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ERGEBNIS Aus den empirischen Ergebnissen können 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 Ausführungen 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 zunächst 

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 gegenübergestellt. 

50%

33%

17%

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

Lebensversicherungsunternehmen (n = 6)

Pensionskassen/ Versorg.-Kassen (n = 4)

Berufsständ. Versorgungswerke (n = 2)

 
Abbildung 5-18: Zusammensetzung von Cluster 1 „Strategen“ 

Quelle: eigene Darstellung (n = 12) 
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45%

15%

40%

Zusammensetzung von Cluster 2 "Operativen" (n = 20)

Lebensversicherungsunternehmen (n = 9)

Pensionskassen/ Versorg.-Kassen (n = 3)

Berufsständ. Versorgungswerke (n = 8)

 
Abbildung 5-19: Zusammensetzung von Cluster 2 „Operativen“ 

Quelle: eigene Darstellung (n = 20) 

 

57%

26%

13%
4%

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

Lebensversicherungsunternehmen (n = 13)

Pensionskassen/ Versorg.-Kassen (n = 6)

Berufsständ. Versorgungswerke (n = 3)

Sonstige (n = 1)

 
Abbildung 5-20: Zusammensetzung von Cluster 3 „Generalisten“ 

Quelle: eigene Darstellung (n = 23) 

Bei der Gegenüberstellung der einzelnen Cluster ist zu erkennen, dass im Clus-

ter der „Strategen“ – gegenüber dem allgemeinen Durchschnitt der Cluster – die 

Pensionskassen deutlich überrepräsentiert (+9 %) sind, während die Berufs-

ständischen Versorgungswerke unterrepräsentiert (-7 %) sind. Im Cluster der 

„Operativen“ dominieren indessen die Berufsständischen Versorgungswerke 

(+16 %), während die Lebensversicherungsunternehmen (-7 %) und die Pensi-

onskassen (-9 %) unterrepräsentiert sind. Das Cluster der „Generalisten“ weist 

wiederum im Schnitt eine niedrigere Anzahl von Berufsständischen Versor-

gungswerken auf (-3 %), dafür eine höhere 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, während die Berufsständischen Versorgungswerke speziell in den Bereich 

der „Operativen“ fallen. Bei Lebensversicherungen und Pensionskassen über-

wiegt daher ein eher globales Verständnis von Real Estate Asset Management, 

während Berufsständische Versorgungswerke vor allem die operativen Berei-

che mit dem Real Estate Asset Management verbinden. Diese Unterschiede im 

Verständnis liegen möglicherweise in der Organisationsstruktur der Institutionen 

begründet und werden nachfolgend weiter untersucht. 

Lebensvers.
Pen.-Kassen/ 

Versorg.-
Kassen

Berufsständ. 
Vers.-Werke

Anzahl 6 4 2 12

% innerhalb der Strategen 50% 33% 17% 100%

% innerhalb von Anlegertyp 21% 31% 15% 22%

Anzahl 9 3 8 20

% innerhalb der Operativen 45% 15% 40% 100%

% innerhalb von Anlegertyp 32% 23% 62% 37%

Anzahl 13 6 3 22

% innerhalb der Generalisten 59% 27% 14% 100%

% innerhalb von Anlegertyp 46% 46% 23% 41%

Anzahl 28 13 13 54

% innerhalb von allen Clustern 52% 24% 24% 100%

% innerhalb von Anlegertyp 100% 100% 100% 100%

Gesamt

 

Art des Investors

Gesamt

Aufteilung 
Cluster

Strategen

Operativen

Generalisten

 
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 Überprüfung auf Signifikanz der Institutionen mit den einzelnen Clustern 

konnte aufgrund der geringen Größe der Stichprobe nicht sinnvoll durchgeführt 

werden.573 Analog hierzu konnte aufgrund der homogenen Verteilung auch bei 

der Börsennotierung kein signifikanter Zusammenhang zwischen den Clustern 

festgestellt werden. 

 

                                            
573  Bei allen folgenden Betrachtungen wurden mehrere Tests durchgeführt (u. a. Chi-Quadrat 

nach Pearson, Likelihood-Quotient, exakter Test nach Fisher, Zusammenhang linear-mit-
linear sowie die symmetrischen Maße Phi und Cramer-V). Der exakte Test nach Fisher – als 
zentraler statistischer Test – liefert ein nicht signifikantes Ergebnis, was darin begründet, 
dass der Test nicht mit kleiner fünf Einheiten (wie dies im Fall der Pensionskassen und der 
Berufsständischen 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 Größe der einzelnen Cluster 
liegt. 
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ERGEBNIS Im Vergleich zur allgemeinen Zusammensetzung der Stichpro-

be weist der Cluster der „Strategen“ einen höheren Anteil an 

Pensionskassen bzw. Versorgungskassen auf, im Cluster der 

„Operativen“ herrschen die Berufsständischen 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 Höhe der Kapital-

anlagen574 und der Verteilung dieser innerhalb der Cluster wurde – aus Rück-

sichtnahme auf die Anonymität der Befragten – eine Einteilung in Größenklas-

sen vorgenommen.575 Dazu wurden die Unternehmen in die 

Kapitalanlagevolumina bis € 1 Mrd., den Bereich € 1 Mrd. bis € 10 Mrd. und 

über € 10 Mrd. eingeteilt und zusammengefasst (vgl. Abb. 5-22 und Abb. 5-23). 

bis €1 Mrd.
€ 1 Mrd. bis 

€ 10 Mrd. 
über 

€ 10 Mrd.

Anzahl 6 5 1 12

% innerhalb der Strategen 50% 42% 8% 100%

Anzahl 3 11 6 20

% innerhalb der Operativen 15% 55% 30% 100%

Anzahl 3 12 6 21

% innerhalb der Generalisten 14% 57% 29% 100%

Anzahl 12 28 13 53

% innerhalb von allen Clustern 23% 53% 25% 100%

 
Kapitalanlagevolumen (Buchwerte)

Gesamt

Aufteilung 
Cluster

Strategen

Operativen

Generalisten

Gesamt

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

zur Zusammensetzung der Stichprobe 

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

                                            
574  Der Zusammenhang zwischen Buchwerten und Zeitwerten ist hochsignifikant. 
575  Bei der Überprüfung 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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bis €1 Mrd.
€ 1 Mrd. bis 

€ 10 Mrd. 
über 

€ 10 Mrd.

Anzahl 5 5 1 11

% innerhalb der Strategen 45% 45% 9% 100%

Anzahl 2 11 6 19

% innerhalb der Operativen 11% 58% 32% 100%

Anzahl 3 10 7 20

% innerhalb der Generalisten 15% 50% 35% 100%

Anzahl 10 26 14 50

% innerhalb von allen Clustern 20% 52% 28% 100%

 
Kapitalanlagevolumen (Zeitwerte)

Gesamt

Aufteilung 
Cluster

Strategen

Operativen

Generlisten

Gesamt

 
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 über € 10 Mrd. (-17 %/ -19 %) gekennzeichnet, während die 

„mittlere“ Klasse der Anlagevolumina i. H. v. € 1 Mrd. bis € 10 Mrd. leicht unter-

repräsentiert ist (-9 %/ -7 %). Im Gegensatz dazu neigen die Cluster der „Ope-

rativen“ und der „Generalisten“ eher zu hohen Anlagevolumina (Anlagevolumen 

über € 10 Mrd.). Im Cluster der „Operativen“ sind mittlere Anlagevolumina  

(+2 %/ +6 %) und große Anlagevolumina (+5 %/ +4 %) überrepräsentiert, wäh-

rend Unternehmen mit geringen Anlagevolumina (-8 %/ -9 %) unterrepräsentiert 

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 repräsentiert und 

geringe Anlagevolumina unterrepräsentiert (-9 %/ -5 %). 

Unter Berücksichtigung dieser Ergebnisse und unter Hinzunahme der Resultate 

aus der Verteilung der Institutionen lassen sich Rückschlüsse auf die einzelnen 

Cluster ziehen. Demnach verfügen die „Strategen“ nur über geringe Kapitalan-

lagen und besitzen demzufolge möglicherweise nicht die Kapazitäten, um eige-

ne operative (immobilienbezogene) Asset Management-Abteilungen aufzubau-

en und haben bereits operative Tätigkeiten an ein Property Management bzw. 

Facility Management fremd vergeben. Alternativ dazu besteht auch die Mög-

lichkeit, dass operative Funktionen bei einem sehr geringen Kapitalanlagevolu-

men von einer strategischen, primär mit anderen Aufgaben betrauten Instanz 

mit durchgeführt werden.  
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Bei den kapitalkräftigeren Unternehmen der Lebensversicherungen, Pensions-

kassen bzw. Versorgungskassen und Berufsständischen Versorgungswerken 

dominiert hingegen die Sichtweise der „Operativen“ bzw. der „Generalisten“, 

zumal u. U. im Fall der „Operativen“ ein vorgelagertes Portfolio Management 

strategische Entscheidungen übernimmt und ausschließlich rein operative Tä-

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 zielführend. Bei den „Generalisten“ liegt indessen möglicherweise eine 

hohe Autonomie des Immobilienbereiches vor, der zwar generelle strategische 

Vorgaben seitens des Investors bzw. Portfolio Managements erhält, diese aber 

dann strategisch anpassen und selbständig 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.  

Abschließend ist anzumerken, dass Unternehmen mit einem großen Kapitalan-

lagebestand möglicherweise – aufgrund der Größe – 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, während 

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 Teilgrößen 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 über € 500 Mio. unterteilt 

(vgl. Abb. 5-24 und Abb. 5-25).576 

bis € 50 Mio.
€ 50 Mio. bis
 € 200 Mio.

€ 200 Mio. bis 
€ 500 Mio.

über € 500 Mio.

Anzahl 8 0 1 2 11

% innerhalb der Strategen 73% 0% 9% 18% 100%

Anzahl 7 6 3 4 20

% innerhalb der Operativen 35% 30% 15% 20% 100%

Anzahl 7 7 4 4 22

% innerhalb der Generalisten 32% 32% 18% 18% 100%

Anzahl 22 13 8 10 53

% innerhalb von allen Clustern 42% 25% 15% 19% 100%
Gesamt

 
Immobilienanlagevolumina (Buchwerte)

Gesamt

Aufteilung der 
Cluster

Strategen

Operativen

Generalisten

 
Abbildung 5-24: Aufteilung der Cluster nach direkten Immobilienanlagen (Buchwerte) im 

Vergleich zur Zusammensetzung der Stichprobe 

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

 

bis € 50 Mio.
€ 50 Mio. bis 

€ 200 Mio.
€ 200 Mio. bis 

€ 500 Mio.
über € 500 Mio.

Anzahl 7 0 1 1 9

% innerhalb der Strategen 78% 0% 11% 11% 100%

Anzahl 6 5 3 6 20

% innerhalb der Operativen 30% 25% 15% 30% 100%

Anzahl 6 8 4 5 23

% innerhalb der Generalisten 26% 35% 17% 22% 100%

Anzahl 19 13 8 12 52

% innerhalb von allen Clustern 37% 25% 15% 23% 100%

 

Immobilienanlagevolumina (Zeitwerte)

Gesamt

Aufteilung der 
Cluster

Strategen

Operativen

Generalisten

Gesamt

 
Abbildung 5-25: Aufteilung der Cluster nach direkten Immobilienanlagen (Zeitwerte) im Ver-

gleich zur Zusammensetzung der Stichprobe 

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

Vergleichbar mit der Verteilung der gesamten Kapitalanlagen (Buchwerte und 

Zeitwerte) weist auch die Verteilung bei den direkten Immobilienanlagen ein 

ähnliches 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 

                                            
576  Signifikanz i. H. v. 15 %. 
577  Für eine Interpretation dieses Sachverhaltes, vgl. die Ausführungen bei den Kapitalanlage-

volumina. 
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Dir. Immo. 
BW 2005 

Dir. Immo. 
ZW 2005 

Dir. Immo. 
BW 2008 

Dir. Immo. 
ZW 2008 

Mittelwert 155 141 145 122
Standard-
abweichung

260 263 249 243

n 11 8 11 9

Mittelwert 248 474 233 342
Standard-
abweichung

496 886 314 498

n 19 17 20 20

Mittelwert 262 329 232 276
Standard-
abweichung

350 307 284 336

n 15 12 22 23

Mittelwert 230 355 214 275

Gesamt
Standard-
abweichung

396 639 286 395

n 45 37 53 52

in € Mio.

Strategen

Operativen

Generalisten

 
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 Größenklassen hergeleitet wurde, die Größenverteilung wider: 

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

ten geprägt, während 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, während 

die „Generalisten“ über mittlere/ hohe Immobilienanlage-

volumina verfügen und die „Operativen“ über 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 Ansätze 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 verfügt der Cluster 

der „Strategen“ über einen hohen Anteil an Pensionskassen und ein geringes 

Kapitalanlage- und Immobilienanlagevolumen, der Cluster der „Operativen“ 

weist einen hohen Anteil an Berufsständischen Versorgungswerken sowie ein 

hohes Kapitalanlage- und Immobilienanlagevolumen auf und der Cluster der 

„Generalisten“ einen hohen Anteil an Lebensversicherungsunternehmen und 

Pensionskassen sowie ein hohes Kapitalanlage- und Immobilienanlagevolu-

men.  

Die Höhe der Kapitalanlagen spiegelt sich dabei u. a. in der Organisationsstruk-

tur wider. Das heißt, Institutionen mit einem hohen Kapitalanlagebestand bzw. 

Immobilienanlagebestand weisen einem spezialisierten Real Estate Asset Ma-

nagement Aufgaben aus den operativen Bereichen zu bzw. führen diesen Real 

Estate Asset Management-Bereich als strategischen und operativen Bereich. 

Abschließend kann für die Untersuchung festgestellt werden, dass die gewähl-

ten Clusterzusammensetzungen, wie gezeigt wurde, in der Zusammensetzung 

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

 

5.2.4 Klassifizierung der Funktionen des Real Estate Asset Managements 

Für die nachfolgende Analyse wurden die Unternehmen aufgefordert, die her-

geleiteten strategischen und operativen Funktionalitäten bzw. Tätigkeiten rund 

um die Immobilie als Kapitalanlage nach ihrer Häufigkeit der Inanspruchnahme 

der Leistung durch das Unternehmen, der strategischen Bedeutung der Leis-

tung für das Unternehmen (Risiko bei der Auslagerung), den Schwierigkeiten/ 

Unsicherheiten bei der Vergabe an einen externen Dienstleister und der Indivi-

dualität/ Spezifität der Leistung (Besonderheit der Leistung) zu kategorisie-
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ren.578 Dazu wurden im Fragebogen fünf mögliche Klassifizierungen für Wer-

tungen (++, +, o, - und --) für jede Kategorie und jede Variable vorgegeben. 

5.2.4.1 Zuordnung der Funktionen nach Häufigkeit, Bedeutung, Schwierigkeit 

und Individualität  

In der nachfolgenden Betrachtung werden jeweils die drei gebildeten Cluster 

nach ihrer Kategorisierung der 36 Variablen entsprechend den vier Bereichen 

Häufigkeit (vgl. Abb. 5-27), Bedeutung (vgl. Abb. 5-28), Schwierigkeit (vgl. Abb. 

5-29) und Individualität/ Spezifität (vgl. Abb. 5-30) dargestellt und kritisch disku-

tiert sowie graphisch veranschaulicht.579 

 

Ergebnis und Rückschlüsse für das Merkmal Häufigkeit 

Die im Cluster der „Strategen“ gruppierten Unternehmen wurden zunächst nach 

der Häufigkeit der Inanspruchnahme der Funktionen analysiert (vgl. Abb. 5-27), 

wobei im Vergleich mit den anderen Clustern (fast) überall 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 Objektstrategie sowie Risiko-

management auf Objekt- und Prozessebene) häufig 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 Liquiditäts-

managements. Im Gegensatz dazu werden die Bereiche des Controllings (so-

                                            
578  Vgl. hierzu die Ausführungen und Herleitungen im Rahmen der Transaktionskostentheorie. 
579  Im Rahmen der Analyse wurden die Mittelwerte der gesamten Stichprobe und im Anschluss 

daran der einzelnen Variablen untersucht, um somit über alle Variablen hinweg zunächst ei-
ne erste Gewichtung vorzunehmen zu können. Die strategische Bedeutung der Leistung 
wird dabei mit einem Durchschnittswert von 2,14 über alle Variablen als wichtigstes Merkmal 
angesehen. Die Schwierigkeit/ Unsicherheit bei der Vergabe wurde im Mittelwert mit 2,40 
bewertet. Die Häufigkeit der Vergabe der Leistung folgt mit einem Mittelwert von 2,48 und 
die Individualität der Leistung wurde über alle Variablen hinweg mit 2,65 bewertet. 
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wie die Bestandsaufnahme und Analyse der betreuten Immobilien) häufig in 

Anspruch genommen.  

