistungserbringung der Cluster in Kooperation mit einem externen Partner/
externen Partnern

Quelle: eigene Darstellung (n = 43 - 54)
Beim Cluster der ,Strategen” findet eine Leistungserbringung in Kooperation mit
externen Partner/ externen Partnern, insbesondere bei der Bestandsaufnahme
und Analyse der betreuten Immobilien und bei der Mieterbetreuung®® sowie im
Bereich der Anfertigung von Analysen®®, statt, wahrend die Bereiche der Bud-

%07 tendenziell nicht in Kooperation mit externen Partnern durchgefiihrt

getierung
werden. Im Bereich der Strategieentwicklung kommt es indessen im Vergleich
zu den beiden anderen Clustern zur hdéchsten Zustimmung zu einer Leistungs-
erbringung in Kooperation mit einem Partner/ mehreren externen Partnern, was
trotz des Schwerpunktes dieses Clusters auf den strategischen Bereichen in

der speziellen Nutzung von Fachwissen fir juristische oder wirtschaftliche

895 ygl. Key-Account (Mieter-) Management.

606 Vgl. Durchfihrung von Markt- und Standortanalysen/ Anfertigung von Potenzialanalysen.

897 ygl. Erstellen von immobilienspezifischen Business-Planen, Allokation des Budgets auf die
jeweiligen Objekte, Vorbereitung von (Des-) Investitionsentscheidungen und Organisation
des Liquiditdtsmanagements.
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Fachfragen begrindet liegen kdnnte, bspw. bei speziellen steuerlichen und ju-
ristischen Gegebenheiten.

Die Vertreter des Clusters der ,Operativen” fiihren die Bereiche der Strategie-
entwicklung sowie des Transaktionsmanagements (mit Ausnahme der Bereiche
Durchfihrung/ Mitwirkung bei der rechtlichen und technischen Due Diligence)
nicht in Kooperation mit externen Partner durch, weshalb es bei diesen Funk-
tionen zu keiner Zustimmung gekommen ist. Eine sehr hohe Zustimmung zu ei-
ner Zusammenarbeit mit einem externen Partner/ externen Partnern besteht
hingegen fir die Bereiche der technischen Due Diligence und der Initiierung/
Steuerung von Projektentwicklungen/ BaumaBnahmen und der Durchflihrung
von Markt- und Standortanalysen, die durch sehr starke Ausschlage gepragt
sind. Bei diesen ,Sonderaufgaben“ wird auf spezielles Fachwissen zurtickgeg-
riffen, um das eigene interne Fachwissen strukturiert zu erganzen und zu komp-

lementieren.

Wahrend sich die Vertreter des Clusters der ,Generalisten“ bei der Strategie-
entwicklung zwischen den Werten der ,Strategen” und der ,Operativen” befin-
den, wird hier insbesondere im Bereich der Durchfihrung/ Mitwirkung der Due
Diligence (wirtschaftlich/ rechtlich/ technisch) stark auf eine Zusammenarbeit
mit externen Partnern gesetzt. Bei den anderen untersuchten Funktionalitaten
verhalt sich der Cluster der ,Generalisten” vergleichbar mit jenem der ,Strate-
gen®, jedoch werden das Key-Account (Mieter-) Management und Markt- und
Standortanalysen bedeutend seltener in Kooperation mit externen Partnern
durchgefihrt. Auch hier kommt es zum gezielten Zukauf von Fachwissen in

ausgewahlten Bereichen.

ERGEBNIS Die Leistungserbringung in Kooperation mit einem externen
Partner/ externen Partnern wird Uber alle Funktionen im Real
Estate Asset Management hinweg am haufigsten von den
~Strategen” und am seltensten von den ,Operativen” durchge-
fuhrt.
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Ergebnis und Rickschlisse zur Leistungserbringung durch einen externen
Partner/ externe Partner beziiglich einzelner Funktionen fir die untersuchten
Cluster

Im Nachgang zur Leistungserbringung durch eine Kooperation mit einem exter-
nen Partner erfolgt in der weiteren Betrachtung eine Untersuchung der Leis-
tungserbringung der einzelnen Funktionalitaten durch ein externes Dienstleis-

tungsunternehmen (vgl. Abb. 5-39).

Leistungserbringung durch einen externen Partner/ externe Partner (n =43 - 54)
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Abbildung 5-39:  Leistungserbringung der Cluster durch einen externen Partner/ externe
Partner

Quelle: eigene Darstellung (skaliert auf 50 % Zustimmung; n = 43 - 54)
Die Leistungserbringung durch einen externen Partner wird beim Cluster der
~otrategen” im Vergleich zu den anderen Clustern bei (fast) allen Variablen am
h&ufigsten durch einen externen Partner durchgefihrt, wenn auch schwankend
um 20 % Zustimmung auf niedrigem Niveau, wobei die Strategieentwicklung
des Portfolios nie durch einen externen Partner durchgefthrt wird. Eine Aus-
nahme bilden die Durchfihrung und Anfertigung von Markt- und Standortanaly-

sen sowie von Potenzialanalysen, die mit fast 30%iger Zustimmung an externe
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Partner vergeben werden und wodurch von externem Know-How profitiert wird.
Dieses Ergebnis verdeutlicht nochmals die bisher hergeleiteten héheren Ten-
denzen zu einer geringeren Internalisierung der Leistung im Vergleich zu den

anderen Clustern.

Die Vertreter des Clusters der ,Operativen“ lehnen in 25 von 36 Fallen (69 %)
einen externen Partner/ externe Partner bei der Erfillung der Funktionen ab.
Ausnahmen hiervon bilden insbesondere das Key-Account (Mieter-) Manage-
ment und die Durchfiihrung von Markt- und Standortanalysen mit Werten i. H. v.
30 % respektive 40 % Zustimmung. Zusammenfassend nehmen die ,Operati-
ven® eine ablehnende Haltung gegenulber einer Inanspruchnahme eines exter-
nen Dienstleisters ein, da ein hohes MaB an Know-How im Unternehmen vor-
handen und effizient eingesetzt wird, weshalb nur in sehr ausgewahlten Fallen
eine Auslagerung erfolgt, dann aber mit einer hohen Zustimmung. Auch hier
sind die hohe Fachkenntnis und die gute Einschatzbarkeit der Leistungen des

Real Estate Asset Managements erkennbar.

Der Cluster der ,Generalisten nimmt in weiten Bereichen wiederum eine Posi-
tionierung zwischen den ,Strategen“ und den ,Operativen“ ein, wobei die Da-
tenqualitatspflege/ Pflege der Datenfelder sowie ferner die Immobilienbewer-
tung, die Initiierung/ Steuerung von Projektentwicklungen/ BaumaBnahmen und
Modernisierungen/ InstandhaltungsmafBnahmen haufiger in Kooperation mit ex-
ternen Partnern erfolgt als bei den Vergleichsclustern. Folglich spiegelt sich in
den Antworten das abgeleitete Verhalten der ,Generalisten“ aus den Zuordnun-
gen zum Real Estate Asset Management wider, mit einer klareren Fremdverga-
be von einfachen Leistungen (Datenpflege) sowie Leistungen, die ein spezielles

Fachwissen erfordern.

ERGEBNIS Die Leistungserbringung durch einen externen Partner/ mehre-
re externe Partner wird Uber alle Funktionen im Real Estate As-
set Management hinweg am haufigsten von den ,Strategen”
und am seltensten von den ,Operativen“ durchgefuhrt.
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Schlussfolgerung

Bei allen Clustern erfolgt bis auf wenige Ausnahmen Uber alle Funktionen hin-

weg ein hohes MaB an interner Leistungserstellung.

Die ,Strategen” erbringen die Real Estate Asset Management-Leistungen Uber
alle Funktionen hinweg und im Vergleich mit den anderen Clustern dabei am
starksten nicht durch den eigenen internen Immobilienbereich und neigen am
ehesten zu einer Einbeziehung von externen Dienstleistern in den Erstellungs-
prozess. Dieses Ergebnis deckt sich mit der theoretischen Herleitung und den
Ergebnissen der Klassifizierung der Real Estate Asset Management-
Funktionen, jedoch wird nur ein geringer Anteil an Funktionen tatséchlich fremd

vergeben.

Die ,Operativen” und die ,Generalisten“ weichen nur in ausgewahlten Féllen
von einer internen Leistungserbringung ab, was sich ebenfalls mit den theoreti-
schen Erkenntnissen und den Ableitungen aus Kapitel 4 deckt. In der nachfol-
genden Abbildung 5-40 werden die Organisationsstrukturen der jeweiligen Clus-
ter zusammengefasst nach den  jeweiligen  Teilbereichen und
Organisationsstrukturen dargestellt und die Ergebnisse werden nochmals ver-

deutlicht.5%

Einhergehend mit der Frage nach der Organisationsstruktur und insbesondere
der Fremdvergabe von Real Estate Asset Management-Leistungen stellt sich
die Frage nach den Motiven und Kriterien bei der Vergabe von Real Estate As-
set Management-Leistungen. Diese zentrale Fragestellung wird im anschlie-

Benden Kapitel analysiert.

608 Aufgrund der sehr hohen Zustimmungen zu einer internen Leistungserbringung durch den
Immobilienbereich wurde fir dieses Kriterium eine von den anderen Kategorien stark abwei-
chende Einteilung vorgenommen. Die Zustimmung zu der internen Leistungserbringung
durch den Immobilienbereich Ubersteigt bei allen Clustern die Zustimmung gegenuber allen
anderen Leistungserbringungen.
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Abbildung 5-40:

Organisation der Real Estate Asset Management-Leistungen bei den jewei-
ligen Clustern

Quelle: eigene Darstellung (n = 43 - 54); Bewertung der Mittelwerte der je-
weiligen Funktionen: Kriterium interne Leistungserbringung durch den Im-
mobilienbereich: 100 % bis 90 % =\, 90 % bis 80 % =, 80 % bis 70 % =
O, 70 % bis 60 % = X, 60 % bis 50 % = XX, geringer als 50 % = —; Kriterien
interne Leistungserbringung durch einen anderen Bereich/ in Kooperation
mit externen Partner/ durch externe Partner: iiber 25 % =N, 25 % bis 20 %
=", 20 % bis 15 % = O, 15 % bis 10 % = X, 10 % bis 5 % = XX, geringer als
5%=-

5.2.6 Motive und Kriterien bei der Vergabe von Real Estate Asset Manage-

ment-Leistungen

Von besonderem Interesse fiir die Organisation des Real Estate Asset Mana-

gements sind nicht nur die Beweggrinde und Kriterien fir bzw. gegen das Out-

sourcing von Real Estate Asset Management-Dienstleistungen, sondern auch

die Entscheidungskriterien fir die Auswahl eines Real Estate Asset Mana-

gers.®® Hierzu wurden die Unternehmen in dem Fragebogen gebeten, aus

mehreren vorgegebenen, theoretisch abgeleiteten Kriterien zu wéahlen und da-

durch Rickschlisse auf den Auswahlprozess eines Real Estate Asset Mana-

609 Allgemein werden externe Akteure beauftragt, da eigene Experten fehlen, die Personalkapa-
zitat nicht ausreicht oder um Projekterfahrung zu erwerben, weiterfliihrend fir die Ableitung
der hier untersuchten Motive, vgl. Bremerich/ Stute (2007), S. 554-560, 568; Thomas
(2007), S. 544 sowie die bereits dargestellten Ausfihrungen in Kap. 4.2.4.
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gers zu erméglichen.®’® Dazu erfolgen in der nachstehenden Clusterbetrach-
tung zunachst eine Kategorisierung verschiedener Funktionalitdten fir die ge-
nannten Bereiche und in einem zweiten Schritt eine Analyse der wichtigsten Kri-

terien fir die jeweiligen Cluster.®'

5.2.6.1 Motive und Kriterien flr die Vergabe von Real Estate Asset Manage-

ment-Leistungen

Fir die Untersuchung der Motive und Kriterien fir die Fremdvergabe wurden
den Unternehmen mehrere Motive und Kriterien genannt, mit der Bitte, diese
nach den Bereichen ,sehr wichtig“, ,wichtig“, ,neutral®, ,unwichtig“ und ,sehr
unwichtig“ zu kategorisieren und daran anschlieBend die drei wichtigsten Krite-
rien und Motive zu benennen. Im Rahmen der Analyse konnte gezeigt werden,
dass funf Variablen signifikant bzw. hochsignifikant sind, u. a. die mégl. Kosten-

612

einsparungen durch die Vergabe®'“, die Verbesserung der Wertschdpfung

durch externe Spezialisten®'®, ibergeordnete Unternehmensentscheidung zum

14 Investitionen in Immobilienbestande auf neuen/ fremden Mark-

Outsourcing
te®'® oder positive Erfahrungen mit der Fremdvergabe von Dienstleistungen®'®.
Bei den anschlieBenden graphischen Darstellungen (vgl. Abb. 5-41) kristallisie-
ren sich nochmals die Praferenzen der einzelnen Teilnehmer in den Clustern

deutlich heraus.?'’

®1% Dabei konnten die Probanden jeweils fur alle drei Bereichen ihre Zustimmung mit 1 = ,sehr

wichtig“ bis 5 = ,sehr unwichtig“ ausdriicken.

" Die Institutionen konnten bei allen Fragen jeweils die drei wichtigsten Antworten nennen.

612 gignifikanz: 0,001.

613 Signifikanz: 0,005.

614 gignifikanz: 0,000.

®'® gignifikanz: 0,003.

616 Signifikanz: 0,043.

®"7 Bei der Variable ,Allgemeiner Trend zu externen Real Estate Asset Management-
Leistungen® handelt es sich um eine Testvariable. Die befragten Unternehmen erhielten die
Méglichkeit, unter ,Sonstige” weitere Motive und Kriterien anzufiihren. Hierbei wurden u. a.
genannt: Ermdglichung von Skaleneffekten (sehr wichtig), Hinzuziehung von Spezialisten
(sehr wichtig) und fehlendes eigenes Know-How aufseiten des FM.
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Motive und Kriterien fiir die Fremdvergabe von REAM-Leistungen (n = 40 - 45)
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Abbildung 5-41:  Motive und Kriterien beim Outsourcing von Real Estate Asset Management-
Leistungen bei den definierten Clustern

Quelle: eigene Darstellung (n = 40 - 45)

Die sehr konstanten Bewertungen der Funktionen der Vertreter des Clusters
der ,Strategen“ bewegen sich zwischen den Bereichen ,wichtig“ und ,neutral®
und liegen damit (fast) vollstandig zwischen den Bewertungen der ,Operativen”
und der ,Generalisten“. Die Variablen ,Ubergeordnete Unternehmensentschei-
dung zum Outsourcing” und ,Allgemeiner Trend zu externen Real Estate Asset
Management-Leistungen® werden mit einer reduzierten Wichtigkeit bewertet,
wahrend die Variablen der Kosteneinsparung und des fehlenden eigenen Im-
mobilien-Know-Hows im Rahmen dieser Clusterbewertung die wichtigsten Be-
wertungen erhalten. Die fehlende Bedeutung von Gbergeordneten Entscheidun-
gen reflektiert die Position dieses Clusters als strategischer Manager im
Unternehmen, was vergleichbar mit der hohen Bedeutung des Zukaufes von
(nicht vorhandenem) Know-How und der Bedeutung monetarer Aspekte als
Entscheidungskriterium ist.

Im Vergleich zu den anderen Clustern liegen im Cluster der ,Operativen” groB3e
Schwankungen hinsichtlich der Bewertung der einzelnen Funktionen vor. Die-
ses deutet wiederum klar auf die bereits hergeleitete hohe Fachkenntnis dieses
Clusters hin und die damit verbundene klare Bewertung und Einschatzung ein-
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zelner Merkmale. Besonders markant bei den Bewertungen sind dabei die ho-
hen Einstufungen monetarer GréBen als ,sehr wichtig*/ ,wichtig“ und deren Be-
wertung als wichtigste Werte innerhalb aller Cluster. Ferner ist die Klassifizie-
rung des fehlenden eigenen Know-Hows klar ersichtlich, wahrend
Ubergeordnete Unternehmensentscheidungen zum Outsourcing und Investitio-
nen in Immobilienbestdnde auf neuen/ fremden Markten vergleichbar mit dem
allgemeinen Trend zu externen Real Estate Asset Management-Leistungen als
Lunwichtig“ eingeordnet werden. Folglich handelt es sich bei den Operativen,
wie bereits gezeigt wurde, um gut informierte Bestandshalter mit einer hohen
Eigenverantwortung und einem reduzierten Interesse fir Investitionen in Immo-
bilienbestande auf neuen/ fremden Markten. Folglich sind auch Ubergeordnete
Entscheidungen zur Fremdvergabe bei dieser starken bzw. autarken Stellung
dieses Clusters von untergeordneter Bedeutung. Vielmehr bilden die Schwer-
punkte der Motive und Kriterien fir die Fremdvergabe die Optimierung des
Cash-Flows aus dem (bekannten) Bestand und zur Erreichung dieses Ziels das
gezielte Hinzukaufen von externem, nicht im eigenen Unternehmen vorhande-
nem Fachwissen. Das Cluster der ,Operativen® zeichnet sich folglich durch eine
sehr differenzierte Betrachtung und der strukturierten Diskussion verschiedener
Moglichkeiten aus.

Die Unternehmen des Clusters der ,Generalisten” ordnen den monetéren As-
pekten eine ,wichtige“ Bedeutung zu, die jedoch im Vergleich mit den anderen
beiden Clustern zu der geringste Bedeutung fihrt. Vielmehr sind fir diese
Gruppe im Vergleich zu den anderen Clustern Ubergeordnete Unternehmens-
entscheidungen zum Outsourcing sowie Investitionen in Immobilienbestande
auf neuen/ fremden Markten von héherer Wichtigkeit, wahrend positive Erfah-
rungen mit der Fremdvergabe und der allgemeine Trend zu externen Real Esta-
te Asset Management-Leistungen von geringer Bedeutung sind. Hierbei wird
ersichtlich, dass die Entscheidungen durch das Real Estate Asset Management
selbst hergeleitet werden und ferner das eigene Know-How richtig eingeschéatzt

wird. Ein Interesse besteht zudem am Erwerb von Know-How im Rahmen einer
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Expansion auf neuen/ fremden Méarkten, weshalb auch angenommen werden

kann, dass in diese bereits investiert wurde bzw. wird.%'®

Ergebnis und Rlickschlisse flir die wichtigsten Motive bei der Fremdvergabe

FUr das Verstandnis der Bedeutung der einzelnen Kriterien wird in einer zweiten
Analyse — vergleichbar mit der bereits durchgeflihrten allgemeinen Betrachtung
— untersucht, welche Merkmale die einzelnen Cluster als wichtigstes, zweitwich-
tigstes und drittwichtigstes Motiv genannt haben. Die abgebenen Bewertungen
werden dabei zusammengefasst sowie in einem Graphen dargestellt und sind
in Abbildung 5-42 ersichtlich.®'®

% |m Rahmen einer weiteren Analyse wurden die untersuchten Lebensversicherungs-

unternehmen, Pensionskassen und Berufsstandischen Versorgungswerke separat analy-
siert. Hierbei konnte festgestellt werden, dass insbesondere die Berufsstandischen Versor-
gungswerke den Kostenaspekt (mdgliche Kosteneinsparung durch die Vergabe mit 1,54,
fehlendes eigenes Immobilien-Know-How mit 1,46 und Verbesserung der Wertschdpfung
durch externe Spezialisten mit 1,31) besonders hoch bewertet haben, wahrend Lebensversi-
cherungen vor allem Ubergeordnete Kriterien als wichtig empfinden (libergeordnete Unter-
nehmensentscheidung zum Outsourcing mit 2,8, Investitionen in Immobilienbestande auf
neuen/ fremden Markten mit 2,15). Die Variablen ,Fehlendes eigenes Immobilien Know-
How", ,Verbesserung der Wertschdpfung durch externe Spezialisten®, ,Ubergeordnete Un-
ternehmensentscheidung zum Outsourcing® und ,Investitionen in Immobilienbestande auf
neuen/ fremden Markten® sind fir diese Unterteilung signifikant.

Dazu wurden die Nennungen des wichtigsten, zweitwichtigsten und drittwichtigsten Merk-
mals zu einem Wert zusammengefasst. Als wichtigstes Motiv wurden die mdgliche Kosten-
einsparung (insgesamt 13 Nennungen), das fehlende Know-How (insgesamt acht Nennun-
gen) und die Verbesserung der Wertschépfung/ Investitionen in neue/ fremde Markte
(jeweils insgesamt sechs Nennungen) genannt (n = 10 - 16). Als zweitwichtigstes Merkmal
wurde das fehlende Know-How (insgesamt zwdlf Nennungen), Investitionen in neue/ fremde
Markte (insgesamt acht Nennungen) und mdégliche Kosteneinsparungen (insgesamt sieben
Nennungen) genannt (n = 10 - 16). Als drittwichtigstes Merkmal wurden die Verbesserung
der Wertschdpfung (insgesamt zw6lf Nennungen) und die mdgliche Kosteneinsparung (ins-
gesamt zehn Nennungen) genannt und ferner das fehlende Know-How/ Investitionen in
neue/ fremde Markte/ Erhdhung der Flexibilitdt/ Konzentration auf die Kernkompetenzen (je-
weils drei Nennungen). Bei der Bewertung wurden neben den urspringlich erbetenen Zah-
len fir die Zuordnungen auch handschriftliche Eintragungen vorgenommen. Diese wurden,
sofern mdglich, den genannten Kategorien zugeordnet, bspw. ,fehlende eigene Kompetenz*
oder ,externes Know-How" dem vorgegebenen Bereich ,fehlendes Know-How" und ,Kosten-
reduktion® oder ,Kosteneinsparungen“ dem Bereich ,mdgliche Kosteneinsparung®. Zudem
wurden noch weitere handschriftliche Wertungen vorgenommen, die ebenfalls, sofern még-
lich, den jeweiligen Bereichen zugeordnet wurden. Bereiche, die noch hinzugefiigt wurden,
waren auf Platz eins Kapazitdtenfreisetzung, Kenntnis in L&ndern ex. Deutschland
( a) rechtlicher, b) steuerlicher, c) technischer Bestimmungen), Steuerung vor Ort, professio-
nelles Mietermanagement, auf Platz zwei Sprachkompetenz, Personalreduktion, Verlage-
rung von Verantwortlichkeiten, Kapazitatensteuerung, Verteilung und Abrechnung von Ne-
benkosten und auf Platz 3 Marktkenntnis, fehlende Mitarbeiter. Ahnliche bzw. identische
Eintragungen kamen u. a. bei mehreren Fragebdgen vor.

619
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Als wichtigstes Merkmal des Clusters der ,Strategen“ wird die mdgliche Kos-
teneinsparung durch die Vergabe angefihrt, gefolgt von dem fehlenden eige-
nen Immobilien-Know-How, wahrend alle anderen Variablen eine Zustimmung

von maximal 25 % erhielten.5?°

Zustimmung zu einem Motiv als wichtigstes, zweitwichtigstes und
drittwichtigstes Kriterium innerhalb des jeweiligen Clusters (n = 40 - 45)
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Abbildung 5-42:  Bedeutung der wichtigsten Variablen innerhalb des jeweiligen Clusters

Quelle: eigene Darstellung (prozentualer Anteil innerhalb des Clusters, der
die jeweilige Variable als wichtig (1 - 3) genannt hat; n = 40 - 45)

Fir die Unternehmen, die dem Cluster der ,Operativen® zugeordnet worden
sind, stellt neben der mdglichen Kosteneinsparung durch die Vergabe und dem
fehlenden Know-How auch die Verbesserung der Wertschépfung durch externe
Spezialisten eines der wichtigsten Kriterien dar. Folglich ist das fehlende Know-
How bei diesen Unternehmen ein zentrales Kriterium neben dem Kostenaspeki.
Aber auch bei der Zustimmung zu den wichtigsten Kriterien sind das hohe
Fachwissen und die damit verbundene hohe Zustimmung und auch Ablehnung

zu einzelnen Kriterien erkennbar.

Die Unternehmen im Cluster der ,Generalisten“ nennen Investitionen in Immobi-

lienbestande auf neuen/ fremden Markten als wichtigstes Merkmal, wobei in

®2 Dies spiegelt sich auch in der genauen Aufschliisselung der wichtigsten, zweitwichtigsten
und drittwichtigsten Motive und Kriterien wider, die aus Griinden der Ubersichtlichkeit hier
jedoch nicht naher dargestellt werden.
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diesem Cluster auch eine breit gefacherte Zustimmung zu anderen Motiven
herrscht und die Schwankungen in der Wahl der wichtigsten Kriterien folglich
moderat ausfallen. Die Bedeutung der Investition in neue/ fremde Markte kénn-
te indes mit einer steigenden Diversifikation des Immobilienbestandes einher-
gehen oder mit einem mangelnden Investitionsvolumen, fir den sich der Aufbau

eigener Ressourcen als zu kostenintensiv herausstellt.

ERGEBNIS Mdégliche Kosteneinsparungen durch die Fremdvergabe, feh-
lendes eigenes Immobilen-Know-How und die Verbesserung
der Wertschdpfung stellen zentrale Kriterien fir die Fremdver-

gabe von Real Estate Asset Management-Leistungen dar.

5.2.6.2 Motive und Kriterien gegen die Vergabe von Real Estate Asset Mana-

gement-Leistungen

Neben der Analyse der Faktoren, die fir eine Fremdvergabe sprechen, sind
auch die Motive und Kriterien gegen eine Fremdvergabe von Real Estate Asset
Management-Leistungen fiir die jeweiligen Cluster zu untersuchen.®®' Dazu
wurden zunachst die Antworten allgemein betrachtet und in einem weiteren

Schritt wiederum die wichtigsten Variablen analysiert.

Die Motive und Kriterien gegen die Fremdvergabe von Real Estate Asset Ma-
nagement-Leistungen sind, wie noch zu zeigen sein wird, bei zentralen Aussa-
gen signifikant, wie bspw. bei unternehmensinternen Restriktionen®?, bei der
Gefahr sinkender Objektqualitaten/ unzufriedener Mieter®®®, beim hohen Immo-
bilien-Know-How der Mitarbeiter im Unternehmen®®, beim Kostenaufwand bei

5

der Vertragsvergabe/ -gestaltung®® und beim Kosten- und Kontrollaufwand

wahrend der Vertragslaufzeit®?®.

®2! Einige Teilnehmer werteten die Fragen 10 und 11 als Wahlfragen und beantworteten nur ei-

ne der beiden Fragen.
%22 Signifikanz = 0,051.
%23 Signifikanz = 0,087.
%24 Signifikanz = 0,017.
%25 Signifikanz = 0,078.
626 gignifikanz = 0,002.
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In Abbildung 5-43 ist die Bewertung der drei Cluster graphisch dargestellt, wo-
bei ein (fast) synchroner Verlauf der einzelnen Graphen erkennbar ist. Das
heiBt, die Einschatzung der drei unterschiedlichen Cluster variiert nur in gerin-

gem MaB.

Motive und Kriterien gegen Outsourcing auf Clusterebene (n =35 -42)
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Abbildung 5-43:  Motive und Kriterien gegen die Fremdvergabe von Real Estate Asset Mana-
gement-Leistungen bei den betrachteten Clustern

Quelle: eigene Darstellung (1 = sehr wichtig ... 5 = sehr unwichtig; n = 35 -
42)

Die Unternehmen des Clusters der ,Strategen” nehmen bei der Bewertung der
Kriterien eine fast konstante Position im Mittelfeld ein, wobei starke Ausschlage
bei einzelnen Variablen im Rahmen der Bewertung der Variablen vermieden
werden. Die Gefahr sinkender Objektqualitaten/ unzufriedener Mieter, das hohe
Immobilien-Know-How der Mitarbeiter im Unternehmen und die Preisgabe von
sensiblen Unternehmensinformationen werden im Vergleich zu den anderen
beiden Clustern als unwichtiger bewertet. Mdglicherweise spiegelt sich hier be-
reits die Erfahrung im Rahmen der Fremdvergabe wider, die sich auch in der
Bewertung der Bedeutung des Kostenaufwandes bei der Vertragsvergabe/

-gestaltung abzeichnen.®?’

827 Vgl. hierzu die Ausflihrungen zur Organisationsstruktur in Kap. 4.2.
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Die Bewertungen des Clusters der ,Operativen“ sind, wie bereits bei anderen
Analysen dargelegt wurde, durch starke Schwankungen und zahlreiche Ex-
tremwerte gekennzeichnet. Von besonderer Bedeutung sind dabei die Kosten-
aspekte und damit méglicherweise verbundene Beflrchtungen hinsichtlich des
Misserfolges des Outsourcings. Infolge dessen werden die Gefahren sinkender
Objektqualitaten/ unzufriedener Mieter und eines damit mdéglicherweise verbun-
denen Auszugs von Mietern, der Kosten- und Kontrollaufwand wahrend der
Vertragslaufzeit und der mégliche Aufwand/ Probleme beim spateren Insourcing
als wichtigste Kriterien angefiihrt. Ferner steht den Unternehmen in diesem
Cluster ein hohes Immobilien-Know-How der Mitarbeiter zur Verfigung, mit
dem auch der eigene Kompetenzverlust/ Wissensverlust und die Preisgabe von
sensiblen Unternehmensinformationen als kritische Motive in Verbindung ste-
hen sowie das Interesse, dieses Wissen im Unternehmen zu halten. Diese
Gruppe plant, auch weiterhin ihren Immobilienanlagebestand zu halten, was an
der niedrigen Bewertung der Variablen ,Keine Mdglichkeit zum Outsourcen®/
,<Zukunftig keine Immobilien im Bestand“ erkennbar ist. Erfahrungen mit der
Durchflhrung eines Outsourcings scheinen indessen vorhanden zu sein, da ei-
ne niedrige Bewertung bei mangelnder Erfahrung im Outsourcing vorliegt, wo-
raus abgeleitet werden kann, dass diese Gruppe bereits Leistungen an ein ex-

ternes Real Estate Asset Management vergibt.

Die Bewertungen der Unternehmen im Cluster der ,Generalisten” liegen in den
meisten Fallen zwischen jenen der ,Strategen® und der ,Operativen®. Diese be-
werten den Kostenblock im Vergleich zu den anderen beiden Clustern jedoch
als wichtiger, reprasentiert durch den Kosten- und Kontrollaufwand wahrend der
Vertragslaufzeit sowie ferner den Kostenaufwand bei der Vertragsvergabe/

-gestaltung.

Wichtigste Motive und Kriterien gegen die Fremdvergabe bei den jeweiligen
Clustern

Nachfolgend werden die wichtigsten Motive gegen eine Fremdvergabe analy-

siert und auf die einzelnen Cluster angewendet, wobei die Zustimmung im
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Rahmen des wichtigsten, zweitwichtigsten oder drittwichtigsten Merkmals zu ei-

ner Variablen analysiert wird (vgl. Abb. 5-44).
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Bedeutung der Zustimmung zu den Variablen als wichtigstes, zweitwichtigstes und
drittwichtigstes Motivinnerhalb des jeweiligen Clusters (n=35-42)
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Abbildung 5-44:

Bedeutung der wichtigsten Variablen innerhalb des jeweiligen Clusters

Quelle: eigene Darstellung (prozentualer Anteil innerhalb des Clusters, von
dem die Variable als wichtig (wichtigstes, zweitwichtigstes und drittwichtigs-
tes Motiv) bewertet wurde; n = 35 - 42)

Bei der Analyse der einzelnen Cluster und der als wichtigste Kriterien bewerte-

ten Motive bestatigt sich das bereits hergeleitete Ergebnis. Vertreter des Clus-

ters der ,Strategen” sehen den Kosten- und Kontrollaufwand wahrend der Ver-

tragsvergabe/ -gestaltung und den eigenen Kompetenz-/ Wissensverlust als

zentrale Kriterien bei den Motiven und im Vergleich zu den anderen Clustern

an

. Diese Bewertung lasst dabei auf eine eher langfristige Sichtweise bei der

Fremdvergabe von Real Estate Asset Management-Dienstleistungen schlieBen.

628

Auch hier wurden die Variablen ,wichtigstes Kriterium*, ,zweitwichtigstes Kriterium“ und
Ldrittwichtigstes Kriterium® zu einer Variablen zusammengefasst. Als wichtigste Nennungen
insgesamt (wichtigstes, zweitwichtigstes und drittwichtigstes Kriterium zusammengefasst)
ergab als wichtigste Kriterien: Eigener Kompetenzverlust/ Wissensverlust (insgesamt 32
Nennungen), Gefahr sinkender Objektqualitdten/ unzufriedener Mieter (insgesamt 28 Nen-
nungen) und hohes Immobilien Know-How der Mitarbeiter im Unternehmen/ Kosten- und
Kontrollaufwand wahrend der Vertragslaufzeit (insgesamt 21 Nennungen) bei n = 35-42. Bei
der Bewertung wurden — neben den urspringlich erbetenen Zahlen fiir die Zuordnungen —
auch handschriftliche Eintragungen vorgenommen. Diese wurden — sofern méglich — den
genannten Kategorien zugeordnet. Ferner wurden noch weitere handschriftliche Wertungen
vorgenommen, die auch — sofern mdglich — den Bereichen zugeordnet wurden. Bereiche,
die noch hinzugefligt wurden waren auf Platz eins: fehlende Kontrolle/ Einflussnahme,
Wechsel kaum madglich, langfristige Verschlechterung der Performance, mangelnde Identifi-
kation, Preis der Leistung; auf Platz zwei: Kosten (allgemein), Personalfluktuation beim
REAM, hoher Aufwand beim Controlling, fehlende Motivation, Qualitédt der Leistung; auf
Platz drei: Eigentiimerstruktur, Verlust Markinahe, Kostenintensivitat, kein internes Personal.
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Alle anderen Motive erhalten weniger als 50 % Zustimmung und kénnen damit

vernachlassigt werden.

Bei den im Cluster der ,Operativen” gruppierten Unternehmen herrscht eine
sehr hohe Zustimmung bei den mit internen Bereichen befassten Themen vor,
wie bspw. bei der Gefahr sinkender Objektqualitaten/ unzufriedener Mieter, ei-
nem hohen Immobilien-Know-How der Mitarbeiter im Unternehmen sowie beim
eigenen Kompetenz-/ Wissensverlust. Dagegen weisen zahlreiche Motive, wie
bspw. unternehmensinterne Restriktionen, keine Mdglichkeit zum Outsourcing/
zukinftig keine Immobilien im Bestand, die Outperformance des eigenen
Teams gegentber einer internen oder externen Benchmark, mangelnde Erfah-
rungen im Outsourcing oder der Kostenaufwand bei der Vertragsvergabe/
-gestaltung Zustimmungen von unter 10 % und mit den beiden Variablen ,M&g-
licher Aufwand/ Probleme beim spaterem Insourcing” und ,Preisgabe von sen-
siblen Unternehmensinformationen® die niedrigsten Zustimmungen innerhalb al-

ler Cluster auf.

Die Unternehmen des Clusters der ,Generalisten* bewerten die wichtigsten
Merkmale ahnlich wie die Vertreter des Clusters der ,Strategen“. Abweichun-
gen, die oberserviert werden mussen und die Schwankungen reduzieren, liegen
indessen bei dem Kosten- und Kontrollaufwand wéhrend der Vertragslaufzeit,
beim eigenen Kompetenz-/ Wissensverlust und bei der Preisgabe von sensiblen
Unternehmensinformationen. Folglich kommt es kaum zu Schwankungen und
die Vertreter dieses Clusters halten alle Motive flr wichtig, was mit der bereits
beschriebenen Grundhaltung der in diesem Cluster gruppierten Unternehmen

Uubereinstimmt.