In den Ergebnissen der Zuordnung der jeweiligen Funktionalitäten zu den ein-

zelnen Real Estate Asset Management-Bereichen spiegelt sich auch hier die 

Grundhaltung der Unternehmen wider, insbesondere die Durchführung der 

Strategieentwicklung sowie die mit der Implementierung verbundenen  

Controllingbereiche als Kernbereiche häufig in Anspruch zu nehmen. Die rein 

operativen Bereiche werden indessen nicht den Aufgabenbereichen des Real 

Estate Asset Managements zugeordnet und folglich auch nicht so häufig in 

Anspruch genommen. Die reduzierte Bedeutung des Transaktionsmanage-

ments kann möglicherweise mit dem geringen Bestand an Kapital- bzw. Immo-

bilienanlagen begründet werden und dem damit verbundenen seltenen An- 

bzw. Verkauf von Objekten. 

Die im Cluster der „Operativen“ zusammengefassten Unternehmen bewerten 

die Häufigkeit der Inanspruchnahme der Funktionen im Schnitt höher (das 

heißt, es kommt zu einer häufigeren Inanspruchnahme) als die Cluster der 

„Strategen“ und der „Generalisten“, wobei (fast) alle zugeordneten Häufigkeiten 

zwischen den Kriterien „häufig“ und „neutral“ liegen. Dies gilt insbesondere für 

die Bereiche des Transaktionsmanagements und der Steuerung des Bestan-

des. Ausnahmen hiervon bilden hingegen die Variablen der treuhänderischen 

Eigentümervertretung sowie des Mietvertragsmanagements, die sehr viel häufi-

ger in Anspruch genommen werden und damit den häufigsten Wert unter allen 

Clustern und Funktionen bilden, während die Variablen des Flächenmanage-

ments und der Initiierung/ Steuerung von Projektentwicklungen/ Baumaßnah-

men von allen Clustern am seltensten in Anspruch genommen werden.  

Ableitbar aus den Daten ist zudem der starke Schwerpunkt dieses Clusters der 

„Operativen“ auf dem operative Management von Immobilien, dessen Funktio-

nen häufig genutzt werden (insb. die treuhänderische Eigentümervertretung) 

und damit die Einordnung dieses Clusters in das Real Estate Asset Manage-

ment im engeren Sinn unterstützen. Die hohe Bedeutung des Transaktionsma-

nagements liegt indessen u. U. in den hohen Kapitalanlagen bzw. Immobilien-

anlagen begründet, die zu einem häufigen An- bzw. Verkauf führen. 



208  Empirische Untersuchung des Real Estate Asset Managements in Deutschland 

Vergleichbar mit dem Cluster der „Operativen“ nimmt jener der „Generalisten“ 

(fast) alle Funktionen häufig 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 häufiger genutzt und die Organisation des Rechnungswesens, die Or-

ganisation des Liquiditätsmanagements und das Anfertigen von Potenzialanaly-

sen seltener. Das Flächenmanagement, die Betriebskostenoptimierung, die 

Immobilienbewertung und die Initiierung/ Steuerung von Projektentwicklungen/ 

Baumaßnahmen nehmen den höchsten, d. h. häufigsten, Wert innerhalb aller 

betrachteten Cluster ein.  

Das hohe Immobilienanlagevolumen spiegelt sich möglicherweise in der häufi-

gen Bewertung des Bestandes und dem Schwerpunkt auf der Optimierung des-

selben wider, was auch für die häufige Inanspruchnahme der operativen Tätig-

keiten gilt. Weiterhin bestätigt auch die häufige Inanspruchnahme der Aufgaben 

aus dem Transaktionsmanagement ein hohes Immobilienanlagevolumen mit 

zahlreichen An- bzw. Verkäufen von Objekten. Die Bewertung im Mittelfeld der 

anderen beiden Cluster stellt wiederum ein Indiz für die zahlreichen Aufgaben 

aus strategischen und operativen Bereichen und die Zuordnung zum Real Esta-

te Asset Management dar. 
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Clusteranalyse Häufigkeit der Inanspruchnahme (n = 36 - 47)

Strategen Operativen Generalisten

 
Abbildung 5-27: Darstellung der Häufigkeit der Inanspruchnahme bei den definierten Clus-

tern 

Quelle: eigene Darstellung (1 = sehr häufig … 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. häufiger als der Cluster der „Ge-

neralisten“.   

 

Ergebnis und Rückschlüsse für das Merkmal Bedeutung 

Mit der Bewertung der Häufigkeit geht auch die (strategische) Bedeutung der 

Leistung (Risiko bei der Auslagerung) für die Unternehmen einher (vgl. Abb. 5-

28), wobei von den „Strategen“ (fast) alle Funktionalitäten 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 für die Strategieentwicklung und des Control-
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lings.580 Die Bereiche der rechtlichen und technischen Sorgfältigkeitsprüfung 

sowie die originären Objektmanagementbereiche werden in ihrer Bedeutung in-

des überwiegend als „neutral“ und folglich weniger bedeutend eingestuft.  

Die vorgenommene Bewertung spiegelt sich in der Zuordnung der Funktionali-

täten der untersuchten Zielgruppe, wie in Kapitel 5.2.2581 dargestellt, wider, bei 

der diese Bereiche nicht als originäre Real Estate Asset Management-

Leistungen definiert werden. Damit gibt das Ergebnis der Bewertung des 

Merkmals „Bedeutung“ die Ergebnisse der Bewertung des Merkmals „Häufig-

keit“ wieder, wobei auch hier möglicherweise ein mangelndes Immobilienanla-

gevolumen ein Indiz für die geringere Bedeutung des Bestandsmanagements 

sowie des Transaktionsmanagements ist. 

Die Vertreter des Clusters der „Operativen“ messen über alle Variablen gese-

hen den einzelnen Funktionen im Vergleich zu den anderen beiden Clustern ei-

ne höhere Bedeutung bei, insbesondere den Funktionen der strategischen Im-

mobilienanalyse und -auswahl, der treuhänderischen Eigentümervertretung, 

des Mietvertragsmanagements582 und des Risikomanagements auf Objekt- und 

Prozessebene. Von „neutraler“ Bedeutung sind hingegen vor allem die Funktio-

nen Flächenmanagement und Initiierung/ Steuerung von Projektentwicklungen/ 

Baumaßnahmen, die den niedrigsten Wert bei allen Clustern haben und folglich 

als wenig wichtig angesehen werden.  

Die vordergründige Bedeutung der Funktionen liegt somit auch hier auf den 

durch diesen Cluster durchgeführten 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“ ähnli-

che Einschätzungen wie bei den Bewertungen der Kategorie „Häufigkeit“ 

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 

                                            
580  Vgl. hierzu die Ergebnisse der „Häufigkeit“ der Inanspruchnahme. 
581  Analyse der Frage 7. 
582  Vgl. hierzu auch jeweils die hohe Bewertung der „Häufigkeit“. 
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stellt hier im Vergleich zu den anderen Clustern die „wichtigste“ Funktion dar, 

da diese operative Tätigkeit direkten Einfluss auf eine höhere Bewertung hat. 

Bei diesem Cluster kommt der treuhänderischen Eigentümervertretung indes-

sen eine sehr viel geringere Bedeutung als beim Cluster der „Operativen“ zu. 

Ferner wird die Pflege der Datenfelder als unbedeutende Funktion genannt und 

könnte – 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. 
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Clusteranalyse Bedeutung der Leistung (n = 38 - 47)

Strategen Operativen Generalisten

 
Abbildung 5-28: Darstellung der Bedeutung der Leistung bei den definierten Clustern 

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

 

ERGEBNIS Der Cluster der „Strategen“ schätzt die untersuchten Leistun-

gen im Real Estate Asset Management i. d. R. als weniger be-

deutend ein, während sie die „Operativen“ i. d. R. als wichtiger 

betrachten als die „Generalisten“. 
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Ergebnis und Rückschlüsse für 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 möglicherweise 

auch als „schwierig“ bei der Auslagerung empfunden. Als „neutral“ und folglich 

„leichter“ bei der Auslagerung werden allgemein die operativen Bereiche be-

trachtet, insbesondere die Funktionen der treuhänderischen Eigentümervertre-

tung, der Organisation des Liquiditätsmanagements und der Durchführung 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 verstärkt, da das geringe Portfoliovolumen dem Aufbau von eigenen ope-

rativen Kapazitäten widerspricht. 

Die Vertreter des Clusters der „Operativen“ beurteilen – über alle Funktionen 

gemessen – die Fremdvergabe von Real Estate Asset Management-Leistungen 

mit einer höheren 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 

über die Schwierigkeit der Leistung vorherrscht. Deutliche Ausnahmen im ope-

rativen Bereich mit den höchsten Werten unter den vergleichbaren Clustern bil-

den indessen die Bereiche Pflege der Daten, Flächenmanagement und Immobi-

lienbewertung, die nach Meinung der Vertreter der „Operativen“ tendenziell 

leicht fremd vergeben werden können.  

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-

tionalitäten eines Real Estate Asset Managements. Dies ermöglicht den Unter-

nehmen, einzelne Leistungen nach einer zielführenden Auslagerung zu klassifi-

zieren. Da diese Unternehmen nicht primär im strategischen Bereich tätig sind 

und u. U. dadurch auch die Arbeitsbelastung und Schwierigkeit dieser Tätigkei-

ten nur eingeschränkt beurteilen können, 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 unmöglich, was die Tendenz widerspiegelt, sowohl 

im strategischen als auch im operativen Bereich Aufgaben intern abzuwickeln 

und daher alle Funktionen ähnlich zu bewerten (vgl. Kapitel 5.2.2). 
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Clusteranalyse Schwierigkeit/ Unsicherheit bei Vergabe (n = 38 - 47)

Strategen Operativen Generalisten

 
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 
auf 1 - 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, während die „Operativen“ 

diese i. d. R. als schwieriger bzw. unsicherer im Vergleich zu 

den „Generalisten“ einschätzen.   

 

Ergebnis und Rückschlüsse für das Merkmal Individualität/ Spezifität bei der 

Vergabe 

Im Rahmen der Bewertung der Individualität (Spezifität 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 höchsten Werte inner-

halb des Clusters ein, gefolgt von den Bereichen des Transaktionsmanage-

ments (mit Ausnahme der Durchführung/ Mitwirkung bei der technischen Due 

Diligence sowie der Immobilienbewertung, der Initiierung/ Steuerung von Pro-

jektentwicklung/ Baumaßnahmen und der Modernisierungen/ Instandhaltungs-

maßnahmen). Als teilweise standardisiert werden die treuhänderische Eigentü-

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 –, wäh-

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 

bzw. Volatilität erkennbar ist.583 Während die Strategieentwicklung im Vergleich 

zu den anderen Clustern als tendenziell standardisiert angesehen wird, wird 

                                            
583  Bewertungen von 1,5 („sehr individuell/ individuell“) bis 4 („tw. standardisiert“). 
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das Transaktionsmanagement als Grundlage für 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 treuhänderischen Eigentümervertretung, 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 Initiierung/ 

Steuerung von Projektentwicklungen/ Baumaßnahmen und der Modernisierun-

gen/ Instandhaltungsmaßnahmen, 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 Datenqualitätspflege/ Pflege der Datenfelder, des Flächenmana-

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 höch-

sten Werte unter allen Clustern einnehmen. 

Bei der Analyse der Werte ist klar zu erkennen, dass der Schwerpunkt dieses 

Clusters im operativen Geschäft und in der Betreuung der Mieter bzw. deren 

Bindung an das Real Estate Asset Management liegt. Somit ist es dieser Grup-

pe möglich, zwischen standardisierten und individuellen Leistungserbringungen 

in dem Segment des operativen Bestandsmanagements zu unterscheiden. 

Damit weisen diese Unternehmen auch eine hohe Sachkenntnis in ihrem Kern-

geschäft, dem operativen Management des Immobilienbestandes, auf. Die ten-

denziell höhere Bewertung der Individualität im „Kerngeschäft“ des operativen 

Managements dürfte in Teilen jedoch auch mit den persönlichen Erfahrungen in 

diesem Bereich im Gegensatz zur reinen, klassischen Strategieentwicklung zu-

sammenhängen. 

Auch bei der Individualität 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 

„Generalisten“ beeinflusst.  

Folglich spiegeln sich in den Aussagen dieses Clusters auch die generell be-

trachteten Ansatzpunkte und Verhaltensweisen dieses Clusters wider, wobei 

aufgrund der großen Bandbreite an Leistungen im strategischen und auch im 

operativen Bereich eine angemessene Bewertung der Individualität beider Leis-

tungsbereiche erkennbar ist. 
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Clusteranalyse Individualität/ Spezifität der Leistung (n = 38 - 47)

Strategen Operativen Generalisten

 
Abbildung 5-30: Darstellung der Individualität/ Spezifität bei der Vergabe der Leistung bei 

den definierten Clustern 

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

 

ERGEBNIS Der Cluster der „Operativen“ weist in der Bewertung der Indivi-

dualität/ Schwierigkeit der Leistungen im Real Estate Asset 

Management eine sehr hohe Volatilität mit zahlreichen Extrem-

werten im Vergleich zu den „Strategen“ und „Generalisten“ auf.   

 



Empirische Untersuchung des Real Estate Asset Managements in Deutschland 217 

5.2.4.2 Korrelationen innerhalb der Zuordnungen 

Neben der dargestellten Bedeutung der einzelnen Variablen für die jeweiligen 

Cluster geben auch die Beziehungen der jeweiligen Einordnungen einer Variab-

len in die vier Kategorien wichtige Hinweise auf die Möglichkeit der Fremdver-

gabe ausgewählter Leistungen. 

Im Rahmen der Untersuchung wurden daher für die 36 untersuchten Variablen 

aus den Kategorien Häufigkeit der Inanspruchnahme der jeweiligen Funktion, 

der strategischen Bedeutung der Funktion, der Schwierigkeit/ Unsicherheit bei 

der Vergabe der Leistung an einen externen Dienstleister und der Individualität/ 

Spezifität der Leistung Regressionen584 und Korrelationen abgeleitet.  

Die nachfolgende Analyse basiert auf den untersuchten Korrelationen, wobei 

hier – aus Gründen der Übersichtlichkeit – nur die generellen Tendenzen und 

Beziehungen untereinander abgeleitet werden und nicht alle Korrelationen der 

Variablen untereinander dargelegt werden können.585 In den Abbildungen 5-31 

und 5-32 sind für die gesamte Stichprobe die jeweiligen Korrelationen und Reg-

ressionen aus den vier untersuchten Kategorien dargestellt, wobei die beson-

ders bedeutenden Korrelationen hervorgehoben sind.586 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.587 Wegen der hohen Korrelation aller Faktoren miteinander konnte diese 

Faktorenanalyse jedoch nicht sinnvoll durchgeführt werden, da ein hoher Anteil 

der betrachteten Faktoren auf einen neu geschaffenen Faktor entfällt. 

                                            
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 Gründen der Übersichtlichkeit 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 Häufigkeit, Bedeutung, Schwierigkeit und Individualität berechnet und 
abgebildet sind. 

586  „Je näher R² bei 1 liegt, desto besser wird die Zielvariable durch die Regression erklärt“, 
Fahrmeir et al. (2010), S. 498. Dabei wurde ein R² (Bestimmtheitsmaß) von 30 % - 50 % als 
gut angesehen und ein R² von über 50 % als sehr gut, vgl. Backhaus et al. (2006), S. 68ff.; 
Fahrmeir et al. (2010), S.160ff.  

587  Vgl. Backhaus et al. (2006), S. 260-335. 
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Abbildung 5-31: Regressionen der untersuchten Kategorien der jeweiligen Cluster (Teil I) 

Quelle: eigene Darstellung (n = 36) 
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Abbildung 5-32: Regressionen der untersuchten Kategorien der jeweiligen Cluster (Teil II) 

Quelle: eigene Darstellung (n = 36) 
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Deutlich erkennbar sind bei allen drei Clustern die starke Korrelation von 

Schwierigkeit und Individualität sowie die Beziehung zwischen Häufigkeit und 

Bedeutung.588 Ferner ist ersichtlich, dass beim Cluster der „Operativen“ nur die 

Kategorien Häufigkeit und Bedeutung589 und die Kategorien Schwierigkeit und 

Individualität590 eine starke Verbindung aufweisen. Der Cluster der „Strategen“ 

ist durch eine starke Korrelation (fast) aller Variablen gekennzeichnet, während 

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 möglicherweise in dem großen Aufgabenbereich 

von strategischen und operativen Leistungen begründet, während bei den an-

deren beiden Clustern ein klarerer und fokussierter Aufgabenbereich vorliegt. 

 

ERGEBNIS Bei den untersuchten Clustern korrelieren die Bewertungen der 

Schwierigkeit und Individualität der Leistung eines Real Estate 

Asset Managements sowie der Häufigkeit und Bedeutung stark 

miteinander.   

5.2.4.3 Fazit 

Die Klassifizierung der einzelnen Real Estate Asset Management-Leistungen 

durch die jeweiligen Cluster nach Häufigkeit der Inanspruchnahme, Bedeutung 

der Leistung, Schwierigkeit/ Unsicherheit bei der Vergabe und Individualität/ 

Spezifität der Leistung variieren stark und spiegeln deutlich die beschriebenen 

unterschiedlichen Ausrichtungen der Cluster wider. In der nachfolgenden Abbil-

dung 5-33 werden dabei die übergreifenden, aggregierten Einschätzungen zu 

                                            
588  Die Schwierigkeit/ Unsicherheit bei der Vergabe einer Leistung an einen externen 

Dienstleister und die Individualität/ Spezifität 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 Häufigkeit und Bedeutung (R² = 0,487; Korrelation nach Pearson = 
0,698) und schwächer die Kriterien Bedeutung und Schwierigkeit (R² = 0,316; Korrelation 
nach Pearson = 0,562) in Beziehung zueinander stehen: Je häufiger 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 für ein mögliches Outsourcing basieren könnte, vgl. hierzu 
die Ergebnisse aus Kap. 4.3. 

589  R² = 0,614; Korrelation: 0,783. 
590  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 Übersicht dargestellt. 
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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 für eine Eigenerstellung bzw. 

einen Fremdbezug wurde vorgegeben.591 Dabei wird auch hier von der reinen 

Bewertung der Schwierigkeit/ Unsicherheit bei der Vergabe an einen externen 

Dienstleister abstrahiert592 und alle vier Klassifizierungen werden mit in die Ana-

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

                                            
591  Werden der Leistungserbringung ein hoher Grad an Spezifität sowie eine hohe strategische 

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

592  Vgl. Frage 8. 
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schiedlichen Cluster aus der empirischen Erhebung ergibt sich nachfolgende 

Empfehlung:593 

•   Die „Strategen“ bewerten den Bereich der Strategieentwicklung (allge-

meine Strategie) mit einer hohen Bedeutung und einer hohen Individuali-

tät. Folglich sollte dieser Bereich intern erbracht werden, während sich 

für 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 Individualität. Daher sollten diese Bereiche intern erbracht 

werden, evtl. auch durch einen anderen internen Bereich. Den operati-

ven Bereichen der Steuerung und des Controllings wird – möglicherwei-

se auch aufgrund der Zuordnung der Real Estate Asset Management-

Funktionen zu diesem Bereich – eine hohe Bedeutung zuteil, allerdings 

mit einer geringen Individualität/ Spezifität 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 Individualität. Damit sollten diese Bereiche intern erb-

racht werden. Für 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 Häufigkeit der In-

anspruchnahme, der Bedeutung der Leistung, der Schwierigkeit/ Unsicherheit 

bei der Vergabe und der Individualität/ Spezifität der Leistung ermöglicht Rück-

schlüsse auf eine mögliche Eignung der Fremdvergabe einzelner Real Estate 

                                            
593  Vgl. hierzu auch die Erkenntnisse aus den Korrelationen zwischen Häufigkeit und Bedeutung 

sowie Schwierigkeit und Individualität. 
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Asset Management-Leistungen.594 Darüber hinaus ist die tatsächliche Organi-

sationsstruktur der jeweiligen Real Estate Asset Management-Leistungen in 

den befragten Unternehmen von Interesse und wird daher nachfolgend analy-

siert.595 

 

5.2.5 Zuordnung der Funktionen nach der Organisationsstruktur  

Durch die strukturierte Analyse der Organisationsstruktur der Real Estate Asset 

Management-Leistungen können Tendenzen bei der Eigen- und Fremderstel-

lung ausgewählter Bereiche ermittelt werden. Dazu wurden die Unternehmen 

zunächst um eine gesamthafte Einschätzung der Erbringung der strategischen 

und operativen Leistungen gebeten, bevor im Nachgang jede einzelne Funktion 

nach vier möglichen, 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.596 

 

Allgemeine Betrachtung der Leistungserbringung durch das Real Estate Asset 

Management 

Bei der allgemeinen Einordnung über alle Unternehmen innerhalb der Stichpro-

be hinweg konnte festgestellt werden, dass über 75 % der ausgewerteten Un-

ternehmen eine ausschließlich interne Leistungserbringung des Real Estate 

Asset Managements angaben sowie über 8 % mehrere unterschiedliche Kom-

binationen aus interner und externer Leistungserbringung.597 Ferner nannten 82 

% der untersuchten Unternehmen eine ausschließlich interne Leistungserbrin-

gung und/ oder eine Kombination mit einer internen Leistungserbringung (vgl. 

Abb. 5-32).  

                                            
594  Vgl. hierzu auch die theoretischen Ausführungen zur Transaktionskostentheorie. 
595  Vgl. Frage 9. 
596  Bei beiden Fragen waren Mehrfachantworten möglich. 
597  Diese allgemeine Einschätzung steht tw. im Widerspruch zu der Zuordnung der einzelnen 

Funktionalitäten. 
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Damit dominiert bei einer allgemeinen Einschätzung über alle Unternehmen 

hinweg eine interne Leistungserbringung. Nachfolgend werden die analysierten 

Ergebnisse auf die einzelnen Cluster angewendet. 

82% 11% 12% 5%

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

Leistungserbringung im Überblick (n = 57)

interne LE/ Immobilienbereich

interne LE/ anderer Bereich

externe LE/ Kooperation

externe LE/ ext. Partner  

 n Mittelwert Mittelwert*
Standard-

abweichung*

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 möglich

 

Abbildung 5-34: Leistungserbringung durch das Real Estate Asset Management im Überblick 

Quelle: eigene Darstellung (n = 57) 

 

Zuordnung der Cluster nach der Organisationsstruktur  

Im Rahmen der Analyse der Organisationsstruktur der Leistungserbringung wird 

das Ziel verfolgt, zunächst generell einen Überblick über 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 Rückschlüsse auf die möglicherweise 

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 

ermöglicht werden und darauf aufbauend mögliche Funktionalitäten, die sich für 

eine Fremdvergabe eignen, diskutiert werden. 
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Ergebnis und Rückschlüsse der gesamthaften Leistungserbringung für die un-

tersuchten Cluster  

Zunächst 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 vollständig) Leistungserbringung vorzunehmen.598 

Int. Immo.-
Bereich

And. interner 
Bereich

Koop. ext. 
Partner

Ext. Partner 

Anzahl 4 1 2 0 7

% innerhalb der Strategen 57% 14% 29% 0% 100%

Anzahl 20 0 0 0 20

% innerhalb der Operativen 100% 0% 0% 0% 100%

Anzahl 13 0 0 1 14

% innerhalb der Generalisten 93% 0% 0% 7% 100%

Anzahl 37 1 2 1 41

% innerhalb von allen Clustern 90% 2% 5% 2% 100%

Exakter Test nach Fisher (exakte Signifikanz zweiseitig) = 0,003

Gesamt

 
Leistungserbringung (gesamthaft betrachtet)

Gesamt

Aufteilung der 
Cluster

Strategen

Operativen

Generalisten

 
Abbildung 5-35: Zuordnung der Leistungserbringung innerhalb der Cluster 

Quelle: eigene Darstellung (n = 41), Abweichungen hervorgehoben 

Allgemein betrachtet überwiegt 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 unterreprä-

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 durchführen las-

sen599 oder mittels einer Kooperation mit einem externen Partner/ mehreren ex-

ternen Partnern600. In diesem Ergebnis spiegelt sich die primäre Schwerpunkt-

setzung auf die tendenziell nicht vollständig fremd zu vergebende 

                                            
598  Vgl. hierzu auch die Darstellung im Anhang X. 
599  14 % bzw. ein Unternehmen. 
600  29 % bzw. zwei Unternehmen. 
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Strategieentwicklung wider sowie die nachrangig, aber möglicherweise leichter 

auszulagernde operative Managementebene.601 

Die Unternehmen im Cluster der „Operativen“ sprechen sich mit 20 Unterneh-

men602 klar für eine interne Leistungserbringung durch den Immobilienbereich 

aus. Andere Antworten wurden für diese Gruppe mit Schwerpunkt auf dem ope-

rativen Immobilienmanagement nicht gegeben. Folglich bestehen scheinbar 

Restriktionen bei der externen Leistungserbringung, während eine interne Leis-

tungserbringung für diese Unternehmen die beste und zielführendste Organisa-

tionsform darstellt, was möglicherweise auf die Schwerpunktsetzung dieses 

Clusters auf den operativen Bereichen zurückzuführen 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 überwiegt. Lediglich ein Unter-

nehmen gab eine Durchführung durch einen externen Partner an. Folglich 

überwiegt auch in diesem Cluster die Grundeinstellung der internen Leistungs-

erbringung von Real Estate Asset Management-Dienstleistungen.  

In der nachfolgenden Analyse werden die jeweiligen Cluster gemäß der mögli-

chen Leistungserbringung graphisch anhand der einzelnen Funktionalitäten 

dargestellt (vgl. Abb. 5-36 bis Abb. 5-39). 

 

ERGEBNIS Insgesamt betrachtet überwiegt 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 Rückschlüsse zur internen Leistungserbringung durch den Immo-

bilienbereich bezüglich einzelner Funktionen für die untersuchten Cluster  

Für alle drei Cluster ist zunächst feststellbar, dass alle Cluster über alle Funk-

tionen hinweg der internen Leistungserbringung durch den Immobilienbereich 

                                            
601  Vgl. hierzu die Auswertungen in Kap. 5.2.2/ Frage 7. 
602  Von 20 Unternehmen. 
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eine sehr hohe Zustimmung erteilen, wobei die Unternehmen des Clusters der 

„Strategen“ über 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/ Durchführung 

von (Des-) Investitionsentscheidungen verbunden mit den strategischen Berei-

chen der objektspezifischen Instandhaltungsstrategie, der Erstellung von immo-

bilienspezifischen Business-Plänen, 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 höherem Maß als die anderen beiden Cluster die Möglichkeit der Fremdver-

gabe nutzt und lediglich zentrale, strategisch wichtige Bereiche intern durch den 

Immobilienbereich selbst abdeckt. 

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 Durchführung/ 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 Liquiditätsmanagements, der Initiierung/ Steue-

rung von Projektentwicklungen/ Baumaßnahmen und der Durchführung von 

Markt- und Standortanalysen, die eindeutig nicht dem internen Immobilienbe-

reich zugeordnet werden. Im Rahmen der Organisation des Liquiditätsmana-

gements bedarf es aus Sicht dieses Clusters der Kooperation mit anderen nicht 

immobilienspezifischen Bereichen, während spezialisierte Steuerungsbereiche 

(bspw. Steuerung von Projektentwicklungen/ Baumaßnahmen) sowie speziali-

sierte Standortanalysen von externen Fachleuten durchgeführt werden. Obwohl 

diese Gruppe die Strategieentwicklung in ihren ursprünglichen Aussagen nicht 

dem Real Estate Asset Management zugeordnet hat, wird diese intern durch 

den Immobilienbereich erbracht. Dies unterstützt 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 

Volatilität 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 Durchführung/ Mitwirkung bei der rechtlichen Due Diligence und der 

Organisation des Rechnungswesens sowie des Liquiditätsmanagements, die 

durch eine geringe Zustimmung geprägt sind. 
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Interne Leistungserbringung durch den Immobilienbereich (n = 43 - 54)

Strategen (n = 10 - 11) Operativen (n = 12 - 20) Generalisten (n = 20 - 23)

 
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 

überprüft. Aufgrund der hohen Bedeutung der internen Leistungserbringung 

durch den Immobilienbereich werden jedoch ausschließlich diese Ergebnisse 

dargestellt (vgl. Anhang XI), 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.603  

 

ERGEBNIS Die interne Leistungserbringung durch den Immobilienbereich 

wird – über alle Funktionen des Real Estate Asset Manage-

ments hinweg – am häufigsten von den „Operativen“ und am 

seltensten von den „Strategen“ durchgeführt. 

 

Ergebnis und Rückschlüsse zur internen Leistungserbringung durch einen an-

deren internen Bereich bezüglich einzelner Funktionen für die untersuchten 

Cluster  

Die interne Leistungserbringung durch den Immobilienbereich wird ergänzt 

durch die Leistungserbringung der Funktionen durch einen anderen internen 

Bereich (vgl. Abb. 5-37).  

Bei der Leistungserbringung durch einen anderen internen Bereich fällt 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 Ausschlägen die Organisation des Rechnungswesens und des Liquidi-

                                            
603  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“. Auffällig 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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tätsmanagements, die bei den „Operativen“ und den „Generalisten“ überwie-

gend von einem anderen internen Bereich erbracht werden.604  

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 häufigsten durch einen 

anderen internen Bereich erbracht werden, was möglicherweise auch in der 

niedrigen Leistungserbringung durch den rein internen Immobilienbereich be-

gründet liegt sowie in der primär 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 geprägt. Ausnahmen hiervon bilden lediglich die Durchfüh-

rung/ Mitwirkung bei der wirtschaftlichen und technischen Due Diligence, die in 

höherem Maß durch andere interne Bereiche durchgeführt wird, sowie die be-

reits dargestellte Organisation des Liquiditätsmanagements, die mit 100%iger 

Zustimmung durch einen anderen internen Bereich durchgeführt wird und damit 

im Vergleich zu den anderen beiden Clustern eine sehr viel häufigere Zustim-

mung in diesem Bereich erfährt. Auch bei der hier vorgenommenen Bewertung 

spiegelt sich eine klare, realitätsnahe Einschätzung der eigenen Fähigkeiten 

und der Nutzung von Ressourcen eines anderen internen Bereiches bei aus-

gewählten Funktionalitäten wider.  

Die Unternehmen des Clusters der „Generalisten“ verhalten sich ähnlich wie die 

„Operativen“, jedoch sind die Extremwerte zu starker Zustimmung und starker 

Ablehnung nicht vergleichbar stark ausgeprägt. 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 

zurückgeführt werden kann. 

                                            
604  Vgl. hierzu auch die Ausführungen 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)

Strategen (n = 10 - 11) Operativen (n = 12 - 20) Generalisten (n = 20 - 23)

 
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 über alle Funktionen im Real Estate Asset Management 

hinweg am häufigsten von den „Strategen“ und am seltensten 

von den „Operativen“ durchgeführt. 

 

Ergebnis und Rückschlüsse zur Kooperation mit einem externen Partner/ exter-

nen Partnern bezüglich einzelner Funktionen für 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)

Strategen (n = 10 - 11) Operativen (n = 12 - 20) Generalisten (n = 20 - 23)

 
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 Mieterbetreuung605 sowie im 

Bereich der Anfertigung von Analysen606, statt, während die Bereiche der Bud-

getierung607 tendenziell nicht in Kooperation mit externen Partnern durchgeführt 

werden. Im Bereich der Strategieentwicklung kommt es indessen im Vergleich 

zu den beiden anderen Clustern zur höchsten 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 für juristische oder wirtschaftliche 

                                            
605  Vgl. Key-Account (Mieter-) Management. 
606  Vgl. Durchführung von Markt- und Standortanalysen/ Anfertigung von Potenzialanalysen. 
607  Vgl. Erstellen von immobilienspezifischen Business-Plänen, Allokation des Budgets auf die 

jeweiligen Objekte, Vorbereitung von (Des-) Investitionsentscheidungen und Organisation 
des Liquiditätsmanagements. 
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Fachfragen begründet liegen könnte, bspw. bei speziellen steuerlichen und ju-

ristischen Gegebenheiten. 

Die Vertreter des Clusters der „Operativen“ führen die Bereiche der Strategie-

entwicklung sowie des Transaktionsmanagements (mit Ausnahme der Bereiche 

Durchführung/ 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 für die Bereiche der technischen Due Diligence und der Initiierung/ 

Steuerung von Projektentwicklungen/ Baumaßnahmen und der Durchführung 

von Markt- und Standortanalysen, die durch sehr starke Ausschläge geprägt 

sind. Bei diesen „Sonderaufgaben“ wird auf spezielles Fachwissen zurückgeg-

riffen, um das eigene interne Fachwissen strukturiert zu ergänzen und zu komp-

lementieren. 

Während 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 Durchführung/ Mitwirkung der Due 

Diligence (wirtschaftlich/ rechtlich/ technisch) stark auf eine Zusammenarbeit 

mit externen Partnern gesetzt. Bei den anderen untersuchten Funktionalitäten 

verhält 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 

durchgeführt. Auch hier kommt es zum gezielten Zukauf von Fachwissen in 

ausgewählten Bereichen. 

 

ERGEBNIS Die Leistungserbringung in Kooperation mit einem externen 

Partner/ externen Partnern wird über alle Funktionen im Real 

Estate Asset Management hinweg am häufigsten von den 

„Strategen“ und am seltensten von den „Operativen“ durchge-

führt. 
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Ergebnis und Rückschlüsse zur Leistungserbringung durch einen externen 

Partner/ externe Partner bezüglich einzelner Funktionen für 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 Funktionalitäten durch ein externes Dienstleis-

tungsunternehmen (vgl. Abb. 5-39). 
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Leistungserbringung durch einen externen Partner/ externe Partner (n = 43 - 54)

Strategen (n = 10 - 11) Operativen (n = 12 - 20) Generalisten (n = 20 - 23)

 
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 

„Strategen“ im Vergleich zu den anderen Clustern bei (fast) allen Variablen am 

häufigsten durch einen externen Partner durchgeführt, wenn auch schwankend 

um 20 % Zustimmung auf niedrigem Niveau, wobei die Strategieentwicklung 

des Portfolios nie durch einen externen Partner durchgeführt wird. Eine Aus-

nahme bilden die Durchführung 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 höheren 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 Fällen (69 %) 

einen externen Partner/ externe Partner bei der Erfüllung der Funktionen ab. 