ERGEBNIS Die Gefahr sinkender Objektqualitaten, eine hohes Immobilien-
Know-How im Unternehmen, der eigene Kompetenzverlust, der
Aufwand bei einer spateren Wiedereingliederung, die Heraus-
gabe sensibler Unternehmensinformationen und die Kosten
wahrend der Vertragslaufzeit stellen zentrale Kriterien dar, die
gegen die Fremdvergabe von Real Estate Asset Management-

Leistungen sprechen.
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5.2.6.3 Motive und Kriterien flr die Auswahl eines externen Real Estate Asset
Managements

Von speziellem Interesse fir die Organisation des Real Estate Asset Manage-
ments sind nicht nur die Beweggrinde und Kriterien fir bzw. gegen das Out-
sourcing von Real Estate Asset Management-Dienstleistungen, sondern auch
die Kriterien fir die Auswahl eines Real Estate Asset Managers. Hierzu wurden
die Unternehmen gebeten, mehrere vorgegebene Kriterien zu bewerten, um
dadurch Ruckschlisse auf den Auswahlprozess eines Real Estate Asset Ma-

nagers zu ermoglichen.

Ein GroBteil der Bewertung der vorgegebenen Kriterien bewegt sich um den
Bereich ,wichtig®, weshalb mdgliche ,AusreiBBer* detaillierter untersucht werden
sollten.®®® Dabei kann festgestellt werden, dass die Cluster untereinander nur
teilweise signifikant sind, u. a. die Anzahl bzw. Art sonstiger Mandate des Real
Estate Asset Managers®® sowie tendenziell signifikant die Vergiitungsstruk-
tur®®” und die Vertragslaufzeiten®*.

Im Rahmen der Analyse der einzelnen Cluster in Bezug auf die Zustimmung zu
den einzelnen Kriterien, ist erkennbar, dass diese Bewertungen fast gleich ver-
laufen. Das heiBt, die Einschatzungen der Kriterien fr die Auswahl eines exter-
nen Real Estate Asset Managers gleichen sich bei den jeweiligen Clustern an.
Besonders markant sind dabei die starke Ablehnung einer Eigenkapitalbeteili-
gung des Real Estate Asset Managers am Bestand (,Hurt Money*) und die ge-
ringe Wichtigkeit der Implementierung der Vertragsbestandteile in einzelne
Mitarbeitervertrdge, originar als Weg einer Interessensangleichung zwischen
dem Principal und dem opportunistisch handelnden Agent gewertet.®*® Daraus
kann geschlossen werden, dass Anreizstrukturen bei der Auswahl des Real Es-
tate Asset Managements nicht von zentraler Bedeutung sind.

%29 Die VC sind mit Werten zwischen 0,28 und 0,42 niedrig. Das heiBt, die Streuung der Werte
ist gering.

630 Signifikanz: 0,012.

631 Signifikanz: 0,106.

632 Signifikanz: 0,111.

633 Dies soll verhindern, dass Mitarbeiter das Unternehmen mit dem erworbenen Wissen verlas-
sen.
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Die Unternehmen des Clusters der ,Strategen“ nehmen kaum Unterschiede in
ihren Bewertungen der Kriterien vor, was in einem im Vergleich zu den anderen
beiden Clustern konstanteren Verlauf der Bewertung resultiert. Wie auch schon
in zahlreichen anderen Graphiken dargestellt wurde, zeichnen sich die Unter-
nehmen im Cluster der ,Operativen® durch eine starke Schwankung und zahl-
reiche ,Extremwerte” innerhalb der Bewertung aus. Bei diesem Cluster wird
auch eine Eigenkapitalbeteiligung des Real Estate Asset Managers am Bestand
im Vergleich zu den anderen Clustern als am wenigsten wichtig klassifiziert.
Vertreter des Clusters der ,Generalisten” bewerten indessen Uber alle Variablen
hinweg die jeweiligen Kriterien geringflgig wichtiger als die beiden anderen
Cluster (vgl. Abb. 5-45).

Kriterien fiir die Auswahl eines Real Estate Asset Managements auf Clusterebene (n=41-46)
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Abbildung 5-45:  Kriterien fir die Auswahl eines externen Real Estate Asset Managements
bei den betrachteten Clustern

Quelle: eigene Darstellung (1 = sehr wichtig ... 5 = sehr unwichtig; n = 41 -
46)

Die Wertentwicklung der Assets under Management und die Erfahrung des
Real Estate Asset Managers sind von zentraler Bedeutung. Zudem lassen sich
diese Kriterien bei der Auswahl unter mehreren Anbietern leicht nachvollziehen
und kénnen klar bewertet werden, wahrend bspw. einzelne Vertragsbestandtei-
le nur mit hdherem Aufwand vergleichbar sind und folglich schwieriger in dem
Auswahlprozess bertcksichtigt bzw. in eine Rangfolge gebracht werden kén-

nen.
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Analyse der wichtigsten Variablen bei der Auswahl eines externen Real Estate

Asset Managers bei den jeweiligen Clustern

Im Rahmen der Analyse und Bewertung der Kriterien flr die Auswahl eines ex-
ternen Real Estate Asset Managements wurden wiederum das wichtigste, das
zweitwichtigste und das drittwichtigste Kriterium bei den Unternehmen erfragt
und im Rahmen der Zustimmung zu diesen Bewertungen nachfolgend gra-

phisch veranschaulicht.®**

Bedeutung der Variablen innerhalb des jeweiligen Clusters (n = 45)
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Abbildung 5-46:  Bedeutung der Variablen innerhalb des Clusters

Quelle: eigene Darstellung (prozentualer Anteil innerhalb des Clusters, der
die Variable als wichtig (1 - 3) genannt hat; n = 45)

In Abbildung 5-46 wurden prozentuale Werte flr die Zustimmung als wichtigste,
zweitwichtigste oder drittwichtigste Variable gemessen, wobei auch hier eine
vergleichbare Lage und ein &hnlicher Verlauf der einzelnen Einschatzungen der
unterschiedlichen Cluster bei der Bewertung zu erkennen ist. Dabei kann fest-

gestellt werden, dass fir den Cluster der ,Strategen“ die Wertentwicklung das

634 Als insgesamt wichtigste Kriterien bei der Auswahl wurden Erfahrung des Real Estate Asset

Managers (insgesamt 39 Nennungen), die Wertentwicklung der Assets under Management
(insgesamt 28 Nennungen) und das Image/ die Reputation des Managers (insgesamt 19
Nennungen) sowie die Vergitungsstruktur (insgesamt 18 Nennungen) bei n = 45 genannt.
Bei der Bewertung wurden neben den urspriinglich erbetenen Zahlen fir die Zuordnungen
auch handschriftliche Eintragungen vorgenommen. Diese wurden, sofern méglich, den ge-
nannten Kategorien zugeordnet. Ferner wurden noch weitere handschriftiche Wertungen
vorgenommen, die ebenfalls, sofern méglich, den Bereichen zugeordnet wurden. Bereiche,
die noch hinzugeftgt wurden, waren auf Platz eins Kompetenz, auf Platz zwei Nachhaltig-
keit, persdnlicher Eindruck und Kosten (allgemein) und auf Platz drei Vertragsgestaltung.
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mit Abstand wichtigste Kriterium darstellt, vor allem auch im Vergleich zu der
Bewertung der Bedeutung der ,Operativen* und der ,Generalisten®. Die Erfah-
rung des Real Estate Asset Managers wird im Vergleich zu den anderen Clus-
tern mit der geringsten Zustimmung bewertet. Dasselbe qilt fir das Image bzw.
die Reputation des Managers. Die Entfernung der organisatorischen Einheit
zum Real Estate Asset Manager und die Erreichbarkeit des Real Estate Asset
Managers stellen ebenfalls keine zentralen Kriterien dar und wurden mit keiner
Zustimmung bewertet. Die verbleibenden Kriterien liegen in ihrer Bewertung
vergleichbar mit den anderen Clustern im Mittelfeld. Deutlich erkennbar ist al-
lerdings der Schwerpunkt auf der Wertentwicklung der Assets under Manage-
ment, die flr die strategisch orientierten Unternehmen unter allen Befragten ein
zentrales Kriterium darstellt.

Die Unternehmen im Cluster der ,Operativen” versahen die Wertentwicklung
der Assets under Management im Vergleich zu den anderen Clustern nur mit
einer 40%igen Zustimmung. Stattdessen sind fiir diesen Cluster die organisato-

rischen Attribute, wie Erfahrung des Real Estate Asset Managers®®®

, Image/
Reputation des Managers und die Erreichbarkeit des Real Estate Asset Mana-
gers von héherer Bedeutung als bei den anderen beiden Clustern. Folglich
Uberwiegt hier der Sicherheitsaspekt bzw. nicht direkt quantitativ messbare At-
tribute, was auch die Schwerpunktsetzung dieses Clusters auf dem operativen
Betrieb und der Sicherstellung des laufenden Betriebes tiber Merkmale wie Er-

reichbarkeit und Fachwissen/ Reputation des externen Managers reflektiert.

Der Cluster der ,Generalisten” nimmt indes in vielen Bereichen eine Positionie-
rung zwischen den ,Strategen” und den ,Operativen” ein, was ebenso das brei-
te Aufgabenspekirum dieses Clusters widerspiegelt. Einzig die Vergltungs-
struktur (bspw. eine performanceabhangige Bezahlung) als rein monetéar
messbare GrdBe ist bei diesem Cluster von héherer Bedeutung als bei den an-

deren beiden Clustern.

%% Hochste Zustimmung innerhalb des Clusters und im Vergleich zu den anderen Clustern.
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ERGEBNIS Die Erfahrung und die Wertentwicklung bisheriger Assets stel-
len fUr die Cluster die zentralen Auswabhlkriterien flr einen Real

Estate Asset Manager dar.

5.2.7 Vergutungsstrukturen im Real Estate Asset Management

Die Entlohnung der internen und/ oder externen Managementinstanz®®® des
Real Estate Asset Managements kann im Rahmen einer Kombination aus ver-
schiedenen VerglUtungsbestandteilen erfolgen. Das Ziel der nachfolgenden
Analyse ist es in diesem Zusammenhang, die Vergutungsstruktur des Real Es-
tate Asset Managements zu analysieren und damit Rickschlisse auf die Er-

folgsorientierung des bestehenden Vergiitungssystems zuzulassen.®®’

5.2.7.1 Vergitung und Bemessungsgrundlagen im Real Estate Asset Mana-

gement

Im Rahmen der Analyse der durchgefihrten Vergitung und der gewlinschten
Bemessungsgrundlagen wurden den Unternehmen vier unterschiedliche Vergu-
tungsformen®® zur Auswahl gestellt, die in Kapitel 4.3%%° abgeleitet wurden:%4°

e Pauschale Vergitung mit Fixcharakter basierend auf einer allgemeinen

Vergltung/ Overhead-Kosten (bspw. Vergitung auf Basis von Einzelleis-

)641

tungen oder Stunden)™*', i. F. pauschale Vergitung (allgemein)

e Pauschale Vergutung mit Fixcharakter basierend auf einer immobilien-

spezifischen, fixen pauschalen Vergttung (bspw. Vergitung in Euro je

Einheit), i. F. pauschale Vergiitung (Kennzahl)®*

8% yigl. zur Leistungserbringung der jeweiligen Funktionen die Auswertungen der Frage 9.

87 vgl. Frage 13 des Fragebogens.

38 |m Vergleich zu den theoretischen Herleitungen wurde eine weitere Unterteilung vorgenom-
men, um tiefer gehende und detailliertere Rlickschllsse auf die Vergltungsstrukturen ziehen
zu kénnen. Daher wurde die pauschale Vergitung mit Fixcharakter auf Basis von Kennzah-
len neben der pauschalen Vergitung auf Basis von Einzelleistungen/ Aufwand (,Overhead")
in die Umfrage integriert.

% Die in dem Fragebogen verwendeten Begriffe weichen leicht von den in Kap. 4.3 hergeleite-
ten Benennungen ab, was in der besseren Verstandlichkeit begrindet liegt, vgl. Experten-
meinungen.

%40 Die theoretisch hergeleiteten Verglitungsbestandteile ,pauschale Verglitung mit Fixcharak-
ter®, ,variable Vergitung ohne Erfolgsbezug” und ,erfolgsabhéngige Verglitung®“ wurden bis
auf ,sonstige Vergitung“ in die Umfrage integriert.

1 |m Fragebogen erfolgte eine Nennung als ,allgemeine Vergitung®.
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e Variable Verglitung ohne Erfolgsbezug basierend auf einer fixen prozen-
tualen Vergltung (bspw. VerglUtung in Prozent einer Kennzahl), i. F. va-

riable (prozentuale) Vergiitung (ohne Erfolgsbezug)®*®

e FErfolgsabhédngige Vergitung (bspw. Steigerung der Soll-Nettokalt-

644

miete)>™", i. F. erfolgsabhéngige Vergitung

Im Nachgang zu jeder Vergutungsform wurden mehrere mégliche Bemes-
sungsgrundlagen genannt, mit der Bitte, diese nach der Eignung flr die Vergu-
tung zu bewerten. Die Zustimmung zur Vergutungsform selbst wurde mittels ei-
ner Entscheidungsfrage erhoben, wahrend die Zustimmung zur Bemessungs-

grundlage von ,1 = sehr sinnvoll* bis ,5 = nicht sinnvoll reichte.

Aufgrund der Sensibilitat der Daten folgt zunéchst eine kurze, allgemeine desk-
riptive Auswertung, bevor die Daten im Anschluss daran auf die jeweiligen Clus-

ter angewendet werden.

Allgemeine Auswertung zur Vergitungsstruktur

In Abbildung 5-47 wird die Zustimmung zu den jeweiligen Vergatungsstrukturen
seitens der Unternehmen in der Stichprobe abgebildet.**> Dabei dominiert bei
den befragten Unternehmen klar eine pauschale Vergiitung (allgemein)®*® der
Real Estate Asset Management-Leistungen, wahrend einer erfolgsabhangigen

)% und variablen

Vergiitungsstruktur®®’, der pauschalen Vergiitung (Kennzahl
prozentualen Vergiitungen ohne Erfolgsbezug®®® eine wesentlich geringere Be-

deutung zukommt.

%2 1m Fragebogen erfolgte eine Nennung als ,fixe pauschale Vergltung®.

%3 Im Fragebogen erfolgte eine Nennung als ,fixe prozentuale Vergiitung®.

4 Im Fragebogen erfolgte eine Nennung als ,variable erfolgsabhangige Vergiitung".

%5 |m Rahmen des Fragebogens hatten die befragten Unternehmen die Mdéglichkeit, Anmer-
kungen zu den Fragestellungen zu machen. Hier wurde bei einem Fragebogen angemerkt,
dass die pauschale Vergiltung (allgemein) intern stattfindet, extern jedoch nicht, und dass
die erfolgsabhangige Vergltung intern nicht stattfindet, jedoch extern.

%46 35-mal Zustimmung, 13-mal Ablehnung.

®47 16-mal Zustimmung, 27-mal Ablehnung.

%48 18-mal Zustimmung, 25-mal Ablehnung.

649 16-mal Zustimmung, 16-mal Ablehnung.
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Vergitungsforminnerhalb der Stichprobe (n=32-48)
40
35
35
30 27
25
25
18
20
16 16 16
15 13
10
5
0
Pauschale Verglitung Pauschale Vergiltung Variable Vergitung Erfolgsabhdngige
(allgemein) (Kennzahl) (ohne Erfolgsbezug) Vergltung
OZustimmung (ja) B Keine Zustimmung (nein)

Abbildung 5-47:  Vergltungsstrukturen im Uberblick
Quelle: eigene Darstellung (n = 32 - 48)

In einem weiteren Schritt wurde analysiert, ob sich das Antwortverhalten bei
den jeweiligen Vergutungsstrukturen andert bzw. ob ein einheitliches Antwort-
verhalten in Bezug auf einzelne Vergutungsstrukturen vorherrscht.

Wie in Abbildung 5-48 ersichtlich ist, sind die einem Vergutungssystem zustim-
menden und die einem anderen Vergutungssystem nicht zustimmenden Unter-

nehmen nicht identisch.

Die Unternehmen, die fir eine pauschale Vergutung (allgemein) stimmen und
gleichzeitig gegen eine variable prozentuale Verglitung (ohne Erfolgsbezug),
belaufen sich auf 93,3 %% bzw. gleichzeitig gegen eine erfolgsabhiangige Ver-

glitung votieren auf 84,6 %°°'

. Ferner votieren 72 % der Unternehmen, die sich
fr eine pauschale Vergltung (allgemein) aussprechen, gleichzeitig gegen eine
pauschale Vergitung (Kennzahl)®2. Unternehmen, die gegen eine pauschale
Vergiitung (Kennzahl) sind, stellen sich gleichzeitig auch mit 69,2 %°°® gegen

eine erfolgsabhiangige Bewertung. Ahnlich stimmen 63,6 %°>* sowohl gegen ei-

%0 gignifikanz i. H. v. 3,7 %.
%71 gignifikanz i. H. v. 6,4 %.
892 Nicht signifikant.

%98 gignifikanz i. H. v. 10,2 %.
6% Signifikanz i. H. v. 5,4 %.
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ne variable prozentuale Vergitung (ohne Erfolgsbezug) als auch gleichzeitig
gegen eine erfolgsabhangige Vergltung. Daraus lasst sich ableiten, dass es

kein klares Bewertungsverhalten fir die jeweiligen VerglUtungsstrukturen gibt.

Frensch/ Fischer untersuchten in einer Studie unter institutionellen Investoren
die Vergiitungshdhe®® bei Real Estate Asset Management-Leistungen auf Ba-
sis der Ist-Nettokaltmiete und des Portfolio-Verkehrswertes und kamen zu den
in Abbildung 5-49 dargestellten Ergebnissen von sehr heterogenen Vergu-
tungssatzen i. H. v. 0,75 - 3 % der Ist-Nettokaltmiete und i. H. v. 0,1 - 0,4 % des
Portfolio-Verkehrswertes.®*®

% Die Frage der Verglitungshéhe wurde im Rahmen der hier vorliegenden Untersuchung aus
Grinden der Diskretion verworfen. Daher wird auf Ergebnisse anderer Studien verwiesen.

%% vgl. Fischer/ Frensch (2007), S. 25. Anmerkung: Es ist anzunehmen, dass die Hohe der
Vergutung je nach Inanspruchnahme der Leistungen variiert. Vgl. auch die Ausflihrungen in
Ling/ Archer (2010), S. 575.
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Sig. 0,037 Variable prozent. Vergiitung Sig. 1,0 Variable prozent. Verglitung
Gesamt Gesamt
nein | ja nein ja
Anzahl 1 7 8 Anzahl 11 11 22
nein nein
o/ i oL i
Pauschale % innerh. von pausch. 12,5% 87.5% 100,0% Pauschale % innerh. von pausch. 50,0% 50,0% 100,0%
Vergiitung Vergltung (allgemein) Vergiitung Vergutung (Kennzahl)
(allgemein) Anzahl 14 9 23 (Kennzahl) Anzahl 5 5 10
ja o ja o i
% innerh. von pausch. 60,9% 39,1% 100,0% 7 innerh. von pausch. 50,0% 50,0% 100,0%
Verglitung (allgemein) Verglitung (Kennzahl)
Anzahl 15 16 31 Anzahl 16 16 32
Gesamt Gesamt
o/ i oL i
‘e innerh. von pausch. | 4 4o, 51,6% 100,0% % innerh.von pausch. | g o, 50,0% 100,0%
Vergitung (allgemein) Vergutung (Kennzahl)
Sig. 0,054 Variable prozent. Vergiitung Sig. 0,064 Erfolgsabhéngige Vergltung
Gesamt Gesamt
nein | ja nein | ja
Anzahl 14 8 22 Anzahl 4 7 1
nein nein
o/ i oL i
Erfolgs- e/:fg};ih;:b;;r;utung 63,6% | 36.4% 100,0% Pauschale \f; 'rnglj:g"gl‘lgs:fecl:) 36,4% | 63,6% | 100,0%
abhéangige - Vergutung
Verglitung Anzahl 2 8 10 (allgemein) Anzahl 22 8 30
ja o ja o
% innerhalb von 20,0% 80,0% 100,0% 7 innerh. von pausch. 73,3% 26,7% 100,0%
erfolgsabh. Vergiitung Verglitung (allgemein)
Anzahl 16 16 32 Anzahl 26 15 41
Gesamt % innerhalb von Gesamt % innerh. von h
o Innernak von - 50,0% 50,0% 100,0% > Innern. von pausch. 63,4% 36,6% 100,0%
erfolgsabh. Verglitung Vergutung (allgemein)
Sig. 0,102 Erfolgsabhangige Verglitung Sig. 0,054 Erfolgsabhéngige Vergltung
Gesamt Gesamt
nein | ja nein | ja
Anzahl 18 6 24 Anzahl 14 2 16
nein % innerh. von pausch. Variable nein % innerh. von var.
Pauschale . 75,0% 25,0% 100,0% prozentuale . 87,5% 12,5% 100,0%
Vergiitung Vergitung (Kennzahl) Vergiitung prozent. Vergiitung (o.
(Kennzahl) Anzahl 8 9 17 (ohne Anzahl 8 8 16
ja i n h Erfolgsbezug) ja %i n
o Innern. von pauscn. 47.1% 52,9% 100,0% o Innerm. von var. 50,0% 50,0% 100,0%
Vergiitung (Kennzahl) prozent. Vergltung (o.
Anzahl 26 15 41 Anzahl 22 10 32
Gesamt . Gesamt o i
% innerh. von pausch. 63.4% 36.6% 100,0% 7 innerh. von var. 68,8% 31.3% 100,0%

Vergitung (Kennzahl)

prozent. Vergiitung (o.




257

Empirische Untersuchung des Real Estate Asset Managements in Deutschland

Sig. 1,0

Pauschale Vergiitung

Sig. 0,037

Pauschale Vergiitung

(allgemein) Gesamt (allgemein) Gesamt
nein | ja nein | ja
Anzahl 7 18 25 Anzahl 1 14 15
i i nein
nein % innerh. von pausch. Variable I % innerh. von var.
Pauschale . 28,0% 72,0% 100,0% prozentuale - 6,7% 93,3% 100,0%
Vergiitung Vergitung (Kennzahl) Vergiitung prozent. Vergitung (o.
(Kennzahl) Anzahl 5 11 16 (ohne Anzahl 7 9 16
. Erfolgsbezug) j
Ja % innerh. von pausch. 9 o) ja % innerh. von var.
. 31,3% 68,8% 100,0% - 43,8% 56,3% 100,0%
Vergitung (Kennzahl) prozent. Vergitung (o.
Anzahl 12 29 41 Anzahl 8 23 31
Gesamt ) Gesamt o
7 innerh. von pausch. 29.3% 70.7% 100.0% % innerh. von var. 25.8% 74.2% 100,0%
Vergiitung (Kennzahl) prozent. Vergitung (0.
. Pauschale Vergiitung . Pauschale Vergiitung
Sig. 0,064 (allgemein) Gesamt Sig- 1.0 (Kennzah) Gesamt
nein | ja nein | ja
Anzahl 4 22 26 Anzahl 7 5 12
nein nein
o/ 1 oL i
Erfolgs- % innerhalb von 15.4% | 84,6% | 100,0% Pauschale % innerh. von pausch. 58,3% 41.7% 100,0%
abhangige erfolgsabh. Verglitung Vergiitung Verglitung (allgemein)
Vergitung Anzahl 7 8 15 (allgemein) Anzahl 18 11 29
ja o ja o i
% innerhalb von ) 100,0% % |nr1erh. von paust?h. 62.1% 37.9% 100,0%
erfolgsabh. Verglitung Verglitung (allgemein)
Anzahl 11 30 41 Anzahl 25 16 41
G t
Gesamt % innerhalb von esam % innerh. von pausch.
. 26,8% 73.2% 100,0% - . 61,0% 39,0% 100,0%
erfolgsabh. Verglitung Verglitung (allgemein)
. Pauschale Verglitung . Pauschale Vergiitung
Sig. 1,0 (Kennzahi) Gesamt Sig. 0,102 (Kennzahl) Gesamt
nein | ja nein | ja
Anzahl 11 5 16 Anzahl 18 8 26
Variable nein o nein o
prozentuale % innerh. von var. 68,8% 31,3% 100,0% Erfolgs- 7 innerhalb von 69,2% | 30,8% 100,0%
Vergiitung prozent. Vergltung (0. abhangige erfolgsabh. Vergitung
(ohne Anzahl 11 5 16 Vergiitung Anzahl 6 9 15
Erfolgsbezug) ja o ja o
% innerh. von var. 68,8% 31,3% 100,0% 7 innerhalb von 40,0% 60,0% 100,0%
prozent. Verglitung (o. erfolgsabh. Verglitung
Anzahl 22 10 32 Anzahl 24 17 41
Gesamt Gesamt
% innerh. von var. 68,8% 31,3% 100,0% % innerhalb von 58,5% 41,5% 100,0%

prozent. Vergiitung (o.

erfolgsabh. Vergiitung

Antwortverhalten zwischen den einzelnen Vergltungsstrukturen

Abbildung 5-48:

31 - 41), Abweichungen hervorgehoben

Quelle: eigene Darstellung (n
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Asset-Management-Fee auf Basis des Portfolio-Verkehrswertes

Asset: Fee auf Basis der Ist
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Abbildung 5-49:  Hohe der Vergitung von Real Estate Asset Management-Leistungen an-

hand der Ist-Nettokaltmiete und des Portfolio-Verkehrswertes
Quelle: Frensch/ Fischer (2007), S. 25

5.2.7.2 Zustimmung zu Vergltungssystemen und Bemessungsgrundlagen

Bei der Analyse der clusterspezifischen Vergitungsstrukturen werden in der
nachfolgenden Betrachtung zunédchst die Zustimmungen zu den jeweiligen Ver-
gutungsstrukturen einer pauschalen Vergutung (allgemein), einer pauschalen
Verglitung (Kennzahl), einer variablen prozentualen Vergitung (ohne Erfolgs-
bezug) und einer erfolgsabhangigen Vergitung analysiert und in den Abbildun-
gen 5-50 bis 5-53 dargestellt. Danach werden die Bewertungen der unter-

schiedlichen Bemessungsgrundlagen untersucht.

Strategen | Operativen | Generalisten | Gesamt
Anzahl 2 3 6 11
nein % innerhalb der pausch
Pauschale N ) p : 18,2% 27,3% 54,5% 100,0%
. Verg. (m. Fixcharakter)
Vergitung
(allgemein) Anzahl 6 17 8 31
ja o
% innerhalb der pausch. 19.4% 54.8% 25.8% 100.0%
Verg. (m. Fixcharakter) ’ i ’ i
Anzahl 8 20 14 42
Gesamt
% innerhalb der pausch. o o o o
Verg. (m. Fixcharakter) 19,0% 47,6% 33,3% 100,0%

Abbildung 5-50:  Bedeutung der pauschalen Vergiitung (allgemein) bei den Clustern

Quelle: eigene Darstellung (n = 42; exakter Test nach Fisher: 0,221), Ab-
weichungen hervorgehoben
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Strategen | Operativen | Generalisten Gesamt
Anzahl 4 14 6 24
nein o
Pauschale 7 innerhalb der var. pausch. 16,7% | 58,3% | 25,0% 100,0%
. Vergutung (0. Erf.)
Vergitung
(Kennzahl) Anzahl 5 5 6 16
ja .
% innerhalb der var. pausch. o | o | o | o
Vergitung (o. Erf) 31,3% 31,3% 37,5% 100,0%
Anzahl 9 19 12 40
Gesamt % inrjerhalb der var. pausch. 22.5% 47.5% 30.0% 100,0%
Verglitung (o. Erf.)
Abbildung 5-51:  Bedeutung der pauschalen Vergitung (Kennzahl) bei den Clustern
Quelle: eigene Darstellung (n = 40; exakter Test nach Fisher: 0,237), Ab-

weichungen hervorgehoben

Strategen | Operativen | Generalisten | Gesamt
Anzahl 3 9 3 15
Variable nein o
prozentuale 7% innerhalb der var. prozent. 20,0% 60,0% 20,0% 100,0%
- Vergitung (o. Erf.)
Vergitung
(ohne Anzahl 5 6 4 15
Erfolgsbezug) ja %i nalb d ;
> Innerhafb der var. prozent. 33,3% 40,0% 26,7% 100,0%
Verglitung (o. Erf.)
Anzahl 8 15 7 30
Gesamt .
%o |nr_1_erhalb der var. prozent. 26.7% 50,0% 23.3% 100,0%
Vergltung (o. Erf.)

Abbildung 5-52:

Bedeutung der variablen Vergltung (ohne Erfolgsbezug) bei den Clustern

Quelle: eigene Darstellung (n = 30; exakter Test nach Fisher: 0,634), Ab-
weichungen hervorgehoben

Vergitung

Strategen | Operativen Generalisten | Gesamt
Anzahl 7 13 6 26
nein % innerhalb der erfolgsabh
. > Innernalb der eriolgs abn. 26,9% 50,0% 23,1% 100,0%
Erfolgsabhéngige Vergitung
Vergil
erglitung Anzahl 2 7 6 15
ja o
%o |nr_1_erhalb der erfolgsabh. 13.3% 46.7% | 40.0% | 100,0%
Vergltung
Anzahl 9 20 12 41
Gesamt )
% innerhalb der erfolgsabh. 22.0% 48.8% 29.3% 100,0%

Abbildung 5-53:

Bedeutung der erfolgsabhangigen Vergitung bei den Clustern

Quelle: eigene Darstellung (n = 41; exakter Test nach Fisher: 0,444), Ab-
weichungen hervorgehoben

Im Rahmen der Analyse aller Cluster kann festgestellt werden, dass die in den

Clustern vertretenen Unternehmen im Durchschnitt fir eine héhere Zustimmung

zu einer pauschalen Vergutung (allgemein) votieren als fir eine Ablehnung
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657

bzw. keine Zustimmung™’. Im Gegensatz dazu stimmen Uber alle Cluster hin-

zu®® und

weg weniger Unternehmen einer pauschalen Vergutung (Kennzahl)
auch weniger Unternehmen einer erfolgsabhidngigen Vergiitung®®. Die Zu-
stimmung zu einer variablen prozentualen Vergutung (ohne Erfolgsbezug) ist

indessen (ber alle Unternehmen in den Clustern gleich®®.

Die im Cluster der ,Strategen” zusammengefassten Unternehmen sprechen
sich ahnlich wie die anderen beiden Cluster fiir eine pauschale Vergiltung

661

(Kennzahl)>" sowie im ,Mittelfeld” fir eine variable prozentuale Vergitung (oh-

)662

ne Erfolgsbezug)”"“ aus. Ferner ist die Zustimmung zu einer erfolgsabhangigen

Vergiitung niedriger als im Durchschnitt der beiden vergleichbaren Cluster®®.
Neben der erfolgsabhangigen Vergitung liegt aber auch die Zustimmung zu ei-
ner pauschalen Vergltung (allgemein) deutlich unter der Zustimmung der ver-
gleichbaren Cluster®®. Die praferierten Vergiitungsformen einer pauschalen
Vergutung (Kennzahl) und einer variablen prozentualen Vergutung (ohne Er-
folgsbezug) gehen indessen mit dem Schwerpunkt dieser Unternehmen im stra-
tegischen Bereich bzw. im Bereich des Transaktionsmanagements (An- und
Verkauf) und der langfristigen Orientierung der dort getroffenen Entscheidungen
einher. Zudem tragt das rein strategische Management der in diesem Cluster
vereinigten Unternehmen nur einen Teil zur (Gesamt-) Performance des Immo-
bilienbestandes bei, wobei eine erfolgsabhéangige Entlohnungsstruktur die Ver-
dienste des operativen Managements bzw. die Zurechenbarkeit der Anteile an

der Performance mindert.

Im Gegensatz zu den Vertretern des Clusters der ,Strategen” praferieren die
Unternehmen des Clusters der ,Operativen” eine pauschale Vergltung (allge-
mein)®®®. Dagegen erteilen die der pauschalen Vergiitung (Kennzahl) im Ver-

657 31 Unternehmen mit Zustimmung im Vergleich zu elf Unternehmen mit keiner Zustimmung.

6% 16 Unternehmen mit Zustimmung im Vergleich zu 24 Unternehmen mit keiner Zustimmung.
659 15 Unternehmen mit Zustimmung im Vergleich zu 26 Unternehmen mit keiner Zustimmung.
%60 15 Unternehmen mit Zustimmung im Vergleich zu 15 Unternehmen mit keiner Zustimmung.
%67 31,3 % Zustimmung im Vergleich zu 31,3 % und 37,3 %.

662 33,3 % Zustimmung im Vergleich zu 40,0 % und 26,7 %.

%83 13,3 % Zustimmung im Vergleich zu 46,7 % und 40,0 %.

%4 19,4 % Zustimmung im Vergleich zu 54,8 % und 25,8 %.

%5 54,8 % im Vergleich zu 47,6 % bei allen Unternehmen in den Clustern sowie 19,4 % und

25,8 % bei den anderen Clustern.
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gleich zu allen Unternehmen in den Clustern eine geringere Zustimmung®®®,
vergleichbar mit der Zustimmung zu einer variablen prozentualen Vergutung
(ohne Erfolgsbezug)®®’. Da eine erfolgsabhéngige Vergiitung von den Unter-

d®®® zieht auch dieser Cluster eine kontinuierliche

nehmen kritisch gesehen wir
Entlohnung der Arbeit vor bzw. stellt der Einfluss des operativen Managements
auf den Gesamterfolg nur einen Teil der Performance dar. Vielmehr wird bei
diesem operativ ausgerichteten Cluster eher eine Kombination aus strategi-
scher und operativer Leistung als zielfihrend fir eine erfolgsabhangige Vergu-
tungsstruktur betrachtet und préaferiert, woraus auch die Schwierigkeit der Zu-

ordnung zwischen den beiden Bereichen resultiert.

Die im Cluster der ,Generalisten“ organisierten Unternehmen weisen insbeson-
dere bei der pauschalen Vergitung (allgemein) einen hohen Anteil an keiner
Zustimmung auf®®. Hingegen kommt es zu einer hohen Zustimmung zu einer

pauschalen Vergiitung (Kennzahl)®”®

sowie zu einer erfolgsabhangigen Vergu-
tung®’". Die variable prozentuale Vergitung (ohne Erfolgsbezug) erfahrt indes-
sen eine geringe Zustimmung®’®. Die im Vergleich zu den anderen Clustern ho-
he Zustimmung zu einer erfolgsabhangigen Vergltung basiert u. U. auf der
Verantwortung dieser Einheiten in dem strategischen und operativen Bereich
und folglich der Mdglichkeit, direkt Einfluss auf die Entscheidungen bzw. den
Immobilienbestand und damit auf die Performance zu nehmen sowie angemes-

sen an dem Erfolg beteiligt zu werden.

AbschlieBend kann festgestellt werden, dass die Cluster, wie in der Mittelwert-
betrachtung in Abbildung 5-54 dargestellt, unterschiedliche Praferenzen bezlg-
lich einzelner Vergitungssysteme aufweisen. Die ,Strategen” préaferieren eine
pauschale Vergltung (Kennzahl) oder variable prozentuale Vergitung (ohne
Erfolgsbezug) im Vergleich zum Durchschnitt, was mdglicherweise in den lang-

%66 58,3 % keine Zustimmung im Vergleich zu 47,5 % aller Unternehmen in den Clustern bzw.
16,7 % und 25 % bei den anderen Clustern.

%7 60 % keine Zustimmung im Vergleich zu 50 % bei allen Unternehmen in den Clustern res-
pektive jeweils 20 % bei den anderen Clustern.

%8 50 % keine Zustimmung im Vergleich zu 48,8 % innerhalb aller Cluster und 26,9 % bzw.
23,1 % innerhalb der anderen Cluster.

%89 54,5 % keine Zustimmung im Vergleich zu 33,3 % bei allen Clustern sowie 18,2 % und 27,3
% bei den anderen Clustern.

670 37 5 % Zustimmung im Vergleich zu jeweils 31,3 % bei den anderen Clustern.

®71 40 % Zustimmung im Vergleich zu 13,3 % und 46,7 % bei den anderen Clustern.