Ausnahmen hiervon bilden insbesondere das Key-Account (Mieter-) Manage-

ment und die Durchführung von Markt- und Standortanalysen mit Werten i. H. v. 

30 % respektive 40 % Zustimmung. Zusammenfassend nehmen die „Operati-

ven“ eine ablehnende Haltung gegenüber einer Inanspruchnahme eines exter-

nen Dienstleisters ein, da ein hohes Maß an Know-How im Unternehmen vor-

handen und effizient eingesetzt wird, weshalb nur in sehr ausgewählten Fällen 

eine Auslagerung erfolgt, dann aber mit einer hohen Zustimmung. Auch hier 

sind die hohe Fachkenntnis und die gute Einschätzbarkeit 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-

tenqualitätspflege/ Pflege der Datenfelder sowie ferner die Immobilienbewer-

tung, die Initiierung/ Steuerung von Projektentwicklungen/ Baumaßnahmen und 

Modernisierungen/ Instandhaltungsmaßnahmen häufiger 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 über alle Funktionen im Real Estate As-

set Management hinweg am häufigsten von den „Strategen“ 

und am seltensten von den „Operativen“ durchgeführt. 
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Schlussfolgerung 

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

weg ein hohes Maß an interner Leistungserstellung.  

Die „Strategen“ erbringen die Real Estate Asset Management-Leistungen über 

alle Funktionen hinweg und im Vergleich mit den anderen Clustern dabei am 

stärksten 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 tatsächlich fremd 

vergeben.  

Die „Operativen“ und die „Generalisten“ weichen nur in ausgewählten Fällen 

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.608  

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-

ßenden Kapitel analysiert. 

                                            
608  Aufgrund der sehr hohen Zustimmungen zu einer internen Leistungserbringung durch den 

Immobilienbereich wurde für dieses Kriterium eine von den anderen Kategorien stark abwei-
chende Einteilung vorgenommen. Die Zustimmung zu der internen Leistungserbringung 
durch den Immobilienbereich übersteigt bei allen Clustern die Zustimmung gegenüber allen 
anderen Leistungserbringungen. 



Empirische Untersuchung des Real Estate Asset Managements in Deutschland 237 

Intern durch 
anderen Bereich

Intern durch 
Immobilienbereich*

In Kooperation mit 
Externen 

Organisation des Real Estate Asset Managements

Strategie-
entwicklung
(allgemein)

Strategie-
entwicklung
(objektsp.)

Transaktionsmanagement
(An- und Verkauf)

Steuerung des Bestandes Controlling

Extern durch 
Partner

C
lu

st
er

 
„S

tr
at

eg
en

“
C

lu
st

er
„O

pe
ra

tiv
en

“
C

lu
st

er
„G

en
er

al
is

te
n“

Intern durch 
anderen Bereich

Intern durch 
Immobilienbereich*

In Kooperation mit 
Externen 
Extern durch 
Partner

Intern durch 
anderen Bereich

Intern durch 
Immobilienbereich*

In Kooperation mit 
Externen 
Extern durch 
Partner

* = andere Skalierung
 

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: über 25 % = √√, 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 für die Organisation des Real Estate Asset Mana-

gements sind nicht nur die Beweggründe und Kriterien für bzw. gegen das Out-

sourcing von Real Estate Asset Management-Dienstleistungen, sondern auch 

die Entscheidungskriterien für die Auswahl eines Real Estate Asset Mana-

gers.609 Hierzu wurden die Unternehmen in dem Fragebogen gebeten, aus 

mehreren vorgegebenen, theoretisch abgeleiteten Kriterien zu wählen und da-

durch Rückschlüsse auf den Auswahlprozess eines Real Estate Asset Mana-

                                            
609  Allgemein werden externe Akteure beauftragt, da eigene Experten fehlen, die Personalkapa-

zität nicht ausreicht oder um Projekterfahrung zu erwerben, weiterführend für die Ableitung 
der hier untersuchten Motive, vgl. Bremerich/ Stute (2007), S. 554-560, 568;  Thomas 
(2007), S. 544 sowie die bereits dargestellten Ausführungen in Kap. 4.2.4. 
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gers zu ermöglichen.610 Dazu erfolgen in der nachstehenden Clusterbetrach-

tung zunächst eine Kategorisierung verschiedener Funktionalitäten für die ge-

nannten Bereiche und in einem zweiten Schritt eine Analyse der wichtigsten Kri-

terien für die jeweiligen Cluster.611 

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

ment-Leistungen 

Für die Untersuchung der Motive und Kriterien für 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 anschließend die drei wichtigsten Krite-

rien und Motive zu benennen. Im Rahmen der Analyse konnte gezeigt werden, 

dass fünf Variablen signifikant bzw. hochsignifikant sind, u. a. die mögl. Kosten-

einsparungen durch die Vergabe612, die Verbesserung der Wertschöpfung 

durch externe Spezialisten613, übergeordnete Unternehmensentscheidung zum 

Outsourcing614, Investitionen in Immobilienbestände auf neuen/ fremden Märk-

te615 oder positive Erfahrungen mit der Fremdvergabe von Dienstleistungen616. 

Bei den anschließenden graphischen Darstellungen (vgl. Abb. 5-41) kristallisie-

ren sich nochmals die Präferenzen der einzelnen Teilnehmer in den Clustern 

deutlich heraus.617  

                                            
610  Dabei konnten die Probanden jeweils für alle drei Bereichen ihre Zustimmung mit 1 = „sehr 

wichtig“ bis 5 = „sehr unwichtig“ ausdrücken. 
611  Die Institutionen konnten bei allen Fragen jeweils die drei wichtigsten Antworten nennen. 
612  Signifikanz: 0,001. 
613  Signifikanz: 0,005. 
614  Signifikanz: 0,000. 
615  Signifikanz: 0,003. 
616  Signifikanz: 0,043. 
617  Bei der Variable „Allgemeiner Trend zu externen Real Estate Asset Management-

Leistungen“ handelt es sich um eine Testvariable. Die befragten Unternehmen erhielten die 
Möglichkeit, unter „Sonstige“ weitere Motive und Kriterien anzuführen. Hierbei wurden u. a. 
genannt: Ermöglichung von Skaleneffekten (sehr wichtig), Hinzuziehung von Spezialisten 
(sehr wichtig) und fehlendes eigenes Know-How aufseiten des FM. 
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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) vollständig zwischen den Bewertungen der „Operativen“ 

und der „Generalisten“. Die Variablen „Übergeordnete Unternehmensentschei-

dung zum Outsourcing“ und „Allgemeiner Trend zu externen Real Estate Asset 

Management-Leistungen“ werden mit einer reduzierten Wichtigkeit bewertet, 

während 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 übergeordneten 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 monetärer Aspekte als 

Entscheidungskriterium ist. 

Im Vergleich zu den anderen Clustern liegen im Cluster der „Operativen“ große 

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 Einschätzung ein-
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zelner Merkmale. Besonders markant bei den Bewertungen sind dabei die ho-

hen Einstufungen monetärer Größen 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, während 

übergeordnete Unternehmensentscheidungen zum Outsourcing und Investitio-

nen in Immobilienbestände auf neuen/ fremden Märkten vergleichbar mit dem 

allgemeinen Trend zu externen Real Estate Asset Management-Leistungen als 

„unwichtig“ 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 für Investitionen in Immo-

bilienbestände auf neuen/ fremden Märkten. Folglich sind auch übergeordnete 

Entscheidungen zur Fremdvergabe bei dieser starken bzw. autarken Stellung 

dieses Clusters von untergeordneter Bedeutung. Vielmehr bilden die Schwer-

punkte der Motive und Kriterien für 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 

Möglichkeiten aus. 

Die Unternehmen des Clusters der „Generalisten“ ordnen den monetären As-

pekten eine „wichtige“ Bedeutung zu, die jedoch im Vergleich mit den anderen 

beiden Clustern zu der geringste Bedeutung führt. Vielmehr sind für diese 

Gruppe im Vergleich zu den anderen Clustern übergeordnete Unternehmens-

entscheidungen zum Outsourcing sowie Investitionen in Immobilienbestände 

auf neuen/ fremden Märkten von höherer Wichtigkeit, während 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 eingeschätzt 

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

kann, dass in diese bereits investiert wurde bzw. wird.618  

 

Ergebnis und Rückschlüsse für die wichtigsten Motive bei der Fremdvergabe  

Für das Verständnis der Bedeutung der einzelnen Kriterien wird in einer zweiten 

Analyse – vergleichbar mit der bereits durchgeführten 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.619  

                                            
618  Im Rahmen einer weiteren Analyse wurden die untersuchten Lebensversicherungs-

unternehmen, Pensionskassen und Berufsständischen Versorgungswerke separat analy-
siert. Hierbei konnte festgestellt werden, dass insbesondere die Berufsständischen Versor-
gungswerke den Kostenaspekt (mögliche Kosteneinsparung durch die Vergabe mit 1,54, 
fehlendes eigenes Immobilien-Know-How mit 1,46 und Verbesserung der Wertschöpfung 
durch externe Spezialisten mit 1,31) besonders hoch bewertet haben, während Lebensversi-
cherungen vor allem übergeordnete Kriterien als wichtig empfinden (übergeordnete Unter-
nehmensentscheidung zum Outsourcing mit 2,8, Investitionen in Immobilienbestände auf 
neuen/ fremden Märkten mit 2,15). Die Variablen „Fehlendes eigenes Immobilien Know-
How“, „Verbesserung der Wertschöpfung durch externe Spezialisten“, „Übergeordnete Un-
ternehmensentscheidung zum Outsourcing“ und „Investitionen in Immobilienbestände auf 
neuen/ fremden Märkten“ sind für diese Unterteilung signifikant. 

619  Dazu wurden die Nennungen des wichtigsten, zweitwichtigsten und drittwichtigsten Merk-
mals zu einem Wert zusammengefasst. Als wichtigstes Motiv wurden die mögliche Kosten-
einsparung (insgesamt 13 Nennungen), das fehlende Know-How (insgesamt acht Nennun-
gen) und die Verbesserung der Wertschöpfung/ Investitionen in neue/ fremde Märkte 
(jeweils insgesamt sechs Nennungen) genannt (n = 10 - 16). Als zweitwichtigstes Merkmal 
wurde das fehlende Know-How (insgesamt zwölf Nennungen), Investitionen in neue/ fremde 
Märkte (insgesamt acht Nennungen) und mögliche Kosteneinsparungen (insgesamt sieben 
Nennungen) genannt (n = 10 - 16). Als drittwichtigstes Merkmal wurden die Verbesserung 
der Wertschöpfung (insgesamt zwölf Nennungen) und die mögliche Kosteneinsparung (ins-
gesamt zehn Nennungen) genannt und ferner das fehlende Know-How/ Investitionen in 
neue/ fremde Märkte/ Erhöhung der Flexibilität/ Konzentration auf die Kernkompetenzen (je-
weils drei Nennungen). Bei der Bewertung wurden neben den ursprünglich erbetenen Zah-
len für die Zuordnungen auch handschriftliche Eintragungen vorgenommen. Diese wurden, 
sofern möglich, 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 „mögliche Kosteneinsparung“. Zudem 
wurden noch weitere handschriftliche Wertungen vorgenommen, die ebenfalls, sofern mög-
lich, den jeweiligen Bereichen zugeordnet wurden. Bereiche, die noch hinzugefügt wurden, 
waren auf Platz eins Kapazitätenfreisetzung, Kenntnis in Ländern ex. Deutschland  
( a) rechtlicher, b) steuerlicher, c) technischer Bestimmungen), Steuerung vor Ort, professio-
nelles Mietermanagement, auf Platz zwei Sprachkompetenz, Personalreduktion, Verlage-
rung von Verantwortlichkeiten, Kapazitätensteuerung, Verteilung und Abrechnung von Ne-
benkosten und auf Platz 3 Marktkenntnis, fehlende Mitarbeiter. Ähnliche bzw. identische 
Eintragungen kamen u. a. bei mehreren Fragebögen vor. 
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Als wichtigstes Merkmal des Clusters der „Strategen“ wird die mögliche Kos-

teneinsparung durch die Vergabe angeführt, gefolgt von dem fehlenden eige-

nen Immobilien-Know-How, während alle anderen Variablen eine Zustimmung 

von maximal 25 % erhielten.620  
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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) 

Für die Unternehmen, die dem Cluster der „Operativen“ zugeordnet worden 

sind, stellt neben der möglichen Kosteneinsparung durch die Vergabe und dem 

fehlenden Know-How auch die Verbesserung der Wertschöpfung durch externe 

Spezialisten eines der wichtigsten Kriterien dar. Folglich ist das fehlende Know-

How bei diesen Unternehmen ein zentrales Kriterium neben dem Kostenaspekt. 

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-

lienbestände auf neuen/ fremden Märkten als wichtigstes Merkmal, wobei in 

                                            
620  Dies spiegelt sich auch in der genauen Aufschlüsselung der wichtigsten, zweitwichtigsten 

und drittwichtigsten Motive und Kriterien wider, die aus Gründen der Übersichtlichkeit hier 
jedoch nicht näher dargestellt werden. 
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diesem Cluster auch eine breit gefächerte Zustimmung zu anderen Motiven 

herrscht und die Schwankungen in der Wahl der wichtigsten Kriterien folglich 

moderat ausfallen. Die Bedeutung der Investition in neue/ fremde Märkte könn-

te indes mit einer steigenden Diversifikation des Immobilienbestandes einher-

gehen oder mit einem mangelnden Investitionsvolumen, für den sich der Aufbau 

eigener Ressourcen als zu kostenintensiv herausstellt. 

 

ERGEBNIS Mögliche Kosteneinsparungen durch die Fremdvergabe, feh-

lendes eigenes Immobilen-Know-How und die Verbesserung 

der Wertschöpfung stellen zentrale Kriterien für 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 für eine Fremdvergabe sprechen, sind 

auch die Motive und Kriterien gegen eine Fremdvergabe von Real Estate Asset 

Management-Leistungen für die jeweiligen Cluster zu untersuchen.621 Dazu 

wurden zunächst 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 Restriktionen622, bei der 

Gefahr sinkender Objektqualitäten/ unzufriedener Mieter623, beim hohen Immo-

bilien-Know-How der Mitarbeiter im Unternehmen624, beim Kostenaufwand bei 

der Vertragsvergabe/ -gestaltung625 und beim Kosten- und Kontrollaufwand 

während der Vertragslaufzeit626.  

                                            
621  Einige Teilnehmer werteten die Fragen 10 und 11 als Wahlfragen und beantworteten nur ei-

ne der beiden Fragen. 
622  Signifikanz = 0,051. 
623  Signifikanz = 0,087. 
624  Signifikanz = 0,017. 
625  Signifikanz = 0,078. 
626  Signifikanz = 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 

heißt, die Einschätzung der drei unterschiedlichen Cluster variiert nur in gerin-

gem Maß. 
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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 Ausschläge 

bei einzelnen Variablen im Rahmen der Bewertung der Variablen vermieden 

werden. Die Gefahr sinkender Objektqualitäten/ 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. Möglicherweise 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.627 

                                            
627  Vgl. hierzu die Ausführungen 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 möglicherweise verbundene Befürchtungen hinsichtlich des 

Misserfolges des Outsourcings. Infolge dessen werden die Gefahren sinkender 

Objektqualitäten/ unzufriedener Mieter und eines damit möglicherweise verbun-

denen Auszugs von Mietern, der Kosten- und Kontrollaufwand während der 

Vertragslaufzeit und der mögliche Aufwand/ Probleme beim späteren Insourcing 

als wichtigste Kriterien angeführt. Ferner steht den Unternehmen in diesem 

Cluster ein hohes Immobilien-Know-How der Mitarbeiter zur Verfügung, 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 Möglichkeit zum Outsourcen“/ 

„Zukünftig keine Immobilien im Bestand“ erkennbar ist. Erfahrungen mit der 

Durchführung 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 Fällen zwischen jenen der „Strategen“ und der „Operativen“. Diese be-

werten den Kostenblock im Vergleich zu den anderen beiden Clustern jedoch 

als wichtiger, repräsentiert durch den Kosten- und Kontrollaufwand während 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).628 
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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 bestätigt sich das bereits hergeleitete Ergebnis. Vertreter des Clus-

ters der „Strategen“ sehen den Kosten- und Kontrollaufwand während 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 lässt dabei auf eine eher langfristige Sichtweise bei der 

Fremdvergabe von Real Estate Asset Management-Dienstleistungen schließen. 