672 26,7 % Zustimmung im Vergleich zu 33,3 % und 40 % bei den anderen Clustern.
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fristigen Auswirkungen der primar mit strategischen Aspekten in Verbindung
gebrachten Entscheidungen des Real Estate Asset Managements begrindet
liegt. Die ,Operativen” bevorzugen dagegen deutlich eine pauschale Vergtitung
(allgemein), was auf ihr operatives und damit sicherheitsbewusstes Denken zu-
rickgefihrt werden kénnte. Die ,Generalisten ziehen im Vergleich zu dem
Durchschnitt aller Cluster hingegen eine pauschale Vergitung (Kennzahl) sowie
eine erfolgsabhéngige Vergltung vor, wobei bei diesem Cluster starke
Schwankungen vermieden werden. Die konstanten Zustimmungen zu den je-
weiligen unterschiedlichen Vergutungssystemen liegen dabei womdglich auch
in der groBen Bandbreite der angebotenen bzw. fremd bezogenen Leistungen
durch Generalisten begriindet und damit der Mdglichkeit, aus unterschiedlichen
Vergutungsbestandteilen — je nach Zielerreichungsgrad — optimal zu wahlen.

Pausch. Vgrg. Pausch. Verg. | Var. proz. Verg. Erfolg“sabh. Gesamt
(allgemein) (Kennzahl) (o. Erfolgsb.) Vergiitung
Strategen 33% 28% 28% 11% 9
Operativen 49% 14% 17% 20% 20
Generalisten 33% 25% 17% 25% 14
Gesamt 40% 21% 19% 19% 43

Abbildung 5-54:  Bedeutung der Vergitungsformen (Mittelwertbetrachtung) bei den Clustern

Quelle: eigene Darstellung (n = 43), Abweichungen hervorgehoben
Im Rahmen der Untersuchung ist es Uberdies von Interesse, zu erkunden, in
wie weit die einzelnen Vergltungssysteme voneinander abhangen, d. h., ob
Korrelationen zwischen den jeweiligen Systemen vorliegen und folglich Unter-
nehmen fir ein spezifisches und gleichzeitig ein weiteres spezifisches System
stimmen (vgl. Abb. 5-55).

Bei der Analyse dieser Beziehungen kann festgestellt werden, dass die pau-
schale Vergutung (allgemein) negativ mit den anderen VergUtungsanséatzen
korreliert und somit keine Abhangigkeit zwischen diesen Systemen vorliegt. Le-
diglich die erfolgsabhangige Vergutung korreliert, wenn auch in sehr geringem

MaB, mit der pauschalen Vergiitung (Kennzahl)®”®

674

und der variablen prozentua-

len VergUtung (ohne Erfolgsbezug)

673 Korrelation i. H. v. 0,286.
674 Korrelation i. H. v. 0,405.
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Pausch. Var. pausch. | Var. prozent.
. - . Erfolgsabh.
Vergitung Vergitung Vergitung Vergiitung
(allgemein) | (Kennzahl) | (o. Erfolgs.)
Pausch. Korrelation nach Pearson 1
Vergiitung Signifikanz (zweiseitig)
(allgemein) n 48
Pausch. Korrelation nach Pearson -,035 1
Vergiitung Signifikanz (zweiseitig) ,829
(Kennzahl) n 41 43
Var. prozent. Korrelation nach Pearson -,424 ,000 1
Vergitung Signifikanz (zweiseitig) ,018 1,000
(0. Erfolgsbez) n 31 32 32
Korrelation nach Pearson -,340 ,286 ,405 1
Erfolgsabh. Signifikanz (zweiseitig) 030 070 022
Vergltung
n 41 41 32 43

Abbildung 5-55:  Korrelationen zwischen den einzelnen Vergiitungsformen

Quelle: eigene Darstellung (n = 32 - 48), Korrelationen hervorgehoben

Bemessungsgrundlagen der Verglitung

In einer weiteren Analyse wurden die drei Cluster zu ihrer Zustimmung zu vor-
gegebenen Bemessungsgrundlagen innerhalb der einzelnen Vergutungsstruk-
turen befragt (vgl. Abb. 5-56).

Bei der Analyse der Bemessungsgrundlagen der jeweiligen Cluster sind vor al-
lem die signifikanten Variablen von besonderer Bedeutung: die Anzahl der Mie-
ter®”®, der Total Return®’®, die Steigerung der Ist-Nettokaltmiete®”’, die Mindest-
verzinsung®’®, die Reduktion der Bewirtschaftungskosten®”® und die Reduktion

der Instandhaltungskosten®®.

Die Unternehmen im Cluster der ,Strategen“ schatzen die Bemessungsgrund-
lagen der pauschalen Vergutung (Kennzahl) als sinnvoller, d. h. geeigneter, ein
als die vergleichbaren Cluster, wahrend die Bemessungsgrundlagen der variab-
len Vergltung (ohne Erfolgsbezug) in diesem Cluster als weniger sinnvoll als in
den anderen beiden Clustern bewertet werden. Aufféllig sind ferner die gerin-
gen Zustimmungen bei der Mindestverzinsung eines Objektes (,Hurdle Rate®)

®7% gignifikanz: 0,005.
®7¢ Signifikanz: 0,038.
®77 Signifikanz: 0,033.
678 Signifikanz: 0,105.
679 Signifikanz: 0,011.
680 gignifikanz: 0,031.
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und der prozentualen Reduktion der Bewirtschaftungs- und Instandhaltungskos-
ten im Vergleich mit den anderen Clustern.

Die Vertreter des Clusters der ,Operativen“ zeichnen sich wiederum durch eine
hohe Schwankungsbreite der Antworten aus. Wahrend bei diesem Cluster die
pauschale Vergutung (allgemein) von Einzelleistungen (bspw. Due Diligence)
im Vergleich zu den anderen Clustern als sinnvoll erachtet wird, scheint der tat-
sachliche Managementaufwand (bspw. Stunden) als nicht sinnvoll angesehen
zu werden und weist den geringsten Wert innerhalb aller Cluster auf. Zugleich
werten die Vertreter dieses Clusters auch die Variable ,Anzahl der Mieter* bei
der variablen pauschalen Vergitung (ohne Erfolgsbezug) mit der geringsten
Zustimmung als geeignete Bemessungsgrundlage unter allen Variablen und
Clustern. Damit einhergehend werden auch die anderen Bemessungsgrundla-
gen im Rahmen der pauschalen Vergltung (Kennzahl) — bis auf die Flache —
neutral eingestuft und damit schlechter als bei den anderen Clustern. Im Ge-
gensatz dazu liegen bei diesem Cluster die héchsten Zustimmungen bei den
variablen prozentualen Vergitungen (ohne Erfolgsbezug) im Vergleich zu den
anderen Clustern vor. Dies gilt insbesondere flr die Vergitung anhand der Ist-
Nettokaltmiete, des Total Returns und der Vermietungsquote. Die starke Be-
deutung der Ist-Nettokaltmiete ist auch bei der erfolgsabhdngigen Vergltung
ersichtlich. Die Vertreter des Clusters der ,Operativen” beurteilen die Bemes-
sungsgrundlage ,Steigerung der Ist-Nettokaltmiete ggi. dem Vorjahr” als einzi-
ge Variable unter allen Clustern mit dem Wert ,sehr sinnvoll* fir die VergUtung.
Auffallig ist bei diesem Cluster indessen der starke Abfall bei der Steigerung der
Soll-Nettokaltmiete um zwei Notenschritte auf eine neutrale Bewertungsstufe,
die damit als wenig geeignet gilt. Ferner ist bei diesem Cluster die Schwer-
punktsetzung auf erfolgsbasierte, quantitativ erfassbare Merkmale sehr ausgep-
ragt, was sich in der Bedeutung der Steigerung der Cash-Flow-Rendite, der
Anderung des Total Returns ggii. dem Vorjahr oder der prozentualen Reduktion
der Bewirtschaftungskosten gegeniiber den anderen Clustern manifestiert. Uber
alle vorgeschlagenen Bemessungsgrundlagen bei der erfolgsabhangigen Ver-
gltung hinweg ist ablesbar, dass die Vertreter des Clusters der ,Operativen®
diese Uber alle Variablen gesehen mit der héchsten Zustimmung bewerten. Ba-
sierend auf dem Schwerpunkt auf den operativen Leistungen bei diesem Clus-
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ter werden insbesondere auch Bemessungsgrundlagen, die in direkter Verbin-

dung mit operativen Leistungen stehen, als geeignet betrachtet®®’.

Die Unternehmen des Clusters der ,Generalisten” nehmen bei der Bewertung
von zahlreichen Bemessungsgrundlagen wiederum eine Position zwischen den
beiden anderen Clustern ein. Von besonderer Bedeutung flir diesen Cluster
sind Kennzahlen, die mit Vermietungskennzahlen in Verbindung gebracht wer-
den kdnnen. Deutlich zu sehen ist dies bspw. bei der hohen Bedeutung der
Vermietungsquote bei der variablen prozentualen Vergttung (ohne Erfolgsbe-
zug) und der prozentualen Reduktion des Leerstandes bei der erfolgsabhangi-
gen Vermietung.

AbschlieBend ist festzustellen, dass die Einschatzungen der unterschiedlichen
Cluster im Hinblick auf die zu den Bemessungsgrundlagen ahnlich verlaufen, in
ausgewahlten Bereichen jedoch tw. erhebliche Unterschiede auftreten, insbe-
sondere bei den Einschatzungen der pauschalen Vergutungen (allgemein und
Kennzahl). Obwohl der Cluster der ,Generalisten* am ehesten zu einer erfolgs-
abhangigen Vergitung neigt, ist keine eindeutig praferierte Bemessungsgrund-
lage zu erkennen. Als sehr sinnvolle und zielfihrende Bemessungsgrundlagen
scheinen vor allem bei dem Cluster der ,Operativen* jedoch die Ist-

Nettokaltmiete als Bezugskriterium sowie die Vermietungsquote zu gelten.®®

681 Beispielsweise die prozentuale Reduktion der Bewirtschaftungskosten oder die Zufriedenheit

der Mieter.

%2 |m Rahmen des Fragebogens hatten die befragten Unternehmen die Mdglichkeit, Bemer-
kungen zu den Bemessungsgrundlagen anzufligen sowie unter dem Bereich ,Sonstige” wei-
tere Bemessungsgrundlagen zu nennen. Fir den Bereich der pauschalen Vergitung (Kenn-
zahl) nannten die befragten Unternehmen unter ,Sonstige” ObjektgréBe, Kindigungen/
Fluktuation (sehr sinnvoll), Anzahl der Mietvertragsverlangerungen (sehr sinnvoll), Anzahl
der Neuvermietungen (sehr sinnvoll) und machten folgende Anmerkungen: mieterabhangig,
abhangig von der Portfoliostruktur, Mischung aus den Komponenten sinnvoll. Bei der er-
folgsabh&ngigen Verglitung wurden u. a. die Vorteilhaftigkeit der Ist-Nettokaltmiete vermerkt
sowie der Hinweis auf eine Vergiitung, sobald dies die Leistung des Real Estate Asset Ma-
nagements ist.
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Bemessungsgrundlagen der Cluster (n=28-36)
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Abbildung 5-56:  Bedeutung der Bemessungsgrundlagen bei den Clustern
Quelle: eigene Darstellung (n = 28 - 36)

ERGEBNIS Die pauschale Verglitung dominiert bei allen untersuchten
Clustern in puncto VerglUtungsstruktur, wahrend der erfolgsab-
hangigen Vergltung nur eine untergeordnete Bedeutung zu-

kommt.

5.2.7.3 Bewertung einer erfolgsabhéangigen Vergutung fir ein Real Estate As-
set Management

Im Rahmen der Bewertung unterschiedlicher Vergutungsstrukturen wurden die
jeweiligen Cluster in einem weiteren Schritt nach ihrer Zustimmung zu einer
ausschlieBlich erfolgsabhangigen Verglutung flr ein Real Estate Asset Mana-
gement befragt, da diese VerglUtungsform aus theoretischer Sicht ein zielfih-
rendes Konstrukt zur Reduktion der Principal-Agent-Problematik und damit zur
Angleichung der Interessen darstellt, in der Praxis aber, wie die bisherigen
Auswertungen zeigen konnten, kaum angewendet wird. Dazu wurden den Un-

ternehmen folgende, aus der Theorie abgeleitete Kriterien zur Bewertung vor-
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gegeben, mit der Bitte, diese von ,1 = trifft zu“ bis. ,5 = trifft nicht zu® zu bewer-

ten'683

e Fairness gegentber dem Auftragnehmer (bzw. Mitarbeiter)

e Anreiz far den Auftragnehmer (bzw. Mitarbeiter) zur Vertragserftllung
e Sicherstellung der ,Kompetenz* (Qualifikation) des Auftragnehmers

e Verstandlichkeit des Vergltungssystems

e Objektivitat des Vergitungssystems

e Flexibilitat des Vergutungssystems

Die jeweiligen Kriterien wurden im Rahmen der Zuordnung zu den jeweiligen
Clustern zunéachst auf ihre Signifikanz Uberprift, wobei 50 % der Kriterien als
signifikant eingestuft werden konnten. Zu diesen zahlen der Anreiz far den Auf-
tragnehmer (bzw. Mitarbeiter) zur Vertragserfiillung®®, die Sicherstellung der
,Kompetenz“ (Qualifikation) des Auftragnehmers®® und die Objektivitat des
Vergitungssystems®®®, wobei diese Kriterien in der nachfolgenden Analyse de-

taillierter untersucht werden (vgl. Abb. 5-57).

Die Unternehmen des Clusters der ,Strategen“ bewerten alle Kriterien — bis auf
den Anreiz fir den Auftragnehmer (bzw. Mitarbeiter) zur Vertragserfillung — als
zutreffender als die beiden anderen Cluster. Insbesondere die Sicherstellung
der ,Kompetenz® (Qualifikation) des Auftragnehmers, die Verstandlichkeit des
Vergitungssystems, die Objektivitat des VerglUtungssystems und die Flexibilitat
des Vergutungssystems werden dabei als zutreffend fir eine ausschlieBlich er-
folgsabhangige Vergitung bewertet. Die hier hergeleiteten Ergebnisse deuten
moglicherweise darauf hin, dass dieser Cluster dazu tendiert, dieses Vergl-

tungssystem verstarkt zu implementieren.%®’

Im Zusammenhang mit der sehr starken Préaferenz einer pauschalen Vergutung

(allgemein) steht auch die Bewertung der Motive fir eine ausschlieBlich er-

083 Vgl. hierzu die theoretischen Herleitungen in Kap. 4.3.

%8 Signifikanz: 0,033.

%% gignifikanz: 0,000.

%% gignifikanz: 0,000.

%87 vgl. hierzu die von der aktuellen Vergiitungsstruktur abweichende geringe Zustimmung zu
einer erfolgsabhangigen Vergitung i. H. v. 11 % in Abb. 5-54.
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folgsabhangige Vergttung der Unternehmen im Cluster der ,Operativen®, die im
Vergleich zu den anderen Clustern jedes der einzelnen Motive als nicht zutref-
fender bewerten, wobei die Bewertung von ,neutral® bis ,trifft nicht zu“ reicht.
Bei den Bewertungen der einzelnen Motive fallen bei diesem Cluster abermals
die sehr starken Schwankungen der Resultate auf.®® Die Sicherstellung der
~-Kompetenz* (Qualifikation) des Auftragnehmers durch eine ausschlieBlich er-
folgsabhangige Vergltung wird als nicht zutreffend kategorisiert und folglich
vergleichbar mit der Objektivitat des Vergltungssystems abgelehnt. Dies lasst
darauf schlieBen, dass dieser Cluster ein derartiges Vergltungssystem nicht
befirwortet oder plant und dass eine hohe immobilienspezifische Fachkompe-
tenz in dem Unternehmen vorherrscht, die mit dem derzeitigen Verglitungssys-

tem in Form einer pauschalen Vergiitung (allgemein)®®®

ideal vergitet wird.
Selbst bei der Analyse des ,besten“ Wertes, der Verstandlichkeit des Vergu-
tungssystems, wird lediglich eine ,neutrale“ Bewertung vorgenommen. Zusam-
menfassend kann hieraus abgeleitet werden, dass die hier gruppierten Unter-
nehmen der Herausforderung der Angleichung der Interessen zwischen einem
Real Estate Asset Management und dem Investor nicht mittels einer erfolgsab-

hangigen Vergutung begegnen.

Die Vertreter des Clusters der ,Generalisten“ nehmen — bis auf eine Ausnahme
— auch hier eine Bewertung der Kriterien zwischen den beiden Clustern vor, je-
doch mit bedeutend weniger Schwankungen als im Cluster der ,Operativen®.
Die vorgenommenen Bewertungen bewegen sich vielmehr im neutralen Be-

reich®°

, wahrend eine Ausnahme der Anreiz fUr den Auftragnehmer (bzw.
Mitarbeiter) zur Vertragserfillung bildet, der mit ,trifft tendenziell zu“®®' den
héchsten Wert innerhalb aller Cluster einnimmt. Folglich liegt der Schwerpunkt
der Betrachtung im Rahmen einer ausschlieBlich erfolgsabh&ngigen Verglitung
hauptséachlich auf dem Bereich der Schaffung eines Anreizes zur Vertragserfil-
lung. Dies geht méglicherweise auf die zahlreichen Aufgabenbereiche zurick,
die durch einen ,Generalisten® erflllt werden, sowie auf die Schaffung von An-

reizen fUr spezifische Aufgabenstellungen.

%88 Vgl. hierzu die bisherigen Betrachtungen und Analysen.

689 Vgl. hierzu die hohe Zustimmung zu einer allgemeinen Vergutung i. H. v. 49 % in Abb. 5-54.
6% Alle Bewertungen schwanken zwischen 2,56 und 3,00.

%91 Bewertung mit einem Wert von 2,0.
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AbschlieBend l&sst sich festhalten, dass die einzelnen Cluster in ihrer Einord-
nung, d. h. Zustimmung zu den einzelnen Motiven, stark schwanken und auch
~extrembewertungen® im Bereich ,trifft nicht zu“ vornehmen. Weiterhin ist auffal-
lig, dass kein Kriterium durch einen Cluster mit ,trifft zu“ bewertet wurde, was
vermutlich mit der generell kritischen Haltung der analysierten Cluster gegenu-
ber erfolgsabhangigen Verglutungssystemen erklart werden kann.

Bewertung einer ausschlieBlich variablen erfolgsabhangigen Vergiitung (n =33 - 37)
5,0

45 £

4,0

3,5

3,0

25 \"\\
v —~ ‘/\‘
2,0 4
15
1,0
Fairness Anreiz Kompetenz Verstandlichkeit Objektivitat Flexibilitat
—&— Strategen (n=8-9) Operativen(n=9 - 12) Generalisten (n = 14 - 16)

Abbildung 5-57:  Bewertung einer ausschlieBlich variablen erfolgsabhangigen Vergltung auf
Clusterebene

Quelle: eigene Darstellung (1 = trifft zu ... 5 = trifft nicht zu; n = 33 - 37)

ERGEBNIS Eine ausschlieBlich variable erfolgsabhangige VerglUtung flr
Real Estate Asset Management-Leistungen wird von allen
Clustern, insbesondere jedoch von den ,Operativen®, als kri-
tisch betrachtet und ist aus Sicht der Unternehmen folglich nicht
einer Angleichung der Interessen zwischen Real Estate Asset
Management und Investor zutraglich.

Abgleich der Durchfthrung und Zustimmung zu einer erfolgsabhéngigen Verg-

tung

In der nachfolgenden Analyse wird untersucht, in wie weit eine erfolgsabhangi-

ge Vergutung mit der Bewertung der einzelnen Kriterien zur ausschlieBlich er-
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folgsabhangigen Verglitung zusammenhangt. In Abbildung 5-58 sind die Er-
gebnisse der Unternehmen graphisch dargestellt, die eine erfolgsabhangige
Vergitung durchfiihren®® und den vorgelegten Kriterien zur Beurteilung einer
ausschlieBlich erfolgsabhangigen Vergitung zustimmen, wobei nur der Bezug
zwischen erfolgsabhangiger Verglitung und der Fairness gegentber dem Auf-
tragnehmer (bzw. Mitarbeiter) signifikant ist®.

Diejenigen Unternehmen, die eine erfolgsabhangige Vergiitung vornehmen®,
stimmen den Kriterien der Fairness gegeniber dem Auftraggeber (bzw. Mitar-
beiter), dem Anreiz fir den Auftragnehmer (bzw. Mitarbeiter) zur Vertragserfil-
lung, der Verstandlichkeit des Vergutungssystems und der Flexibilitat des Ver-
gltungssytems zu. Dagegen lehnen die Unternehmen die Sicherstellung der
.-Kompetenz* (Qualifikation) des Auftragnehmers und die Objektivitat des Vergi-
tungssystems ab. Die Sicherstellung der Kompetenz ist sowohl bei den Unter-
nehmen, die dieses Vergutungssystem anwenden, als auch bei denjenigen, die
auf ein anderes System zurlickgreifen, von sehr geringer Bedeutung. Folglich
ist ein ausschlieBlich erfolgsabhangiges Vergutungssystem kein Kriterium fir
die Sicherstellung der Kompetenz des Auftragnehmers bzw. wird diese Kompe-
tenzanforderung {ber andere Kriterien sichergestellt.®®® Dabei sei auf die Be-
deutung des Images und der Reputation bei der Auswahl eines externen Real
Estate Asset Managers verwiesen und auf die geringe Bedeutung vertragsba-

sierter Kriterien®%.

AbschlieBend ist festzustellen, dass ein ausschlieBlich erfolgsabhangiges Ver-
gutungssystem nur von einer geringen Zustimmung gepragt ist. Vielmehr sind
die eigentlichen Beweggrinde fir eine Angleichung der Interessen und die da-
mit einhergehende Implementierung eines derartigen Vergutungssystems au-
Berst vielfaltig und werden nicht von einigen wenigen, dominanten (monetaren)

Kriterien beeinflusst.

892 vgl. Kap. 5.2.7.2/ Frage 13: Zustimmung mit ,Ja“ zu der Frage der variablen erfolgsabhangi-

gen Vergutung.
%98 gGignifikanz i. H. v. 0,059.
894 vgl. Antwort ,Ja“ bei der Frage 13c nach einer variablen erfolgsabhiangigen Vergiitung.
695 Vgl. hierzu die Ausfihrungen in dem theoretischen Teil in Kap. 4.3.
8% vigl. Kap. 5.2.6.3/ Frage 12.
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Durchfithrung und Kriterien einer variablen erfolgsabhangigen Vergiitung (n= 29 - 33)

4,0

3,5

y \ A /)(\\
g o y w\'; — & ~

X

2,0

15

1,0

Fairness Anreiz Kompetenz Verstandlichkeit Objektivitat Flexibilitat

—&—nein(n=14-18) =>—ja(n=15)

Abbildung 5-58:  Graphische Darstellung der Durchfiihrung und Kriterien einer ausschlieBlich
variablen erfolgsabhangigen Vergltung

Quelle: eigene Darstellung (n = 29 - 33)

ERGEBNIS Ein ausschlieBlich erfolgsabhangiges Vergltungssystem ist
kein (ausreichendes) Kriterium fir die Sicherstellung der Kom-

petenz des Auftragnehmers im Real Estate Asset Management.

5.2.7.4 Bestimmung der optimalen Vergutung fir ein Real Estate Asset Mana-

gement

Das Ziel der weiteren Analyse ist es, flr die 36 strategischen und operativen
Leistungen rund um die Immobilie eine oder mehrere optimale Verglitungsmég-
lichkeiten aus pauschaler Vergltung (allgemein), pauschaler Vergitung (Kenn-
zahl), variabler prozentualer Vergtitung (ohne Erfolgsbezug) und/ oder erfolgs-
abhangiger VerglUtung herzuleiten, wobei Mehrfachantworten mdglich sind.
Dabei wurden die jeweiligen unterschiedlichen, vorgegebenen Vergttungsmog-
lichkeiten in Bezug auf deren Zustimmung zu einer Variablen analysiert und
graphisch dargestellt, wobei fir jede Variable die Zustimmung zu einem Vergi-

tungsansatz ablesbar ist, d. h. von ,1 = stimme zu“ bis ,0 = stimme nicht zu“.?%’

Bei der Analyse der Signifikanzen der einzelnen Cluster und Vergltungssyste-

d698

me fallt auf, dass nur 48 Variablen signifikant sin — davon zehn Variablen

aus der pauschalen Vergutung (allgemein), 13 Variablen aus der pauschalen

697 Vgl. auch Anhang XII.

6% 48 von 144, d. h. 33,33 %.
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Vergutung (Kennzahl), 20 Variablen aus der variablen VergUtung (ohne Er-
folgsbezug) und finf Variablen aus der erfolgsabhangigen Vergitung (vgl. Abb.
5-59). Ferner ist erkennbar, dass bei der variablen prozentualen Vergltung
(ohne Erfolgsbezug) eine hohe Anzahl an sehr hohen Signifikanzen besteht.
Die niedrige Anzahl an hohen Signifikanzen bei der erfolgsabhangigen Bewer-
tung spiegelt indessen die differenzierten Ansichten der Cluster und damit die

unterschiedlichen Bewertungen dieser Vergltungsmaoglichkeit wider.

Pausch. Vergiitung (allg.) | Signifikanz | Pausch. Vergiitung (Kennz.) | Signifikanz |Variable Vergit. (o. Erfolgsb.)| Signifikanz | Erfolgsabhéngige Vergiitung | Signifikanz
Immo.-spez Bus.-Pl. ,011 Anf. Potenzialanal. ,013 Strat. Anal./Ausw. ,000 Obj.-sp. Instandh.-Strat. ,004
Strat. Anal./Ausw. ,011 Anf. Wirtsch.-Ber. ,013 Obj.-sp. D/Invest.-PIng. ,000 Immo.-spez. Bus.-Pl. ,004
Opt. Rendite/Risiko 017 Controlling Objektbud. 014 Durchf./Mitw. wirt. DD ,000 Durchf. D/Invest.-Entsch. ,022
Steuerung PE ,023 Durchf. Ma./Sto.-Analy. ,023 Durchf./Mitw. rechtl. DD ,000 Vorber. D/Invest.-Entsch. ,059
Durchf./Mitw. wirt. DD ,023 Treuh. EV ,025 Durchf./Mitw. tech. DD ,000 Mietvertragsmngt. ,072
Durchf./Mitw. rechtl. DD ,023 Steuerung PE ,027 Strat.-Entw. Portf. ,001
Durchf./Mitw. tech. DD ,023 Steuerung Modern. ,027 Allok. Budget auf Obj. ,001
Obj.-sp. D/Invest.-Ping. ,026 Key-Account Mngt. ,046 Controlling Objektoud. ,001
Obj.-sp. Instandh.-Strat. ,026 Opt. Rendite/Risiko ,056 Durchf. D/Invest.-Entsch. ,001
Allok. Budget auf Obj. ,045 Durchf./Mitw. wirt. DD ,059 Steuerung Modern. ,001

Durchf./Mitw. rechtl. DD ,059 Steuerung PE ,004
Durchf./Mitw. tech. DD ,059 Entw. Immo./Obj.-Strat. ,005
Vorber. D/Invest.-Entsch. ,070 Best.-Aufn. Immo. ,005
Vertragsausarb. ,005
Flachenmngt. ,005
Immobilienbewertung 012
Treuh. EV 018
Key-Account Mngt. 018
Opt. Rendite/Risiko ,022
Mietvertragsmngt. ,045

Abbildung 5-59:  Signifikanz der jeweiligen Vergltungsarten

Quelle: eigene Darstellung
Im Rahmen der Analyse der jeweiligen Variablen und der Zustimmung zu einem
Vergutungssystem sind Unterschiede in der Zuordnung der einzelnen Variablen
bei den unterschiedlichen Clustern zu einem Verglitungssystem zu erkennen.
Die einzelnen Bewertungen sind nachfolgend in den Abbildungen 5-60 bis 5-63

dargestellt und werden im Anschluss detailliert analysiert und interpretiert.
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Optimale Verglitungsstruktur beim Cluster der ,Strategen”

Bei den Unternehmen des Clusters der ,Strategen“ kommt es bei den Funktio-
nen, die einer pauschalen Vergitung (allgemein) zugeordnet werden, zu den
héchsten Zustimmungen im Vergleich zu den anderen Clustern. Hierbei kann
festgestellt werden, dass 16 Variablen mit einer Zustimmung i. H. v. Uber 40 %
bei der pauschalen Vergltung (allgemein) diesem Cluster zuzuordnen sind. Die
sehr hohen Zustimmungen zu einer pauschalen Vergutung (allgemein) sind im
Vergleich zu den anderen beiden Clustern insbesondere bei der Empfehlung
der optimalen Vergitung im Rahmen der Strategieentwicklung erkennbar. Hier
liegt die Zustimmung zur pauschalen Vergutung (allgemein) mindestens 20 %
tber den Bewertungen der anderen Cluster, bei der Erstellung von immobilien-
spezifischen Business-Planen®®® sogar mit 41 % Uber der Zustimmung der an-
deren beiden Cluster. Ferner stimmen die Unternehmen dieses Clusters auch
bei den untersuchten Funktionen des Controllings sehr stark einer pauschalen
Vergiitung (allgemein) zu’®. Da die hier dargestellten Funktionen insbesondere
die in diesem Cluster durchgeflihrten Tatigkeiten betreffen, ist hierflir in den je-
weiligen Unternehmen mit der pauschalen Vergltung (allgemein) bereits die
nach Ansicht der befragten Unternehmen optimale VergUtungsstruktur gefun-

den worden.”®"

Die Zustimmung zu einer pauschalen Verglitung (Kennzahl) bei den Unterneh-
men des Clusters der ,Strategen” schwankt bei einem GroBteil der Funktionali-
taten zwischen einer zehn- und einer 30-prozentigen Zustimmung zu dieser
Vergutungsform. Ausnahmen hiervon stellen in dem Bereich der geringeren Zu-
stimmung die Funktionalititen der Optimierung der Rendite-/ Risiko-Struktur
und der Entwicklung/ Formulierung der Immobilien- und Objektstrategie (unter
Berucksichtigung der Zielvorgaben des Investors) sowie in dem Bereich der ho-
heren Zustimmung die Variablen der treuhanderischen Eigentiumervertretung,
der Durchfihrung von Markt- und Standortanalysen, der Anfertigung von Po-
tenzialanalysen, der Anfertigung von Wirtschaftlichkeitsberechnungen und des

Auswertens des Reportings dar.

699 Zustimmung i. H. v. 58 %.
790 Zustimmung zwischen 42 % und 50 %.
701 yigl. Zuordnungen zum Real Estate Asset Management.
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Die Unternehmen des Clusters der ,Strategen” stimmen einer variablen prozen-
tualen Vergitung (ohne Erfolgsbezug) nur in geringem MaB zu (vergleichbar mit
den Unternehmen des Clusters der ,Generalisten®). Bei allen betrachteten
Funktionalitadten bewegt sich die Zustimmung zu einer variablen prozentualen
Vergutung (ohne Erfolgsbezug) zwischen 0 % und 17 %. Die 17%ige Zustim-
mung wird jedoch nur bei der Verglutung der Durchflihrung/ Mitwirkung bei der
wirtschaftlichen, der rechtlichen und der technischen Due Diligence erreicht so-
wie bei der Immobilienbewertung. Folglich scheint der Vergltungsansatz einer
variablen prozentualen VerglUtung (ohne Erfolgsbezug) nicht zielfihrend fir die

Unternehmen dieses Clusters zu sein.

Bei der Analyse einer erfolgsabhangigen Vergutung kann fir die Unternehmen
des Clusters der ,Strategen” festgestellt werden, dass die Zustimmung fiir die-
ses Vergutungssystem bei 17 Funktionalitaten bei 0 % liegt. Jedoch erreichen
einzelne Funktionalitaten vergleichbar ,hohe® Zustimmungen i. H. v. bis zu
33 %'%2. Der Bereich des Transaktionsmanagements weist bei den im Cluster
der ,Strategen” vertretenen Unternehmen im Vergleich zu den anderen Clustern
héhere Zustimmungen auf, wahrend der Bereich des Controllings durch eine
Ablehnung dieses Vergltungssystems gepragt ist. Ein weiterer Ausschlag, der
bei allen drei Clustern sehr deutlich hervortritt, liegt bei der Betriebskostenopti-
mierung, die alle Cluster in unterschiedlich starken Zustimmungen als geeignet
flr eine erfolgsabhangige Vergutung erachten.

Optimale Verglitungsstruktur des Clusters der ,,Operativen”

In dem Cluster der ,Operativen” konnten 44 Variablen eine Zustimmung i. H. v.
Uber 40 % zu einem Vergutungssystem auf sich vereinigen, wobei 20 Variablen
einer variablen prozentualen Verglitung (ohne Erfolgsbezug) zugeordnet wer-
den konnten, 13 einer pauschalen Vergutung (Kennzahl), acht einer pauschalen
Vergutung (allgemein) und drei bei einer erfolgsabhangigen VerglUtung. Die
héchsten Zustimmungen zu einem VergUtungssystem bei einer Variablen ent-
fielen jedoch mit Gber 75 % Zustimmung auf die Variablen ,Durchflihrung von

72 Optimierung der Rendite-/ Risiko-Struktur und Durchfiihrung von (Des-) Investitionsent-

scheidungen.
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Markt- und Standortanalysen®, ,Anfertigung von Potenzialanalysen“ und ,Anfer-
tigung von Wirtschaftlichkeitsberechnungen® bei einer pauschalen Vergltung
(Kennzahl), gefolgt von ,Vorbereitung/ Durchfihrung von (Des-) Investitionsent-

scheidungen*’®,

Uber alle Funktionen gesehen kann festgestellt werden, dass die Zustimmung
der im Cluster der ,Operativen” vertretenen Unternehmen bei der pauschalen
Vergitung (allgemein) unterschiedliche Werte annimmt. Wahrend die Zustim-
mungen zu einer pauschalen Vergitung (allgemein) in der Bestandssteuerung
und dem Controlling u. a. bei 40 % liegen, wird eine pauschale Vergltung (all-
gemein) im Bereich des Transaktionsmanagements mehrheitlich abgelehnt’®.
Ferner werden im Cluster der ,Operativen” im Vergleich zu den anderen Clus-
tern im Bereich der Anfertigung von Analysen den einzelnen Variablen niedrige

Werte filr eine pauschale Vergiitung (allgemein) zugewiesen’®.

Die Klassifizierung der Funktionalititen im Rahmen einer pauschalen Vergu-
tung (Kennzahl) ist beim Cluster der ,Operativen® durch starke Schwankungen
gepragt, die von einer 0%igen Zustimmung bis zu einer, wie bereits beschrie-
ben, 75%igen Zustimmung im Rahmen der Durchfihrung/ Anfertigung von Ana-
lysen bzw. zu einer 60%igen Zustimmung bei der Vorbereitung von (Des-) In-
vestitionsentscheidungen reichen. Im Bereich der Strategieentwicklung nehmen
die Zustimmungen Werte zwischen 5 % und 25 % an und sind damit vergleich-
bar mit den Werten des Clusters der ,Strategen” bzw. liegen sie zwischen den
Werten der anderen beiden Cluster. Bis auf die dargelegte Ausnahme der Vor-
bereitung/ Durchfiihrung von (Des-) Investitionsentscheidungen werden die Va-
riablen im Transaktionsmanagement mit einer 25%igen Zustimmung flr eine
pauschale Vergutung (Kennzahl) bewertet. Die Bewertung der Funktionalitaten
im Rahmen der pauschalen Vergitung (Kennzahl) bei der Steuerung des Be-
standes liegt in acht Fallen indes teilweise deutlich unter der Bewertung der
Vergleichscluster sowie in vier Fallen deutlich darlber. Zu diesen gehdren die
Datenqualitatspflege/ Pflege der Datenfelder, die Auswahl/ Steuerung externer

Facility Management-Leistungen und die Organisation des Rechnungswesens

798 Zustimmung tber 60 %.

%% Viermal keine Zustimmung.

705 Durchfiihrung von Markt- und Standortanalysen, Anfertigung von Potenzialanalysen, Anferti-
gung von Wirtschaftlichkeitsberechnungen jeweils mit einer Zustimmung i. H. v. 5 %.
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sowie des Liquiditdtsmanagements. Die Bereiche des Controllings wurden alle

706

bis auf die Variable Controlling von Objektbudgets’™™ mit einer héheren Zu-

stimmung als bei den beiden Vergleichsclustern bewertet.

Die Zustimmung zu einer variablen prozentualen Vergltung (ohne Erfolgsbe-
zug) ist bei den Vertretern des Clusters der ,,Operativen” wiederum durch starke
Schwankungen gepragt, wobei sich die Vergltungsstrukturen einer pauschalen
Vergutung (Kennzahl) und einer variablen prozentualen Vergitung (ohne Er-
folgsbezug) in Teilen ergdnzen, wie bspw. die Vergiitung von Analysen”’ mit
einer Zustimmung i. H. v. 75 % bei der pauschalen Vergltung (ohne Erfolgsbe-
zug) und i. H. v. 0% bei der variablen prozentualen Verglitung (ohne Erfolgsbe-
zug). Far den Bereich der reinen Strategieentwicklung kommt es im Vergleich
zu den anderen Clustern zu sehr hohen Zustimmungen i. H. v. mindestens
40 %, allerdings mit Ausnahme der Erstellung von objektspezifischen Instand-
haltungsstrategien und der Erstellung von immobilienspezifischen Business-
Planen. Der Bereich des Transaktionsmanagements (An- und Verkauf) ist in
diesem Cluster indessen durch sehr hohe Zustimmungen der Variablen zu einer
variablen prozentualen VerglUtung (ohne Erfolgsbezug) gepragt. Hierbei fallt in-
sbesondere die hohe Zustimmung bei der Durchfihrung von (Des-) Investiti-
onsentscheidungen sowie bei der Durchfihrung/ Mitwirkung bei der wirtschaftli-
chen, rechtlichen und technischen Due Diligence i. H. v. 55 % auf. Mit
Ausnahme der Auswahl/ Steuerung externer Facility Management-Leistungen
bewerteten die Unternehmen des Clusters der ,Operativen® die variable prozen-
tuale Vergutung (ohne Erfolgsbezug) fur die untersuchten Funktionen entweder
mit einer 0%igen Zustimmung oder bedeutend besser die beiden anderen Clus-
ter. Bei der Analyse der Werte fallen insbesondere die Bewertungen fiir die Or-
ganisation des Rechnungswesens und des Liquiditdtsmanagements mit einer
0%igen Zustimmung auf sowie die sehr hohen Zustimmungen zur variablen
prozentualen Vergltung (ohne Erfolgsbezug) bei der Initiierung/ Steuerung von
Projektentwicklungen/ BaumaBnahmen sowie von Modernisierungen/ Instand-
haltungsmaBnahmen i. H. v. 55 %. Kontrar zu der sehr geringen Zustimmung

706 Zustimmung i. H. v. 0%.
7 Durchfiihrung von Markt- und Standortanalysen, Anfertigung von Potenzialanalysen und
Wirtschaftlichkeitsberechnungen.
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beim Controlling von Objektbudgets bei der pauschalen Verglitung (Kenn-

zahl)’%®

im Bereich Controlling steht eine hohe Zustimmung bei der variablen
prozentualen Vergiitung (ohne Erfolgsbezug)’®. Alle anderen Variablen im Be-
reich des Controllings erhielten bei dieser Vergitungsform eine 0%ige Zustim-

mung.

Die Bewertungen des Clusters der ,Operativen” variieren aber auch bei der er-
folgsabhédngigen Vergltung sehr stark von einer 0%igen bis zu einer 55%igen
Zustimmung, wobei im diesem Cluster 31 (von 36) Variablen den Wert ,0 = kei-
ne Zustimmung“ annehmen. Dagegen fallen insbesondere jene funf Werte auf,
die nicht den Wert ,0 = keine Zustimmung® erhalten haben: die Optimierung der
Rendite-/ Risiko-Struktur, die objektspezifische Instandhaltungsstrategie und die
Erstellung von immobilienspezifischen Business-Planen im Bereich der Strate-
gieentwicklung sowie ferner die Betriebskostenoptimierung das Key-Account
(Mieter-) Management im Bereich der Bestandssteuerung. Besonders auffallig
dabei ist die sehr starke Zustimmung zu einer erfolgsabhéangigen Vergttung bei
der Betriebskostenoptimierung sowie die sehr geringe Zustimmung beim Key-
Account (Mieter-) Management. Im Rahmen der Betriebskostenoptimierung bie-
tet sich anscheinend eine erfolgsabhangige Verglutung an, da hier ein besonde-

rer Anreiz zur Optimierung gegeben werden soll.

Optimale Vergltungsstruktur des Clusters der ,,Generalisten®

Bei den im Cluster der ,Generalisten” zusammengefassten Unternehmen erhiel-
ten nur finf Funktionalitdten eine Zustimmung i. H. v. Gber 40 % zu einem Ver-
gutungssystem. Dies waren zudem ausschlieBlich Variablen in Verbindung mit
einer pauschalen Verglitung (Kennzahl): die Strategieentwicklung des Portfo-
lios, die strategische Immobilienanalyse und -auswahl”'® und die Durchfiihrung/
Mitwirkung bei der wirtschaftlichen, rechtlichen und technischen Due Diligen-

Ce711.

708 Zustimmung i. H. v. 0 %.

709 Zustimmung i. H. v. 40 %.

1% Jeweils Zustimmung i. H. v. 43 %.
1 Jeweils Zustimmung i. H. v. 52 %.
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Im Bereich der pauschalen Verglitung (allgemein) bei der Strategieentwicklung
und des Transaktionsmanagements sowie in Teilen der Steuerung des Bestan-
des kann festgestellt werden, dass sich der Cluster der ,Generalisten® ahnlich
verhalt wie jener der ,Operativen®. Im Vergleich zu den Bewertungen der ande-
ren Variablen innerhalb des Clusters werden die Funktionalitdten der Due Dili-
gence bei der pauschalen Vergitung (Kennzahl) mit einer hohen Zustimmung
bewertet, bei der pauschalen Vergutung (allgemein) jedoch mit jeweils sehr
niedrigen Werten. Dies trifft auch auf die Optimierung der Rendite-/ Risiko-
Struktur bei der Strategieentwicklung und der Initiierung/ Steuerung von Pro-

jektentwicklungen/ BaumaBnahmen’'?

zu. Auffallig ist bei diesem Cluster ferner
die niedrige Zustimmung bei der pauschalen Vergutung (allgemein) fir den Be-
reich des Controllings, der im Vergleich zu den anderen beiden Clustern mit der

niedrigsten Zustimmung bewertet wurde.

Im Rahmen der Bewertung der pauschalen Vergitung (Kennzahl) der Vertreter
des Clusters der ,Generalisten” zeigt die Auswertung, dass die Variablen im Be-
reich der Strategieentwicklung eine héhere Zustimmung erhalten als bei den
beiden vergleichbaren Clustern. In den Bereichen des Transaktionsmanage-
ments (An- und Verkauf) und des Controllings ahnelt der Verlauf der Zustim-
mungen jedoch wiederum dem Verlauf der Zustimmungen des Clusters der
.Strategen”. Wie bereits erwahnt fallen allerdings die Bewertungen, d. h. die
hohen Zustimmungen bei der Durchfihrung der verschiedenen Sorgfaltigkeits-

prafungen, auf.

Bei der Analyse der variablen prozentualen Vergitung (ohne Erfolgsbezug) im
Rahmen des Clusters der ,Generalisten” erfolgt vergleichbar mit dem Cluster
der ,Strategen“ bei den Variablen eine sehr niedrige Zustimmung von max.
17 %. Die Vergutung der unterschiedlichen Sorgféaltigkeitsprifungen wurde mit
einer 4%igen Zustimmung bewertet und damit deutlich niedriger als bei der

pauschalen Vergutung (Kennzahl).

Die erfolgsabhédngige Vergiitung der einzelnen Funktionalitdten wird von den
Vertretern des Clusters der ,Generalisten” indessen differenzierter bewertet. Bei
den Variablen der Strategieentwicklung liegt die Zustimmung zu einer erfolgs-

2 Zustimmung fiir alle finf Variablen i. H. v. jeweils 4 %.
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abhangigen Vergutung sowohl unter den beiden anderen Clustern als auch
zwischen und Uber diesen Bewertungen. Die Vergltungen der Variablen des
Transaktionsmanagements (An- und Verkauf) sind dagegen von Bewertungen
zwischen jenen der beiden anderen Cluster gepragt. Vergleichbar mit den bei-
den anderen Clustern erfolgt auch im Rahmen der Steuerung des Bestandes
bei der Funktionalitat der Betriebskostenoptimierung eine hohe Zustimmung zu
einer erfolgsabhangigen Vergiitung’'®. Dasselbe gilt ferner fir Variablen, die di-
rekt mit den Mietern zusammenhangen, d. h. das Mietvertragsmanagement und
das Key-Account (Mieter-) Management’**. Im Bereich des Controllings weisen
die Unternehmen des Clusters der ,Generalisten” ebenfalls eine héhere Zu-
stimmung fir eine erfolgsabhéngige Vergltung als die vergleichbaren Cluster
auf.

AbschlieBend kann festgestellt werden, dass der Cluster der ,Generalisten ei-
ne Vielzahl von VergUtungsformen als sinnvoll erachtet, jedoch keine starken

L2AusreiBer®in der Bewertung vorhanden sind.

Die Institutionen im Cluster der ,Strategen” ziehen bei der Vergltung der jewei-
ligen Funktionen aus dem Bereich der Strategieentwicklung, des Transaktions-
managements (An- und Verkauf) und des Controllings i. d. R. eine pauschale
Vergltung (allgemein) vor. Die Unternehmen des Clusters der ,Operativen® pra-
ferieren hingegen insbesondere eine variable prozentuale, aber auch pauschale
Vergutung (Kennzahl) der Funktionen, wobei die Werte der Einordnungen stark
schwanken. Die Vertreter des Clusters der ,Generalisten® nehmen indessen
moglicherweise auch aufgrund der breiten Aufstellung aus strategischen und
operativen Leistungen eine Art ,Mittelstellung”“ zwischen den Clustern ein und
bewerten zahlreiche VerglUtungsansatze als wichtig, jedoch ohne erkennbaren
Schwerpunkt. Einzig im Bereich der Strategieentwicklung bevorzugen die Un-
ternehmen eine pauschale Vergitung (Kennzahl) im Vergleich zu den anderen
Clustern. Zugleich liegt die Zustimmung der Unternehmen des Clusters der

s Zustimmung i. H. v. 39 %.
1 Zustimmungen i. H. v. jeweils 22 %; hichste Zustimmungen innerhalb der Cluster.
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.aeneralisten” bei der erfolgsabhéangigen Vergutung Uber alle Variablen gewer-
tet héher als die der anderen beiden Cluster.

ERGEBNIS Die pauschale Vergltung (allgemein) und die pauschale Vergu-
tung (Kennzahl) herrschen bei den Zustimmungen zu den je-
weiligen Vergutungssystemen unter Bezugnahme auf die ein-
zelnen Teilleistungen in Real Estate Asset Management vor.
Bei der Optimierung der Betriebskosten sprechen sich alle
Cluster jedoch insbesondere fiir eine erfolgsabhangige Vergu-

tung aus.

Schlussfolgerung

Bezug nehmend auf die urspriinglich gestellte Frage nach einer optimalen Ver-
gltung mittels einer erfolgsabhangigen Vergitung kann festgestellt werden,
dass gesamthaft Uber die Stichprobe betrachtet eine derartige Vergitungsform
fir die untersuchte Gruppe der Lebensversicherungen, Pensionskassen/ Ver-
sorgungskassen und Berufsstadndischen Versorgungswerken nur eine geringe
Bedeutung besitzt.”"® Eine pauschale Vergiitung (allgemein) und eine pauscha-
le Vergutung (Kennzahl) dominieren bei den gewlnschten Vergutungsstruktu-
ren, sodass diese Vergltungsformen als fiir die untersuchte Grundgesamtheit
vorteilhafteste Struktur angenommen werden kénnen. Jedoch sind innerhalb
der Cluster Uber alle Variablen gewertet tw. deutliche Praferenzen ausgewahlter

Vergiitungssysteme zu erkennen (vgl. Abb. 5-64).”"®

7® 30 von 36 Variablen mit unter 10 % Zustimmung zu dieser Vergitungsform. Abweichend

hiervon erfolgen eine 34%ige Zustimmung zu einer erfolgsabhangigen Vergltung bei der
Betriebskostenoptimierung und eine 21%ige Zustimmung bei der Optimierung der Rendite-/
Risiko-Struktur sowie eine 15%ige Zustimmung bei der objekispezifischen Instandhaltungs-
strategie.

716 Vgl. hierzu auch die allgemeine Zusammenfassung in Anhang XIlII: Die Tendenz in Richtung
einer allgemeinen Vergltung wird verdeutlicht, wenn jene Variablen analysiert werden, die
eine Zustimmung i. H. v. ber 30 % (19 Variablen) zu einem Vergitungssystem erhalten ha-
ben. Hier dominiert die pauschale Vergitung (allgemein) mit einem Anteil i. H. v. Gber 70 %
aller Variablen mit dieser Zustimmung. Gegenteilig hierzu verhalt sich die Zustimmung zu ei-
ner variablen prozentualen Vergutung (ohne Erfolgsbezug) oder zu einer erfolgsabhangigen
Verglitung: Bei den Variablen mit einer Zustimmung unter 10% zu einer Vergitungsform (46
Variablen) liegt ,nur® einmal eine Zustimmung zu einer pauschalen Vergitung (Kennzahl)
vor (Betriebskostenoptimierung mit 7,4 % Zustimmung, n = 5), wahrend alle anderen Variab-
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Uber alle Variablen hinweg bevorzugt der Cluster der ,Strategen” eindeutig ein
pauschales Vergutungssystem — insbesondere eine pauschale Vergutung (all-
gemein). Im Gegensatz dazu ist bei dem Cluster der ,Operativen“ keine klar
ausgepragte Praferenz eines Vergutungssystems auszumachen. Vielmehr er-
halten Uber alle Variablen hinweg sowohl eine pauschale Vergitung (allgemein
und Kennzahl) als auch eine variable Vergitung (ohne Erfolgsbezug) hohe Zu-
stimmungen. Folglich besteht eine sehr differenzierte Sichtweise bezuglich der
Vergutungsstruktur. Der Cluster der ,Generalisten“ wiederum zieht definitiv eine
pauschale Vergutung allen anderen Arten der Vergutung vor — insbesondere
eine pauschale VerglUtung (Kennzahl). Gemeinsam ist allen drei Clustern in-

dessen die ablehnende Haltung gegentiber einer erfolgsabhangigen Vergutung.

Durchschnittliche Zustimmung zu den Vergiitungssystemen

40%

35% —

30%

25% —

20% — H -

15% — H H

10% — o .

- | | | t
0%

Pauschale Vergiitung Pauschale Vergiitung Variable Vergiitung Erfolgsabhdngige
(allgemein) (Kennzahl) (ohne Erfolgsbezug) Vergiitung
O Cluster "Strategen" @ Cluster "Operativen" B Cluster "Generalisten"

Abbildung 5-64:  Durchschnittliche Zustimmung zu den einzelnen Vergitungssystemen

Quelle: eigene Darstellung (n = 16 - 35)
Die dargestellten Praferenzen der einzelnen Cluster in Bezug auf ein Vergi-
tungssystem sind auch bei einer Aufschliisselung der Variablen mit einer sehr
hohen und niedrigen Zustimmung zu erkennen (vgl. Abb. 5-65 und Abb. 5-66).

len (45 Variablen) durch eine Zustimmung zu einer variablen prozentualen Vergitung (ohne
Erfolgsbezug) (15 Variablen) und/ oder erfolgsabhangigen Vergutung (30 Variablen) gepragt
sind.
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Dazu wurden bei den jeweiligen Clustern die Variablen mit einer Zustimmung

gréBer 30 % und kleiner 10 % zu einem Verglutungssystem visualisiert.

Die Analyse der einzelnen Cluster verdeutlicht nochmals das hergeleitete Ver-
standnis einer Ablehnung erfolgsabhangiger Vergltungssysteme und zeigt,
dass es Unterschiede in der Aufteilung der Praferenzen im Hinblick auf die je-
weiligen VergUtungsstrukturen sowie in der geringen Zustimmung zu einer Ver-
gutungsstruktur bzw. zwei VergUtungsstrukturen gibt. Dabei kommt abermals
die Bevorzugung einer pauschalen Vergitung (allgemein) beim Cluster der
.otrategen” zum Ausdruck, wahrend im Cluster der ,Generalisten” die variable

Vergutung (ohne Erfolgsbezug) préaferiert wird.

Zustimmungzu einem Vergiitungssystemi. H. v. >30 % (n =0 - 29)
\ | | | | \

Cluster "Strategen"

Cluster "Operativen"

e I EC

Cluster "Generalisten"

ol ! ! I ! | "
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
O Pauschale Vergitung (allgemein)

O Pauschale Vergutung (Kennzahl)

@ Variable Vergltung (ohne Erfolgsbezug)

M Erfolgsabhangige Vergitung

Abbildung 5-65:  Zustimmung zu einem Vergitungssystem i. H. v. Gber 30 % Zustimmung bei
den Clustern

Quelle: eigene Darstellung (n =0 - 29)
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Zustimmungzu einem Vergiitungssystemi. H. v. <10 % (n =0 - 32)

Cluster "Strategen"

Cluster "Operativen"

Cluster "Generalisten"

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

O Pauschale Vergutung (allgemein)

O Pauschale Vergutung (Kennzahl)

[ Variable Vergiitung (ohne Erfolgsbezug)
m Erfolgsabhdngige Vergiitung

Abbildung 5-66:  Zustimmung zu einem VergUtungssystem i. H. v. unter 10 % Zustimmung
bei den Clustern

Quelle: eigene Darstellung (n =0 - 32)
Im Rahmen der erfolgsabhangigen Vergutung neigen Uber alle Funktionen be-
trachtet die ,Strategen” und die ,Generalisten“, wenn auch auf niedrigem Ni-
veau, zu einer Zustimmung zur Anwendung dieses Vergitungssystems. Gene-
rell sprechen sich alle Cluster nur bei einigen wenigen, ausgewahlten
Funktionen, wie bei der Optimierung der Rendite-/ Risiko-Struktur und der Op-
timierung der Betriebskosten, flr eine erfolgsabhangige Vergitung aus. Die
,Operativen“ stimmen dartiber hinaus insbesondere bei der objektspezifischen
Instandhaltungsstrategie und der Erstellung immobilienspezifischer Business-
Plane einer erfolgsabhangigen Vergutung zu. Die ,Strategen” taten dies dage-

gen bezlglich der Durchfihrung von (Des-) Investitionsentscheidungen.

5.2.8 Zusammenfassung

Zur Uberpriifung der in der Theorie getroffenen Annahmen und Herleitungen
wurde im Rahmen der vorliegenden Dissertation eine empirische Untersuchung
bei Lebensversicherungsunternehmen, Pensionskassen/ Versorgungskassen
und Berufsstandischen Versorgungswerken anhand von 36 ausgewahlten stra-
tegischen und operativen Funktionen des Real Estate Asset Managements aus
den Bereichen Strategieentwicklung, Transaktionsmanagement (An- und Ver-
kauf), Bestandssteuerung und Controlling durchgefihrt. Mittels weiterer ausge-
wahlter, themenspezifischer Variablen wurden zudem die Bereiche Definition,
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Organisationsstruktur, Auswahl, Praxis und Vergttungsstruktur eines Real Es-
tate Asset Managements analysiert.

Die Auswertung erfolgte zunachst anhand einer allgemeinen Analyse der Stich-
probe, bevor in einer weiteren Untersuchung basierend auf den Einschatzungen
der jeweiligen Unternehmen zur Zuordnung einzelner Funktionen zum Real Es-
tate Asset Management eine Clusteranalyse mittels des Ward-Verfahrens und
insbesondere des k-means-Verfahrens vorgenommen wurde. Die Einschatzung
der vorgegebenen Funktionalitdten durch die befragten Unternehmen resultierte
in der Bildung von drei Clustern, die nach der von ihnen jeweils getroffenen Zu-

ordnung benannt wurden:
e Cluster 1: ,Strategen®

Die Unternehmen des Clusters der ,Strategen ordnen insbesondere die
rein strategischen Bereiche sowie den Bereich des Anfertigens von Wirt-
schaftlichkeitsberechnungen dem Real Estate Asset Management im ei-
gentlichen Sinn zu, wahrend die operativen Bereiche flir diese Institutio-

nen von untergeordneter Bedeutung sind.
e (Cluster 2: ,Operativen”

Die Unternehmen des Clusters der ,Operativen” konzentrieren sich bei
ihrer Sichtweise des Real Estate Asset Managements im eigentlichen
Sinn speziell auf die operativen Téatigkeiten und Funktionalitaten, wah-
rend der rein strategische Bereich und die nicht direkt mit dem operati-
ven Immobilienbereich in Verbindung stehenden Funktionalitdten unbe-
rucksichtigt bleiben. Die strategischen Bereiche, die mit der operativen
Ausrichtung von Immobilien in Verbindung stehen, werden jedoch wiede-
rum dem Real Estate Asset Management im eigentlichen Sinn zugeord-

net.
e (Cluster 3: ,Generalisten”

Die Unternehmen des Clusters der ,Generalisten” verstehen unter Real
Estate Asset Management im eigentlichen Sinn sowohl strategische als
auch operative Bereiche.



Empirische Untersuchung des Real Estate Asset Managements in Deutschland 287

In einem weiteren Schritt wurden die jeweiligen Funktionalitadten im Hinblick auf
die Haufigkeit der Inanspruchnahme durch die Unternehmen, die strategische
Bedeutung der Leistung fiir die Unternehmen, die Schwierigkeit/ Unsicherheit
bei der Vergabe an einen externen Dienstleister und die Individualitat/ Spezifitat
der Leistung analysiert. Dabei konnte eine Korrelation zwischen der Haufigkeit
und der Bedeutung der Leistung sowie zwischen der Schwierigkeit und der In-
dividualitat der Leistung erkannt werden, die je nach Cluster jedoch unter-

schiedlich stark ausgepragt ist.

Ferner zeichnet sich ab, dass die Unternehmen des Clusters der ,Strategen®
tendenziell bei der Haufigkeit, der Bedeutung und der Schwierigkeit ,schlechte-
re“ Bewertungen vergeben als die anderen Cluster und damit eher die Sicht des
distanzierten Strategen einnehmen. Die Bewertungen der vier Kategorien durch
die Unternehmen des Clusters der ,Operativen“ sind durch extreme Schwan-
kungen der Werte gepragt, die von sehr starker Zustimmung bis zu sehr starker
Ablehnung reichen. Dies deutet darauf hin, dass die Unternehmen dieses Clus-
ters eine sehr konkrete Vorstellung von der Zuordnung der einzelnen Funktio-
nalititen haben, Uber eine sehr hohe Sach- und Fachkenntnis verfligen und
folglich eine sehr genaue Zuordnung vornehmen kénnen, insbesondere fir den
operativen Bereich. Bei den Bewertungen der Unternehmen, die dem Cluster 3
,<aeneralisten” zugeordnet werden, kommt es indessen zu bedeutend weniger
Schwankungen und Extremwerten. Vielmehr nimmt dieser Cluster eine Art
L<Zwischenstellung“ zwischen den anderen beiden Clustern ein, was méglicher-
weise darin begrindet liegt, dass diese Unternehmen sowohl strategisch als

auch operativ tatig sind.

Im Rahmen einer Analyse der Organisationsstruktur der Real Estate Asset Ma-
nagement-Leistungen wurde bei den Unternehmen die Leistungserbringung der
Funktionalitaten untersucht, wobei das Hauptaugenmerk einer Differenzierung
zwischen interner Leistungserbringung (durch den Immobilienbereich bzw. ei-
nen anderen internen Bereich) und externer Leistungserbringung (in Kooperati-
on mit einem externen Partner/ mehreren externen Partnern bzw. durch einen
externen Partner/ mehrere externe Partner) lag. Hierbei konnte festgestellt wer-
den, dass generell betrachtet die interne Leistungserbringung durch den Immo-
bilienbereich deutlich Uberwiegt, jedoch Abstufungen zwischen den jeweiligen
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Clustern vorhanden sind. Dies spiegelt sich auch bei der Zuordnung der einzel-
nen Funktionalitaten zu einem Organisationsbereich wider, wobei insbesondere
der Bereich der Strategieentwicklung durch die interne Leistungserbringung ge-
pragt ist.

Die im Cluster der ,Strategen“ organisierten Unternehmen tendieren prinzipiell
dazu, Extremwerte zu vermeiden, und befinden sich daher auch bei der Zuord-
nung der einzelnen Werte zu einer Organisationsstruktur tendenziell im ,mittle-
ren” Bereich der Zustimmungen (im Gegensatz zu den anderen Clustern, die
eher dazu neigen, héhere Zustimmungen und Ablehnungen anzugeben). Zu-
dem nutzt dieser Cluster Uberdurchschnittlich hdufig eine Leistungserbringung
durch einen anderen internen Bereich und eine Leistungserbringung in Koope-
ration mit einem externen Partner/ mehreren externen Partnern, was wiederum
in der Sichtweise des strategischen Managements begrindet liegt. Die Unter-
nehmen des Clusters der ,Operativen“ stimmen vor allem der internen Leis-
tungserbringung zu. Ahnlich wie bei den bisherigen Ergebnissen schwanken
auch in diesem Bereich die Bewertungen zwischen sehr hohen Zustimmungen
und sehr starken Ablehnungen. Folglich kann auch hier wiederum von einer ho-
hen Fachkenntnis und einer daraus resultierenden klaren Zuordnung der Werte
ausgegangen werden. Die im Cluster der ,Generalisten” gruppierten Unterneh-
men nehmen in ihrer Bewertung abermals eine Positionierung zwischen den
beiden anderen Clustern ein, wobei auch hier eine interne Leistungserbringung

praferiert wird.

Da diese Erkenntnisse darauf hindeuten, dass die externe Leistungserbringung
von Real Estate Asset Management-Leistungen bei den untersuchten Unter-
nehmen in der Praxis eher unlblich ist, sind die Motive und Kriterien fir eine
externe Vergabe von Real Estate Asset Management-Leistungen von besonde-
rer Bedeutung. Daher wurden die Unternehmen in einem ersten Schritt dazu
aufgefordert, eine Auswahl an Motiven und Kriterien fur die Fremdvergabe/
Outsourcing zu bewerten.

Die Unternehmen des Clusters der ,Strategen” messen dabei insbesondere der
moglichen Kosteneinsparung durch die Vergabe und dem fehlenden eigenen
Immobilien-Know-How eine hohe Bedeutung bei. Die Unternehmen des Clus-
ters der ,Operativen” variieren bei der Bewertung der jeweiligen Motive wiede-
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rum sehr stark und schreiben vor allem monetaren Aspekten eine hohe Bedeu-
tung zu. Folglich wurden die beiden Funktionalitaten der moglichen Kostenein-
sparung durch die Vergabe und die Verbesserung der Wertschépfung durch ex-
terne Spezialisten innerhalb dieses Clusters, aber auch im Vergleich zu den
anderen beiden Clustern mit der héchsten Bedeutung bewertet. Die hdchste
Zustimmung bei den Unternehmen des Clusters der ,Generalisten“ erhielt das
Motiv der Investitionen in Immobilienbestadnde auf neuen/ fremden Markten, ge-
folgt von der méglichen Kosteneinsparung, allerdings mit einer weit geringeren
Zustimmung als bei den anderen beiden Clustern. Aufgrund der strategischen
und operativen Ausrichtung dieses Clusters werden Kapazitaten und Know-
How gezielt zugekauft, sofern diese Bereiche nicht durch das eigene Unter-
nehmen abgedeckt werden.

In einem darauf aufbauenden zweiten Schritt wurden Motive und Kriterien ana-
lysiert, die gegen eine Fremdvergabe von Real Estate Asset Management-
Leistungen sprechen. Hierbei konnte festgestellt werden, dass die Grinde ge-
gen eine Fremdvergabe bei den Clustern mit vergleichbaren, analog verlaufen-
den Bewertungen kategorisiert wurden. Wahrend die Positionen des Clusters
der ,Operativen® wiederum sehr volatil und von zahlreichen Extremwerten ge-
pragt sind, nimmt der Cluster der ,Generalisten” aufs Neue eine Zwischenposi-

tion ein.

Die Unternehmen des Clusters der ,Strategen” votierten fir den eigenen Kom-
petenz-/ Wissensverlust als wichtigstes Kriterium, gefolgt vom mdéglichen Auf-
wand bzw. von Problemen bei einem spateren Insourcing. Folglich liegt der
Schwerpunkt auf dem Risiko, Management-Know-How zu verlieren und da-
durch einen Wettbewerbsnachteil zu haben. Ein davon differierendes Augen-
merk richten die Vertreter des Clusters der ,Operativen®, die aufgrund ihrer
Herkunft eine starkere Affinitdt zum operativen Geschaft besitzen, auf ein még-
liches Outsourcing. Folglich werden hier insbesondere Motive mit einer hohen
Bedeutung belegt, die im Zusammenhang mit dem operativen Geschaft oder
dem Know-How fiir dieses Geschéft stehen, wie etwa die Gefahr sinkender Ob-
jektqualitaten/ unzufriedener Mieter, das hohe Immobilien-Know-How der Mitar-
beiter im Unternehmen, der eigene Kompetenz-/ Wissensverlust oder die Preis-

gabe von sensiblen Unternehmensinformationen sowie die mit dem
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Outsourcing verbundenen Kostenaspekte, wie bspw. der Kosten- und Kontroll-
aufwand wahrend der Vertragslaufzeit oder der mégliche Aufwand/ Probleme
beim spateren Insourcing. Die Vertreter des Clusters der ,Generalisten“ bewer-
ten die Gefahr sinkender Objektqualitaten/ unzufriedener Mieter und den eige-
nen Kompetenzverlust als kritische Faktoren.

Bei allen Clustern ist indessen die mangelnde Erfahrung mit Outsourcing oder
der Kostenaufwand bei der Vertragsvergabe/ -gestaltung nur bedingt ein Grund
fir den Verzicht auf eine Fremdvergabe.

In einem dritten Schritt im Rahmen der Analyse der Kriterien bei der Vergabe
von Real Estate Asset Management-Leistungen wurden die Kriterien fir die
Auswahl eines externen Real Estate Asset Managements nach deren Bedeu-
tung fOr die analysierten Unternehmen untersucht. Dabei konnte abgeleitet
werden, dass die drei Cluster die einzelnen Kriterien fast identisch bewerten.

Von besonderer Bedeutung fiir alle Cluster sind die Wertentwicklung der Assets
under Management, die Erfahrung des Real Estate Asset Managers und die Er-
reichbarkeit des Real Estate Asset Managers, die auch die zentralen Kriterien
fir die Auswahl eines Real Estate Asset Managements darstellen. Organisato-
rische Kriterien, wie bspw. eine Eigenkapitalbeteiligung des Real Estate Asset
Managers am Bestand oder die Implementierung der Vertragsbestandteile in
einzelne Mitarbeitervertrdge zur Sicherstellung einer Interessenangleichung
zwischen Auftragnehmer und Auftraggeber, sind fir die untersuchten Unter-
nehmen hingegen nicht von Bedeutung. Folglich orientieren sich die untersuch-
ten Unternehmen insbesondere am Know-How und an Referenzen des exter-
nen Real Estate Asset Managements und umgehen damit kostenintensive
Auswahlprozesse, wobei diese Vorgehensweise mdoglicherweise auch durch
den hohen Anteil an interner Leistungserbringung beeinflusst wird.

Darauf folgend wurden in einem weiteren Schwerpunkt die Vergutungsstruktu-
ren im Real Estate Asset Management untersucht und die Bemessungsgrund-
lagen der einzelnen Vergutungsstrukturen nach ihrer Eignung fir eine zielge-
richtete, anreizoptimale Vergitung analysiert. Dazu sollten die befragten
Unternehmen angeben, ob sie eine pauschale Vergutung (mit Fixcharakter —

allgemein), eine pauschale Vergitung (mit Fixcharakter — Kennzahl), eine va-
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riable prozentuale Verglitung (ohne Erfolgsbezug) und/ oder eine erfolgsabhan-
gige Vergltung durchfiihren.

Zunachst ist in den Angaben erkennbar, dass die Mehrheit der Unternehmen
der jeweiligen Cluster eine pauschale Vergltung (allgemein) im Vergleich zu al-
len anderen Vergutungsarten praferieren, jedoch Unterschiede bzgl. der Zu-
stimmungen zu den jeweiligen Vergltungssystemen bestehen. Dabei kann
festgestellt werden, dass die Vertreter des Clusters der ,Strategen” eine pau-
schale Vergutung (Kennzahl) und eine variable prozentuale Vergitung (ohne
Erfolgsbezug) im Vergleich zum Durchschnitt aller Cluster vorziehen und zudem
eine pauschale Vergutung (allgemein) niedriger als der Durchschnitt bewerten.
In Bezug auf die Unternehmen des Clusters der ,Operativen” wurde der pau-
schalen Vergitung (allgemein) im Vergleich zu den Bewertungen der beiden
Cluster eine sehr hohe Zustimmung zuteil. Dies kénnte wiederum mit dem
Schwerpunkt dieser Unternehmen auf der operativen Tatigkeit begriindet sein,
die anscheinend nach Einzelleistungen oder dem tatsachlichen Management-
aufwand bewertet wird. Bei den Vertretern des Clusters der ,Generalisten”
konnte indessen eine Praferenz fir eine pauschale Vergitung (Kennzahl) sowie
eine erfolgsabhangige Vergltung festgestellt werden, was mdglicherweise
durch die breite Aufstellung dieser Unternehmen erklarbar ist.

Im Hinblick auf die optimale Bemessungsgrundlage bei den jeweiligen Clustern
kommt es Uberdies zu unterschiedlich hohen Zustimmungen zu den jeweiligen

Alternativen:

e |Im Rahmen der pauschalen Vergitung mit Fixcharakter (allgemein) vo-
tieren alle drei Cluster fir eine Vergttung von Einzelleistungen als ideale
Vergutungsform.

e Bei der pauschalen Vergutung mit Fixcharakter (Kennzahl) sprechen sich
alle drei Cluster fur eine Verglitung anhand der Anzahl der Objekte aus,
wobei die Vertreter des Clusters der ,Operativen” gleichermaBen fir eine

VergUtung anhand der Anzahl der Mietvertrage und der Flache stimmen.

e In Bezug auf die variable prozentuale Vergttung (ohne Erfolgsbezug)
sind die ,Strategen” und die ,Generalisten” fir eine Verglitung anhand
der Vermietungsquote, wahrend die ,Operativen” die Verglitung anhand
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der Ist-Nettokaltmiete und des Total Returns als geeignetste Vergutungs-
form betrachten. Hierbei zeigt sich wiederum die enge Beziehung dieses
Clusters zum operativen Geschéaft mit einer hohen Bedeutung der Ist-
Nettokaltmiete.

e Hinsichtlich der erfolgsabhangigen VerglUtung ist flr die Vertreter des
Clusters der ,Strategen” die Bemessungsgrundlage anhand der Ande-
rung der Cash-Flow-Rendite ggi. dem Vorjahr das entscheidendste Kri-
terium, wobei sich bei allen Bewertungen die klare Schwerpunktsetzung
auf monetare Kennzahlen abzeichnet. Fir die ,Operativen® stellt hinge-
gen die Steigerung der Ist-Nettokaltmiete ggii. dem Vorjahr das wichtigs-
te Bemessungskriterium bei der erfolgsabhangigen Vergitung dar. Die
Vertreter des Clusters der ,Generalisten“ votieren hingegen fir die pro-
zentuale Reduktion des Leerstandes, vergleichbar mit der Bewertung bei
der prozentualen VergUtung (ohne Erfolgsbezug) als favorisierte Bemes-
sungsgrundlage.

Zusammenfassend kann festgehalten werden, dass die erfolgsabhangige Ver-
gltung bei den jeweiligen Clustern eine unerhebliche Rolle spielt, wenngleich
die jeweiligen vorgegebenen Bemessungsgrundlagen von den Unternehmen in

den Clustern durchaus als geeignet bewertet werden.

Dieses geringe Interesse an einer erfolgsabhangigen Vergltung spiegelt sich
indessen auch in der Analyse der Bewertung einer ausschlieBlich erfolgsab-

hangigen Vergitung fir ein Real Estate Asset Management wider.