                                            
628  Auch hier wurden die Variablen „wichtigstes Kriterium“, „zweitwichtigstes Kriterium“ und 

„drittwichtigstes 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 Objektqualitäten/ unzufriedener Mieter (insgesamt 28 Nen-
nungen) und hohes Immobilien Know-How der Mitarbeiter im Unternehmen/ Kosten- und 
Kontrollaufwand während der Vertragslaufzeit (insgesamt 21 Nennungen) bei n = 35-42. Bei 
der Bewertung wurden – neben den ursprünglich erbetenen Zahlen für die Zuordnungen – 
auch handschriftliche Eintragungen vorgenommen. Diese wurden – sofern möglich – den 
genannten Kategorien zugeordnet. Ferner wurden noch weitere handschriftliche Wertungen 
vorgenommen, die auch – sofern möglich – den Bereichen zugeordnet wurden. Bereiche, 
die noch hinzugefügt wurden waren auf Platz eins: fehlende Kontrolle/ Einflussnahme, 
Wechsel kaum möglich, langfristige Verschlechterung der Performance, mangelnde Identifi-
kation, Preis der Leistung; auf Platz zwei: Kosten (allgemein), Personalfluktuation beim 
REAM, hoher Aufwand beim Controlling, fehlende Motivation, Qualität der Leistung; auf 
Platz drei: Eigentümerstruktur, Verlust Marktnähe, Kostenintensivität, kein internes Personal. 
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Alle anderen Motive erhalten weniger als 50 % Zustimmung und können damit 

vernachlässigt 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 Objektqualitäten/ 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 Möglichkeit zum Outsourcing/ 

zukünftig keine Immobilien im Bestand, die Outperformance des eigenen 

Teams gegenüber 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 „Mög-

licher Aufwand/ Probleme beim späterem 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 ähnlich wie die Vertreter des Clusters der „Strategen“. Abweichun-

gen, die oberserviert werden müssen und die Schwankungen reduzieren, liegen 

indessen bei dem Kosten- und Kontrollaufwand während 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 für wichtig, was mit der bereits 

beschriebenen Grundhaltung der in diesem Cluster gruppierten Unternehmen 

übereinstimmt. 

 

ERGEBNIS Die Gefahr sinkender Objektqualitäten, eine hohes Immobilien-

Know-How im Unternehmen, der eigene Kompetenzverlust, der 

Aufwand bei einer späteren Wiedereingliederung, die Heraus-

gabe sensibler Unternehmensinformationen und die Kosten 

während 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 für die Auswahl eines externen Real Estate Asset 

Managements 

Von speziellem Interesse für die Organisation des Real Estate Asset Manage-

ments sind nicht nur die Beweggründe und Kriterien für bzw. gegen das Out-

sourcing von Real Estate Asset Management-Dienstleistungen, sondern auch 

die Kriterien für die Auswahl eines Real Estate Asset Managers. Hierzu wurden 

die Unternehmen gebeten, mehrere vorgegebene Kriterien zu bewerten, um 

dadurch Rückschlüsse auf den Auswahlprozess eines Real Estate Asset Ma-

nagers zu ermöglichen.  

Ein Großteil der Bewertung der vorgegebenen Kriterien bewegt sich um den 

Bereich „wichtig“, weshalb mögliche „Ausreißer“ detaillierter untersucht werden 

sollten.629 Dabei kann festgestellt werden, dass die Cluster untereinander nur 

teilweise signifikant sind, u. a. die Anzahl bzw. Art sonstiger Mandate des Real 

Estate Asset Managers630 sowie tendenziell signifikant die Vergütungsstruk-

tur631 und die Vertragslaufzeiten632.  

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 heißt, die Einschätzungen der Kriterien für 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  

Mitarbeiterverträge, originär als Weg einer Interessensangleichung zwischen 

dem Principal und dem opportunistisch handelnden Agent gewertet.633 Daraus 

kann geschlossen werden, dass Anreizstrukturen bei der Auswahl des Real Es-

tate Asset Managements nicht von zentraler Bedeutung sind. 

                                            
629  Die VC sind mit Werten zwischen 0,28 und 0,42 niedrig. Das heißt, 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 über alle Variablen 

hinweg die jeweiligen Kriterien geringfügig wichtiger als die beiden anderen 

Cluster (vgl. Abb. 5-45). 
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Abbildung 5-45: Kriterien für 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 können klar bewertet werden, während bspw. einzelne Vertragsbestandtei-

le nur mit höherem Aufwand vergleichbar sind und folglich schwieriger in dem 

Auswahlprozess berücksichtigt bzw. in eine Rangfolge gebracht werden kön-

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 für 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.634 
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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 für die Zustimmung als wichtigste, 

zweitwichtigste oder drittwichtigste Variable gemessen, wobei auch hier eine 

vergleichbare Lage und ein ähnlicher Verlauf der einzelnen Einschätzungen der 

unterschiedlichen Cluster bei der Bewertung zu erkennen ist. Dabei kann fest-

gestellt werden, dass für 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 Vergütungsstruktur (insgesamt 18 Nennungen) bei n = 45 genannt. 
Bei der Bewertung wurden neben den ursprünglich erbetenen Zahlen für die Zuordnungen 
auch handschriftliche Eintragungen vorgenommen. Diese wurden, sofern möglich, den ge-
nannten Kategorien zugeordnet. Ferner wurden noch weitere handschriftliche Wertungen 
vorgenommen, die ebenfalls, sofern möglich, den Bereichen zugeordnet wurden. Bereiche, 
die noch hinzugefügt wurden, waren auf Platz eins Kompetenz, auf Platz zwei Nachhaltig-
keit, persönlicher 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 gilt für 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 für 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 für diesen Cluster die organisato-

rischen Attribute, wie Erfahrung des Real Estate Asset Managers635, Image/ 

Reputation des Managers und die Erreichbarkeit des Real Estate Asset Mana-

gers von höherer Bedeutung als bei den anderen beiden Clustern. Folglich 

überwiegt 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 über 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 Aufgabenspektrum dieses Clusters widerspiegelt. Einzig die Vergütungs-

struktur (bspw. eine performanceabhängige Bezahlung) als rein monetär 

messbare Größe ist bei diesem Cluster von höherer Bedeutung als bei den an-

deren beiden Clustern.  

 

                                            
635  Höchste 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 für die Cluster die zentralen Auswahlkriterien für einen Real 

Estate Asset Manager dar. 

 

5.2.7 Vergütungsstrukturen im Real Estate Asset Management 

Die Entlohnung der internen und/ oder externen Managementinstanz636 des 

Real Estate Asset Managements kann im Rahmen einer Kombination aus ver-

schiedenen Vergütungsbestandteilen erfolgen. Das Ziel der nachfolgenden 

Analyse ist es in diesem Zusammenhang, die Vergütungsstruktur des Real Es-

tate Asset Managements zu analysieren und damit Rückschlüsse auf die Er-

folgsorientierung des bestehenden Vergütungssystems zuzulassen.637 

5.2.7.1 Vergütung und Bemessungsgrundlagen im Real Estate Asset Mana-

gement 

Im Rahmen der Analyse der durchgeführten Vergütung und der gewünschten 

Bemessungsgrundlagen wurden den Unternehmen vier unterschiedliche Vergü-

tungsformen638 zur Auswahl gestellt, die in Kapitel 4.3639 abgeleitet wurden:640 

•   Pauschale Vergütung mit Fixcharakter basierend auf einer allgemeinen 

Vergütung/ Overhead-Kosten (bspw. Vergütung auf Basis von Einzelleis-

tungen oder Stunden)641, i. F. pauschale Vergütung (allgemein) 

•   Pauschale Vergütung mit Fixcharakter basierend auf einer immobilien-

spezifischen, fixen pauschalen Vergütung (bspw. Vergütung in Euro je 

Einheit), i. F. pauschale Vergütung (Kennzahl)642 

                                            
636  Vgl. zur Leistungserbringung der jeweiligen Funktionen die Auswertungen der Frage 9. 
637  Vgl. Frage 13 des Fragebogens. 
638  Im Vergleich zu den theoretischen Herleitungen wurde eine weitere Unterteilung vorgenom-

men, um tiefer gehende und detailliertere Rückschlüsse auf die Vergütungsstrukturen ziehen 
zu können. Daher wurde die pauschale Vergütung mit Fixcharakter auf Basis von Kennzah-
len neben der pauschalen Vergütung auf Basis von Einzelleistungen/ Aufwand („Overhead“) 
in die Umfrage integriert. 

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

640  Die theoretisch hergeleiteten Vergütungsbestandteile „pauschale Vergütung mit Fixcharak-
ter“, „variable Vergütung ohne Erfolgsbezug“ und „erfolgsabhängige Vergütung“ wurden bis 
auf „sonstige Vergütung“ in die Umfrage integriert.  

641  Im Fragebogen erfolgte eine Nennung als „allgemeine Vergütung“. 
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•   Variable Vergütung ohne Erfolgsbezug basierend auf einer fixen prozen-

tualen Vergütung (bspw. Vergütung in Prozent einer Kennzahl), i. F. va-

riable (prozentuale) Vergütung (ohne Erfolgsbezug)643 

•   Erfolgsabhängige Vergütung (bspw. Steigerung der Soll-Nettokalt-

miete)644, i. F. erfolgsabhängige Vergütung 

Im Nachgang zu jeder Vergütungsform wurden mehrere mögliche Bemes-

sungsgrundlagen genannt, mit der Bitte, diese nach der Eignung für die Vergü-

tung zu bewerten. Die Zustimmung zur Vergütungsform selbst wurde mittels ei-

ner Entscheidungsfrage erhoben, während die Zustimmung zur Bemessungs-

grundlage von „1 = sehr sinnvoll“ bis „5 = nicht sinnvoll“ reichte. 

Aufgrund der Sensibilität der Daten folgt zunächst eine kurze, allgemeine desk-

riptive Auswertung, bevor die Daten im Anschluss daran auf die jeweiligen Clus-

ter angewendet werden. 

 

Allgemeine Auswertung zur Vergütungsstruktur  

In Abbildung 5-47 wird die Zustimmung zu den jeweiligen Vergütungsstrukturen 

seitens der Unternehmen in der Stichprobe abgebildet.645 Dabei dominiert bei 

den befragten Unternehmen klar eine pauschale Vergütung (allgemein)646 der 

Real Estate Asset Management-Leistungen, während einer erfolgsabhängigen 

Vergütungsstruktur647, der pauschalen Vergütung (Kennzahl)648 und variablen 

prozentualen Vergütungen ohne Erfolgsbezug649 eine wesentlich geringere Be-

deutung zukommt. 

                                                                                                                                
642  Im Fragebogen erfolgte eine Nennung als „fixe pauschale Vergütung“. 
643  Im Fragebogen erfolgte eine Nennung als „fixe prozentuale Vergütung“. 
644  Im Fragebogen erfolgte eine Nennung als „variable erfolgsabhängige Vergütung“. 
645  Im Rahmen des Fragebogens hatten die befragten Unternehmen die Möglichkeit, Anmer-

kungen zu den Fragestellungen zu machen. Hier wurde bei einem Fragebogen angemerkt, 
dass die pauschale Vergütung (allgemein) intern stattfindet, extern jedoch nicht, und dass 
die erfolgsabhängige Vergütung intern nicht stattfindet, jedoch extern. 

646  35-mal Zustimmung, 13-mal Ablehnung. 
647  16-mal Zustimmung, 27-mal Ablehnung. 
648  18-mal Zustimmung, 25-mal Ablehnung. 
649  16-mal Zustimmung, 16-mal Ablehnung. 
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Abbildung 5-47: Vergütungsstrukturen im Überblick 

Quelle: eigene Darstellung (n = 32 - 48) 

In einem weiteren Schritt wurde analysiert, ob sich das Antwortverhalten bei 

den jeweiligen Vergütungsstrukturen ändert bzw. ob ein einheitliches Antwort-

verhalten in Bezug auf einzelne Vergütungsstrukturen vorherrscht.  

Wie in Abbildung 5-48 ersichtlich ist, sind die einem Vergütungssystem zustim-

menden und die einem anderen Vergütungssystem nicht zustimmenden Unter-

nehmen nicht identisch. 

Die Unternehmen, die für eine pauschale Vergütung (allgemein) stimmen und 

gleichzeitig gegen eine variable prozentuale Vergütung (ohne Erfolgsbezug), 

belaufen sich auf 93,3 %650 bzw. gleichzeitig gegen eine erfolgsabhängige Ver-

gütung votieren auf 84,6 %651. Ferner votieren 72 % der Unternehmen, die sich 

für eine pauschale Vergütung (allgemein) aussprechen, gleichzeitig gegen eine 

pauschale Vergütung (Kennzahl)652. Unternehmen, die gegen eine pauschale 

Vergütung (Kennzahl) sind, stellen sich gleichzeitig auch mit 69,2 %653 gegen 

eine erfolgsabhängige Bewertung. Ähnlich stimmen 63,6 %654 sowohl gegen ei-

                                            
650  Signifikanz i. H. v. 3,7 %. 
651  Signifikanz i. H. v. 6,4 %. 
652  Nicht signifikant. 
653  Signifikanz i. H. v. 10,2 %. 
654  Signifikanz i. H. v. 5,4 %. 
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ne variable prozentuale Vergütung (ohne Erfolgsbezug) als auch gleichzeitig 

gegen eine erfolgsabhängige Vergütung. Daraus lässt sich ableiten, dass es 

kein klares Bewertungsverhalten für die jeweiligen Vergütungsstrukturen gibt. 

Frensch/ Fischer untersuchten in einer Studie unter institutionellen Investoren 

die Vergütungshöhe655 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 Vergü-

tungssätzen i. H. v. 0,75 - 3 % der Ist-Nettokaltmiete und i. H. v. 0,1 - 0,4 % des 

Portfolio-Verkehrswertes.656 

 

 

 

                                            
655  Die Frage der Vergütungshöhe wurde im Rahmen der hier vorliegenden Untersuchung aus 

Gründen der Diskretion verworfen. Daher wird auf Ergebnisse anderer Studien verwiesen. 
656  Vgl. Fischer/ Frensch (2007), S. 25. Anmerkung: Es ist anzunehmen, dass die Höhe der 

Vergütung je nach Inanspruchnahme der Leistungen variiert. Vgl. auch die Ausführungen in 
Ling/ Archer (2010), S. 575. 
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Abbildung 5-49: Höhe der Vergütung 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 Vergütungssystemen und Bemessungsgrundlagen  

Bei der Analyse der clusterspezifischen Vergütungsstrukturen werden in der 

nachfolgenden Betrachtung zunächst die Zustimmungen zu den jeweiligen Ver-

gütungsstrukturen einer pauschalen Vergütung (allgemein), einer pauschalen 

Vergütung (Kennzahl), einer variablen prozentualen Vergütung (ohne Erfolgs-

bezug) und einer erfolgsabhängigen Vergütung analysiert und in den Abbildun-

gen 5-50 bis 5-53 dargestellt. Danach werden die Bewertungen der unter-

schiedlichen Bemessungsgrundlagen untersucht. 
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Abbildung 5-50: Bedeutung der pauschalen Vergütung (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

% innerhalb der var. pausch. 
Vergütung (o. Erf.)

16,7% 58,3% 25,0% 100,0%

Anzahl 5 5 6 16

% innerhalb der var. pausch. 
Vergütung (o. Erf.)

31,3% 31,3% 37,5% 100,0%

Anzahl 9 19 12 40

% innerhalb der var. pausch. 
Vergütung (o. Erf.)

22,5% 47,5% 30,0% 100,0%

Pauschale 
Vergütung 
(Kennzahl)

nein 

ja 

Gesamt

 

Abbildung 5-51: Bedeutung der pauschalen Vergütung (Kennzahl) bei den Clustern 

Quelle: eigene Darstellung (n = 40; exakter Test nach Fisher: 0,237), Ab-
weichungen hervorgehoben 
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Abbildung 5-52: Bedeutung der variablen Vergütung (ohne Erfolgsbezug) bei den Clustern 

Quelle: eigene Darstellung (n = 30; exakter Test nach Fisher: 0,634), Ab-
weichungen hervorgehoben 
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Abbildung 5-53: Bedeutung der erfolgsabhängigen Vergütung 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 für eine höhere Zustimmung 

zu einer pauschalen Vergütung (allgemein) votieren als für eine Ablehnung 
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bzw. keine Zustimmung657. Im Gegensatz dazu stimmen über alle Cluster hin-

weg weniger Unternehmen einer pauschalen Vergütung (Kennzahl) zu658 und 

auch weniger Unternehmen einer erfolgsabhängigen Vergütung659. Die Zu-

stimmung zu einer variablen prozentualen Vergütung (ohne Erfolgsbezug) ist 

indessen über alle Unternehmen in den Clustern gleich660. 