Die ,Strategen” bewerten 83 % der vorgegeben Kriterien, insbesondere die
Verstandlichkeit und die Flexibilitat des Vergltungssystems, als zutreffender als
die anderen Clustern. Die im Cluster der ,Operativen“ zusammengefassten Un-
ternehmen zeichnen sich abermals durch eine hohe Volatilitdt und eine kons-
tant schlechtere, d. h. nicht zutreffende, Bewertung gegeniber den anderen
Clustern aus. Besonders auffallig sind hierbei jedoch die gute Bewertung der
Verstandlichkeit des Verglitungssystems sowie die schlechte Bewertung der Si-
cherstellung der ,Kompetenz® (Qualifikation) des Auftragnehmers. Folglich
herrscht, wie bereits die Hinderungsgriinde bei der Fremdvergabe der Real Es-
tate Asset Management-Leistungen gezeigt haben, ein hohes immobilienbezo-
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genes Know-How im Unternehmen, das nicht durch eine erfolgsabhéngige Ver-
gltung zu incentivieren ist. Besonders hoch bewerten indessen die Unterneh-
men des Clusters der ,Generalisten” den Anreiz fir den Auftragnehmer (bzw.
Mitarbeiter) zur Vertragserfillung, wobei hier die Angleichung der Interessen
zwischen Auftragnehmer und Auftraggeber im Vordergrund steht.

Zum Abschluss der Organisation des Vergltungssystems wurden die aus Sicht
der Cluster optimalen Vergttungsstrukturen aus pauschaler Vergitung (mit Fix-
charakter — allgemein), pauschaler Vergitung (mit Fixcharakter — Kennzahl),
variabler prozentualer Vergitung (ohne Erfolgsbezug) und erfolgsabhangiger
Vergutung far die jeweiligen Funktionalitdten analysiert. Dabei wird die pau-
schale Vergltung (allgemein) von den Strategen als optimale Verglitungsform
betrachtet, vor allem im Rahmen der Strategieentwicklung und des Controllings.
Der Cluster der ,Operativen® votiert fir eine pauschale Vergitung (Kennzahl),
eine variable prozentuale Verglitung (ohne Erfolgsbezug) und eine pauschale
VergUtung (allgemein) als ideale VergUtungsformen fir die untersuchten Funk-
tionalitdten und erteilt damit verschiedenen Vergitungsformen hohe Zustim-
mungen. Den Vorzug geben die Vertreter des Clusters der ,Generalisten* pri-
mar einer pauschalen VerglUtung (Kennzahl) fir die Funktionalitaten.

Einem erfolgsabhangigen Vergitungsanteil bei der Betriebskostenoptimierung
stimmen indes alle drei Cluster zu, wobei diese Vergitungsform generell niedri-

ge Zustimmungen auf sich vereinigen kann.

Folglich bleibt abschlieBend festzustellen, dass die in der Stichprobe untersuch-
ten Unternehmen der erfolgsabhangigen Vergitung zurzeit ablehnend gegenu-
berstehen und stattdessen primar andere Vergutungssysteme verwenden und
fir optimal halten, wobei eine pauschale Vergutung (allgemein) bzw. eine pau-
schale Vergutung (Kennzahl) groBtenteils bevorzugt wird. Mithin besteht in der
hier untersuchten Gruppe noch weiterer Aufklarungsbedarf bezlglich méglicher
Vorteile von innovativen Vergatungsstrukturen und der damit verbundenen Re-
duzierung von Principal-Agent-Konflikten.

Die hergeleiteten empirischen Ergebnisse sind in Abbildung 5-67 nochmals zu-
sammengefasst und nach den drei Clustern gegliedert.
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Ergebnisse der Clusteranalyse

Zusammensetzung Stichprobe
Héhe der Kapitalanlagen
(vgl. and. Cluster)

Héhe der Immobilienanlagen
(vgl. and. Cluster)

Schwerpunktder Zuordnung
des REAM

Geringer Bezug zum REAM
Korrelation (vgl. and. Cluster)
Haufigkeit/Bedeutung

Korrelation (vgl. and. Cluster)
Schwierigkeit/Individualitét

Bewertung der Haufigkeit
derInanspruchnahme

Bewertung der Bedeutung
derInanspruchnahme

Bewertung der Schwierigkeit
der Inanspruchnahme

Bewertung der Individualitat
der Inanspruchnahme

Organisation derinternen
Leistungserbringung

Organisation der externen
Leistungserbringung

Motive fiir externe Vergabe
Motive gegen externe Vergabe

Motive fiir Auswahl REAM
Durchgefiihrte Vergltung
(héhere Abw. von Durchsch.)

Optimale Bemessungsgrundl.
bei allgemeiner Vergltung

Optimale Bemessungsgrundl.
bei fixer pauschaler Vergltung

Optimale Bemessungsgrundl.
bei fixer prozent. Vergiitung

Optimale Bemessungsgrundl.
bei var. erfolgsabh. Vergiitung

Bewertung ausschlieBlich
var. erfolgsabh. Verglitung
Zust. zu allgemeiner Vergiit.
Zust. zu fixer pausch. Vergit.
Zust. zu fixer prozent. Vergut.

Zust. zu erfolgsabh. Vergut.

Uberalle Funktionen

Optimale Vergutungsmaéglichk.
Optimale Vergutungsmaéglichk.
Optimale Vergltungsmdglichk.
Optimale Vergltungsmdglichk.

Optimale Vergutungsmaéglichk.

Cluster 1 (n =12)
,Strategen*
LV: 50 %, PK/ VK: 33 %,
BV:17 %

niedrig/mittel

niedrig/mittel
Strategischer Bereich/
Wirtschaftlichkeitsberechnung
Organisation des ReWe
Ausw./Steuerung externes FM

hoch
hoch
seltener
weniger bedeutend
leichter

standardisierter
Intern Immo.-Bereich: niedriger
Intern anderer Bereich:héher

Kooperation ext.: héher
Externe(r) Partner: héher

Fehlendes Know-How
Verbesserung Wertschdpfung

Kompetenzverlust
Aufwand beim Insourcen

Wertentwicklung
Erfahrung

Pausch. Vergiitung (Kennzahl)
Variable prozent. Verglitung

Einzelleistungen
Anzahl der Objekte

Vermietungsquote

Steigerung Cash-Flow-
Rendite ggl. Vorjahr
Flexibilitat
Verstandlichkeit

Immo.-spez. Bus.-PI.
Allok. Budget auf jew. Obj.

Treuh. EV/ Auswert. Reporting
Bereich Anfertigen v.Analysen

Durchfiihrung Due Diligence
Immobilienbewertung

Opt. Rendite-/ Risiko-Struktur
Durchf. (Des-) Invest.-Entsch.

Pauschale Verguitung
(allgemein)

Cluster2 (n = 20)
,Operativen*

LV: 45 %, PK/VK: 15 %,
BV:40 %

hoch

sehrhoch
Operative Tatigkeiten
und Optimierungsansatze
Organisation des ReWe
Organisation des Liquid.-Mngts.

mittel
mittel
héaufiger
bedeutender
schwieriger

individueller
Intern Immo.-Bereich:héher
Intern anderer Bereich: niedriger,

Kooperation ext.: niedriger
Externe(r) Partner: niedriger

Mégliche Kosteneinsparung
Verbesserung Wertschépfung

Hohes Immo.-Know-How
Gefahr sink. Objektqualitaten

Erfahrung
Anzahl sonst. Mandate

Pausch. Verglitung (allgemein)
(Erfolgsabh. Vergiitung)
Einzelleistungen
Anzahl der Objekte/
Standorte/Flache

Ist-Nettokaltmiete
Total Return

Steigerung
Ist-Nettokaltmiete ggi. Vorjahr

Verstandlichkeit
Flexibilitat
Treuhand. Eigentiimervertret.
Bereich Controlling

Durchfiihrung unterschiedlicher
Analysen

Hohe Zustimmung bei
zahlreichen Funktionaliaten

Betriebskostenoptimeirung
Objektsp. Instandh./Bus.-Pl.

Mischung aus pausch. Verg.

allg.und Kennz.)undvar. Verg.

Cluster3 (n = 23)
,Generalisten“

LV: 57 %, PK/ VK: 26 %,
BV: 13 %, Sonst.: 4 %

hoch

hoch
Strategisches und operatives
Management
Organisation des ReWe
Organisation des Liquid.-Mngts.

niedrig
niedrig
mittel
mittel
mittel

mittel
Intern Immo.-Bereich: mittel
Intern anderer Bereich: mittel

Kooperation ext.: mittel
Externe(r) Partner: mittel

Invest. in neue/ fremde Mérkte
Verbesserung Wertschépfung

Kompetenzverlust
Gefahrsink. Objektqualitaten

Wertentwicklung
Erfahrung

Pausch. Vergiitung (Kennzahl)
Erfolgsabh. Vergltung

Einzelleistungen
Anzahl Objekte

Vermietungsquote

Prozentuale Reduktion
des Leerstands

Anreiz
Flexibilitat
Best.-Aufn. Immobilien
Vertragsausarbeitung

Durchfiihrung/ Mitwirkung bei
wirt./ rechtl./tech. DD.
Opt. Rendite-/ Risiko-Struktur
Steuerung PE/BaumaBnahmen
Betriebskostenoptimierung
Mietvertr.-Mngt./ Key-Acc. Mngt.

Pauschale Verglitung
(Kennzahl)

Abbildung 5-67:

Zentrale Ergebnisse der Clusteranalyse

Quelle: eigene Darstellung (n = 55)
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5.3 Abgleich der empirischen Ergebnisse mit den theoretischen Erkenn-

tnissen

In der vorliegenden empirischen Untersuchung wurden die in der Theorie de-
duktiv hergeleiteten Erkenntnisse zum Real Estate Asset Management empi-
risch auf ihre Ubertragbarkeit auf Lebensversicherungsunternehmen, Pensions-
kassen bzw. Versorgungskassen und Berufsstdndische Versorgungswerke
dberprift. Als Grundlage fiir das gewéhlte Untersuchungsdesign dienten dabei
unterschiedliche, theoretisch hergeleitete Verhaltensweisen und Einschatzun-
gen der Unternehmen in Bezug auf das Real Estate Asset Management sowie
weitere Einflussfaktoren fir die Erstellung von Real Estate Asset Management-
Leistungen. Mittels der kritischen Analyse der Realitat und einem zielgerichte-
ten Abgleich mit der Theorie ist es méglich, das bestehende Erkenntnisdefizit in
Bezug auf das Real Estate Asset Management zu beheben und Gestaltungs-

empfehlungen flr die Praxis abzuleiten.

In den nachfolgenden Ausflhrungen werden zentrale theoretische Aussagen
mit den Erkenntnissen aus der empirischen Erhebung abgeglichen.

Definition und Funktionen eines Real Estate Asset Managements

In den theoretischen Analysen wurden mehrere Definitionen bzw. Definition-
sansatze flr ein Real Estate Asset Management betrachtet, wobei sich unter-
schiedliche Ansatzpunkte herauskristallisierten, u. a. in Form von strategischen
und operativen Dimensionen. Entsprechend dieser Unterteilung wurden die Be-
reiche des Real Estate Asset Managements im strategischen Sinn mit einer
primar strategischen Ausrichtung, des Real Estate Asset Managements im en-
geren Sinn mit einer primar operativen Ausrichtung und des Real Estate Asset
Managements im weiteren Sinn mit einer strategischen und operativen Ausrich-

tung abgeleitet und anhand von 36 zentralen Funktionen kategorisiert.

Im Rahmen der empirischen Untersuchung erfolgte eine Clusterung basierend
auf der Zuordnung der theoretisch hergeleiteten Funktionen durch die Unter-
nehmen in ein Real Estate Asset Management im engeren Sinn, ein Real Esta-
te Asset Management im weiteren Sinn und kein/ geringer Bezug zum Real Es-
tate Asset Management. Hierbei ergab aus dem Ward-Verfahren und dem k-
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means-Verfahren eine optimale Clusterung in drei Gruppen: die Cluster der
.otrategen”, der ,Operativen” und der ,Generalisten“. Diese abgeleiteten Clus-
terzusammensetzungen spiegeln die theoretisch vorgenommene Einteilung wi-
der, womit sich die theoretische Unterteilung als durchaus geeignet flr die Pra-

Xis erweist.

Bewertung der Funktionen nach Hé&ufigkeit, Bedeutung, Schwierigkeit und Indi-
vidualitét

Die optimale Organisationsstruktur von Real Estate Asset Management-
Leistungen wurde theoretisch mit der Transaktionskostentheorie hergeleitet, um
daraus Empfehlungen fur eine Fremdvergabe von Leistungen anhand der Krite-
rien der Haufigkeit, Bedeutung, Schwierigkeit und Individualitat abzuleiten. Da-
bei konnte sowohl theoretisch als auch empirisch festgestellt werden, dass die
Bereiche Haufigkeit und Bedeutung sowie die Bereiche Schwierigkeit und Indi-
vidualitat korrelieren. Ferner konnte im Einklang mit den theoretischen Grundla-
gen auch festgestellt werden, dass sich operative Bereiche tendenziell flr eine
Fremdvergabe eignen. Basierend auf den unterschiedlichen Zuordnungen der
Cluster ergeben sich auch unterschiedliche Potenziale zum Outsourcing, wobei
sich von den strategischen Bereichen eher keine Fremdvergabe ableiten Iasst.

Organisationsstruktur der Funktionalitéaten

In der theoretischen Herleitung konnten zielfihrend Teilbereiche fir ein Out-
sourcing erschlossen werden. Einhergehend mit der Einteilung der Real Estate
Asset Management-Funktionen wurde dabei die Mdglichkeit abgeleitet, strate-
gische und operative Bereiche zu externalisieren.

In der Praxis konnte dagegen gezeigt werden, dass ein GroBteil der untersuch-
ten Funktionalitaten durch eine interne Leistungserbringung organisiert ist und
hierbei wahrscheinlich noch zahlreiche Méglichkeiten fir eine Fremdvergabe
von ausgewahlten Funktionen bestehen. Insbesondere die Mdglichkeit des Real
Estate Asset Managements, auch strategische Aufgaben zu Ubernehmen und
den vollstandigen Transaktionsprozess durchzuflihren und/ oder zu begleiten,

ist fur einen GroBteil der Unternehmen anscheinend noch nicht zielfiihrend
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durchfihrbar, da bis dato lediglich Spezialleistungen fremd vergeben wurden.
Nur eine Gruppe, der Cluster der ,Strategen®, verfolgt, wenn auch nur sehr ein-
geschrankt, diese Alternative und kooperiert in zum Teil mit externen Dienstleis-

tern.

Motive fir die Vergabe von Real Estate Asset Management-Leistungen

In der theoretischen Herleitung wurden mehrere Motive fir die Vergabe von
Real Estate Asset Management-Leistungen diskutiert. Dabei bietet sich eine
Fremdvergabe insbesondere dann an, wenn eine kritische GréBe“, bspw. im
Rahmen des Investitionsvolumens, nicht erreicht wird und Kostenstrukturen und

-zuordnungen optimiert werden kénnen.

Bei der empirischen Analyse der Kriterien zur Vergabe von Real Estate Asset
Management-Leistungen konnte indes eine Schwerpunktsetzung auf die Berei-
che der Kosteneinsparung und des fehlenden Know-Hows festgestellt werden,
wahrend entgegen den theoretischen Grundlagen Investitionen in Immobilien-
bestande auf neuen/ fremden Markten keinen Hauptgrund fir die Vergabe von
Leistungen an ein externes Real Estate Asset Management darstellen.

Motive gegen die Vergabe von Real Estate Asset Management-Leistungen

Die theoretischen Grundlagen haben sich auf das Misstrauen bzw. den Oppor-
tunismus zwischen den Vertragspartnern bezogen und mdégliche Wege far eine
Interessenangleichung zwischen den Vertragspartnern beschrieben. Damit ein-
her in der Praxis jedoch gehen weitere potenzielle Griinde gegen die externe
Vergabe von Real Estate Asset Management-Leistungen, insbesondere die Ge-
fahr sinkender Objektqualitaten, ein hohes Immobilien-Know-How der Mitarbei-
ter im Unternehmen, der Aufwand beim Insourcing und der eigene Kompetenz-/
Wissensverlust, womit die in der Theorie beschriebenen Gefahren des Konflik-

tes zwischen Auftragnehmer und Auftraggeber nochmals unterstltzt werden.

Der Auftragnehmer kénnte aufgrund seines Interesses, den eigenen Profit zu
steigern, seine Anstrengungen flr die Immobilie reduzieren, was in sinkenden

Objektqualitaten und unzufriedenen Mietern resultieren kann. Dieses Verhalten
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schadet wiederum langfristig dem Auftraggeber durch Leerstande, Mietausfalle
und folglich durch einen niedrigeren Gebaudewert. Die Gefahr des Wissensver-
lusts auf Auftraggeberseite und damit auch des Verlustes der Verbindung zu
den Mietern und deren BedUrfnissen wird dariiber hinaus als ein weiteres zent-

rales Kriterium bewertet.

Aus diesen Bedenken resultieren ein generell mangelndes Vertrauen gegenu-
ber einem potenziellen externen Real Estate Asset Management und somit eine
mangelnde Bereitschaft, sich u. a. mittels vertraglicher Gestaltungsmaéglichkei-
ten gegen maogliche Missbrauche abzusichern.

Auswahl eines Real Estate Asset Managers

Die Auswahl eines Real Estate Asset Managers geht mit der Sicherstellung ei-
ner Interessenangleichung zwischen Investor und Real Estate Asset Manager
einher, was Uber monetare Strukturen und/ oder organisatorische Vertragsbe-

standteile mdglich ist.

Bei der Auswahl eines Real Estate Asset Manager sind in der Praxis die Wert-
entwicklung der Assets under Management und die Erfahrung des Real Estate
Asset Managers von zentraler Bedeutung. Die organisatorische Gestaltung
wurde im Gegensatz zu den theoretischen Ableitungen jedoch nicht als zentra-
les Kriterium gewertet und folglich sind auch die Bereiche der Vertragsausges-
taltung (bspw. Vergutungsstruktur, Vertragslaufzeit oder Implementierung der
Vertragsbestandteile in einzelne Mitarbeitervertrage) von untergeordneter Be-

deutung.

Die Eigenkapitalbeteiligung bzw. das sogenannte ,Hurt Money“ wird in vielen
Bereichen der Immobilienbranche eingesetzt, um zu einer Interessenanglei-
chung zu kommen und den Auftragnehmer zur Einhaltung des Vertrages zu in-
centivieren. Diese Art von Kriterium bildet fir die untersuchte Zielgruppe in der
Praxis allerdings kein bedeutendes Motiv und wurde daher auch mit einer ,un-
wichtigen“ Bewertung evaluiert.
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Verglitungssysteme

In den theoretischen Grundlagen wurden basierend auf der Principal-Agent-
Theorie verschiedene Vergutungssysteme beschrieben und deren Vor- und
Nachteile kritisch analysiert. Dabei wurden speziell die Vorteile einer erfolgsab-
hangigen (Teil-) Vergutung als Bestandteil einer Vergitung bzw. Erganzung
diskutiert, vor allem der Umstand, dass der Auftragnehmer direkt von einem er-
héhten Arbeitseinsatz profitiert und folglich eigenstandig neue ldeen entwickeln
und umsetzen kann, wodurch es wiederum zu einer Interessenangleichung zwi-
schen Auftraggeber und Auftragnehmer kommt. Diese Art der Vergltung ist je-
doch bei der befragten Zielgruppe von untergeordneter Bedeutung und wird nur
von einem geringen Teil der Unternehmen eingesetzt. Vielmehr dominieren bei
den Clustern eine pauschale Vergiitung mit Fixcharakter sowie eine variable
Vergitung ohne Erfolgsbezug. Allerdings wenden 25 % der ,Generalisten® und
20 % der ,Operativen” eine Vergltung mit erfolgsabhéangigen Verglitungsbe-

standteilen an.

Die Analyse einer geeigneten Bemessungsgrundlage fur die Vergltung ergab,
dass insbesondere die ,Operativen” die Ist-Nettokaltmiete, die Vermietungsquo-
te und den Total Return bzw. die Cash-Flow-Rendite zur Bemessung heranzie-
hen. Damit bestatigen sich die theoretischen Ausfihrungen zur Vorteilhaftigkeit
von leicht nachvollziehbaren, performanceorientierten Kennzahlen, speziell in

Form der Ist-Nettokaltmiete.

Bewertung mittels einer erfolgsabhédngigen Vergutung

Mittels einer erfolgsabhangigen Vergutung soll basierend auf der abgeleiteten
Theorie neben der Schaffung eines Anreizes, im Sinne des Investors zu han-
deln, die ,Kompetenz“ (Qualifikation) des Auftragnehmers gewahrleistet wer-
den, da dieser nur dann einen Auftrag annimmt, wenn er diesen auch erfolg-
reich erfillen und derart von einer méglichen zusétzlichen, erfolgsabhéngigen

VergUtung profitieren kann.

Dieses theoretische Konstrukt und der Vorteil der Sicherstellung der Kompetenz
und Anreizstrukturen werden von den befragten Unternehmen jedoch nur be-

dingt mitgetragen. Damit besteht in diesem Bereich bei den Unternehmen noch
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hoher Diskussionsbedarf. Lediglich die ,Strategen“ werten diese Art der Vergu-
tung als zielfihrend, wahrend die ,,Operativen® insbesondere gegenlber der Si-

cherstellung der Kompetenz sehr kritisch und distanziert sind.

Optimale Vergltungsstruktur

Auch wenn eine erfolgsabhangige Verglitung in den Unternehmen nur in be-
dingtem Umfang zur Anwendung kommt, wird die Bedeutung dieser Vergu-
tungsform durchaus erkannt, insbesondere flr ausgewahlte Funktionen. Vor
dem Hintergrund der Ableitung einer optimalen Vergatungsstruktur fr die ein-
zelnen Funktionen ist zu erkennen, dass hier zahlreiche Unternehmen fir eine
erfolgsabhangige Vergltung bei ausgesuchten Leistungen stimmen, vor allem
im Hinblick auf die Optimierung der Rendite-/ Risiko-Struktur auf Ebene der
Strategieentwicklung sowie deutlich bei der Betriebskostenoptimierung im
Rahmen der Steuerung des Bestandes. Folglich dirfte der Anteil an einer er-
folgsabhangigen VerglUtung langfristig steigen, wenn auch die Beweggrinde
vielfaltig und unterschiedlich sind.

Fazit

AbschlieBend kann festgestellt werden, dass die untersuchten Unternehmen ein
professionelles Real Estate Asset Management betreiben, das sehr detailliert
und fachkundig bewertet wurde und sich in einer klaren Auffassung Uber die
Organisation des Real Estate Asset Managements widerspiegelt.

Aus der empirischen Erhebung leiten sich jedoch weitere Optimierungsmdglich-
keiten ab, u. a. im Bereich der Fremdvergabe von Leistungen, der Vertragsge-
staltung bei der Fremdvergabe sowie der Vergutungsstruktur, vor allem der er-
folgsabhangigen Vergitung.

ResUmierend ist an dieser Stelle festzuhalten, dass alle zu Beginn der Untersu-
chung gestellten Forschungsfragen beantwortet werden konnten, wobei die Er-
gebnisse der empirischen Erhebung zum groBen Teil die theoretischen Erkenn-
tnisse, Thesen und Konstrukte bestatigen konnten. Eine zentrale Ausnahme

hiervon stellen allerdings die Klassifizierung und Bewertung der variablen er-
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folgsabhangigen Vergltung dar, die nur bei ausgewahlten Unternehmen zum

Einsatz kommt.
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6 Zusammenfassung und Ausblick

6.1 Zusammenfassung

Das Ziel der vorliegenden Untersuchung bestand darin, die sowohl in der Litera-
tur als auch in der Praxis unklare Begrifflichkeit des Real Estate Asset Mana-
gements in das Immobilienmanagement einzuordnen und damit verbundene
Funktionen aus dem Lebenszyklus der Immobilie abzuleiten sowie ausgewahlte
wesentliche Gestaltungsbereiche der Organisations- und Vergltungsstrukturen
des Real Estate Asset Managements unter Anwendung anerkannter wissen-
schaftlicher Theorien kritisch zu diskutieren. Ferner wurden die deduktiv herge-
leiteten theoretischen Erkenntnisse im Rahmen einer empirischen Untersu-
chung dem aktuellen Stand des Real Estate Asset Managements bei
institutionellen Investoren, mithin Lebensversicherungsunternehmen, Pensions-
kassen/ Versorgungskassen und Berufsstandischen Versorgungswerken, ge-
genubergestellt (vgl. Abb. 6-1).

Abgleich des Verstandnisses des Real Estate Asset Managements

Theoretische Herleitung Empirische Herleitung
Real Estate
Asset

Management

des Verstéandnisses von des Verstéandnisses von

Real Estate Real Estate

AssetManagement AssetManagement

Py =

Kumulative Herleitung
des Real Estate Asset Managements basierend auf den theoretischen und empirischen Ergebnissen

Abbildung 6-1: Aufbau der Herleitung des Real Estate Asset Managements

Quelle: eigene Darstellung
Den Ausgangspunkt der Untersuchung bildeten die zahlreichen direkt gehalte-
nen Immobilienbestédnde institutioneller Investoren und das damit verbundene
fortlaufende Management dieser direkten Immobilienanlagen durch ein profes-

sionelles und spezialisiertes internes und/ oder externes Real Estate Asset
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Management, das durch seine hohe Fachkenntnis zu einer signifikanten Wert-
steigerung des Bestandes beitragt bzw. beitragen soll. Die uneinheitliche bzw.
ganzlich fehlende Definition dieser Managementdisziplin resultiert jedoch in ei-
ner erschwerten Vergleichbarkeit der Leistungen und fahrt folglich zu Marktinef-

fizienzen.

Daher wurde zunéchst eine priméare (Arbeits-) Definition fir die vorliegende Un-
tersuchung der Funktionen des Real Estate Asset Managements aus der Litera-
tur und Praxis abgeleitet und von anderen Managementdisziplinen abgegrenzt,
wobei basierend auf den Besonderheiten des Immobilienmarktes im Allgemei-
nen und von Immobilien im Speziellen eine Unterteilung in Real Estate Asset
Management nach strategischen und operativen Gesichtspunkten durchgefiihrt
wurde. Dabei erfolgte eine Klassifizierung in

e ein Real Estate Asset Management im strategischen Sinn mit dem Ziel
der laufenden strategischen Optimierung und (Neu-) Positionierung des
unter Kapitalanlagegesichtspunkten direkt gehaltenen Immobilienbe-
standes,

e ein Real Estate Asset Management im engeren Sinn mit dem Ziel der
laufenden Renditeverantwortung des direkt gehaltenen Immobilienbe-
standes und

e ein Real Estate Asset Management im weiteren Sinn mit dem Ziel der
Planung, Steuerung und Kontrolle samtlicher wertbeeinflussender MaB-
nahmen vor, wahrend sowie nach der Haltephase einer Immobilie als

Kapitalanlage.

Darlber hinauskam es zu einer Zuordnung von 36 aus der Theorie und Praxis
abgeleiteten und als zentral angesehenen Funktionen des Real Estate Asset
Managements aus den Bereichen Strategieentwicklung, Transaktionsmanage-
ment (An- und Verkauf), Steuerung des Bestandes und Controlling zu den je-
weiligen Managementsichtweisen. Diese Schllisselvariablen dienten in der dar-
auf folgenden Untersuchung auch als zentraler Bestandteil der empirischen
Erhebung.

Eine weitere Zielsetzung des vorliegenden Forschungsvorhabens war die Ana-
lyse zweier wesentlicher Gestaltungsbereiche im Real Estate Asset
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Management: der Organisationsstruktur der zuvor abgeleiteten Funktionen im
Zusammenhang mit einer internen und externen Leistungserbringung sowie der
optimalen Vergutungsstruktur der Funktionen eines Real Estate Asset Mana-

gements.

Als konzeptioneller und theoretischer Ordnungsrahmen wurden dazu die Neue
Institutionendkonomik und insbesondere Teilbereiche der Transaktionskosten-
theorie sowie der Principal-Agent-Theorie genutzt, da die Vertragsbeziehungen
zwischen Investor und Real Estate Asset Manager durch eine asymmetrische
Informationsverteilung, Opportunismus und unterschiedliche Interessenlagen
gepragt sind, die das Nutzenniveau des institutionellen Investors (negativ) be-
einflussen kdnnen. Folglich wurden Lésungsanséatze flir die optimale Gestaltung
der Organisationsstruktur und der Vertragsbeziehung abgeleitet. Dabei be-
einflussen die Haufigkeit der Inanspruchnahme, die strategische Bedeutung der
Leistung, die Schwierigkeit bei der Vergabe und die Besonderheit der Leistung
die Entscheidung der Organisationsstruktur und damit die Eignung fir eine
Fremdvergabe von Leistungen. Opportunistisches Verhalten kann dabei insbe-
sondere durch eine erfolgsabhangige Vergutung bzw. (Teil-) Vergitung als ein

zentrales und anreizoptimales Gestaltungselement reduziert werden.

Im Nachgang zu den deduktiv hergeleiteten Erkenntnissen wurde im Zuge ei-
nes Abgleichs mit bzw. einer Verifikation der theoretisch abgeleiteten Erkenn-
tnisse eine empirische Erhebung mittels eines schriftlich zu beantwortenden
Fragebogens unter ausgewahlten Nachfragern von Real Estate Asset Mana-
gement-Leistungen durchgefuhrt. Den Ausgangspunkt der Umfrage bildeten die
unternehmensindividuelle Zuordnung der hergeleiteten Funktionen zum Real
Estate Asset Management und eine Clusterung der Unternehmen unter Hinzu-
nahme des Ward-Verfahrens und des k-means-Verfahrens basierend auf der
Zuordnung dieser Schllsselvariablen zum Real Estate Asset Management. Die
drei daraufhin gebildeten Cluster wurden fiir die weiterfihrende Ausarbeitung
nach ihren zentralen Eigenschaften bzw. ihrem Verstandniss von Real Estate
Asset Management benannt: die ,Strategen“ mit einer priméren Ausrichtung auf
strategische Bereiche im Real Estate Asset Management, die ,Operativen“ mit
einem Fokus auf den operativen Bereich des Real Estate Asset Managements
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und die ,Generalisten® mit einem Schwerpunkt auf den strategischen und
operativen Aufgaben des Real Estate Asset Managements.

Den Gegenstand der anschlieBenden detaillierten Analyse der untersuchten
Variablen stellt eine spezialisierte, fir die drei abgeleiteten Cluster kritische
Analyse dar, bei der zentrale Schllsselvariablen, d. h. Funktionen, Kriterien und
Motive, auf verschiedene Einschatzungen zum Real Estate Asset Management,
die Organisationsstruktur zum Real Estate Asset Management, die Kriterien bei
der Vergabe von Real Estate Asset Management-Leistungen und die Vergi-
tungsstrukturen im Real Estate Asset Management angewendet wurden.

Dabei konnte bei den analysierten Clustern festgestellt werden, dass eine Kor-
relation zwischen der Haufigkeit der Inanspruchnahme der Leistung durch das
Unternehmen und der strategischen Bedeutung der Leistung flr das Unterneh-
men sowie zwischen der Schwierigkeit/ Unsicherheit bei der Vergabe an einen
externen Dienstleister und der Individualitat der Leistung besteht.

Die Klassifikation der Variablen durch die Cluster im Rahmen der Analyse der
Organisationsstruktur konnte aufzeigen, dass die Funktionen mehrheitlich intern
durch den Immobilienbereich bzw. durch einen anderen internen Bereich abge-
deckt werden und der Fremdvergabe von Leistungen (fast) keine Bedeutung
zukommt. Dies gilt insbesondere fur die unter dem Bereich der Strategieent-
wicklung subsumierten Funktionen. Bei den Motiven und Kriterien fur die Ver-
gabe von Real Estate Asset Management-Leistungen votierten die untersuch-
ten Unternehmen insbesondere fir mdgliche Kosteneinsparungen durch die
Vergabe, fehlendes eigenes Know-How und die Verbesserung der Wertschop-
fung durch externe Spezialisten. Zugleich sprachen die Gefahr sinkender Ob-
jektqualitaten/ unzufriedener Mieter, das hohe Immobilien-Know-How im Unter-
nehmen, der Kosten- und Kontrollaufwand wahrend der Vertragslaufzeit und
der eigene Kompetenz- bzw. Wissensverlust als Motive gegen die Fremdverga-
be von Leistungen. Die ausschlaggebendsten Kriterien fir die Auswahl eines
externen Real Estate Asset Managers bildeten im Rahmen der Stichprobe die
Wertentwicklung der Assets under Management und die Erfahrung des Real
Estate Asset Managers, wahrend die befragten Unternehmen einer Eigenkapi-

talbeteiligung des Real Estate Asset Managers am Bestand sowie der Imple-
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mentierung der Vertragsbestandteile in einzelne Mitarbeitervertrage nicht zu-

stimmten.

Bei der nachfolgenden abschlieBenden Untersuchung der Vergltungsstruktur
konnte bei den befragten Unternehmen festgestellt werden, dass diese vor al-
lem eine pauschale (allgemeine) Vergutung (mit Fixcharakter) der vorgegebe-
nen Funktionalitdten, aber auch eine variable Vergitung (ohne Erfolgsbezug)
bevorzugen. Entgegen dem theoretisch hergeleiteten Modell sind variable Ver-
gutungsbestandteile als Vergltungsanreiz in den Vertragen der Real Estate As-
set Manager indessen kaum von Interesse, jedoch flr einige ausgewahlte
Funktionalitaten explizit gewlnscht, wie bspw. bei der Betriebskosten-

optimierung.

Zum Abschluss kann konstatiert werden, dass sich die theoretisch hergeleiteten
Ansatze fir ein Real Estate Asset Management, insbesondere die Unterteilung
in ein Real Estate Asset Management i. s. S., ein Real Estate Asset Manage-
ment i. e. S. und ein Real Estate Asset Management i. w. S., in der Praxis wie-
derfinden, jedoch einige Ansatzpunkte im Rahmen der Organisations- und Ver-
gutungsstrukturen noch nicht ausreichend in den Unternehmen berlcksichtigt
werden und folglich hier noch weiterer Forschungsbedarf besteht. Die vorlie-
gende Arbeit konnte somit einige grundlegende Forschungsfragen zum Real
Estate Asset Management beantworten. Allerdings finden sich noch zahlreiche
Bereiche, u. a. aus dem Forschungsfeld der Organisations- und Vergitungs-

strukturen, die naher untersucht werden sollten.

6.2 Ausblick

Mit der vorliegenden Untersuchung konnte aufgezeigt werden, dass ein strate-
gisch orientiertes Real Estate Asset Management nur in einem Teil der Unter-
nehmen zu finden ist, weshalb hier ein erheblicher Nachholbedarf in der For-
schung und auch in der Praxis zu verzeichnen ist. Folglich scheint es auch
sinnvoll zu sein, dass die Institutionen in verstéarktem MaB auf die in der Wis-
senschaft vorhandenen Erkenntnisse zurlickgreifen und unter Berlcksichtigung

des eigenen Know-Hows zielorientiert einsetzen. Jedoch werden erst weitere
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theoretische und praktische Erkenntnisse verdeutlichen, welche Funktionen —
auch bei anderen Investoren — dem Real Estate Asset Management bzw. dem
Berufsbild eines Real Estate Asset Managers zugeordnet werden sollten und
wie die dargestellten Gestaltungsprobleme zielfiihrend gelést werden kbénnen,

um einen Mehrwert flr den Investor im Zeitablauf zu generieren.

Der Forschungsbereich des Real Estate Asset Managements stellt eine ,junge”
Disziplin dar, die erst in den letzten Jahren ein zunehmendes Forschungsinter-
esse verzeichnen konnte. Das im Rahmen der vorliegenden Arbeit hergeleitete
und neu strukturierte Wissen in diesem Bereich bildet den Ausgangspunkt fir
weitere Forschungsaktivitdten insbesondere im Hinblick auf ausgewahlte Ge-
staltungsprobleme und die damit verbundenen Teilbereiche des Real Estate
Asset Managements.

Far die wissenschaftliche Erforschung des Real Estate Asset Managements er-
geben sich aus den vorliegenden Erkenntnissen mehrere Ansatzpunkte, die
sowohl in den theoretischen Grundlagen, bspw. einer vertiefenden Agency-
theoretischen Betrachtung, als auch im Rahmen der erarbeiteten Gestaltungs-
elemente sowie ferner in der praktischen Umsetzung im Rahmen von konkreten
Fallstudien zu finden sind. Fur weitere Forschungsschwerpunkte werden nach-

folgend einige ausgewahlte Ansatze angefihrt.

Aufgrund des Erkundungscharakters der durchgeflihrten empirischen Untersu-
chung kann aus dieser nicht abgeleitet werden, in wie fern einzelne Funktionen
und Kriterien tatsachlich geeignet sind, einen messbaren Beitrag zur Erhohung
der Performance zu leisten und somit zum unternehmerischen Erfolg beizutra-
gen.”"”” Folglich sollte zur Validierung der Ergebnisse ein weiteres, differenzier-
tes 6konometrisches Modell mit unterschiedlichen Parametern aufgestellt wer-
den und die Veranderung ausgewahlter Funktionen des Real Estate Asset
Management mittels eines Panels untersucht werden. Auf diese Weise kann

mittels kontinuierlich durchgefiihrter Studien und eines Bezugs zur Performance

[ Beispielsweise im Rahmen von explanativen Untersuchungen, u. a. mittels einer Diskrimi-

nanzanalyse, bei der Gruppenunterschiede analysiert werden. Dabei mussen geeignete ab-
héngige und unabhangige Variablen herausgearbeitet werden, vgl. Backhaus et al. (2006),
S. 155-228; Bortz (2005), S. 605-626.
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(Rendite) die potenzielle Vorteilhaftigkeit eines solchen Managementkonzeptes

im Zeitablauf dargestellt werden.

Die durchgefthrte Untersuchung beruht auf einer Analyse ausgewahlter Nach-
frager von Real Estate Asset Management-Leistungen, weshalb es weiteren
Forschungsvorhaben Uberlassen bleibt, vergleichbare Fragestellungen fur wei-

tere Investorengruppen’®

theoretisch und empirisch zu erértern und in einem
weiteren Schritt einzelne Anbieter, bspw. unabhangige Real Estate Asset Ma-
nagement-Unternehmen, zu analysieren. In diesem Zusammenhang stellen
auch die Kriterien bei der Auswahl von Real Estate Asset Management-
Dienstleistungsunternehmen und der damit verbundenen Bereich der Transpa-
renz ein naher zu beleuchtendes Forschungsfeld dar. Im Idealfall wird hierbei
ein Auditing-, Rating- und Zertifizierungssystem flir Real Estate Asset Manage-
ment-Unternehmen erstellt und darauf aufbauend ein Ranking von Anbieter-
unternehmen vorgenommen. Durch die geforderte Erhéhung der Transparenz
und durch eine Verbesserung des Signallings und Screenings kann méglicher-

weise eine sinnvolle Klassifizierung der Unternehmen implementiert werden.”'®

Aufgrund der hohen Relevanz der betriebs- und immobilienwirtschaftlichen For-
schung und Unternehmenspraxis kénnte ferner eine Ausdehnung der Untersu-
chung auf andere Lander’?® von hohem Interesse sein, aber auch die Wieder-
holung der hier durchgeflihrten Analysen zu einem spateren Zeitpunkt, um
damit die Herleitung von Veranderungen in der Perzeption des Real Estate As-
set Managements sowie dessen Organisations- und Vergttungsstrukturen fest-
stellen zu kénnen. Bei der Auswertung des landerspezifischen Wissens sollten
zudem internationale Wertschépfungspartnerschaften analysiert werden und es
sollte die Entwicklung von international ausgerichteten quantitativen und quali-

tativen Parametern ndher beleuchtet werden.

"8 Hierbei bietet sich insbesondere die Untersuchung weiterer institutioneller Investoren, wie
bspw. Real Estate Private Equity-Investoren an, die von einer eher kurzen Haltedauer des
Immobilienbestandes ausgehen.

19 Zur Bedeutung der Transparenz allgemein, vgl. Kohl/ Tribestein (2010).

2 Hierbei bieten sich insbesondere auch vermeintlich ,reifere* Immobilienmérkte an, wie bspw.
die USA oder GroBbritannien.
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SchlieBlich bleibt zu Uberprufen, in wie weit die hier gewonnenen Erkenntnisse
zum Real Estate Asset Management aus dem Kapitalanlagebereich auf das
Real Estate Asset Management o6ffentlicher Bereiche oder (GroB-) Unterneh-
men Ubertragen werden kdénnen. Darlber hinaus sollten die Erkenntnisse auf
weitere Managementbereiche Ubertragen werden, u. a. auf das Facility Mana-
gement oder das Property Management, da diese in einem engen Zusammen-

hang mit dem Real Estate Asset Management stehen.”’

21 Ein erster Ansatz hierzu erfolgte durch Teichmann (2009).
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i3 IRE|BS

International Real Estate Business School
Universitdat Regensburg

Prof. Dr. Wolfgang Schéfers

IRE|BS Institut fir Immobilienwirtschaft
Wirtschaftswissenschaftliche Fakultat
Universitat Regensburg

93040 Regensburg

Prof Dr. Wolfgang Schifers. Universitit R i Postfach. 93040 R b Tel - +49 (0) 941 943 5071

[Unternehmen] Fax: +49 (0) 941 943 5072
www_irebs. de

[Ansprechpartner]

[Position]

[StraRe]

[PLZ] [Or]

Regensburg, den 15. Juni 2009

Fragebogen zum Thema Real Estate Asset Management

Sehr geehrte/r [Anrede],

im Rahmen des Promotionsvorhabens meines Mitarbeiters, Herrn Dipl.-Kfm. Michael
Trilbestein, soll das Real Estate Asset Management institutioneller Investoren in
Deutschland untersucht werden. Hierzu sollen neben einer theoretischen Konzeption auch
empirische Ergebnisse erarbeitet werden, die damit einen wichtigen Teil der Untersuchung
bilden. Daher finden Sie in der Anlage einen Fragebogen, dessen Beantwortung ca. 15-20
Minuten lhrer Zeit in Anspruch nimmt.

Das Real Estate Asset Management fur Immobilien als Kapitalanlage ist bei
Lebensversicherungen, Pensionskassen und Versorgungseinrichtungen in Deutschland
weitgehend unerforscht und unterliegt dariiber hinaus sowohl in der Theorie als auch in der
Praxis unterschiedlicher Definitonen und Funktionalitaiten. Dennoch zeigen die
Unternehmenspraxis und die Wissenschaft in jingster Zeit verstarktes Interesse an diesem
Thema. Bitte helfen Sie uns, diesen Problemkomplex besser analysieren zu kénnen.

Fir den Fall, dass Sie — trotz telefonischer Vorklarung — nicht der richtige Ansprechpartner sind,
bitten wir Sie hoflich, den Fragebogen an den passenden Ansprechpartner bzw. die
relevanten Zustandigkeitsbereiche in Ihrem Hause weiterzuleiten. Weiterhin wiirden wir uns
freuen, wenn Sie uns den ausgefillten Fragebogen bis spéatestens 10. Juli 2009 postalisch
(frankierter ~ Ruckumschlag liegt bei), per Fax (0941-943 5072) oder mail
(Michael. Truebestein@irebs.de) zukommen lassen.

Es ware sehr freundlich, wenn Sie moglichst alle Fragen beantworten wirden, da nur so eine
reprasentative Auswertung mdglich ist. Flr den Fall, dass Sie jedoch nicht alle Fragen
beantworten kénnen oder wollen, senden Sie den Fragebogen bitte dennoch an uns zuriick.
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Die Umfrageergebnisse dienen rein wissenschaftlichem Zweck und werden vertraulich
behandelt. Eine Weitergabe an Dritte ist ausgeschlossen. Die aggregierten Ergebnisse der
Studie werden wir Ihnen nach der wissenschaftlichen Auswertung und der graphischen
Aufbereitung unaufgefordert und kostenlos zukommen lassen. Wir hoffen, lhnen damit eine
wertvolle Hilfe fur Inre Praxis des Real Estate Asset Managements geben zu kénnen.

Fur Rickfragen stehen wir lhnen selbstverstandlich jederzeit gerne zur Verfigung
(Telefon: 0941-943 5073 oder per e-mail an Michael. Truebestein@irebs.de).

Ich bitte Sie nochmals héflich um lhre Mitwirkung bei diesem interessanten
Forschungsvorhaben. Mit herzlichem Dank fir Inre Bemuhungen verbleibe ich mit den besten
Grulen

Prof. Dr. Wolfgang Schafers

Anlage: Fragebogen
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i,
Prof. Dr. Wolfgang Schifers [ Il | IRElBS
LEHRSTUHL FUR International Real Estate Business School
IMMOBILIENMANAGEMENT Universitdt Regensburg
Fragebogen

»Real Estate Asset Management
bei Institutionellen Investoren*

im Rahmen des Dissertationsvorhabens
von
Herrn Dipl.-Kfm. Michael Trlubestein

Bitte vom obersten Entscheidungstrdger der Immobilienanlage ausfillen lassen.
Falls es die Abteilung oder den Bereich ,Immobilienanlage” nicht gibt, bitte vom obersten
Entscheidungstrédger des Verantwortungsbereiches ,Immobilienmanagement” bzw. des
Verantwortungsbereiches ,Immobilienverwaltung® ausfiillen lassen. Vielen Dank!
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Anmerkungen zum Fragebogen
und wichtige Hinweise zum Verstindnis der Fragen

Dieser Fragebogen dient dem Ziel, die gegenwértige Praxis des Real Estate Asset Managements in Bezug auf Im-
mobilien als Kapitalanlageklasse von Lebensversicherungsunternehmen, Pensionskassen und berufssténdischen
Versorgungswerken zu ermitteln. Von besonderem Interesse ist dabei die Frage der Organisations- und Vergltungs-
struktur fir Real Estate Asset Management-Leistungen.

Der Fokus der Untersuchung liegt auf den direkten Immobilienanlagen in Form von unmittelbarem Eigentum an
Grundstlicken und Geb&uden bzw. grundsticksgleichen Rechten. Alle Fragen beziehen sich somit auf direkte Immo-
bilienanlagen, auRer, es wird explizit nach indirekten Immobilienanlagen gefragt.

Die Auswertung der versandten Fragebdgen erfolgt zur Anfertigung einer Dissertation und dient somit rein wissen-
schaftlichen Zwecken. Die Informationen und Daten, die im Rahmen dieses Fragebogens erhoben werden, werden
vertraulich behandelt und nicht an Dritte weitergegeben. Samtliche Antworten und Angaben werden ausschlielich
anonym oder in aggregierter Form verdffentlicht. Rickschlisse auf einzelne Unternehmungen und damit auf die
ausflllenden Personen sind nicht méglich.

Der Fragebogen besteht aus fiinf Teilen. Der Schwerpunkt des Fragenteils A besteht in der generellen Einordnung
des Unternehmens durch relevante Kennzahlen, wéhrend sich die nachfolgenden Fragenteile B bis E mit dem Mana-
gement des Immobilienbestandes befassen. In Fragenteil B werden allgemeine Fragen zum Verstandnis des Real
Estate Asset Management gestellt gefolgt von Teil C, der die Organisationsstruktur des Real Estate Asset Manage-
ment behandelt. Fragenteil D untersucht Kriterien und Motive bei der Vergabe von Real Estate Asset Management-
Leistungen und Fragenteil E untersucht die Vergitungsstrukturen im Real Estate Asset Management.

Gegebenenfalls kann es zu Uberschneidungen in Bezug auf interne Zustédndigkeiten kommen. Wir bitten Sie da-
her héflich, den Fragebogen intern an die jeweils relevanten Zustandigkeitsbereiche weiterzuleiten. Falls lhr Unter-
nehmen nicht Gber Immobilienanlagen verfligt, méchten wir Sie bitten, den Fragebogen dennoch so weit wie mdglich
zu beantworten.

In den Fragen bezieht sich der Begriff ,Unternehmen” stets auf das Lebensversicherungsunternehmen, die Pensi-
onskasse bzw. die Versorgungskasse/berufstandische Versorgungseinrichtung als Ganzes. Falls es sich um eine in-
terne (Konzern-)Einheit fiir das Immobilienmanagement fur eine Gruppe von Unternehmen handelt, gehen Sie bitte
von den Ihnen (bertragenen Immobilienbesténden aus.

Teil A des Fragebogens bezieht sich auf spezifische Unternehmensangaben des Unternehmens. Fir den Fall,
dass Sie (z.B. auch als Dienstleister) mit dem Immobilien-Management fiir mehrere Lebensversicherungsunterneh-
men und/oder Pensionskassen bzw. Versorgungseinrichtungen — bspw. im Konzernverbund — beauftragt sind, fiillen
Sie den Fragebogen hitte fir ein Unternehmen einmal (soweit méglich) vollstandig aus. Fir alle weiteren Lebens-
versicherungen und/oder Pensionskassen bzw. Versorgungseinrichtungen, deren Immobilien-Management Sie lber-
nehmen, fiillen Sie bitte jeweils nur den (mehrmals) beiliegenden Teil A des Fragebogens aus.

Die Antworten sind in der Regel anzukreuzen oder es sind Zahlen einzusetzen. Soweit in den Fragen nicht anders
angegeben, sind Mehrfachnennungen zuldssig. Nur in duRerst wenigen Fallen sind stichwortartige Kommentare
gefragt.

Es wére sehr freundlich, wenn Sie méglichst alle 15 Fragen beantworten wirden, da nur so eine représentative
Auswertung maéglich ist. Fur den Fall, dass Sie nicht alle Fragen beantworten kénnen oder wollen, senden Sie den
Fragebogen bitte dennoch an uns zurlick. Bitte senden Sie uns den Fragebogen auch zurlick, falls Sie nicht an
der Befragung teilnehmen méchten.

Die Ergebnisse der Studie werden im Rahmen eines Dissertationsvorhabens wissenschaftlich ausgewertet und
analysiert. Daher mochten  wir  Sie bitten, uns  die Ergebnisse bis  spétestens  zum
10. Juli 2009 postalisch, per Fax (Fax: 0941 943 5072) oder per email (Michael.Truebestein@irebs.de) zukommen
zu lassen. Ein adressierter Rlickumschlag liegt bei. Das Porto wird selbstversténdlich Gbernommen.

Als Dankeschén fiir die Bearbeitung des Fragebogens werden lhnen — falls gewlinscht — die aggregierten Ergebnisse
der Untersuchung kostenfrei und unverbindlich zugesandt.

Flr Riickfragen stehen wir lhnen gerne unter den folgende Koordinaten zur Verflgung:
Universitdt Regensburg
IRE| BS Institut fiir Immobilienwirtschaft
Herrn Michael Tribestein
Universitatsstrale 31
93053 Regensburg

Tel.: 0941 -943 5073
Fax: 0941 -943 5072

Michael.Truebestein@irebs.de

Vielen Dank fiir Ihre Unterstiitzung!
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Teil A — Einordnung des Unternehmens

Die wesentlichen Rahmenbedingungen fir die unternehmensindividuelle Anlagepolitik sind die Unternehmensart

und -gréRe. Zielsetzung des ersten Fragenteils ist daher die Erhebung dieser Einflussfaktoren, um eine sachge-
rechte Einordnung lhres Unternehmens vornehmen zu kénnen.

1.  Zu welchem Kreis institutioneller Anleger gehéren Sie?

a) Lebensversicherungsgesellschaft

b) Pensionskasse

¢) Versorgungskasse

d) Berufssténdische Versorgungseinrichtung

e) (Konzerninternes) Immobilien-Dienstleistungsunternehmen
f) Andere Institution:

Oooooono

2. Handelt es sich bei lhrem Unternehmen bzw. Mutterkonzern um eine bérsennotierte Gesellschaft?

0 ja O nein

Wichtige Hinweise zur Beantwortung der folgenden Fragen:

» Unter direkten Immobilienanlagen werden Kapitalanlagen in Immobilien ohne zwischengeschaltetes Fonds-,
Beteiligungs-, oder Holding-Vehikel verstanden (z.B. auch ohne die 3-Objekt-Gesellschaft gem. § 2 Abs. | Nr.
14 a AnlV).

»Unter indirekten Immobilienanlagen werden mittelbare Kapitalanlagen bzw. -beteiligungen definiert, deren
Lunderlying Asset* die Immobilie ist, d.h. deren Uberwiegender Zahlungsstrom aus Immobilien generiert wird
(bspw. Fonds) — unabhingig der internen Zuordnung. Hypotheken oder sonstige bérsennotierte Beteiligungen
sind nicht Teil der hier betrachteten indirekten Immobilienanlagen.

» Wir méchten Sie bitten, die Buchwerte nach HGB anzugeben.

3. Wie groB war der Wert der gesamten Kapitalanlagen lhres Unternehmens bzw. lhrer Gruppe zum Ende
des Jahres 2005, zum Ende des Jahres 2008 und welche Erwartungen haben Sie hinsichtlich des zu-

kiinftigen Wachstums der gesamten Kapitalanlagen bis zum Ende des Jahres 2011 (bezogen auf den
Verkehrswert von 2008)?

Buchwert Verkehrswert
(nach HGB)
* Ende 2005 in € ca. (in Mio.)
+ Ende 2008 in € ca. (in Mio.)
+ Erwartung fiir 2011: Veranderung der Verkehrswerte von ca. + % bzw. - % (bitte eintragen)

4. Wie hoch war das gesamte Immobilienanlagevermégen (direkte und indirekte Investitionen in Imnmobi-

lien) Ihres Unternehmens bzw. lhrer Gruppe zum Ende des Jahres 2005, zum Ende das Jahres 2008
und welche Erwartungen haben Sie hinsichtlich des zukiinftigen Wachstums des gesamten Immobi-
lienanlagevermégens bis zum Ende des Jahres 2011 (bezogen auf den Verkehrswert von 2008)?

Buchwert Verkehrswert

(nach HGB)
* Ende 2005 in € ca. (in Mio.)
+ Ende 2008 in € ca. (in Mio.)

* Erwartung fir 2011: Veranderung der Verkehrswerte von ca. + % bzw. - % (bitte eintragen)
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Wie verteilt sich das gesamte Immobilienanlagevermégen lhres Unternehmens bzw. lhrer Gruppe auf
direkte und indirekte Immobilienanlagen? Bitte geben Sie Zahlen jeweils zum Ende des Jahres 2005,
zum Ende das Jahres 2008 und lhre Erwartungen bis zum Ende des Jahres 2011 an! Bitte geben Sie die

Werte bezogen auf die Verkehrswerte an.

¢ Direktes Immobilienanlagevermdgen in %
* |ndirektes Immobilienanlagevermégen in %

+ = Gesamt:

Ende Ende 2011
2005 2008 erwartet
%| % %
% % %
100 % 100% 100%

Wie viele Mitarbeiter/-innen (in Vollzeitkrdaften bzw. -stellen) werden in lhrem Unternehmen bzw. lhrer
Gruppe (nur intern) in den primar mit Inmobilien (direkte und indirekte Anlagen) befassten Organisa-
tionseinheit(en) (z.B. Immobilienverwaltung, Immobilieninvestment, Bauabteilung) beschiftigt? Wie
werden sich die Mitarbeiterzahlen in den nachsten drei Jahren entwickeln?

e Anzahl der Mitarbeiter/-innen im gesamten Immobilienbereich Ende 2008
* Erwartung fur 2011: Veranderung i.H.v. ca. + % bzw. -

% (bitte eintragen)
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Teil B — Allgemeine Fragen zum Real Estate Asset Management (REAM)

Der Begriff ,Real Estate Asset Management” unterliegt sowohl in der wissenschaftlichen Literatur als auch in der
Praxis unterschiedlicher Definitionen und Funktionen. In der nachfolgenden Fragestellung sind verschiedene Funk-
tionen sowie Tétigkeits- und Aufgabenbereiche rund um die Immobilie als Kapitalanlage dargestellt, die unter-
schiedlichen Managementbereichen zugeordnet werden kénnen.

7. Bitte ordnen Sie die nachfolgenden strategischen und operativen Funktionen bzw. Tatigkeiten lhrem
Verstandnis entsprechend in die Bereiche des Real Estate Asset Managements (REAM) im eigentli-
chen Sinne oder des Real Estate Asset Managements (REAM) im weiteren Sinne bzw. markieren Sie,
ob kein Bezug zum Real Estate Asset Management besteht.

REAM im REAM im  Kein/geringer
eigentlichen weiteren Bezug zum
Sinn Sinn REAM

Strategieentwicklung
+ Strategieentwicklung des Portfolios O O u]
* Strategische Immobilienanalyse und -auswahl O O O
* Optimierung der Risiko/Rendite-Struktur O O u]
* Entwicklung/Formulierung der Immobilien- und Objektstrategie

(unter Beriicksichtigung der Zielvorgaben des Investors) O O ]
» Objektspezifische (Des-)Investitionsplanung ] ] n]
» Objektspezifische Instandhaltungsstrategie O O ]
* Erstellung von immobilienspezifischen Business-Planen ] ] n]
* Allokation des Budgets auf die jeweiligen Objekte O O 0
Transaktionsmanagement (Ankauf und Verkauf)
* Vorbereitung von (Des-) Investitionsentscheidungen O O u]
* Durchfilhrung von (Des-) Investitionsentscheidungen 0 0 0
¢ Durchfihrung/Mitwirkung bei der wirtschaftlichen Due Diligence O O u]
* Durchfihrung/Mitwirkung bei der rechtlichen Due Diligence 0 0 0
¢ Durchfihrung/Mitwirkung bei der technischen Due Diligence ul O u]
Steuerung des Bestandes
* Treuhénderische Eigentimervertretung ] ] n]
* Bestandsaufnahme und Analyse der betreuten Immobilien O O ]
+ Datenqualitdtspflege/Pflege der Datenfelder ] ] n]
* Vertragsausarbeitung/-controlling O O ]
* Mietvertragsmanagement ] ] n]
* Flachenmanagement O O O
* Betriebskostenoptimierung ] ] n]
* Auswahl/Steuerung externer Facility Management-Leistungen O O O
+ Organisation des Rechnungswesens ] ] n]
* Organisation des Liguiditdtsmanagements O O O
* Immobilienbewertung ] ] n]
* |nitiieren/Steuerung von Projektentwicklungen/BaumaRnahmen O O O
* Initiieren/Steuerung von Modernisierung/Instandhaltungsmalnahmen O O u]
* Key-Account (Mieter-)Management O O O
* Durchfiihrung von Markt- und Standortanalysen ] ] u]
* Anfertigung von Potenzialanalysen O O O
+ Anfertigung von Wirtschaftlichkeitsberechnungen O O u]
Controlling
* Sicherstellung der Dokumentation auf Objektebene O O u]
» Auswertung des Reportings 0 0 0
¢ Monitoring und Uberwachung der geplanten Objektperformance O O u]
» Controlling von Objektbudgets 0 0 0
* Analyse/Bewertung der Performance des Facility Managements O O u]
* Risikomanagement auf Objekt- und Prozessebene ] ] 0
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Bitte kategorisieren Sie die aufgefiihrten strategischen und operativen Funktionalititen bzw. Tatigkei-
ten rund um die Immobilien als Kapitalanlage nach ihrer

s Haiufigkeit der Inanspruchnahme der Leistung durch lhr Unternehmen,

¢+ Strategischen Bedeutung der Leistung fiir lhr Unternehmen (Risiko bei der Auslagerung),

¢ Schwierigkeiten/Unsicherheiten bei der Vergabe an einen externen Dienstleister und

+ Individualitat/Spezifitit (Besonderheit der Leistung).

Bitte verwenden Sie die nachfolgenden Wertungen mit der angegebenen Bedeutung:

++ + 0 - -
Haufigkeit sehr haufig haufig neutral selten sehr selten
Bedeutung sehr bedeutend bedeutend neutral wenig bedeutend unbedeutend
Schwierigkeit sehr schwierig schwierig neutral leicht sehr leicht
Individualitat sehr individuell individuell neutral tw. standardisiert standardisiert

Haufigkeit
Bedeutung
Schwierigkeit
Individualitat

Strategieentwicklung
» Strategieentwicklung des Portfolios

Strategische Immobilienanalyse und -auswahl

Optimierung der Risiko/Rendite-Struktur

Entwicklung/Formulierung der Immobilien- und Objektistrategie
(unter Berticksichtigung der Zielvorgaben des Investors)

Objektspezifische (Des-) Investitionsplanung

Objektspezifische Instandhaltungsstrategie

Erstellung von immobilienspezifischen Business-Planen

Allokation des Budgets auf die jeweiligen Objekt

Transaktionsmanagement (Ankauf und Verkauf)
* Vorbereitung von (Des-) Investitionsentscheidungen

Durchftihrung von (Des-) Investitionsentscheidungen

Durchfiihrung/Mitwirkung bei der wirtschaftlichen Due Diligence

Durchfahrung/Mitwirkung bei der rechtlichen Due Diligence

Durchfiihrung/Mitwirkung bei der technischen Due Diligence

Steuerung des Bestandes
Treuhanderische Eigentumervertretung

Bestandsaufnahme und Analyse der betreuten Immobilien

Datenqualitdtspflege/Pflege der Datenfelder

Vertragsausarbeitung/-controlling

Mietvertragsmanagement

Flachenmanagement

Betriebskostenoptimierung

Auswahl/Steuerung externer Facility Management-Leistungen

Organisation des Rechnungswesens

Organisation des Liquiditdtsmanagements

Immobilienbewertung

Initiieren/Steuerung von Projektentwicklungen/Baumafnahmen

Initiieren/Steuerung von Modernisierung/Instandhaltungsmafnahmen

Key-Account (Mieter-)Management

Durchfiihrung von Markt- und Standortanalysen

Anfertigung von Potenzialanalysen

Anfertigung von Wirtschaftlichkeitsberechnungen

Controlling
Sicherstellung der Dokumentation auf Objektebene

Auswertung des Reportings

Monitoring und Uberwachung der geplanten Objektperformance

Controlling von Objekthudgets

Analyse/Bewertung der Performance des Facility Managements

Risikomanagement auf Objekt- und Prozessebene
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Teil C — Organisationsstrukturen im Real Estate Asset Management

Nach der Klassifizierung der einzelnen Management-Bereiche soll im Rahmen dieses Fragenteils die Organisati-
onsstruktur |hres Real Estate Asset Managements untersucht werden. Bitte orientierten Sie sich dabei an nachfol-
gendem Verstdndnis fir Real Estate Asset Management-Dienstleistungen im weiteren Sinne: ,Das Real Estate
Asset Management umfasst die Planung, Steuerung und Kontrolle samtlicher wertbeeinflussender Manahmen vor,
wahrend sowie nach der Haltephase einer Immobilie als Kapitalanlage.”

9. Wie erfolgt gegenwairtig die Leistungserbringung der nachfolgenden strategischen und operativen
Funktionalititen bzw. Tatigkeiten fiir Inren Immobilienbestand? Erfolgt primér eine interne oder exter-
he Leistungserbringung?

+» Gesamthaft betrachtet erfolgt eine interne Leistungserbringung

+ (1) durch den Immobilienbereich O
* (2) durch einen anderen internen Bereich O
+» Gesamthaft betrachtet erfolgt eine externe Leistungserbringung
+ (3) in Kooperation mit einem/mehreren externen Partner(n) O
* (4) durch einen/mehrere externe(n) Partner O
5 8
5 g g z =] '.":
E 2 = € 2 g € E £ €
238 233 Sg§ 58
g 2e g25 382E S
gk gez 8§24 85
ElofE Elao«w 4 ¥ o -4 B
Strategieentwicklung (1) (2) (3) (4)
* Strategieentwicklung des Portfolios n] n] ] O
+ Strategische Immobilienanalyse und -auswahl ] ] D O
+ Optimierung der Risiko/Rendite-Struktur u] u] O O
+ Entwicklung/Formulierung der Immobilien- und Objektstrategie
(unter Beriicksichtigung der Zielvorgaben des Investors) uj uj O O
* Objektspezifische (Des-) Investitionsplanung u] u] O O
+ Objektspezifische Instandhaltungsstrategie 0 0 O 0
+ Erstellung von immobilienspezifischen Business-Planen ul ul O O
* Allokation des Budgets auf die jeweiligen Objekte ] ] O O
Transaktionsmanagement (Ankauf und Verkauf)
* Vorbereitung von (Des-) Investitionsentscheidungen n} n} O O
+ Durchfilhrung von (Des-) Investitionsentscheidungen 0 0 O O
* Durchfiilhrung/Mitwirkung bei der wirtschaftlichen Due Diligence ul ul O O
+ Durchfuhrung/Mitwirkung bei der rechtlichen Due Diligence 0 0 O 0
+ Durchfiilhrung/Mitwirkung bei der technischen Due Diligence ul ul O O
Steuerung des Bestandes
+ Treuhanderische Eigentimervertretung O a a O
+ Bestandsaufnahme und Analyse der betreuten Immobilien O a a O
+ Datenqualitdtspflege/Pflege der Datenfelder O O u] O
+ Vertragsausarbeitung/-controlling ] 0 0 0
+ Mietvertragsmanagement O a a O
* Flachenmanagement ] 0 0 ]
+ Betriebskostenoptimierung O a a O
* Auswahl/Steuerung externer Facility Management-Leistungen O a a O
+ Organisation des Rechnungswesens O a a O
+ Organisation des Liquiditdtsmanagements O a a 0
* Immobilienbewertung O u] u] O
+ Initiieren/Steuerung von Projektentwicklungen/Baumanahmen O a a 0
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« Initiieren/Steuerung von Modernisierung/Instandhaltungsmafnahmen O O u] ]

* Key-Account (Mieter-)Management O O a ]

* Durchfiihrung von Markt- und Standortanalysen O O a O

* Anfertigung von Potenzialanalysen O O u] a

* Anfertigung von Wirtschaftlichkeitsberechnungen O O a u]
Controlling

* Sicherstellung der Dokumentation auf Objektebene O O a u]

* Auswertung des Reportings O O a [u]

« Monitoring und Uberwachung der geplanten Objektperformance O O a u]

+ Controlling von Objektbudgets O O 0 ]

* Analyse/Bewertung der Performance des Facility Managements O O a ]

* Risikomanagement auf Objekt- und Prozessebene O O a o
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Teil D — Kriterien bei der Vergabe von Real Estate Asset Management
Leistungen

Im Rahmen dieses Teilbereiches sollen Kriterien, Motive und Anforderungen bei der Auswahl eines externen Real
Estate Asset Management-Dienstleisters untersucht werden bzw. Griinde, die gegen die Vergabe von Real Estate
Asset Managementleistungen sprechen, analysiert werden.

10. Welche allgemeinen Motive und Kriterien sind bzw. wéren - sofern Sie noch keine Erfahrungen mit
dem Outsourcing besitzen - fiir eine externe Vergabe von Real Estate Asset Management Dienstleis-
tungen von Bedeutung? Bitte gewichten Sie diese nach der Wichtigkeit.

2

=

¥ 2 EF § 5

(1) Mégliche Kosteneinsparung durch die Vergabe 0 o 0 O 0
(2) Fehlendes eigenes Immobilien Know-How O O O O u]
(3) Verbesserung der Wertschépfung durch externe Spezialisten O n] ] O 0
(4) Steigerung des Wertes des Immobilienbestandes O ] O O u}
(5) Ubergeordnete Unternehmensentscheidung zum Outsourcing [u] O [} O O
(6) Investitionen in Immobilienbestande in neue/fremde Markte O 0 D O 0
(7) Positive Erfahrungen mit der Fremdvergabe von Dienstleistungen O u] O O ul
(8) Erhéhung der Flexibilitat im Unternehmen O 0 D O 0
(9) Konzentration auf Kernkompetenzen O n] ] DO 0
(10) Klarere Zuordnung und Planbarkeit der Kosten O O O O u]
(11) Allgemeiner Trend zu externen Real Estate Asset Management-Leistungen 0O u] O O ul
(12) Sonstige: O O O O ]
O O O O O

Bitte nennen Sie die drei wichtigsten Motive fiir das Outsourcing von Real Estate Asset Management
Dienstleistungen (1 = wichtigstes Merkmal; 3 = drittwichtigstes Merkmal). Bitte tragen Sie die Nummern
der Motive ein:

1. 2. 3.
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11. Welche Motive und Kriterien hindern Sie daran, Real Estate Asset Management-Leistungen ganz oder
teilweise extern zu vergeben (,,Outsourcing”)? Bitte gewichten Sie diese nach der Wichtigkeit.

(1)  Unternehmensinterne Restriktionen

(2) Keine Méglichkeit zum Outsourcing/Zukiinftig keine Immobilien im Bestand
(3) Gefahr sinkender Objektqualitaten/ unzufriedener Mieter

(4) Hohes Immobilien Know-How der Mitarbeiter im Unternehmen

(5) OQutperformance des eigenen Teams gegeniber einer internen Benchmark
(6) Outperformance des eigenen Teams gegentber einer externen Benchmark
(7) Mangelnde Erfahrungen im Qutsourcing

(8) Kostenaufwand bei der Vertragsvergabe/Vertragsgestaltung

(9) Kosten- und Kontrollaufwand wéhrend der Vertragslaufzeit

(10) Eigener Kompetenzverlust/Wissensverlust

(11) Méglicher Aufwand/Probleme beim spateren Insourcing

(12) Preisgabe von sensiblen Unternehmensinformationen

(13) Sonstige:

OOO0O00OO00O0O0OdOoOQ sehrwichtig
OO00O0O0O00O0O0D O8O wichtig
OOO0oo0OO0O0O0o0onOonOoOg neutal
OoOooOooOooOooOoOooOoOoO unwichtig
OOoOO0O0OO00Oo0ooOoOOOn sehrunwichtig

Bitte nennen Sie die drei wichtigsten Motive gegen das Outsourcing von Real Estate Asset Manage-
ment-Dienstleistungen (1 = wichtigstes Merkmal; 3 = drittwichtigstes Merkmal). Bitte tragen Sie die
Nummern der Motive ein:

1. 2. 3.

12. Welche Kriterien sind bzw. wiren fiir Sie bei der Auswahl eines externen Real Estate Asset Manage-
ment von Bedeutung? Bitte gewichten Sie diese nach der Wichtigkeit.

2

2 S

S 2 3

= 2 E® 5 5

(1)  Wertentwicklung der Assets under Management a ] a 0 O
(2) Erfahrung des Real Estate Asset Managers a 0 a 0 O
(3) Anzahl bzw. Art sonstiger Mandate des Real Estate Asset Managers a O ] ul O
(4) Vergutungsstruktur (bspw. performanceabhingige Bezahlung) a 0 a 0 O
(5) Image/Reputation des Managers 0 O ] 0 O
(6) Nationale Prasenz des Managers a O O u} O
(7) Entfernung der organ. Einheit zum Real Estate Asset Manager a ] u] 0 O
(8) Eigenkapitalbeteiligung des Real Estate Asset Managers am Bestand a O O u} O
(9) Erreichbarkeit des Real Estate Asset Managers u] u} a O O
(10) Vertragslaufzeit a 0 a 0 O
(11) Implementierung der Vertragsbestandteile in einzelne Mitarbeitervertrage a O ] ul O
(12) Sonstige: ] O O O O
u] O O O O

Bitte nennen Sie die drei wichtigsten Kriterien fiir die Auswahl eines externen Real Estate Asset Mana-
gers (1 = wichtigstes Merkmal; 3 = drittwichtigstes Merkmal). Bitte tragen Sie die Nummern der Kriterien
ein:

1. 2. 3.
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Teil E — Verglitungsstrukturen im Real Estate Asset Management

Die Entlohnung der internen und/oder externen Managementinstanz des Real Estate Asset Managements erfolgt
i.d.R. im Rahmen einer Kombination aus verschiedenen Vergltungsbestandteilen. Ziel dieses Fragenteils ist die
Analyse der Vergltungsstruktur und der jeweiligen Anteile an der Gesamtvergitung.