Die im Cluster der „Strategen“ zusammengefassten Unternehmen sprechen 

sich ähnlich wie die anderen beiden Cluster für eine pauschale Vergütung 

(Kennzahl)661 sowie im „Mittelfeld“ für eine variable prozentuale Vergütung (oh-

ne Erfolgsbezug)662 aus. Ferner ist die Zustimmung zu einer erfolgsabhängigen 

Vergütung niedriger als im Durchschnitt der beiden vergleichbaren Cluster663. 

Neben der erfolgsabhängigen Vergütung liegt aber auch die Zustimmung zu ei-

ner pauschalen Vergütung (allgemein) deutlich unter der Zustimmung der ver-

gleichbaren Cluster664. Die präferierten Vergütungsformen einer pauschalen 

Vergütung (Kennzahl) und einer variablen prozentualen Vergütung (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 trägt das rein strategische Management der in diesem Cluster 

vereinigten Unternehmen nur einen Teil zur (Gesamt-) Performance des Immo-

bilienbestandes bei, wobei eine erfolgsabhängige 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“ präferieren die 

Unternehmen des Clusters der „Operativen“ eine pauschale Vergütung (allge-

mein)665. Dagegen erteilen die der pauschalen Vergütung (Kennzahl) im Ver-

                                            
657  31 Unternehmen mit Zustimmung im Vergleich zu elf Unternehmen mit keiner Zustimmung. 
658  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. 
660  15 Unternehmen mit Zustimmung im Vergleich zu 15 Unternehmen mit keiner Zustimmung. 
661  31,3 % Zustimmung im Vergleich zu 31,3 % und 37,3 %. 
662  33,3 % Zustimmung im Vergleich zu 40,0 % und 26,7 %. 
663  13,3 % Zustimmung im Vergleich zu 46,7 % und 40,0 %. 
664  19,4 % Zustimmung im Vergleich zu 54,8 % und 25,8 %. 
665  54,8 % im Vergleich zu 47,6 % bei allen Unternehmen in den Clustern sowie 19,4 % und 

25,8 % bei den anderen Clustern. 



Empirische Untersuchung des Real Estate Asset Managements in Deutschland 261 

gleich zu allen Unternehmen in den Clustern eine geringere Zustimmung666, 

vergleichbar mit der Zustimmung zu einer variablen prozentualen Vergütung 

(ohne Erfolgsbezug)667. Da eine erfolgsabhängige Vergütung von den Unter-

nehmen kritisch gesehen wird668, zieht auch dieser Cluster eine kontinuierliche 

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 zielführend für eine erfolgsabhängige Vergü-

tungsstruktur betrachtet und präferiert, 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 Vergütung (allgemein) einen hohen Anteil an keiner 

Zustimmung auf669. Hingegen kommt es zu einer hohen Zustimmung zu einer 

pauschalen Vergütung (Kennzahl)670 sowie zu einer erfolgsabhängigen Vergü-

tung671. Die variable prozentuale Vergütung (ohne Erfolgsbezug) erfährt indes-

sen eine geringe Zustimmung672. Die im Vergleich zu den anderen Clustern ho-

he Zustimmung zu einer erfolgsabhängigen Vergütung basiert u. U. auf der 

Verantwortung dieser Einheiten in dem strategischen und operativen Bereich 

und folglich der Möglichkeit, direkt Einfluss auf die Entscheidungen bzw. den 

Immobilienbestand und damit auf die Performance zu nehmen sowie angemes-

sen an dem Erfolg beteiligt zu werden. 

Abschließend kann festgestellt werden, dass die Cluster, wie in der Mittelwert-

betrachtung in Abbildung 5-54 dargestellt, unterschiedliche Präferenzen bezüg-

lich einzelner Vergütungssysteme aufweisen. Die „Strategen“ präferieren eine 

pauschale Vergütung (Kennzahl) oder variable prozentuale Vergütung (ohne 

Erfolgsbezug) im Vergleich zum Durchschnitt, was möglicherweise in den lang-

                                            
666  58,3 % keine Zustimmung im Vergleich zu 47,5 % aller Unternehmen in den Clustern bzw. 

16,7 % und 25 % bei den anderen Clustern. 
667  60 % keine Zustimmung im Vergleich zu 50 % bei allen Unternehmen in den Clustern res-

pektive jeweils 20 % bei den anderen Clustern. 
668  50 % keine Zustimmung im Vergleich zu 48,8 % innerhalb aller Cluster und 26,9 % bzw. 

23,1 % innerhalb der anderen Cluster. 
669  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. 
671  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 primär mit strategischen Aspekten in Verbindung 

gebrachten Entscheidungen des Real Estate Asset Managements begründet 

liegt. Die „Operativen“ bevorzugen dagegen deutlich eine pauschale Vergütung 

(allgemein), was auf ihr operatives und damit sicherheitsbewusstes Denken zu-

rückgeführt werden könnte. Die „Generalisten“ ziehen im Vergleich zu dem 

Durchschnitt aller Cluster hingegen eine pauschale Vergütung (Kennzahl) sowie 

eine erfolgsabhängige Vergütung vor, wobei bei diesem Cluster starke 

Schwankungen vermieden werden. Die konstanten Zustimmungen zu den je-

weiligen unterschiedlichen Vergütungssystemen liegen dabei womöglich auch 

in der großen Bandbreite der angebotenen bzw. fremd bezogenen Leistungen 

durch Generalisten begründet und damit der Möglichkeit, aus unterschiedlichen 

Vergütungsbestandteilen – je nach Zielerreichungsgrad – optimal zu wählen. 

Pausch. Verg. 
(allgemein)

Pausch. Verg. 
(Kennzahl)

Var. proz. Verg. 
(o. Erfolgsb.)

Erfolgsabh. 
Vergütung 

Gesamt

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 Vergütungsformen (Mittelwertbetrachtung) bei den Clustern 

Quelle: eigene Darstellung (n = 43), Abweichungen hervorgehoben 

Im Rahmen der Untersuchung ist es überdies von Interesse, zu erkunden, in 

wie weit die einzelnen Vergütungssysteme voneinander abhängen, d. h., ob 

Korrelationen zwischen den jeweiligen Systemen vorliegen und folglich Unter-

nehmen für 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 Vergütung (allgemein) negativ mit den anderen Vergütungsansätzen 

korreliert und somit keine Abhängigkeit zwischen diesen Systemen vorliegt. Le-

diglich die erfolgsabhängige Vergütung korreliert, wenn auch in sehr geringem 

Maß, mit der pauschalen Vergütung (Kennzahl)673 und der variablen prozentua-

len Vergütung (ohne Erfolgsbezug)674.  

 

                                            
673  Korrelation i. H. v. 0,286. 
674  Korrelation i. H. v. 0,405. 
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Pausch. 

Vergütung
(allgemein)

Var. pausch. 
Vergütung 
(Kennzahl)

Var. prozent. 
Vergütung

(o. Erfolgs.)

Erfolgsabh. 
Vergütung 

Korrelation nach Pearson 1
Signifikanz (zweiseitig)
n 48
Korrelation nach Pearson -,035 1
Signifikanz (zweiseitig) ,829
n 41 43
Korrelation nach Pearson -,424 ,000 1
Signifikanz (zweiseitig) ,018 1,000
n 31 32 32
Korrelation nach Pearson -,340 ,286 ,405 1
Signifikanz (zweiseitig) ,030 ,070 ,022

n 41 41 32 43

Pausch. 
Vergütung
(allgemein)

Pausch. 
Vergütung
(Kennzahl)

Var. prozent. 
Vergütung 
(o. Erfolgsbez.)

Erfolgsabh. 
Vergütung 

 

Abbildung 5-55: Korrelationen zwischen den einzelnen Vergütungsformen 

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

 

Bemessungsgrundlagen der Vergütung 

In einer weiteren Analyse wurden die drei Cluster zu ihrer Zustimmung zu vor-

gegebenen Bemessungsgrundlagen innerhalb der einzelnen Vergütungsstruk-

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-

ter675, der Total Return676, die Steigerung der Ist-Nettokaltmiete677, die Mindest-

verzinsung678, die Reduktion der Bewirtschaftungskosten679 und die Reduktion 

der Instandhaltungskosten680. 

Die Unternehmen im Cluster der „Strategen“ schätzen die Bemessungsgrund-

lagen der pauschalen Vergütung (Kennzahl) als sinnvoller, d. h. geeigneter, ein 

als die vergleichbaren Cluster, während die Bemessungsgrundlagen der variab-

len Vergütung (ohne Erfolgsbezug) in diesem Cluster als weniger sinnvoll als in 

den anderen beiden Clustern bewertet werden. Auffällig sind ferner die gerin-

gen Zustimmungen bei der Mindestverzinsung eines Objektes („Hurdle Rate“) 

                                            
675  Signifikanz: 0,005. 
676  Signifikanz: 0,038. 
677  Signifikanz: 0,033. 
678  Signifikanz: 0,105. 
679  Signifikanz: 0,011. 
680  Signifikanz: 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. Während bei diesem Cluster die 

pauschale Vergütung (allgemein) von Einzelleistungen (bspw. Due Diligence) 

im Vergleich zu den anderen Clustern als sinnvoll erachtet wird, scheint der tat-

sächliche 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 Vergütung (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 Vergütung (Kennzahl) – bis auf die Fläche –

neutral eingestuft und damit schlechter als bei den anderen Clustern. Im Ge-

gensatz dazu liegen bei diesem Cluster die höchsten Zustimmungen bei den 

variablen prozentualen Vergütungen (ohne Erfolgsbezug) im Vergleich zu den 

anderen Clustern vor. Dies gilt insbesondere für die Vergütung anhand der Ist-

Nettokaltmiete, des Total Returns und der Vermietungsquote. Die starke Be-

deutung der Ist-Nettokaltmiete ist auch bei der erfolgsabhängigen Vergütung 

ersichtlich. Die Vertreter des Clusters der „Operativen“ beurteilen die Bemes-

sungsgrundlage „Steigerung der Ist-Nettokaltmiete ggü. dem Vorjahr“ als einzi-

ge Variable unter allen Clustern mit dem Wert „sehr sinnvoll“ für die Vergütung. 

Auffällig 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-

rägt, was sich in der Bedeutung der Steigerung der Cash-Flow-Rendite, der 

Änderung des Total Returns ggü. dem Vorjahr oder der prozentualen Reduktion 

der Bewirtschaftungskosten gegenüber den anderen Clustern manifestiert. Über 

alle vorgeschlagenen Bemessungsgrundlagen bei der erfolgsabhängigen Ver-

gütung hinweg ist ablesbar, dass die Vertreter des Clusters der „Operativen“ 

diese über alle Variablen gesehen mit der höchsten 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 betrachtet681. 

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 für diesen Cluster 

sind Kennzahlen, die mit Vermietungskennzahlen in Verbindung gebracht wer-

den können. Deutlich zu sehen ist dies bspw. bei der hohen Bedeutung der 

Vermietungsquote bei der variablen prozentualen Vergütung (ohne Erfolgsbe-

zug) und der prozentualen Reduktion des Leerstandes bei der erfolgsabhängi-

gen Vermietung. 

Abschließend ist festzustellen, dass die Einschätzungen der unterschiedlichen 

Cluster im Hinblick auf die zu den Bemessungsgrundlagen ähnlich verlaufen, in 

ausgewählten Bereichen jedoch tw. erhebliche Unterschiede auftreten, insbe-

sondere bei den Einschätzungen der pauschalen Vergütungen (allgemein und 

Kennzahl). Obwohl der Cluster der „Generalisten“ am ehesten zu einer erfolgs-

abhängigen Vergütung neigt, ist keine eindeutig präferierte Bemessungsgrund-

lage zu erkennen. Als sehr sinnvolle und zielführende Bemessungsgrundlagen 

scheinen vor allem bei dem Cluster der „Operativen“ jedoch die Ist-

Nettokaltmiete als Bezugskriterium sowie die Vermietungsquote zu gelten.682 

                                            
681  Beispielsweise die prozentuale Reduktion der Bewirtschaftungskosten oder die Zufriedenheit 

der Mieter. 
682  Im Rahmen des Fragebogens hatten die befragten Unternehmen die Möglichkeit, Bemer-

kungen zu den Bemessungsgrundlagen anzufügen sowie unter dem Bereich „Sonstige“ wei-
tere Bemessungsgrundlagen zu nennen. Für den Bereich der pauschalen Vergütung (Kenn-
zahl) nannten die befragten Unternehmen unter „Sonstige“ Objektgröße, Kündigungen/ 
Fluktuation (sehr sinnvoll), Anzahl der Mietvertragsverlängerungen (sehr sinnvoll), Anzahl 
der Neuvermietungen (sehr sinnvoll) und machten folgende Anmerkungen: mieterabhängig, 
abhängig von der Portfoliostruktur, Mischung aus den Komponenten sinnvoll. Bei der er-
folgsabhängigen Vergütung wurden u. a. die Vorteilhaftigkeit der Ist-Nettokaltmiete vermerkt 
sowie der Hinweis auf eine Vergütung, sobald dies die Leistung des Real Estate Asset Ma-
nagements ist. 
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Abbildung 5-56: Bedeutung der Bemessungsgrundlagen bei den Clustern 

Quelle: eigene Darstellung (n = 28 - 36) 

 

ERGEBNIS Die pauschale Vergütung dominiert bei allen untersuchten 

Clustern in puncto Vergütungsstruktur, während der erfolgsab-

hängigen Vergütung nur eine untergeordnete Bedeutung zu-

kommt. 

5.2.7.3 Bewertung einer erfolgsabhängigen Vergütung für ein Real Estate As-

set Management  

Im Rahmen der Bewertung unterschiedlicher Vergütungsstrukturen wurden die 

jeweiligen Cluster in einem weiteren Schritt nach ihrer Zustimmung zu einer 

ausschließlich erfolgsabhängigen Vergütung für ein Real Estate Asset Mana-

gement befragt, da diese Vergütungsform aus theoretischer Sicht ein zielfüh-

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 

• Fairness gegenüber dem Auftragnehmer (bzw. Mitarbeiter) 

• Anreiz für den Auftragnehmer (bzw. Mitarbeiter) zur Vertragserfüllung 

• Sicherstellung der „Kompetenz“ (Qualifikation) des Auftragnehmers 

• Verständlichkeit des Vergütungssystems 

• Objektivität des Vergütungssystems 

• Flexibilität des Vergütungssystems 

Die jeweiligen Kriterien wurden im Rahmen der Zuordnung zu den jeweiligen 

Clustern zunächst auf ihre Signifikanz überprüft, wobei 50 % der Kriterien als 

signifikant eingestuft werden konnten. Zu diesen zählen der Anreiz für den Auf-

tragnehmer (bzw. Mitarbeiter) zur Vertragserfüllung684, die Sicherstellung der 

„Kompetenz“ (Qualifikation) des Auftragnehmers685 und die Objektivität des 

Vergütungssystems686, 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 für den Auftragnehmer (bzw. Mitarbeiter) zur Vertragserfüllung – als 

zutreffender als die beiden anderen Cluster. Insbesondere die Sicherstellung 

der „Kompetenz“ (Qualifikation) des Auftragnehmers, die Verständlichkeit des 

Vergütungssystems, die Objektivität des Vergütungssystems und die Flexibilität 

des Vergütungssystems werden dabei als zutreffend für eine ausschließlich er-

folgsabhängige Vergütung bewertet. Die hier hergeleiteten Ergebnisse deuten 

möglicherweise darauf hin, dass dieser Cluster dazu tendiert, dieses Vergü-

tungssystem verstärkt zu implementieren.687 

Im Zusammenhang mit der sehr starken Präferenz einer pauschalen Vergütung 

(allgemein) steht auch die Bewertung der Motive für eine ausschließlich er-

                                            
683  Vgl. hierzu die theoretischen Herleitungen in Kap. 4.3. 
684  Signifikanz: 0,033. 
685  Signifikanz: 0,000. 
686  Signifikanz: 0,000. 
687  Vgl. hierzu die von der aktuellen Vergütungsstruktur abweichende geringe Zustimmung zu 

einer erfolgsabhängigen Vergütung i. H. v. 11 % in Abb. 5-54. 
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folgsabhängige Vergütung 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.688 Die Sicherstellung der 

„Kompetenz“ (Qualifikation) des Auftragnehmers durch eine ausschließlich er-

folgsabhängige Vergütung wird als nicht zutreffend kategorisiert und folglich 

vergleichbar mit der Objektivität des Vergütungssystems abgelehnt. Dies lässt 

darauf schließen, dass dieser Cluster ein derartiges Vergütungssystem nicht 

befürwortet oder plant und dass eine hohe immobilienspezifische Fachkompe-

tenz in dem Unternehmen vorherrscht, die mit dem derzeitigen Vergütungssys-

tem in Form einer pauschalen Vergütung (allgemein)689 ideal vergütet wird. 

Selbst bei der Analyse des „besten“ Wertes, der Verständlichkeit des Vergü-

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-

hängigen Vergütung 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-

reich690, während eine Ausnahme der Anreiz für den Auftragnehmer (bzw.  

Mitarbeiter) zur Vertragserfüllung bildet, der mit „trifft tendenziell zu“691 den 

höchsten Wert innerhalb aller Cluster einnimmt. Folglich liegt der Schwerpunkt 

der Betrachtung im Rahmen einer ausschließlich erfolgsabhängigen Vergütung 

hauptsächlich auf dem Bereich der Schaffung eines Anreizes zur Vertragserfül-

lung. Dies geht möglicherweise auf die zahlreichen Aufgabenbereiche zurück, 

die durch einen „Generalisten“ erfüllt werden, sowie auf die Schaffung von An-

reizen für spezifische Aufgabenstellungen. 

                                            
688  Vgl. hierzu die bisherigen Betrachtungen und Analysen. 
689  Vgl. hierzu die hohe Zustimmung zu einer allgemeinen Vergütung i. H. v. 49 % in Abb. 5-54. 
690  Alle Bewertungen schwanken zwischen 2,56 und 3,00. 
691  Bewertung mit einem Wert von 2,0. 
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Abschließend lässt 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 auffäl-

lig, dass kein Kriterium durch einen Cluster mit „trifft zu“ bewertet wurde, was 

vermutlich mit der generell kritischen Haltung der analysierten Cluster gegenü-

ber erfolgsabhängigen Vergütungssystemen erklärt werden kann. 
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Bewertung einer ausschließlich variablen erfolgsabhängigen Vergütung (n = 33 - 37)

Strategen (n = 8 - 9) Operativen (n = 9 - 12) Generalisten (n = 14 - 16)

 

Abbildung 5-57: Bewertung einer ausschließlich variablen erfolgsabhängigen Vergütung auf 
Clusterebene 

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

 

ERGEBNIS Eine ausschließlich variable erfolgsabhängige Vergütung für 

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 zuträglich. 

 

Abgleich der Durchführung und Zustimmung zu einer erfolgsabhängigen Vergü-

tung 

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

ge Vergütung mit der Bewertung der einzelnen Kriterien zur ausschließlich er-
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folgsabhängigen Vergütung zusammenhängt. In Abbildung 5-58 sind die Er-

gebnisse der Unternehmen graphisch dargestellt, die eine erfolgsabhängige 

Vergütung durchführen692 und den vorgelegten Kriterien zur Beurteilung einer 

ausschließlich erfolgsabhängigen Vergütung zustimmen, wobei nur der Bezug 

zwischen erfolgsabhängiger Vergütung und der Fairness gegenüber dem Auf-

tragnehmer (bzw. Mitarbeiter) signifikant ist693. 

Diejenigen Unternehmen, die eine erfolgsabhängige Vergütung vornehmen694, 

stimmen den Kriterien der Fairness gegenüber dem Auftraggeber (bzw. Mitar-

beiter), dem Anreiz für den Auftragnehmer (bzw. Mitarbeiter) zur Vertragserfül-

lung, der Verständlichkeit des Vergütungssystems und der Flexibilität des Ver-

gütungssytems zu. Dagegen lehnen die Unternehmen die Sicherstellung der 

„Kompetenz“ (Qualifikation) des Auftragnehmers und die Objektivität des Vergü-

tungssystems ab. Die Sicherstellung der Kompetenz ist sowohl bei den Unter-

nehmen, die dieses Vergütungssystem anwenden, als auch bei denjenigen, die 

auf ein anderes System zurückgreifen, von sehr geringer Bedeutung. Folglich 

ist ein ausschließlich erfolgsabhängiges Vergütungssystem kein Kriterium für 

die Sicherstellung der Kompetenz des Auftragnehmers bzw. wird diese Kompe-

tenzanforderung über andere Kriterien sichergestellt.695 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 Kriterien696.  

Abschließend ist festzustellen, dass ein ausschließlich erfolgsabhängiges Ver-

gütungssystem nur von einer geringen Zustimmung geprägt ist. Vielmehr sind 

die eigentlichen Beweggründe für eine Angleichung der Interessen und die da-

mit einhergehende Implementierung eines derartigen Vergütungssystems äu-

ßerst vielfältig und werden nicht von einigen wenigen, dominanten (monetären) 

Kriterien beeinflusst. 

 

                                            
692  Vgl. Kap. 5.2.7.2/ Frage 13: Zustimmung mit „Ja“ zu der Frage der variablen erfolgsabhängi-

gen Vergütung. 
693  Signifikanz i. H. v. 0,059. 
694  Vgl. Antwort „Ja“ bei der Frage 13c nach einer variablen erfolgsabhängigen Vergütung. 
695  Vgl. hierzu die Ausführungen in dem theoretischen Teil in Kap. 4.3. 
696  Vgl. Kap. 5.2.6.3/ Frage 12. 
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Abbildung 5-58: Graphische Darstellung der Durchführung und Kriterien einer ausschließlich 
variablen erfolgsabhängigen Vergütung 

Quelle: eigene Darstellung (n = 29 - 33) 

 

ERGEBNIS Ein ausschließlich erfolgsabhängiges Vergütungssystem ist 

kein (ausreichendes) Kriterium für die Sicherstellung der Kom-

petenz des Auftragnehmers im Real Estate Asset Management. 

5.2.7.4 Bestimmung der optimalen Vergütung für ein Real Estate Asset Mana-

gement 

Das Ziel der weiteren Analyse ist es, für die 36 strategischen und operativen 

Leistungen rund um die Immobilie eine oder mehrere optimale Vergütungsmög-

lichkeiten aus pauschaler Vergütung (allgemein), pauschaler Vergütung (Kenn-

zahl), variabler prozentualer Vergütung (ohne Erfolgsbezug) und/ oder erfolgs-

abhängiger Vergütung herzuleiten, wobei Mehrfachantworten möglich sind. 

Dabei wurden die jeweiligen unterschiedlichen, vorgegebenen Vergütungsmög-

lichkeiten in Bezug auf deren Zustimmung zu einer Variablen analysiert und 

graphisch dargestellt, wobei für jede Variable die Zustimmung zu einem Vergü-

tungsansatz ablesbar ist, d. h. von „1 = stimme zu“ bis „0 = stimme nicht zu“.697 

Bei der Analyse der Signifikanzen der einzelnen Cluster und Vergütungssyste-

me fällt auf, dass nur 48 Variablen signifikant sind698 – davon zehn Variablen 

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

                                            
697  Vgl. auch Anhang XII. 
698  48 von 144, d. h. 33,33 %. 
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Vergütung (Kennzahl), 20 Variablen aus der variablen Vergütung (ohne Er-

folgsbezug) und fünf Variablen aus der erfolgsabhängigen Vergütung (vgl. Abb. 

5-59). Ferner ist erkennbar, dass bei der variablen prozentualen Vergütung 

(ohne Erfolgsbezug) eine hohe Anzahl an sehr hohen Signifikanzen besteht. 

Die niedrige Anzahl an hohen Signifikanzen bei der erfolgsabhängigen Bewer-

tung spiegelt indessen die differenzierten Ansichten der Cluster und damit die 

unterschiedlichen Bewertungen dieser Vergütungsmöglichkeit wider. 

Pausch. Vergütung (allg.) Signifikanz Pausch. Vergütung (Kennz.) Signifikanz Variable Vergüt. (o. Erfolgsb.) Signifikanz Erfolgsabhängige Vergütung 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.-Plng.   ,000 Immo.-spez. Bus.-Pl.   ,004

Opt. Rendite/Ris iko   ,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.-Plng.   ,026 Key-Account Mngt.   ,046 Controlling Objektbud.   ,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

Flächenmngt.   ,005

Immobilienbewertung   ,012

Treuh. EV   ,018

Key-Account Mngt.   ,018

Opt. Rendite/Risiko   ,022

Mietvertragsmngt.   ,045
 

Abbildung 5-59: Signifikanz der jeweiligen Vergütungsarten 

Quelle: eigene Darstellung 

Im Rahmen der Analyse der jeweiligen Variablen und der Zustimmung zu einem 

Vergütungssystem sind Unterschiede in der Zuordnung der einzelnen Variablen 

bei den unterschiedlichen Clustern zu einem Vergütungssystem 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 Vergütungsstruktur beim Cluster der „Strategen“ 

Bei den Unternehmen des Clusters der „Strategen“ kommt es bei den Funktio-

nen, die einer pauschalen Vergütung (allgemein) zugeordnet werden, zu den 

höchsten Zustimmungen im Vergleich zu den anderen Clustern. Hierbei kann 

festgestellt werden, dass 16 Variablen mit einer Zustimmung i. H. v. über 40 % 

bei der pauschalen Vergütung (allgemein) diesem Cluster zuzuordnen sind. Die 

sehr hohen Zustimmungen zu einer pauschalen Vergütung (allgemein) sind im 

Vergleich zu den anderen beiden Clustern insbesondere bei der Empfehlung 

der optimalen Vergütung im Rahmen der Strategieentwicklung erkennbar. Hier 

liegt die Zustimmung zur pauschalen Vergütung (allgemein) mindestens 20 % 

über den Bewertungen der anderen Cluster, bei der Erstellung von immobilien-

spezifischen Business-Plänen699 sogar mit 41 % über der Zustimmung der an-

deren beiden Cluster. Ferner stimmen die Unternehmen dieses Clusters auch 

bei den untersuchten Funktionen des Controllings sehr stark einer pauschalen 

Vergütung (allgemein) zu700. Da die hier dargestellten Funktionen insbesondere 

die in diesem Cluster durchgeführten Tätigkeiten betreffen, ist hierfür in den je-

weiligen Unternehmen mit der pauschalen Vergütung (allgemein) bereits die 

nach Ansicht der befragten Unternehmen optimale Vergütungsstruktur gefun-

den worden.701  

Die Zustimmung zu einer pauschalen Vergütung (Kennzahl) bei den Unterneh-

men des Clusters der „Strategen“ schwankt bei einem Großteil der Funktionali-

täten zwischen einer zehn- und einer 30-prozentigen Zustimmung zu dieser 

Vergütungsform. Ausnahmen hiervon stellen in dem Bereich der geringeren Zu-

stimmung die Funktionalitäten der Optimierung der Rendite-/ Risiko-Struktur 

und der Entwicklung/ Formulierung der Immobilien- und Objektstrategie (unter 

Berücksichtigung der Zielvorgaben des Investors) sowie in dem Bereich der hö-

heren Zustimmung die Variablen der treuhänderischen Eigentümervertretung, 

der Durchführung 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 %. 
700  Zustimmung zwischen 42 % und 50 %. 
701  Vgl. Zuordnungen zum Real Estate Asset Management. 
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Die Unternehmen des Clusters der „Strategen“ stimmen einer variablen prozen-

tualen Vergütung (ohne Erfolgsbezug) nur in geringem Maß zu (vergleichbar mit 

den Unternehmen des Clusters der „Generalisten“). Bei allen betrachteten 

Funktionalitäten bewegt sich die Zustimmung zu einer variablen prozentualen 

Vergütung (ohne Erfolgsbezug) zwischen 0 % und 17 %. Die 17%ige Zustim-

mung wird jedoch nur bei der Vergütung der Durchführung/ Mitwirkung bei der 

wirtschaftlichen, der rechtlichen und der technischen Due Diligence erreicht so-

wie bei der Immobilienbewertung. Folglich scheint der Vergütungsansatz einer 

variablen prozentualen Vergütung (ohne Erfolgsbezug) nicht zielführend für die 

Unternehmen dieses Clusters zu sein.  

Bei der Analyse einer erfolgsabhängigen Vergütung kann für die Unternehmen 

des Clusters der „Strategen“ festgestellt werden, dass die Zustimmung für die-

ses Vergütungssystem bei 17 Funktionalitäten bei 0 % liegt. Jedoch erreichen 

einzelne Funktionalitäten vergleichbar „hohe“ Zustimmungen i. H. v. bis zu  

33 %702. Der Bereich des Transaktionsmanagements weist bei den im Cluster 

der „Strategen“ vertretenen Unternehmen im Vergleich zu den anderen Clustern 

höhere Zustimmungen auf, während der Bereich des Controllings durch eine 

Ablehnung dieses Vergütungssystems geprägt 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 

für eine erfolgsabhängige Vergütung erachten.  

 

Optimale Vergütungsstruktur des Clusters der „Operativen“ 

In dem Cluster der „Operativen“ konnten 44 Variablen eine Zustimmung i. H. v. 

über 40 % zu einem Vergütungssystem auf sich vereinigen, wobei 20 Variablen 

einer variablen prozentualen Vergütung (ohne Erfolgsbezug) zugeordnet wer-

den konnten, 13 einer pauschalen Vergütung (Kennzahl), acht einer pauschalen 

Vergütung (allgemein) und drei bei einer erfolgsabhängigen Vergütung. Die 

höchsten Zustimmungen zu einem Vergütungssystem bei einer Variablen ent-

fielen jedoch mit über 75 % Zustimmung auf die Variablen „Durchführung von 

                                            
702  Optimierung der Rendite-/ Risiko-Struktur und Durchführung von (Des-) Investitionsent-

scheidungen. 
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Markt- und Standortanalysen“, „Anfertigung von Potenzialanalysen“ und „Anfer-

tigung von Wirtschaftlichkeitsberechnungen“ bei einer pauschalen Vergütung 

(Kennzahl), gefolgt von „Vorbereitung/ Durchführung von (Des-) Investitionsent-

scheidungen“703.  

Über alle Funktionen gesehen kann festgestellt werden, dass die Zustimmung 

der im Cluster der „Operativen“ vertretenen Unternehmen bei der pauschalen 

Vergütung (allgemein) unterschiedliche Werte annimmt. Während die Zustim-

mungen zu einer pauschalen Vergütung (allgemein) in der Bestandssteuerung 

und dem Controlling u. a. bei 40 % liegen, wird eine pauschale Vergütung (all-

gemein) im Bereich des Transaktionsmanagements mehrheitlich abgelehnt704. 

Ferner werden im Cluster der „Operativen“ im Vergleich zu den anderen Clus-

tern im Bereich der Anfertigung von Analysen den einzelnen Variablen niedrige 

Werte für eine pauschale Vergütung (allgemein) zugewiesen705.  

Die Klassifizierung der Funktionalitäten im Rahmen einer pauschalen Vergü-

tung (Kennzahl) ist beim Cluster der „Operativen“ durch starke Schwankungen 

geprägt, die von einer 0%igen Zustimmung bis zu einer, wie bereits beschrie-

ben, 75%igen Zustimmung im Rahmen der Durchführung/ 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/ Durchführung von (Des-) Investitionsentscheidungen werden die Va-

riablen im Transaktionsmanagement mit einer 25%igen Zustimmung für eine 

pauschale Vergütung (Kennzahl) bewertet. Die Bewertung der Funktionalitäten 

im Rahmen der pauschalen Vergütung (Kennzahl) bei der Steuerung des Be-

standes liegt in acht Fällen indes teilweise deutlich unter der Bewertung der 

Vergleichscluster sowie in vier Fällen deutlich darüber. Zu diesen gehören die 

Datenqualitätspflege/ Pflege der Datenfelder, die Auswahl/ Steuerung externer 

Facility Management-Leistungen und die Organisation des Rechnungswesens 

                                            
703  Zustimmung über 60 %. 
704  Viermal keine Zustimmung. 
705  Durchführung 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 Liquiditätsmanagements. Die Bereiche des Controllings wurden alle 

bis auf die Variable Controlling von Objektbudgets706 mit einer höheren Zu-

stimmung als bei den beiden Vergleichsclustern bewertet. 

Die Zustimmung zu einer variablen prozentualen Vergütung (ohne Erfolgsbe-

zug) ist bei den Vertretern des Clusters der „Operativen“ wiederum durch starke 

Schwankungen geprägt, wobei sich die Vergütungsstrukturen einer pauschalen 

Vergütung (Kennzahl) und einer variablen prozentualen Vergütung (ohne Er-

folgsbezug) in Teilen ergänzen, wie bspw. die Vergütung von Analysen707 mit 

einer Zustimmung i. H. v. 75 % bei der pauschalen Vergütung (ohne Erfolgsbe-

zug) und i. H. v. 0% bei der variablen prozentualen Vergütung (ohne Erfolgsbe-

zug). Für 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-

Plänen. Der Bereich des Transaktionsmanagements (An- und Verkauf) ist in 

diesem Cluster indessen durch sehr hohe Zustimmungen der Variablen zu einer 

variablen prozentualen Vergütung (ohne Erfolgsbezug) geprägt. Hierbei fällt in-

sbesondere die hohe Zustimmung bei der Durchführung von (Des-) Investiti-

onsentscheidungen sowie bei der Durchführung/ 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 Vergütung (ohne Erfolgsbezug) für 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 für die Or-

ganisation des Rechnungswesens und des Liquiditätsmanagements mit einer 

0%igen Zustimmung auf sowie die sehr hohen Zustimmungen zur variablen 

prozentualen Vergütung (ohne Erfolgsbezug) bei der Initiierung/ Steuerung von 

Projektentwicklungen/ Baumaßnahmen sowie von Modernisierungen/ Instand-

haltungsmaßnahmen i. H. v. 55 %. Konträr zu der sehr geringen Zustimmung 

                                            
706  Zustimmung i. H. v. 0%. 
707  Durchführung von Markt- und Standortanalysen, Anfertigung von Potenzialanalysen und 

Wirtschaftlichkeitsberechnungen. 
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beim Controlling von Objektbudgets bei der pauschalen Vergütung (Kenn-

zahl)708 im Bereich Controlling steht eine hohe Zustimmung bei der variablen 

prozentualen Vergütung (ohne Erfolgsbezug)709. Alle anderen Variablen im Be-

reich des Controllings erhielten bei dieser Vergütungsform eine 0%ige Zustim-

mung. 