13. In welcher Form erfolgt in der Regel die Vergiitung lhrer internen bzw. externen Real Estate Asset
Management-Leistungen in lhrem Unternehmen?

a) Allgemeine Vergiitung: Werden die Kosten fiir das Real Estate Asset Management als allgemei-
ne Kosten (sog. Overhead-Kosten) erfasst und nicht gesondert zugerechnet?

Allgemeine Vergiitung (Overhead) Oja DO nein

Bitte bewerten Sie die nachfolgend dargestellten Mdglichkeiten einer Bemessungsgrundlage
nach deren Eignung fiir eine allgemeine Vergiitung (1= sehr sinnvoll; 5 = nicht sinnvoll).

= S =
° > =]
Z ~ £ 2
c = = ‘® £
- o~ © ~ o
+ Allgemeine Vergltung von Einzelleistungen (bspw. Due Diligence) O ] ] O O
+ Tatsachlicher Management-Aufwand (bspw. Stunden) 0 ] ] O 0
+ Sonstige: ui O O O O
O O O O O

b) Fixe Vergiitung: Erfolgt eine_fixe pauschale oder fixe prozentuale (Vergiitung in % einer vorher
definierten Kennzahl) Vergiitung?

1. Fixe pauschale Vergiitung (bspw. Vergiitung in Euro je...) Oja DO nein

Bitte bewerten Sie die nachfolgend dargestellten Méglichkeiten einer Bemessungsgrundlage
nach deren Eignung fiir eine fixe pauschale Vergiitung (1= sehr sinnvoll; 5 = nicht sinnvoll).

1 (sehr sinnvoll)

2 (sinnvoll)

Anzahl der Mieter

OO0 O8O E 3(neutral)
OoOoOoooo ;4 (wenig sinnvoll)
OO0 oO@OQaid 5(nicht sinnvoll)

0 O
+ Anzahl der Objekte O O
+ Anzahl der Mietvertrage ui O
* Anzahl der Standorte u] O
* Flache O ]
+ Sonstige: ui O

O O

11
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c)

2. Fixe prozentuale Vergiitung (bspw. Vergiitung in % einer Kennzahl) O ja

O nein

Bitte bewerten Sie danach die nachfolgend dargestellten Méglichkeiten einer Bemessungs-
grundlage nach deren Eignung fiir eine variable Vergiitung (1= sehr sinnvoll; 5 = nicht sinnvoll).

= 3 =

= I 5 c =

-— o~ (2] A g [fe]

Portfolio-Verkehrswert a u] u} m| 0

IST-Nettokaltmiete u] O ] 0 D

SOLL-Nettokaltmiete a u] u} m| 0

Total Return a O ] u] 0

Vermietungsquote a0 u} O O O

Sonstige: 0 ] O 0 O

O O O O O

Variable erfolgsabhéngige Vergiitung: Erfolgt eine variable erfolgsabhingige Vergiitung des Re-

al Estate Asset Managements, d.h. eine Vergiitung, die erst beim Erreichen besonderer Leis-

tungsziele gezahlt wird?

Variable erfolgsabhédngige Vergiitung Oja O nein

Bitte bewerten Sie die nachfolgend dargestellten Moglichkeiten einer Bemessungsgrundlage
nach deren Eignung fiir eine variable Vergitung (1= sehr sinnvoll; 5 = nicht sinnvoll).

3 T 3

° S £ 2 2

=4 c =

— o~ Ll ~ ']

Steigerung des Portfolio-Verkehrswert geg. Vorjahr a O O ul O

Steigerung der IST-Nettokaltmiete geg. Vorjahr a 0 0 0 O

Steigerung der SOLL-Nettokaltmiete geg. Vorjahr a O O ul O

Steigerung der Cash-Flow Rendite geg. Vorjahr a 0 0 0 O

Wertentwicklung der Immobilien geg. Vorjahr u] u} O u] O

Anderung des Total Returns geg. Vorjahr a 0 0 0 O

Mindestverzinsung eines Objektes (Hurdle Rate) u] u} O u] O

Prozentuale Reduktion der Bewirtschaftungskosten a 0 0 0 O

Prozentuale Reduktion der Instandhaltungskosten u] u} O u] O

Prozentuale Reduktion des Leerstandes a O ] u] 0

Prozentuale Reduktion der Verwaltungskosten u] u} O u] O

Zufriedenheit der Mieter (bspw. Reduzierung Kindigungen, Umfragen) 0 0 O 0 O

Verglitung basierend auf dem Ubertreffen einer internen Benchmark u] u} O O O

Vergltung basierend auf dem Ubertreffen einer externen Benchmark 0 ] O 0 O

Sonstige: u] u} O O O

a O O u| 0

12
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14. Bitte bewerten Sie eine ausschlieBlich variable erfolgsabhdngige Vergiitung fiir ein Real Estate Asset
Management nach den folgenden Kriterien.

Fairness gegeniiber dem Auftragnehmer (bzw. Mitarbeiter)

Anreiz flr den Auftragnehmer (bzw. Mitarbeiter) zur Vertragserfillung
Sicherstellung der ,Kompetenz“ (Qualifikation) des Auftragnehmers
Verstandlichkeit des Vergitungssystems

Objektivitat des Verglitungssystems

Flexibilitdt des VVergutungssystems

Sonstige:

O00O0 08 OE thfit tendenziell zu
OO0 O O0OO0ODODO DO trfft tendenziell nicht zu
OO0 0000 trfft nicht zu

O00O0OOOoOE tfft zu
OO0 000800 neutral

13
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15. Bitte ordnen Sie die nachfolgenden strategischen und operativen Leistungen rund um die Immobilie
einer oder mehrerer aus lhrer Sicht optimalen Vergiitungsmdglichkeiten aus allgemeiner, fixer pau-
schaler Vergiitung, fixer prozentualer Vergiitung oder variabler erfolgsabhangiger Vergiitung zu.

Fixe Fixe Variable
Allgemeine pauschale prozentuale erfolgs-
Vergitung Vergitung  Vergitung abhédngige

. . Vergitung

Strategieentwicklung
» Strategieentwicklung des Portfolios u] u] u] ]
» Strategische Immobilienanalyse und -auswahl O O O O
* Optimierung der Risiko/Rendite-Struktur n] n] n] u]
« Entwicklung/Formulierung der Immobilien- und Objektstrategie

(unter Berticksichtigung der Zielvorgaben des Investors) 0 0 0 a
* Objektspezifische (Des-) Investitionsplanung 0 0 0 ]
* Objektspezifische Instandhaltungsstrategie uj uj uj O
* Erstellung von immobilienspezifischen Business-Planen n} n} n} u]
* Allokation des Budgets auf die jeweiligen Objekte ul ul ul O
Transaktionsmanagement (Ankauf und Verkauf)
* Vorbereitung von (Des-) Investitionsentscheidungen n} n} n} u]
* Durchfiihrung von (Des-) Investitionsentscheidungen 0 0 0 O
* Durchfiihrung/Mitwirkung bei der wirtschaftlichen Due Diligence u] u] u] a
* Durchfthrung/Mitwirkung bei der rechtlichen Due Diligence 0 0 0 a
* Durchfiihrung/Mitwirkung bei der technischen Due Diligence ul ul ul ]
Steuerung des Bestandes
* Treuhanderische Eigentimervertretung O O a ]
» Bestandsaufnahme und Analyse der betreuten Immobilien O O 0 O
+ Datenqualitdtspflege/Pflege der Datenfelder u] u] 0 u]
« Vertragsausarbeitung/-controlling O O u} O
* Mietvertragsmanagement O O a u]
* Flachenmanagement O O 0 O
* Betriebskostenoptimierung O O a ]
* Auswahl/Steuerung externer Facility Management-Leistungen O O a a
* Organisation des Rechnungswesens O O a ]
* Qrganisation des Liquidititsmanagements O O u] |
* Immobilienbewertung O O a u]
« Initiieren/Steuerung von Projektentwicklungen/BaumaRnahmen O O a O
» Initiieren/Steuerung von Modernisierung/Instandhaltungsmatnahmen O O O a
* Key-Account (Mieter-)Management O O a a
¢ Durchfiihrung von Markt- und Standortanalysen O O a ]
» Anfertigung von Potenzialanalysen O O a a
+ Anfertigung von Wirtschaftlichkeitsberechnungen O O 0 ]
Controlling
» Sicherstellung der Dokumentation auf Objektebene O O a u]
* Auswertung des Reportings O O 0 O
« Monitoring und Uberwachung der geplanten Objektperformance O O a ]
* Controlling von Objektbudgets O O a a
* Analyse/Bewertung der Performance des Facility Managements O O a O
* Risikomanagement auf Objekt- und Prozessebene O O u] O
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Vielen Dank!

(Die folgenden Angaben werden nach dem Eintreffen des Fragebogens abgetrennt, so dass eine Zuordnung des
Fragebogens zu Ihrem Unternehmen Dritten nicht mdglich ist!)

Name des Unternehmens:

Name der Kontaktperson:

Position:

Adresse: Strale:

PLZ / Ort:

E-Mail:

Tel.-Nr.:

(for eventuelle Rackfragen)

T Ich bitte um kostenfreie Ubersendung der Ergebnisse der Studie
Z Per Post an die oben genannte Adresse

Z Per e-mail an die oben genannte Adresse
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Anhang Il

Ablauf des Ward-Verfahrens und des k-means-Verfahrens

Quelle: eigene Darstellung in Anlehnung an Backhaus et al. (2006), S. 512-515;

Bortz (2005), S. 575-578.

Ablauf des Ward-Verfahrens

Start mit der feinsten Partition
(jedes Objekt ein Cluster)

Berechnung der Ausgangsdatenmatrix

Suche nach den beiden Objekten/
Clustern mitder geringsten Distanz

Zusammenfassung der &hnlichsten Objekte/
Clusterzu einer Gruppe

Berechnung neuerAbsténde und Verénderung der
Distanzmatrix mitdem Ziel, ein vorgegebenes
Heterogenita

am wenigsten zu vergréBern

Alle Untersuchungsobijekte in einer Gruppe

Ablauf des k-means-Verfahrens

Vorgabe einerAnfangspartition

Berechnung des arithmetischen Mittels
furdie Gruppeneigenschaften

Ermittlung der Fehlerquadratsumme

=
¢

Untersuchung der Auswirkung einer Objektverlagerung

Sofern Verminderung der Fehlerquadratsumme
erfolgreich, Verlagerung des Objekts

ja

ja

Ende der Clusterung

Berechnung neuer Mittelwerte bei der empfangenden
und derabgebenden Gruppe

Ende der Clusterung, wenn sich jedes Objektin einem
Clusterbefindet, zu dessen Schwerpunktes im Vergleich
zu den dbrigen Clustern die geringste Distanz aufweist
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Zuordnung zum

Anhang IVa Korrelationen der Variablen in Frage 7

Real Estate Asset Management

49 - 55), hohe Korrelationen hervorgehoben

eigene Darstellung (n =

Quelle

Korr. n. Pearson -,232] ,009 -,379 -,084, ,486| ,694 ,533 ,331 -, 115 ,089 ,102) ,044} ,204 541 ,702] ,633 ,388) ,937]
Flachenmngt.
N 55] 55] 53| 54| 55] 55 54| 55] 55 55 55] 55) 55 53 55] 53 55 54]
Korr. n. Pearson 4131 -127| 121 ,083 1257, 1508 457 1273 -,110 ,051 ,001 -,046 213 1486 1639 1492 345 724
BK-Optimierung
N 54 54§ 53 53 54| 54 53 54§ 54§ 54 54§ 54§ 54 52| 54§ 52| 54 54}
Korr. n. Pearson -,255| -,099 -,367 ,040 561 546 1438 1290 -,155 -,073 016 -,170 074 546 526 570 1302 738
Ausw./Steu. ext. FM
N 55 55| 53 54 55| 55 54 55| 55) 55 55| 55) 55 53| 55| 53] 55 54}
Korr. n. Pearson ,343 1219 314 1275 ,359) ,209 178, ,248) ,584| ,546 ,458) ,548 ,549 ,396 ,195) ,008 470 ,230)
Organ. ReWe
N 55| 55 53 54 55 55 54 55| 55| 55 55 55 55 53 55| 53| 55 54}
Korr. n. Pearson ,543 ,277| ,5633 ,388 129 ,138 ,014 129 ,486 ,495 ,402) ,483 1478 ,289 ,166| -,014 ,358 ,080)
Organ. Liquid.-Mngt.
N 55 55 53 54 55 55 54 55| 55) 55 55| 55) 55 53] 55| 53| 55 54}
Korr. n. Pearson ,474| 1270 ,520 ,349 -,054] -,291 -,193 ,022) ,759 ,548 ,540) ,538 417 -,019 -,176| -394 ,320 -,210]
Immobilienbewertung
N 55| 55 53 54 55 55 54 55| 55 55 55 55 55 53] 55 53| 55 54}
Korr. n. Pearson ,078 -,032] 059 1491 1302 132 ,005 -,094 679 527 1553 1310 1479 241 118 -,059 1680 335
Steuerung PE
N 51 51 49 50| 51 51 50| 51 51 51 51 51 51 49| 51 49 51 50|
Korr. n. Pearson -,070] ,063 ,266 -,032 ,297] 1499 ,237| 112 -,070] ,148, ,192] ,073 1274 ,301 ,458] ,391 ,217] ,729
Steuerung Modern.
N 55| 55 53 54 55 55 54 55| 55) 55 55| 55) 55 53| 55| 53] 55 54}
Korr. n. Pearson -,143] -,135] ,218) -,080 144 ,654 ,535 ,313] ,269 -,158, -,099] -,227| -,012 ,546 ,585) ,583 ,290) ,707]
Key-Account Mngt.
N 55| 55 53 54 55 55 54 55| 55) 55 55 55 55 53 55| 53| 55 54}
Korr. n. Pearson ,072) ,266| ,093 ,092 ,128] ,150 ,258, ,299) -,028 ,043 177 ,100 ,106 ,016 ,272) 163 -,192 ,143]
Durchf. Ma./Sto.-Analy.
55] 55] 53| 54| 55] 55 54| 55] 55 55 55] 55| 55 53 55] 53 55 54]
Korr. n. Pearson -,029| 021 021 127 1267, 014 ,288 1129 132 -,087, -,080) -,181 114 1169 319 1246 113 1157
Anf. Potenzialanal.
N 55| 55 53 54 55 55 54 55 55 55 55 55 55 53| 55| 53| 55 54}
Korr. n. Pearson 061 -,289 174 295 -,008| ,048 1180 -,116 1355 016 ,032 -,181 ,000 1504 1187, 1229 517 -,038|
Anf. Wirsch.-Ber.
N 55 55| 53 54 55| 55 54 55| 55) 55 55 55) 55 53 55| 53] 55 54}
Korr. n. Pearson -211 -,191 -,146 ,265 ,201 ,408 ,363 131 ,184} ,029 ,168] -,152 143 ,533 482 ,555 ,610 ,577]
Dokument. Obj.-Ebene
55| 55 53 54 55 55 54 55| 55 55 55 55 55 53| 55| 53| 55 54}
Korr. n. Pearson -,118] 122 ,047, ,002 1243 114 ,363 ,066| -,139 -,078 -,084] -,245 122 ,100 ,340 ,165 -,044 214
Ausw. Reporting
N 54 54§ 53 53| 54§ 54 53 54§ 54] 54 54§ 54] 54 52| 54§ 52| 54 54}
Korr. n. Pearson -,209 ,040 -,051 -,115 ,403 1225 ,336 ,026| - 192 - 113 -,216| -,273 -,152 ,246 ,377| ,263 ,099 371
Monitor. Objektperf.
N 55| 55] 53| 54| 55] 55| 54| 55] 55 55 55] 55 55 53 55] 53 55 54]
orr. n. Pearson 018 259 1160 174 1267, 1324 1287 1600 -,021 ,083 114 149 134 1188 1358 1306 ,089 1408
Controlling Objektbud.
55 55 53 54 55| 55 54 55| 55) 55 55| 55) 55 53| 55| 53] 55 54}
Korr. n. Pearson -175] ,052 -,132 -,078, ,397| ,520 1423 ,312) -,084| ,030] ,032) -,093 ,133 376 ,662) ,450 ,251 ,612)
Bew. Perf. FM
N 55 55 53 54 55| 55 54 55| 55) 55 55| 55) 55 53| 55| 53] 55 54}
Korr. n. Pearson -,210] -,231 =071 ,383 ,054] -,125 114 ,080) ,268 -,076 ,073) -,138 ,049 ,068 ,110 -,085 ,347 ,070]
Risikomngt. Obj./Proz.
55| 55 53 54 55 55 54 55| 55 55 55| 55 55 53 55| 53| 55 54}
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E " Entw. Obj.-sp. Obj.-sp. » Allok. Vorber. Durchf. Durchf./ Durcht./ Durchf./ _ ~ ot |
S"a;;):'mw' Anaslt/r/;\i:jsw Omh::?;:"y Immo./Obj.- | D/invest.- | Instandh.- ‘mg’js' _sglez‘ Budget auf | Dfinvest- | D/invest.- | Mitw. wirt. |Mitw. rechtl. | Mitw. tech. | Treuh. EV Bei:"mi“f”' Pﬂ;g(ee :er \;ir;r:is M'e:n":'trags
) : . Strat. Ping. Strat. T Obj. Entsch. Entsch. DD DD DD . . ot
Korr. n. Pearson 1,000 ,593 758 1252 014 -177 -,227| -,002 ,287| 456 ,236 458 ,208 -,136 -,078) -,196 -,233 -,256]
Strat.-Entw. Portf.
N 55 55, 53 54, 55 55 54| 55 55 55 55 55 55 53| 55 53] 55 54}
Korr. n. Pearson ,593 1,000 476 ,040 321 ,000 -,056 ,169 ,042 ,513 ,330 ,644 247 -,359 ,073 -,143 ,416 -,030)
Strat. Anal./Ausw.
N 55| 55 53| 54 55| 55 54 55 55 55 55 55 55 53 55 53 55 54)
Korr. n. Pearson ,758) 476 1,000 ,301 -,102 -,186 -,187 ,044 ,356 ,370 ,285 ,362 ,284| -126 -,042 -,261 -,091 -,366)
Opt. Rendite/Risiko
N 53 53] 53 52, 53 53] 52 53| 53| 53 53| 53| 53| 51 53| 51 53| 53|
Korr. n. Pearson ,252) ,040 ,301 1,000 ,090 -,051 ,094 -,082 ,550 ,374 414 122 ,337| ,100 125 -,005 ,365 -071
Entw. Immo./Obj.-Strat.
N 54 54, 52 54 541 54 53 54 54] 54 54] 54 54] 52| 54] 52| 54] 53|
Korr. n. Pearson ,014] 321 -,102 ,090 1,000 ,336 ,349 ,081 116 ,431 ,186 ,204 1243 101 ,353 117 ,100 ,487|
Obj.-sp. D/Invest.-PIng.
N 55 55, 53 54, 55 55 54| 55 55) 55 55 55 55 53| 55 53| 55 54}
Korr. n. Pearson -177] ,000 -,186 -,051 ,336 1,000 ,630 ,451 -,049 175 ,134} ,119 ,294| ,627 ,668 ,482 ,284| ,687|
Obj.-sp. Instandh.-Strat.
N 55 55, 53 54, 55 55| 541 55 55 55 55) 55 55 53| 55 53] 55| 54}
Korr. n. Pearson -,227, -,056 -,187, ,094 ,349 ,630] 1,000 ,576 -,041 ,064 ,065 -,024 ,010 ,436 ,660 ,493 241 ,504
Immo.-spez. Bus.-Pl.
N 54 54 52| 53 54 54 54 54 54 54 54 54 54 53 54 52 54 53]
Korr. n. Pearson -,002 ,169 ,044 -,082 ,081 ,451 ,576 1,000 -,018 ,027 147 ,226 ,067 315 1479 ,371 ,038] ,312f
Allok. Budget auf Obj.
N 55 55 53| 54 55 55 54 55| 55 55 55 55 55 53 55 53 55 54)
Korr. n. Pearson ,287| ,042 ,356 ,550 ,116 -,049 -,041 -,018 1,000 ,694 ,767 ,482 ,691 132 -,125 -,387 610 -,077|
Vorber. D/Invest.-Entsch.
N 55 55, 53 54, 55 55 54| 55 55) 55 55 55 55 53| 55 53] 55 54}
Korr. n. Pearson ,456| 513 ,370 374 ,431 175 ,064 ,027 ,694 1,000 ,783 779 771 -,020 ,005 -,303 ,256 ,094
Durchf. D/Invest.-Entsch.
N 55 55, 53 54, 55 55 541 55 55 55 55 55 55 53| 55 53| 55 54}
Korr. n. Pearson ,236) ,330 ,285 414 ,186 ,134 ,085 147] ,767| ,783) 1,000 ,688) ,873 ,021 ,041 -,299 ,438 ,138]
Durchf./Mitw. wirt. DD
N 55 55, 53 54, 55 55 541 55 55 55 55) 55 55| 53 55 53] 55 54}
Korr. n. Pearson ,458) ,644 ,362 122 ,204 ,119 -,024 ,226 ,482 L7179 ,688 1,000 ,696 -,095 ,003 -,293 ,102 ,031
Durchf./Mitw. rechtl. DD
N 55 55, 53 54 55 55 54 55 55 55 55 55 55 53 55 53 55 54]
Korr. n. Pearson ,208| 247 ,284 ,337 ,243 1294 ,010 ,067 ,691 771 ,873] ,696| 1,000 ,140] ,101 -,229] ,509) ,258
Durchf./Mitw. tech. DD
N 55| 55 53| 54 55| 55 54 55 55 55 55 55 55 53 55 53 55 54)
Korr. n. Pearson -,136 -,359 ,126 ,100 101 1627, ,436 ,315 ,132 -,020 ,021 -,095 ,140 1,000 ,561 ,531 ,547| ,455)
Treuh. EV
N 53 53] 51 52, 53 53| 53 53] 53| 53| 53| 53] 53| 53| 53| 52| 53| 52}
Korr. n. Pearson -,078 ,073 -,042 125 ,353 ,668 ,660) ,479 -,125 ,005 ,041 ,003 101 ,561 1,000 ,606 1254 713
Best.-Aufn. Immo.
N 55 55, 53 54, 55 55 54| 55 55) 55 55 55 55) 53] 55) 53] 55) 54}
Korr. n. Pearson -,196| -,143] -,261 -,005 17| ,482 1493 ,371 -,387| -,303] -,299 -,293 -,229 ,531 ,606 1,000 ,183 ,533)
Pflege der Daten
N 53 53] 51 52, 53 53| 52 53| 53| 53| 53| 53 53| 52| 53| 53| 53| 52}
Korr. n. Pearson -,233 416 -,091 ,365] ,100 ,284 241 ,038 ,610 ,256 ,438 ,102 ,509 ,547 ,254 ,183 1,000 ,402)
Vertragsausarb.
N 55 55, 53 54, 55 55 541 55| 55| 55 55| 55 55 53| 55 53| 55) 54}
Korr. n. Pearson -,256 -,030 ,366 -,071 ,487 ,687 ,504 ,312 -,077 ,094 ,138 ,031 ,258 ,455) 713 ,533] ,402] 1,000)
Mietvertragsmngt.
N 54 54 53] 53 54 54 53| 54 54 54 54 54 54 52 54 52 54 54}
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Zuordnung zum

Anhang IVb Korrelationen der Variablen in Frage 7

Real Estate Asset Management

49 - 55), hohe Korrelationen hervorgehoben

eigene Darstellung (n =

Quelle

1,000 ,740| ,793| ,213] ,125| -,186 1292 673 671 ,163] ,216] ,094] ,620 ,275] ,433] ,442] ,592] ,032|Korr. n. Pearson
Flachenmngt.
55 54 55 55] 55] 55] 51 55 55 55 55 55 55 54 55 55 55 55|N
,740) 1,000 ,540 ,127] ,055] -191 ,088| ,474) 659 -,068 221 154 ,445 ,151 ,429 ,350 ,422 ,149|Korr. n. Pearson
BK-Optimierung
54 54 54 54§ 54§ 54§ 50 54 54 54 54 54 54 54 54 54 54 54N
,793| ,540| 1,000 ,201 -,005] -,306 179 ,602 ,684 ,288] ,460| ,136] ,525| ,279] ,497| ,452] ,603] ,092|Korr. n. Pearson
Ausw./Steu. ext. FM
55 54 55 55] 55] 55] 51 55 55 55 55 55 55 54 55 55 55 55|N
,213] ,127| ,201 1,000 ,788 ,603| ,461 ,056 ,079] ,136] ,118] ,330] ,289] ,096] ,201 ,301 ,246| ,258|Korr. n. Pearson
Organ. ReWe
55 54 55 55 55] 55] 51 55 55 55 55 55 55 54 55 55 55 55|N
,125] ,055] -,005) ,788 1,000 ,638 ,445 ,043 -,008 072] -,049 ,346| ,270] ,080] ,048] 241 ,161 ,151|Korr. n. Pearson
Organ. Liquid.-Mngt.
55 54 55 55| 55] 55| 51 55 55 55 55 55 55 54 55 55 55 55[N
-,186 -191 -,306 ,603| ,638 1,000 ,565 -,156) -,410 ,035] -,038, ,353] ,148 -,035 -,073 ,155] -,096 ,220|Korr. n. Pearson
Immobilienbewertung
55| 54 55 55| 55| 55| 51 55 55 55 55 55 55| 54 55| 55| 55 55|N
,292| ,088] 179 ,461 ,445| ,565| 1,000 ,368 ,002] -,129 -, 115 ,243] ,435] -,133, -,061 -,009 ,156| ,313|Korr. n. Pearson
Steuerung PE
51 50 51 51 51 51 51 51 51 51 51 51 51 50 51 51 51 51IN
,673 474 ,602 ,056| -,043 -,156| ,368 1,000} ,587 427 ,336 -,103 ,278 ,195 ,164 211 ,406 ,046|Korr. n. Pearson
Steuerung Modern.
55 54 55 55| 55| 55| 51 55 55 55 55 55 55| 54 55 55 55 55[N
671 ,659] ,684] ,079] -,008] -,410] ,002 ,587 1,000 ,094] ,165] ,059] ,462| ,242] ,443] ,279] ,472| ,066|Korr. n. Pearson
Key-Account Mngt.
55 54 55 55| 55| 55| 51 55 55 55 55 55 55 54 55 55 55 55[N
,163] -,068, ,288] ,136 ,072] ,035| -129 427 ,094] 1,000 716} ,005] ,022] ,483] ,151 ,339] ,347| ,175|Korr. n. Pearson
Durchf. Ma./Sto.-Analy.
55 54 55 55] 55] 55] 51 55 55 55 55 55 55 54 55 55 55 55|N
,216] 221 ,460| ,118] -,049] -,038] - 115 ,336 ,165} 716} 1,000 ,316] ,153] ,577| ,487| 241 ,400| ,318|Korr. n. Pearson
Anf. Potenzialanal.
55 54 55 55] 55] 55] 51 55 55 55 55 55 55 54 55 55 55 55|N
,094 ,154 ,136 ,330) ,346| ,353 ,243] -,103 ,059 ,005 ,316 1,000 ,484 ,208 ,339 ,078 ,150 ,273|Korr. n. Pearson
Anf. Wirsch.-Ber.
55| 54 55 55 55| 55 51 55 55 55 55 55 55 54 55| 55| 55 55|N
,620 ,445| ,525| ,289 ,270 ,148| ,435 ,278 ,462] ,022] ,153] ,484) 1,000 ,291 ,488| ,337| ,538] ,256|Korr. n. Pearson
Dokument. Obj.-Ebene
55 54 55 55 55 55 51 55 55 55 55 55 55 54 55 55| 55| 55|N
,275] 151 ,279] ,096 ,080 -,035] -133 ,195 ,242] ,483] ,577| ,208] ,291 1,000 ,726 ,253] ,556 ,463|Korr. n. Pearson
Ausw. Reporting
54 54 54 54] 54] 54] 50| 54 54 54 54 54 54 54 54 54 54 54|N
,433] ,429] ,497| ,201 ,048| -,073] -,061 164 ,443] ,151 ,487| ,339] ,488 , 726 1,000 ,442| ,598] ,395|Korr. n. Pearson
Monitor. Objektperf.
55 54 55 55| 55| 55| 51 55 55 55 55 55 55 54 55 55 55 55[N
,442| ,350] ,452| ,301 241 ,155| -,009 21 ,279] ,339] 241 ,078] ,337, ,253 1442 1,000 ,520 ,041|Korr. n. Pearson
Controlling Objektbud.
55| 54 55| 55| 55| 55 51 55 55 55 55 55 55| 54 55| 55) 55| 55|N
,592] ,422] ,603] ,246 161 -,096 ,156 ,406 ,472] ,347| ,400| ,150] ,538] ,556 ,598] ,520 1,000 ,199|Korr. n. Pearson
Bew. Perf. FM
55 54 55 55| 55] 55] 51 55 55 55 55 55 55 54 55 55 55 55[N
,032 ,149 ,092 ,258| ,151 ,220) ,313] ,046| ,066 175 ,318 1273 ,256 ,463 ,395 ,041 ,199 1,000|Korr. n. Pearson
Risikomngt. Obj./Proz.
55 54 55 55| 55| 55] 51 55 55 55 55 55 55| 54 55 55 55 55|N
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Flachen- BK- Ausw./Steu. Organ. Organ. Immobilien- [ Steuerung | Steuerung |Key-Account ME;u/rgl:;. ~ Pot@:fz.ial- Anf. Wirsch.-| Dokument. Ausw. Monitor. Controlling | Bew. Perf. | Risikomngt.
mngt. Optimierung ext. FM ReWe Liquid.-Mngt.| bewertung PE Modemn. Mngt. A‘naly . anal Ber. Obj.-Ebene | Reporting | Objektperf. | Objektbud. FM Obj./Proz.
-,232| -, 131 -,255 ,343 ,543 474 ,078, -,070] -,143 ,072 -,029 ,061 =211 -118 -,209 ,018] -,175 -,210|Korr. n. Pearson
Strat.-Entw. Portf.
55] 54 55 55, 55 55] 51 55| 55 55 55 55, 55 54 55) 55 55 55N
,009| -127 -,099 219 ,277| ,270] -,032 ,0863] -,135 ,266 ,021 -,289 191 ,122] ,040 ,259] ,052] -,231|Korr. n. Pearson
Strat. Anal./Ausw.
55 54 55 55, 55] 55 51 55| 55 55 55 55, 55 54 55) 55 55 55|N
-,379] -121 -,367 314 ,533 ,520 -,059 -,266| -,218 ,093 ,021 174 -,146 ,047| -,051 ,160] -, 132 -,071|Korr. n. Pearson
Opt. Rendite/Risiko
53] 53 53| 53, 53] 53] 49 53 53| 53] 53 53] 53 53| 53] 53 53 53N
-,084] ,083] -,040 ,275 ,388 ,349| ,491 -,032) -,060 ,092 ,127] ,295] ,265| ,002] - 115 -, 174 -,078 ,383|Korr. n. Pearson
Entw. Immo./Obj.-Strat.
54] 53 54 54 54] 54] 50 54 54 54 54§ 54/ 54 53| 54 54 54 54N
,486 ,257 ,561 ,359 ,129 -,054] ,302 ,297] 144 ,128, 267| -,008 ,201 ,243] ,403 1267 ,397] ,054]Korr. n. Pearson
Obj.-sp. D/Invest.-PIng.
55 54| 55 55, 55 55 51 55| 55 55 55 55, 55 54 55) 55 55 55|N
,694/ ,508] ,546| ,209 ,138 -,291 132 ,499 ,654 ,150 ,014f -,048 ,408] ,114] ,225 ,324] ,520 ,125|Korr. n. Pearson
Obj.-sp. Instandh.-Strat.
55 54 55 55, 55 55] 51 55| 55 55 55 55, 55| 54 55) 55 55 55|N
,533 ,457| ,438] 178 ,014} -,193| ,005 ,237| ,535 ,258 ,288 ,180] ,363] ,363] ,336 ,287| ,423] ,114[Korr. n. Pearson
Immo.-spez. Bus.-Pl.
54] 53 54 54 54] 54 50 54| 54 54 54§ 54/ 54 53| 54 54 54 54N
,331 ,273 ,290] ,248 ,129 ,022] ,094| ,112] ,313| 1299 ,129 -,116 ,131 ,066 ,026 ,600 ,312] ,080|Korr. n. Pearson
Allok. Budget auf Obj.
55] 54 55 55, 55] 55] 51 55| 55 55 55 55, 55 54 55) 55 55 55N
-,115] -110 -,155 ,584 ,486 ,759 679 -,070] -,269 -,028 -,132 ,355] ,184] -,139 -192 -,021 -,064 ,268|Korr. n. Pearson
Vorber. D/Invest.-Entsch.
55 54| 55 55, 55 55 51 55| 55 55 55 55, 55 54 55) 55 55 55|N
,089 ,051 -,073 ,546 ,495| ,548 ,527| ,148| -,158 ,043 -,087] ,016] ,029] -,078 - 113 ,083 ,030] -,076|Korr. n. Pearson
Durchf. D/Invest.-Entsch.
55] 54 55 55, 55] 55] 51 55| 55 55 55 55, 55 54 55) 55 55 55N
,102} ,001 ,016] ,458 ,402] ,540| ,553 ,192| -,099 A77 -,080 ,032] ,168] -,084 -,216 ,114] ,032] ,073|Korr. n. Pearson
Durchf./Mitw. wirt. DD
55] 54 55 55, 55] 55] 51 55| 55 55 55 55, 55 54 55) 55 55 55N
,044 -,046 -170 ,548 ,483 ,538 ,310 ,073 -,227 ,100 -181 -,181 ,152] -,245 -273 ,149 -,093 ,138|Korr. n. Pearson
Durchf./Mitw. rechtl. DD
55 54| 55 55, 55 55] 51 55| 55 55 55 55, 55 54 55) 55 55 55|N
,204} ,213] ,074] ,549 1478 ,417] 479 1274 -,012 ,106 -, 114] ,000! ,143] - 122 -,152 ,134] ,138] ,049|Korr. n. Pearson
Durchf./Mitw. tech. DD
55 54| 55 55, 55 55 51 55| 55 55 55 55, 55 54 55 55 55 55|N
,541 ,486| ,546| ,396 ,289 -,019 241 ,301 ,546 ,016 ,169 ,504/ ,533] ,100] ,246 ,188] ,376 ,068|Korr. n. Pearson
Treuh. EV
53] 52 53| 53, 53] 53] 49 53 53| 53] 53 53] 53 52| 53] 53 53 53N
,702] ,639] ,526 ,195 ,166 -,176| ,118 ,458 ,585 ,272 ,319 ,187] ,482| ,340] ,377| ,358 ,662] ,110[Korr. n. Pearson
Best.-Aufn. Immo.
55] 54 55 55, 55] 55] 51 55| 55 55 55 55, 55 54 55) 55 55 55N
,633 ,492| ,570] ,008 -,014] -,394| -,059 ,391 ,583 ,163 ,246 ,229] ,555] ,165] ,263 ,306 ,450 -,065|Korr. n. Pearson
Pflege der Daten
53] 52| 53| 53, 53| 53] 49 53 53| 53| 53 53] 53| 52| 53| 53 53| 53IN
,388 ,345] ,302] ,470 ,358 ,320 ,680 ,217| ,290 -192 -113 517, ,610] -,044 ,099 ,089] ,251 ,347|Korr. n. Pearson
Vertragsausarb.
55 54| 55| 55, 55 55 51 55| 55 55 55 55, 55| 54 55| 55 55 55|N
,937] 724 , 738 ,230 ,080 -,210| ,335 729 ,707] ,143 ,157 -,038 ,577] ,214] 371 ,408| ,612] ,070|Korr. n. Pearson
Mietvertragsmngt.
54 54 54 54 54] 54 50 54/ 54 54 54§ 54/ 54 54 54] 54 54 54N
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Anhang V  Dendrogramm des Ward-Verfahrens

Quelle: eigene Darstellung (n = 45); Dendrogramm verwendet durchschnittli-
ches Linkage (zwischen den Gruppen), die Fallverarbeitung erfolgt mit-
tels der quadrierten euklidischen Distanz, gliltig: 45, fehlend: 23
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Anhang VI  Einteilung der Variablen in zwei und drei Cluster

Quelle: eigene Darstellung (n = 55) mit Freiheitsgraden (df); Vergleich zweier
Stichprobenvarianzen (F-Test) und Signifikanz

Cluster Fehler Cluster Fehler
Mittel der Mittel der Mittel der Mittel der
Quadrate df Quadrate df F Sig. Quadrate df Quadrate df F Sig.

Strat.-Entw. Portf. 2,704 1 ,506 53 5,342 1025| [Strat-Entw. Portr 5,079 2 372 52| 13,636 ,000
Strat. Anal/Ausw. 153 1 548 53 280 ,599| |Strat. Anal./Ausw. 2,665 2 459 52 5,806 ,005
Opt. Rendite/Risiko 1,229 1 391 51 3,143 ,082| |Opt. Rendite/Risiko 3,889 2 ,268 501 14,517 ,000
Entw. Immo./Obj.-Strat. ,090 1 255 52 ,354| ,554| |Entw. Immo./Obj.-Strat. 1,562 2 ,200 51 7,806 ,001
Obj.-sp. D/Invest.-Ping. 5,142 1 175 53| 29,320 ,000] |Obj.-sp. D/Invest.-Ping. 2,632 2 176 52| 14,918 ,000
Obj.-sp. Instandh.-Strat. 4,955 1 ,136 53| 36,340 ,000] |Obj.-sp. Instandh.-Strat. 3,258 2 ,109 52| 29,893 ,000
Immo.-spez. Bus .-Pl. 2,922 1 113 52| 25,784 ,000] |Immo.-spez. Bus.-Pl. 1,472 2 115 511 12,785 ,000
Allok. Budget auf Obj. 1,219 1 154 53 7,915 ,007] |Allok. Budget auf Obj. 612 2 157 52 3,898 026
Vorber. D/Invest.-Entsch. 178 1 520 53 341 ,561] |Vorber. D/Invest.-Entsch. 7,960 2 227 52| 35,003 ,000
Durchf. D/Invest.-Entsch. 198 1 350 53 567 ,455]  |Durchf. D/Invest.-Entsch. 6,342 2 116 52| 54,577 ,000
Durchf./Mitw. wirt. DD ,048 1 258 53 187 ,667| |Durchf./Mitw. wirt. DD 4,133 2 ,105 52| 39,488 ,000
Durchf./Mitw. rechtl. DD 204 1 513 53 397 ,531 Durchf./Mitw. rechtl. DD 6,365 2 ,282 52| 22,591 ,000
Durchf./Mitw. tech. DD 345 1 ,280 53 1,232 ,272|  |Durchf./Mitw. tech. DD 4,362 2 125 52| 35,031 ,000
Treuh. EV 7424 1 407 51 18,236 ,000] |Treuh.EV 3,715 2 415 50 8,947 ,000
Best.-Aufn. Immo. 6,729 1 ,183 53| 36,739 ,000| |Best.-Aufn.Immo. 3,372 2 186 52| 18,089 ,000
Pflege der Daten 7,091 1 317 51| 22,386 ,000] |Pflege der Daten 3,671 2 318 50 11,544 ,000
Vertragsausarb. 4,798 1 622 53 7,718 ,008] |Vertragsausarb. 4,722 2 544 52 8,676 ,001
Mietvertragsmngt. 8,048 1 ,130 52| 61,670 ,000| |Mietvertragsmngt. 5,045 2 ,093 51| 54,253 ,000
Flachenmngt. 10,815 1 ,100 53| 108,256 ,000] |Flachenmngt. 5,442 2 ,100 52| 54,155 ,000
BK-Optimierung 5418 1 163 52| 33,332 ,000] |BK-Optimierung 3,564 2 132 51| 26,955 ,000
Ausw /Steu. ext. FM 13,676 1 ,189 53| 72,246 ,000] |Ausw./Steu. ext. FM 7,657 2 161 52| 47,430 ,000
Organ. ReWe 1,690 1 485 53 3,486 ,067] |Organ. ReWe 4,213 2 ,365 52| 11,556 ,000
Organ. Liquid.-Mngt. 499 1 555 53 ,899 ,347| |Organ. Liquid.-Mngt. 6,596 2 322 52| 20,492 ,000
Immobilienbewertung 721 1 643 53 1,121 ,295|  |Immobilienbewertung 11,668 2 220 52| 52,932 ,000
Steuerung PE 2,009 1 697 49 2,883 ,096| |Steuerung PE 7,697 2 437 48| 17,395 ,000
Steuerung Modern. 4,391 1 ,238 53| 18,482 ,000] |Steuerung Modern. 2,964 2 213 52| 13,942 ,000
Key-Account Mngt. 5,526 1 258 53| 21,416 ,000] |Key-Account Mngt. 4,403 2 ,200 52| 22,023 ,000
Durchf. Ma./Sto.-Analy. 1,272 1 422 53 3,014 ,088] |Durchf. Ma./Sto.-Analy. 554 2 433 52 1,279 287
Anf. Potenzialanal. 2,081 1 206 53| 10,116 ,002] |Anf. Potenzialanal. 674 2 224 52 3,012 058
Anf. Wirsch.-Ber. 741 1 264 53 2,807 ,100] |Anf. Wirsch.-Ber. 213 2 275 52 T74 466
Dokument. Obj.-Ebene 10,698 1 277 53| 38612 ,000] |Dokument. Obj.-Ebene 3,482 2 354 52 9,832 ,000
Ausw. Reporting 3,716 1 298 52| 12,475 ,001] JAusw. Reporting 1,281 2 326 51 3,926 026
Monitor. Objektperf. 5,666 1 152 53| 37,168 ,000] |Monitor. Objektperf. 2,347 2 174 52| 13,483 ,000
Controlling Objektbud. 7,554 1 253 53| 29,813 ,000] |Controlling Objektbud. 3,087 2 ,285 52| 10,838 ,000
Bew. Perf. FM 8,774 1 176 53| 49812 ,000] |Bew. Perf. FM 4,392 2 179 52| 24,490 ,000
Risikomngt. Obj./Proz. 434 1 320 53 1,358 ,249]  |Risikomngt. Obj./Proz. 296 2 323 52 918 406

Anzahl der Félle in jedem Cluster
Cluster 1 12 Cluster 1 12

2 43 2 20

Giltig 55 3 23
Fehlend 13 Giltig 55

Fehlend 13
Distanz zwischen Clusterzentren der endgiiltigen Lésung Distanz zwischen Clusterzentren der endgiiltigen Lésung
Cluster 1 2 Cluster 1 2 3
1 3,856 1 4,365 4,143
2 3,856 2 4,365 3,712

3 4,143 3,712
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Anhang VII  Einteilung der Variablen in vier und flnf Cluster

Quelle: eigene Darstellung (n = 55) mit Freiheitsgraden (df); Vergleich zweier
Stichprobenvarianzen (F-Test) und Signifikanz

Cluster Fehler Cluster Fehler
Mittel der Mittel der Mittel der Mittel der
Quadrate df Quadrate df F Sig. Quadrate df Quadrate df F Sig.

Strat.-Entw. Portf. 3,489 3 374 51 9,335 ,000] |Strat.-Entw. Portf. 3,026 4 ,348 50 8,683 ,000!
Strat. Anal./Ausw. 5,995 3 220 51| 27,262 ,000] |Strat. Anal./Ausw. 4,869 4 194 50| 25,036 ,000!
Opt. Rendite/Risiko 1,850 3 319 49 5,802 ,002] |Opt. Rendite/Risiko 1,876 4 ,285 48 6,588 ,000
Entw. Immo./Obj.-Strat. ,560 3 233 50 2,402 ,079] |Entw. Immo./Obj.-Strat. 975 4 192 49 5,067 ,002,
Obj.-sp. D/Invest.-PIng. ,878 3 231 51 3,794 ,016| |Obj.-sp. D/Invest.-PIng. 1,349 4 ,181 50 7,464 ,000
Obj.-sp. Instandh.-Strat. 2,124 3 114 51 18,649 ,000] |Obj.-sp. Instandh.-Strat. 1,784 4 ,101 50 17,680 ,000
Immo.-spez. Bus.-Pl. 1,262 3 ,101 50| 12,549 ,000| |Immo.-spez. Bus.-Pl. ,790 4 115 49 6,842 ,000
Allok. Budget auf Obj. 775 3 ,138 51 5,600 ,002] |Allok. Budget auf Obj. ,545 4 144 50 3,782 ,009
Vorber. D/Invest.-Entsch. 6,516 3 161 51 40,548 ,000] |Vorber. D/Invest.-Entsch. 5376 4 125 50| 43,066 ,000
Durchf. D/Invest.-Entsch. 3,988 3 133 51| 30,065 ,000] |Durchf. D/Invest.-Entsch. 2,970 4 137 50 21,693 ,000!
Durchf./Mitw. wirt. DD 2,351 3 181 51 18,008 ,000| |Durchf./Mitw. wirt. DD 1,706 4 ,138 50 12,392 ,000
Durchf./Mitw. rechtl. DD 6,031 3 ,182] 51 33,119 ,000] | Durchf./Mitw. rechtl. DD 4,305 4 ,203 50 21,187 ,000
Durchf./Mitw. tech. DD 2,428 3 155 51 15,642 ,000] |Durchf./Mitw. tech. DD 1,664 4 71 50 9,739 ,000!
Treuh. EV 5,055 3 ,266 49 19,020 ,000| |Treuh. EV 3,573 4 ,290 48| 12,342 ,000
Best.-Aufn. Immo. 2,957 3 148 51 19,939 ,000| |Best.-Aufn. Immo. 2,307 4 144 50 15,997 ,000!
Pflege der Daten 4,430 3 203 49| 21,807 ,000| |Pflege der Daten 2,695 4 ,260 48] 10,380 ,000!
Vertragsausarb. 9,420 3 ,186 51| 50,642 ,000| |Vertragsausarb. 7,590 4 148 50 51,377 ,000
Mietvertragsmngt. 2,284 3 ,160 50| 14,307 ,000| |Mietvertragsmngt. 2,849 4 ,070 49| 40,628 ,000!
Flachenmngt. 3,200 3 128 51| 25,064 ,000] |Flachenmngt. 3,345 4 ,055 50 61,298 ,000!
BK-Optimierung 2,387 3 ,134] 50( 17,790 ,000] |BK-Optimierung 1,609 4 152 49 10,599 ,000
Ausw./Steu. ext. FM 3,361 3 267 51| 12,577 ,000| |Ausw./Steu. ext. FM 4,182 4 ,140 50| 29,948 ,000!
Organ. ReWe 4,289 3 285 51| 15,071 ,000] |Organ. ReWe 3,196 4 292 50 10,950 ,000!
Organ. Liquid.-Mngt. 3,732 3 367 51 10,160 ,000] |Organ. Liquid.-Mngt. 3,208 4 342 50 9,382 ,000
Immobilienbewertung 7,580 3 236 51| 32,056 ,000] |Immobilienbewertung 6,640 4 ,165 50| 40,281 ,000!
Steuerung PE 6,857 3 332 47| 20,676 ,000| |Steuerung PE 5,868 4 276 46| 21,276 ,000!
Steuerung Modern. 1,162 3 ,265 51 4,391 ,008| |Steuerung Modern. 2,096 4 72 50| 12,194 ,000
Key-Account Mngt. 3,247 3 185 51| 17,506 ,000| |Key-Account Mngt. 2,653 4 172 50 15,451 ,000!
Durchf. Ma./Sto.-Analy. 2,067 3 ,342] 51 6,045 ,001 Durchf. Ma./Sto.-Analy. 2,098 4 ,305 50 6,880 ,000
Anf. Potenzialanal. ,665 3 215 51 3,088 ,035] |Anf. Potenzialanal. ,763 4 199 50 3,839 ,009
Anf. Wirsch.-Ber. 1,394 3 207 51 6,740 ,001] |Anf. Wirsch.-Ber. 1,309 4 ,190 50 6,895 ,000!
Dokument. Obj.-Ebene 4,948 3 ,207] 51 23,947 ,000] |Dokument. Obj.-Ebene 3,654 4 215 50 16,973 ,000
Ausw. Reporting 1,229 3 ,310] 50 3,960 ,013] |Ausw. Reporting 1,203 4 294 49 4,098 ,006
Monitor. Objektperf. 1,432 3 185 51 7726 ,000] |Monitor. Objekiperf. 1,356 4 ,166 50 8,143 ,000!
Controlling Objektbud. 2,406 3 ,270] 51 8,913 ,000] |Controlling Objektbud. 1,938 4 ,265 50 7,326 ,000
Bew. Perf. FM 2,436 3 212] 51 11,503 ,000| |Bew. Perf. FM 2,109 4 193 50( 10,901 ,000
Risikomngt. Obj./Proz. 665 3 302 51 2,203 ,099] |Risikomngt. Obj./Proz. ,580 4 ,301 50 1,927 ,120;
Anzahl der Félle in jedem Cluster Anzahl der Félle in jedem Cluster
Cluster 1 10 Cluster 1 8

2 20 2 20

3 1 3 11

4 14 4 14
Giltig 55 5 2
Fehlend 13 Giltig 55

Fehlend 13
Distanz zwischen Clusterzentren der endgiiltigen Lésung Distanz zwischen Clusterzentren der endgiiltigen Lésung
Cluster 1 2 3 4 Cluster 1 2 3 4 5
1 4,442 4,306 4,947 1 4,931 4,582 4,079 6,982
2 4,442 4319 3,605 2 4,931 3,715 3,605 7,161
3 4,306 4,319 3,563 3 4,582 3,715 4,206 4,147
4 4,947 3,605 3,563 4 4,079 3,605 4,206 7,166
5 6,982 7161 4,147 7,166
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Anhang IX Darstellung der Korrelationen der Cluster untereinander fiir die

Bereiche Haufigkeit, Bedeutung, Schwierigkeit und Individualitat

36), hohe Korrelationen hervorgehoben

Quelle: eigene Darstellung (n

ci_h c2_h c3_h cl_| c2_b c3_b cl_: c2_s c3_s cl_i c2_i c3_i
ci_h Korrelation nach Pearson 1
Signifikanz (zweiseitig)
N 36
c2_h Korrelation nach Pearson ,251 1
Signifikanz (zweis eitig) ,140
N 36 36
c3_h Korrelation nach Pearson 528 ,280 1
Signifikanz (zweiseitig) ,001 ,098
N 36 36 36
cl_b Korrelation nach Pearson ,821 ,223 467 1
Signifikanz (zweiseitig) ,000 ,191 ,004
N 36 36 36 36
c2_b Korrelation nach Pearson 334 ,783! 274 ,430 1
Signifikanz (zweiseitig) ,046 ,000 ,106 ,009
N 36 36 36 36 36
c3_b Korrelation nach Pearson ,333 225 313 ,590 ,409 1
Signifikanz (zweiseitig) ,047 ,186 ,063 ,000 ,013
N 36 36 36 36 36 36
cl_s Korrelation nach Pearson ,560 -114 370 ,631 ,125 543 1
Signifikanz (zweis eitig) ,000 ,507 ,026 ,000 467 ,001
N 36 36 36 36 36 36 36
c2_s Korrelation nach Pearson ,020 347 -,166 ,120 ,356 ,363 41 1
Signifikanz (zweiseitig) ,906 ,038 ,333 485 ,033 ,030 413
N 36 36 36 36 36 36 36 36
c3_s Korrelation nach Pearson ,396 ,011 -,008 562 ,243 ,659 ,680: 445 1
Signifikanz (zweiseitig) ,017 ,948 962 ,000 ,153 ,000 ,000 ,006
N 36 36 36 36 36 36 36 36 36
cl_i Korrelation nach Pearson 434 -,080 ,289 572 ,180 ,659 ,898! 317 ,739! 1
Signifikanz (zweiseitig) ,008 ,641 ,088 ,000 ,293 ,000 ,000 ,059 ,000
N 36 36 36 36 36 36 36 36 36 36
c2_i Korrelation nach Pearson -,066 ,180 -,017 ,015 ,208 ,088 ,091 741 274 247 1
Signifikanz (zweiseitig) ,703 ,292 923 ,932 224 611 599 ,000 ,106 146
N 36 36 36 36 36 36 36 36 36 36 36
c3_i Korrelation nach Pearson ,108 ,039 -,100 ,209 ,165 599 569 ,608 692/ 752, 331 1
Signifikanz (zweiseitig) 632 ,823 562 221 ,335 ,000 ,000 ,000 ,000 ,000 ,048
N 36 36 36 36 36 36 36 36 36 36 36 36

c1 = Cluster der "Strategen", c2 = Cluster der Operativen, c¢3 = Cluster der "Generalisten"

b = Bedeutung, h = Haufigkeit, i = Individualitit, s = Schwierigk eit
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Anhang X  Leistungserbringung einzelner Funktionen tber alle Cluster

Quelle: eigene Darstellung (n = 51 - 56)

Leistungserbringung einzelner Funktionen (n = 51 - 56)

Strat.-Entw. Portf.

Strat. Anal./Ausw.

Opt. Rendite/Risiko
Entw. Immo./Obj.-Strat.
Obj.-sp. D/Invest.-Plng.
Obj.-sp. Instandh.-Strat.
Immo.-spez. Bus.-PI.
Allok. Budget auf Obj.
Vorber. D/Invest.-Entsch.
Durchf. D/Invest.-Entsch.
Durchf./Mitw. wirt. DD
Durchf./Mitw. rechtl. DD
Durchf./Mitw. tech. DD
Treuh. EV

Best.-Aufn. Immo.
Pflege der Daten
Vertragsausarb.
Mietvertragsmngt.
Flachenmngt.
BK-Optimierung
Ausw./Steu. ext. FM
Organ. ReWe

Organ. Liquid.-Mngt.
Immobilienbewertung
Steuerung PE
Steuerung Modern.
Key-Account Mngt.
Durchf. Ma./Sto.-Analy.
Anf. Potenzialanal.

Anf. Wirsch.-Ber.
Dokument. Obj.-Ebene
Ausw. Reporting
Monitor. Objektperf.
Controlling Objektbud.
Bew. Perf. FM
Risikomngt. Obj./Proz.

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90%  100%

B Intern/Immobilienbereich Intern/anderer Bereich M Extern/in Kooperation B Extern/Partner
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Anhang XI  Signifikanz der Cluster bei interner Leistungserbringung im

Immobilienbereich

Quelle: eigene Darstellung (n = 43-54), Signifikanzen hervorgehoben, niedrige
und hohe Zustimmungen in Prozent der Zustimmung dargestellt

n=10-11 n=12-20 n=20-23 n=43-54
Strategen Operativen Generalisten | Insgesamt| Signifikanz

Strat.-Entw. Portf. 64% 95% 83% 83% ,082
Strat. Anal./Ausw. 55% 95% 87% 83% ,011
Opt. Rendite/Risiko 55% 100% 91% 87% ,001
Entw. Immo./Obj.-Strat. 50% 95% 86% 83% ,006
Obj.-sp. D/Invest.-PIng. 55% 95% 82% 81% ,021
Obj.-sp. Instandh.-Strat. 64% 100% 82% 85% ,021
Immo.-spez. Bus.-PI. 64% 95% 76% 81% ,085
Allok. Budget auf Obj. 64% 100% 77% 83% ,022
Vorber. D/Invest.-Entsch. 73% 100% 91% 91% ,045
Durchf. D/Invest.-Entsch. 64% 100% 82% 85% ,021
Durchf./Mitw. wirt. DD 55% 95% 68% 75% ,024
Durchf./Mitw. rechtl. DD 45% 60% 50% 53% ,709
Durchf./Mitw. tech. DD 45% 45% 64% 53% 429
Treuh. EV 45% 67% 85% 70% ,071
Best.-Aufn. Immo. 36% 80% 86% 74% ,005
Pflege der Daten 50% 85% 70% 72% ,133
Vertragsausarb. 45% 85% 81% 75% ,036
Mietvertragsmngt. 45% 85% 82% 75% ,032
Flachenmngt. 45% 80% 68% 68% ,149
BK-Optimierung 45% 85% 73% 72% ,065
Ausw./Steu. ext. FM 55% 85% 82% 77% ,128
Organ. ReWe 45% 55% 32% 43% 327
Organ. Liquid.-Mngt. 45% 0% 41% 26% ,002
Immobilienbewertung 55% 95% 59% 72% ,011
Steuerung PE 45% 20% 77% 52% ,002
Steuerung Modern. 55% 80% 82% 75% ,200
Key-Account Mngt. 45% 85% 77% 74% ,050
Durchf. Ma./Sto.-Analy. 36% 20% 68% 43% ,005
Anf. Potenzialanal. 40% 85% 77% 73% ,026
Anf. Wirsch.-Ber. 55% 85% 86% 79% ,077
Dokument. Obj.-Ebene 60% 85% 77% 77% 322
Ausw. Reporting 55% 80% 86% 77% 117
Monitor. Objektperf. 55% 80% 86% 77% 117
Controlling Objektbud. 55% 85% 82% 77% ,128
Bew. Perf. FM 50% 80% 81% 75% ,145
Risikomngt. Obj./Proz. 60% 85% 77% 77% 322
Mittelwert 52% 79% 76% 72%
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Strat.-Entw. Portf.
Strat. Anal./Ausw.
Opt. Rendite/Risiko
Entw. Immo./Obj.-Strat.
Obj.-sp. D/Invest.-PIng.
Obj.-sp. Instandh.-Strat.
Immo.-spez. Bus.-Pl.
Allok. Budget auf Obj.
Vorber. D/Invest.-Entsch.
Durchf. D/Invest.-Entsch.
Durchf./Mitw. wirt. DD
Durchf./Mitw. rechtl. DD
Durchf./Mitw. tech. DD
Treuh.EV
Best.-Aufn. Immo.
Pflege der Daten
Vertragsausarb.
Mietvertragsmngt.
Flachenmngt.
BK-Optimierung
Ausw./Steu. ext. FM
Organ. ReWe
Organ. Liquid.-Mngt.
Immobilienbewertung
SteuerungPE
Steuerung Modern.
Key-Account Mngt.
Durchf. Ma./Sto.-Analy.
Anf. Potenzialanal.
Anf. Wirsch.-Ber.
Dokument. Obj.-Ebene
Ausw. Reporting
Monitor. Objektperf.
Controlling Objektbud.
Bew. Per.

Risikomngt. Obj./Proz.
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Anhang

Anhang Xl Hohe und niedrige Zustimmungen zu ausgewahlten

VergUtungssystemen Gber alle Cluster

Quelle: eigene Darstellung zu Frage 15

Durchschnittliche Zustimmung zu einzelnen
Vergiitungssystemen (liber alle Variablen)

30%
25%
20%
15%
10%
5%
0%
Pauschale Pauschale Variable Erfolgsabhangige
Vergltung Vergltung Vergltung Vergltung
(allgemein) (Kennzahl) (ohne
Erfolgsbezug)

Zustimmung zu einem Vergiitungssystemi. H. v. > 30%

M Pauschale Verglitung (allgemein) - 0 Variablen

O Pauschale Vergltung (Kennzahl) - 1 Variable

@ Variable Vergitung (ohne Erfolgsbezug) - 15 Variablen
M Erfolgsabhdngige Vergltung - 30 Variablen

| | 14! | | | 1
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
M Pauschale Vergutung (allgemein) - 14 Variablen
O Pauschale Vergiitung (Kennzahl) - 4 Variablen
B Variable Vergilitung (ohne Erfolgsbezug) - 0 Variablen
M Erfolgsabhingige Vergltung) - 1 Variable
Zustimmung zu einem Vergiitungssystemi.H.v.< 10 %
1 15 30
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%
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Anhang XIV Zusammenfassung der Ergebnisse der empirischen Erhebung

Quelle: eigene Darstellung

MW 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 11 12 13 14 15 16 17 18

£ = 7 i =1 - ~ c .

S 2|8 |¢ 8 sl 18 |- |. |. 8|,

. | =2|s |E Bly |& (2 |2 |2 |E_|2 . 2|2 |8
58| 2| 2| S|E |2 | 2|8.03 [ ]2.|5.|38|5|2 |5 |8 |8 |E
> 2| W < L= -3 a5 (Tg (@ s£|l£€|28 |22 |20 - | .| o ° |%
2| 5 |gs|w|2g|lio|liE|2a|E2|E8|08|82|8E|Cc| 5 |52 8| E |5®
r = = = o S|l = Q k=3 5] [ = 2
LS| 3 |5&|82|fia|8a|82|Ea|=8|2G(8S5[8s|ae|38| ~ |RE| & 2 |S=s

© | Definition REAM 152 | 1,84 160|170 144 | 125|118 | 1,15 122|169 | 164|153 | 1,78 | 1,60 | 1,64 | 125 1,49 | 169 | 1,28
o © |Haufigkeit 2,48 | 249 | 2,20 | 2,13 [ 2,50 | 2,54 [ 2,38 | 2,68 | 2,59 | 2,33 | 2,53 | 2,57 | 2,67 | 2,65 | 2,31 | 2,26 | 2,33 [ 2,45 | 1,93
©
(S e)
%Q Bedeutung 214 | 149|154 | 1,72 189 | 202 [ 2,13 | 222 | 220 | 1,87 | 1,80 | 2,00 | 2,17 | 2,20 | 2,00 | 2,02 | 2,33 | 2,17 | 1,81
= m
=
— |schwierigkeit 2,40 | 1,77 | 1,76 | 2,02 | 2,00 [ 2,11 [ 222 | 225 ] 2,33 | 2,00 | 2,13 [ 2,50 | 2,30 | 2,46 | 2,35 | 2,52 | 3,18 [ 2,40 | 2,36
5 Individualitat 265 | 202 | 2,11 | 2,28 | 2,27 | 240 [ 255 | 263 | 2,67 | 251 | 2,11 [ 2,41 | 222 | 231 | 2,49 | 2,56 | 3,69 | 2,56 | 2,54
Interner Immo.-Ber. 70 | 83| 79 | 87 | 83 | 80 | 82 | 80 | 82 | 87 | 82 | ;73 | 52 | 52 | 69 | ;70 | 69 | 69 | 71
Intern andere Abteilung g2 | 41| a1 | 11| 08 | 07| 05| 08| 08| 15,16 | ,13| 28| 05| 12| ,06 |05 | ,5 | ,08
S
= L [Koop. Externer Partner 17 | 08 | 11| 08 | ,07 | 11| 08 | 05| 05| 08 | 08 | 17| 30| 45| 18 | 22 [ 20 | ;16 | ,14
- o
I &
ng’ Externer Partner 12 | 02| 06| 05| ,03 | 07| 08| .,0]| ,08]| 06| ,08]|,08]|,3]|.,3].,06]|,00f.2|,0],7
S E
E =
£ 2 |Allgemeine Vergiitung 25 | 24| 15| 15 | 22 | 24 | 24 | 25 | 31 | 15 | 13 | 12| 10| 10| 31 | 34 [ 31 | 32| 24
= N
1%}
[0}
N £ |Pauschale Vergiitung 23 | 24 | 25| 13| 22 | 22| 22| 24 | 18 | 34 | 18 | 28 | 29 | 29 | 15 | 13 [ 26 | 15 | ,16
X
Prozentuale Vergiitung A1 | 13| 18 | 18 | 15 | 12| 04 | o1t | 13| 09 [ 22 | 21| 21 | 21| 16 | 15 | 03 | 15 | ,18
Erfolgsab. Vergiitung 06 | 06 | 06 | 21|06 |07 | 5| 15| 03| 07 | 0| 04 | 04| 04| 03| ,03 03| ,03] ,09
— Definition REAM 152 | 20%| 5%| 11%| -5%| -18%]| -220%| -25%| -20%| 11%| 7%| 0%| 17%| 5%| 8%|-18%| -2%| 11%| -16%
Q
§ Haufigkeit 248 | 0%| -11%| -14%| 1%| 3%| -4%| 8%| 4%| -6%| 2%| 4%| 8%| 7%| 7T%| -9%| -6%| -1%|-22%
5 Bedeutung 2,14 | 30%]| -28%]| -19%| -11%| -5%| 0%| 4%| 3%|-12%| -16%| -6%| 2%| 3%| -6%| -5%| 9%| 1%|-15%
©
£ g |schwierigkeit 2,40 | 26%]| 27%]| -16%| -17%| -12%| -7%| -6%| -3%| -17%| -11%| 4%| -4%| 2%| -2%| 5%| 32%| 0%| 2%
fo S [individualitat 2,65 | -24%]| -20%| -14%| -14%| -9%| -4%| -1%| 1%| -5%| -20%| -9%| -16%| -13%| -6%| -3%| 39%| -3%| -4%
§_§ Interner Immo.-Ber. ,70 18%| 14%| 24%| 19%| 15%| 17%| 14%| 17%| 25%]| 18%| 5%| -26%| -26%| -2%| 0% -1%| -1%| 2%
* § Intern andere Abteilung 12 9%| -9%| -6%| -32%)| -46%| -60%| -30%| -33%| 19%| 32%| 9%|[133%| -59%| -3%| -48%| -58%| 19%| -35%
o =
S £ |Koop. Externer Partner A7 | -53%)| -34%| -51%| -60%| -31%| -51%| -70%)| -71%| -52%| -52%| 0%| 79%|169%| 5%| 33%| 22%| -4%| -15%
Q’E Externer Partner A2 | -87%]| -46%| -58%| -72%| -44%| -30%| -14%| -30%)| -45%| -32%| -29%| 13%| 13%| -50%| -19%| 73%| -18%| 48%
g’ S |Allgemeine Vergiitung 25 | -4%| -40%| -40%| -10%| -4%| -4%| 2%| 26%| -40%| -46%| -52%| -58%| -58%| 26%| 38%| 26%| 32%| -4%
% Pauschale Vergiitung 23 1%| 8%| -43%| -5%| -5%| -5%| 1%| -24%| 46%| -24%| 20%| 27%| 27%| -37%| -43%| 14%| -37%| -30%
H Prozentuale Vergiitung A1 | 20%| 59%| 59%| 33%| 6%| -60%| -87%| 20%]| -20%| 99%| 86%| 86%| 86%| 46%| 33%| -73%| 33%| 59%
< Erfolgsab. Vergiitung ,06 0%| 0%]|250%| 0%]| 25%|150%]|150%| -50%| 25%| 75%)| -25%| -25%| -25%| -50%| -50%| -50%| -50%| 50%
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19 20 21 22 23 24 25 26 27 28 29 30 31 32 33 34 35 36
o - ] ' o " o
) 2 | 2 H =] =l & |5 S
1212 |22 (8 |¢ £ |2 sl 2|8 | % Nous| E |2
c k9] s > EA = o | o ] < s| 5§ |= =3 |20 : o> .
s | £ |3 c |3 |2 S |Sc|§8 |2 S| 8 |§ € | e[£3] 5 gy
s | 3 |2 c .3 5 |85|2.lex| Bl = |Eel| s |&82|8E| 2 |5a
S |2 |B=| B (52|82 s |88|52|38|z2|= |22| 8 |55|525]3 |25
T |5 |22 S5 |55|e2| 8 |62|8s5|a5|s8l 2 |88 2 |28|88] & [£8
133 | 1,24 (147 | 242|224 | 180 173|138 | 1,40 | 1,55| 1,38 | 1,36 | 1,58 | 1,43 | 1,31 | 1,38 [ 1,33 | 1,58 |Definition REAM o
271|264 275329290 | 240|288 |226]|232|271]|275| 240 (234|229 | 2,14 ] 2,10 | 2,58 | 2,20 |Haufigkeit t%
[Ce)
266 | 236|238 (276|255 195|290 [238]|215]| 241|250 207220195 | 202|210 | 2,16 | 1,83 |Bedeutung %Q_
= m
s
295 | 262|240 | 255|248 293|233 |224|215| 280|278 269|244 |255|255]| 261|239 | 220 |Schwierigkeit -
343|271 282 295|276 339208222218 3,28 3,18 3,12 [ 2,93 | 346 | 2,90 | 2,95 | 2,57 | 2,18 |Individualitat §
66 | 68 | 74 | 43 | 28 | 65 | 49 | 71 | 68 | 43 | 68 | ;75 | 74 | ;76 | ;77 | ;76 | ;72 | ,72 |Interner Inmo.-Ber.
A1 | 08 | 06 | 48 | 66 | 41 [ 07 | 08 | ,06 | 03 | 02 | ,03 | 07 | 13 | ,08 | ,10 | ,08 | ,20 |intern andere Abteilung
S
21 23 13 ,06 ,05 16 40 21 16 37 ,20 23 13 13 13 18 ,20 ,23 |Koop. Externer Partner 4
-
e
18 19 1 11 10 21 18 a7 19 ,33 25 ,08 18 ,06 ,06 ,06 ,08 ,05 |Externer Partner gg
S E
E =
,26 15 31 ,35 34 18 19 24 ,28 19 19 19 37 34 34 34 ,35 ,34 |Allgemeine Vergitung E "\‘:’,’
@
[0}
13 | 07 | 25 | 25 | 25 | 29 | 16 | 45 | 13 | 41 | 41 | 41 | 24 | 28 | 28 | ;06 | 26 | ,28 |Pauschale Vergiitung N 5
X
15 12 ,04 ,03 ,04 16 24 22 16 ,03 ,03 ,03 ,01 ,01 ,01 13 ,01 ,01 |Prozentuale Vergiitung
06 | 34 | 06| 01| ,03] 01,4 ] ,03],0].,01]|,01][,01] 01 ]|,1],01t],01].,01]| 01 |Erfolgsab.Vergiitung
13%| -19%| -3%| 59%| 47%| 18%| 13%| -9%| -8%| 1%| -9%| -11%| 4%| -6%| -14%| -9%]| -13%| 4%]|Definition REAM =
9%| 7%| 11%| 33%| 17%| -3%| 16%| -9%| 6%| 9%| 11%| -3%| -5%| -8%| -14%| -15%| 4%| -11%|Haufigkeit §
24%| 10%| 11%| 29%| 19%| -9%| 36%| 11%| 0%| 13%| 17%| -3%| 3%| -9%| -5%| -2%| 1%| -14%|Bedeutung %
©
23%| 9%| 0%| 6%| 3%| 220%| -3%| -7%|-10%| 17%| 16%| 12%| 2%| 6%| 6%| 9%| 0%| -8%|Schwierigkeit £ g
29%| 2%| 6%| 11%| 4%| 28%| -22%| -16%| -18%| 249%| 20%| 18%| 10%| 319%| 10%| 11%| -3%| -18%|Individualitat f S
6%| -3%| 6%]| -39%| -60%| -8%| -30%| 2%| -2%| -38%| -3%| 8%| 6%| 8%| 11%| 8%| 3%| 3%|Internerimmo.-Ber. §§
6%| -34%)| -47%|291%| 438%| -7%| -42%| -35%| -48%| -73%| -86%| -73%| -46%| 6%| -34%| -21%| -32%| 62%|Intern andere Abteilung s §
27%| 35%| -23%| -62%| -71%| -4%|141%| 23%| -5%[119%| 22%| 37%| -22%| -23%| -23%| 6%| 19%| 37%|Koop. Externer Partner S =
53%)| 64%| -4%| -6%| -16%| 78%| 49%| 48%| 62%|183%|[116%| -30%| 53%)| -45%| -45%| -45%| -29%| -58%|Externer Partner 9=E
8%| -40%| 26%| 44%)| 38%| -28%| -22%| -4%| 14%| -22%| -22%| -22%| 50%| 38%| 38%| 38%| 44%| 38%|Allgemeine Vergiitung %” S
-43%| -68%| 8%| 8%| 8%| 27%| -30%| -37%| -43%| 77%| 77%| 77%| 1%| 20%| 20%| -30%| 14%| 20%|Pauschale Vergiitung %
33%| 6%| -60%| -73%]| -60%| 46%|113%| 99%| 46%| -73%| -73%| -73%| -87%| -87%| -87%| 20%| -87%| -87%|Prozentuale Vergiitung H
0%|475%| 0%| -75%| -50%| -75%| -25%| -50%| 75%| -75%| -75%| -75%| -75%| -75%| -75%| -75%| -75%| -75%|Erfolgsab. Vergiitung <
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