Die Bewertungen des Clusters der „Operativen“ variieren aber auch bei der er-

folgsabhängigen Vergütung 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 fünf 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-Plänen im Bereich der Strate-

gieentwicklung sowie ferner die Betriebskostenoptimierung das Key-Account 

(Mieter-) Management im Bereich der Bestandssteuerung. Besonders auffällig 

dabei ist die sehr starke Zustimmung zu einer erfolgsabhängigen Vergütung bei 

der Betriebskostenoptimierung sowie die sehr geringe Zustimmung beim Key-

Account (Mieter-) Management. Im Rahmen der Betriebskostenoptimierung bie-

tet sich anscheinend eine erfolgsabhängige Vergütung an, da hier ein besonde-

rer Anreiz zur Optimierung gegeben werden soll. 

 

Optimale Vergütungsstruktur des Clusters der „Generalisten“ 

Bei den im Cluster der „Generalisten“ zusammengefassten Unternehmen erhiel-

ten nur fünf Funktionalitäten eine Zustimmung i. H. v. über 40 % zu einem Ver-

gütungssystem. Dies waren zudem ausschließlich Variablen in Verbindung mit 

einer pauschalen Vergütung (Kennzahl): die Strategieentwicklung des Portfo-

lios, die strategische Immobilienanalyse und -auswahl710 und die Durchführung/ 

Mitwirkung bei der wirtschaftlichen, rechtlichen und technischen Due Diligen-

ce711.  

                                            
708  Zustimmung i. H. v. 0 %. 
709  Zustimmung i. H. v. 40 %. 
710  Jeweils Zustimmung i. H. v. 43 %. 
711  Jeweils Zustimmung i. H. v. 52 %. 
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Im Bereich der pauschalen Vergütung (allgemein) bei der Strategieentwicklung 

und des Transaktionsmanagements sowie in Teilen der Steuerung des Bestan-

des kann festgestellt werden, dass sich der Cluster der „Generalisten“ ähnlich 

verhält wie jener der „Operativen“. Im Vergleich zu den Bewertungen der ande-

ren Variablen innerhalb des Clusters werden die Funktionalitäten der Due Dili-

gence bei der pauschalen Vergütung (Kennzahl) mit einer hohen Zustimmung 

bewertet, bei der pauschalen Vergütung (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/ Baumaßnahmen712 zu. Auffällig ist bei diesem Cluster ferner 

die niedrige Zustimmung bei der pauschalen Vergütung (allgemein) für 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 Vergütung (Kennzahl) der Vertreter 

des Clusters der „Generalisten“ zeigt die Auswertung, dass die Variablen im Be-

reich der Strategieentwicklung eine höhere Zustimmung erhalten als bei den 

beiden vergleichbaren Clustern. In den Bereichen des Transaktionsmanage-

ments (An- und Verkauf) und des Controllings ähnelt der Verlauf der Zustim-

mungen jedoch wiederum dem Verlauf der Zustimmungen des Clusters der 

„Strategen“. Wie bereits erwähnt fallen allerdings die Bewertungen, d. h. die 

hohen Zustimmungen bei der Durchführung der verschiedenen Sorgfältigkeits-

prüfungen, auf. 

Bei der Analyse der variablen prozentualen Vergütung (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 Vergütung der unterschiedlichen Sorgfältigkeitsprüfungen wurde mit 

einer 4%igen Zustimmung bewertet und damit deutlich niedriger als bei der 

pauschalen Vergütung (Kennzahl). 

Die erfolgsabhängige Vergütung der einzelnen Funktionalitäten wird von den 

Vertretern des Clusters der „Generalisten“ indessen differenzierter bewertet. Bei 

den Variablen der Strategieentwicklung liegt die Zustimmung zu einer erfolgs-

                                            
712  Zustimmung für alle fünf Variablen i. H. v. jeweils 4 %. 
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abhängigen Vergütung sowohl unter den beiden anderen Clustern als auch 

zwischen und über diesen Bewertungen. Die Vergütungen der Variablen des 

Transaktionsmanagements (An- und Verkauf) sind dagegen von Bewertungen 

zwischen jenen der beiden anderen Cluster geprägt. Vergleichbar mit den bei-

den anderen Clustern erfolgt auch im Rahmen der Steuerung des Bestandes 

bei der Funktionalität der Betriebskostenoptimierung eine hohe Zustimmung zu 

einer erfolgsabhängigen Vergütung713. Dasselbe gilt ferner für Variablen, die di-

rekt mit den Mietern zusammenhängen, d. h. das Mietvertragsmanagement und 

das Key-Account (Mieter-) Management714. Im Bereich des Controllings weisen 

die Unternehmen des Clusters der „Generalisten“ ebenfalls eine höhere Zu-

stimmung für eine erfolgsabhängige Vergütung als die vergleichbaren Cluster 

auf.  

Abschließend kann festgestellt werden, dass der Cluster der „Generalisten“ ei-

ne Vielzahl von Vergütungsformen als sinnvoll erachtet, jedoch keine starken 

„Ausreißer“ in der Bewertung vorhanden sind. 

 

Die Institutionen im Cluster der „Strategen“ ziehen bei der Vergütung der jewei-

ligen Funktionen aus dem Bereich der Strategieentwicklung, des Transaktions-

managements (An- und Verkauf) und des Controllings i. d. R. eine pauschale 

Vergütung (allgemein) vor. Die Unternehmen des Clusters der „Operativen“ prä-

ferieren hingegen insbesondere eine variable prozentuale, aber auch pauschale 

Vergütung (Kennzahl) der Funktionen, wobei die Werte der Einordnungen stark 

schwanken. Die Vertreter des Clusters der „Generalisten“ nehmen indessen 

möglicherweise auch aufgrund der breiten Aufstellung aus strategischen und 

operativen Leistungen eine Art „Mittelstellung“ zwischen den Clustern ein und 

bewerten zahlreiche Vergütungsansätze als wichtig, jedoch ohne erkennbaren 

Schwerpunkt. Einzig im Bereich der Strategieentwicklung bevorzugen die Un-

ternehmen eine pauschale Vergütung (Kennzahl) im Vergleich zu den anderen 

Clustern. Zugleich liegt die Zustimmung der Unternehmen des Clusters der 

                                            
713  Zustimmung i. H. v. 39 %. 
714  Zustimmungen i. H. v. jeweils 22 %; höchste Zustimmungen innerhalb der Cluster. 
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„Generalisten“ bei der erfolgsabhängigen Vergütung über alle Variablen gewer-

tet höher als die der anderen beiden Cluster. 

 

ERGEBNIS Die pauschale Vergütung (allgemein) und die pauschale Vergü-

tung (Kennzahl) herrschen bei den Zustimmungen zu den je-

weiligen Vergütungssystemen unter Bezugnahme auf die ein-

zelnen Teilleistungen in Real Estate Asset Management vor. 

Bei der Optimierung der Betriebskosten sprechen sich alle 

Cluster jedoch insbesondere für eine erfolgsabhängige Vergü-

tung aus. 

 

Schlussfolgerung 

Bezug nehmend auf die ursprünglich gestellte Frage nach einer optimalen Ver-

gütung mittels einer erfolgsabhängigen Vergütung kann festgestellt werden, 

dass gesamthaft über die Stichprobe betrachtet eine derartige Vergütungsform 

für die untersuchte Gruppe der Lebensversicherungen, Pensionskassen/ Ver-

sorgungskassen und Berufsständischen Versorgungswerken nur eine geringe 

Bedeutung besitzt.715 Eine pauschale Vergütung (allgemein) und eine pauscha-

le Vergütung (Kennzahl) dominieren bei den gewünschten Vergütungsstruktu-

ren, sodass diese Vergütungsformen als für die untersuchte Grundgesamtheit 

vorteilhafteste Struktur angenommen werden können. Jedoch sind innerhalb 

der Cluster über alle Variablen gewertet tw. deutliche Präferenzen ausgewählter 

Vergütungssysteme zu erkennen (vgl. Abb. 5-64).716  

                                            
715  30 von 36 Variablen mit unter 10 % Zustimmung zu dieser Vergütungsform. Abweichend 

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

716  Vgl. hierzu auch die allgemeine Zusammenfassung in Anhang XIII: Die Tendenz in Richtung 
einer allgemeinen Vergütung wird verdeutlicht, wenn jene Variablen analysiert werden, die 
eine Zustimmung i. H. v. über 30 % (19 Variablen) zu einem Vergütungssystem erhalten ha-
ben. Hier dominiert die pauschale Vergütung (allgemein) mit einem Anteil i. H. v. über 70 % 
aller Variablen mit dieser Zustimmung. Gegenteilig hierzu verhält sich die Zustimmung zu ei-
ner variablen prozentualen Vergütung (ohne Erfolgsbezug) oder zu einer erfolgsabhängigen 
Vergütung: Bei den Variablen mit einer Zustimmung unter 10% zu einer Vergütungsform (46 
Variablen) liegt „nur“ einmal eine Zustimmung zu einer pauschalen Vergütung (Kennzahl) 
vor (Betriebskostenoptimierung mit 7,4 % Zustimmung, n = 5), während alle anderen Variab-
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Über alle Variablen hinweg bevorzugt der Cluster der „Strategen“ eindeutig ein 

pauschales Vergütungssystem – insbesondere eine pauschale Vergütung (all-

gemein). Im Gegensatz dazu ist bei dem Cluster der „Operativen“ keine klar 

ausgeprägte Präferenz eines Vergütungssystems auszumachen. Vielmehr er-

halten über alle Variablen hinweg sowohl eine pauschale Vergütung (allgemein 

und Kennzahl) als auch eine variable Vergütung (ohne Erfolgsbezug) hohe Zu-

stimmungen. Folglich besteht eine sehr differenzierte Sichtweise bezüglich der 

Vergütungsstruktur. Der Cluster der „Generalisten“ wiederum zieht definitiv eine 

pauschale Vergütung allen anderen Arten der Vergütung vor – insbesondere 

eine pauschale Vergütung (Kennzahl). Gemeinsam ist allen drei Clustern in-

dessen die ablehnende Haltung gegenüber einer erfolgsabhängigen Vergütung. 
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Abbildung 5-64: Durchschnittliche Zustimmung zu den einzelnen Vergütungssystemen 

Quelle: eigene Darstellung (n = 16 - 35) 

Die dargestellten Präferenzen der einzelnen Cluster in Bezug auf ein Vergü-

tungssystem sind auch bei einer Aufschlüsselung 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 Vergütung (ohne 
Erfolgsbezug) (15 Variablen) und/ oder erfolgsabhängigen Vergütung (30 Variablen) geprägt 
sind. 
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Dazu wurden bei den jeweiligen Clustern die Variablen mit einer Zustimmung 

größer 30 % und kleiner 10 % zu einem Vergütungssystem visualisiert.  

Die Analyse der einzelnen Cluster verdeutlicht nochmals das hergeleitete Ver-

ständnis einer Ablehnung erfolgsabhängiger Vergütungssysteme und zeigt, 

dass es Unterschiede in der Aufteilung der Präferenzen im Hinblick auf die je-

weiligen Vergütungsstrukturen sowie in der geringen Zustimmung zu einer Ver-

gütungsstruktur bzw. zwei Vergütungsstrukturen gibt. Dabei kommt abermals 

die Bevorzugung einer pauschalen Vergütung (allgemein) beim Cluster der 

„Strategen“ zum Ausdruck, während im Cluster der „Generalisten“ die variable 

Vergütung (ohne Erfolgsbezug) präferiert wird. 
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Abbildung 5-65: Zustimmung zu einem Vergütungssystem i. H. v. über 30 % Zustimmung bei 
den Clustern 

Quelle: eigene Darstellung (n = 0 - 29) 
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Abbildung 5-66: Zustimmung zu einem Vergütungssystem i. H. v. unter 10 % Zustimmung 
bei den Clustern 

Quelle: eigene Darstellung (n = 0 - 32) 

Im Rahmen der erfolgsabhängigen Vergütung neigen über alle Funktionen be-

trachtet die „Strategen“ und die „Generalisten“, wenn auch auf niedrigem Ni-

veau, zu einer Zustimmung zur Anwendung dieses Vergütungssystems. Gene-

rell sprechen sich alle Cluster nur bei einigen wenigen, ausgewählten 

Funktionen, wie bei der Optimierung der Rendite-/ Risiko-Struktur und der Op-

timierung der Betriebskosten, für eine erfolgsabhängige Vergütung aus. Die 

„Operativen“ stimmen darüber hinaus insbesondere bei der objektspezifischen 

Instandhaltungsstrategie und der Erstellung immobilienspezifischer Business-

Pläne einer erfolgsabhängigen Vergütung zu. Die „Strategen“ taten dies dage-

gen bezüglich der Durchführung von (Des-) Investitionsentscheidungen. 

 

5.2.8 Zusammenfassung 

Zur Überprüfung der in der Theorie getroffenen Annahmen und Herleitungen 

wurde im Rahmen der vorliegenden Dissertation eine empirische Untersuchung 

bei Lebensversicherungsunternehmen, Pensionskassen/ Versorgungskassen 

und Berufsständischen Versorgungswerken anhand von 36 ausgewählten stra-

tegischen und operativen Funktionen des Real Estate Asset Managements aus 

den Bereichen Strategieentwicklung, Transaktionsmanagement (An- und Ver-

kauf), Bestandssteuerung und Controlling durchgeführt. Mittels weiterer ausge-

wählter, themenspezifischer Variablen wurden zudem die Bereiche Definition, 
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Organisationsstruktur, Auswahl, Praxis und Vergütungsstruktur eines Real Es-

tate Asset Managements analysiert.  

Die Auswertung erfolgte zunächst anhand einer allgemeinen Analyse der Stich-

probe, bevor in einer weiteren Untersuchung basierend auf den Einschätzungen 

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 Einschätzung 

der vorgegebenen Funktionalitäten durch die befragten Unternehmen resultierte 

in der Bildung von drei Clustern, die nach der von ihnen jeweils getroffenen Zu-

ordnung benannt wurden:  

•   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, während die operativen Bereiche für diese Institutio-

nen von untergeordneter Bedeutung sind. 

•   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 Tätigkeiten und Funktionalitäten, wäh-

rend der rein strategische Bereich und die nicht direkt mit dem operati-

ven Immobilienbereich in Verbindung stehenden Funktionalitäten unbe-

rücksichtigt 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.  

•   Cluster 3: „Generalisten“ 

Die Unternehmen des Clusters der „Generalisten“ verstehen unter Real 

Estate Asset Management im eigentlichen Sinn sowohl strategische als 

auch operative Bereiche.  
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In einem weiteren Schritt wurden die jeweiligen Funktionalitäten im Hinblick auf 

die Häufigkeit der Inanspruchnahme durch die Unternehmen, die strategische 

Bedeutung der Leistung für die Unternehmen, die Schwierigkeit/ Unsicherheit 

bei der Vergabe an einen externen Dienstleister und die Individualität/ Spezifität 

der Leistung analysiert. Dabei konnte eine Korrelation zwischen der Häufigkeit 

und der Bedeutung der Leistung sowie zwischen der Schwierigkeit und der In-

dividualität der Leistung erkannt werden, die je nach Cluster jedoch unter-

schiedlich stark ausgeprägt ist.  

Ferner zeichnet sich ab, dass die Unternehmen des Clusters der „Strategen“ 

tendenziell bei der Häufigkeit, 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 geprägt, 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-

nalitäten haben, über eine sehr hohe Sach- und Fachkenntnis verfügen und 

folglich eine sehr genaue Zuordnung vornehmen können, insbesondere für den 

operativen Bereich. Bei den Bewertungen der Unternehmen, die dem Cluster 3 

„Generalisten“ zugeordnet werden, kommt es indessen zu bedeutend weniger 

Schwankungen und Extremwerten. Vielmehr nimmt dieser Cluster eine Art 

„Zwischenstellung“ zwischen den anderen beiden Clustern ein, was möglicher-

weise darin begründet liegt, dass diese Unternehmen sowohl strategisch als 

auch operativ tätig sind.   

Im Rahmen einer Analyse der Organisationsstruktur der Real Estate Asset Ma-

nagement-Leistungen wurde bei den Unternehmen die Leistungserbringung der 

Funktionalitäten 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 überwiegt, jedoch Abstufungen zwischen den jeweiligen 
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Clustern vorhanden sind. Dies spiegelt sich auch bei der Zuordnung der einzel-

nen Funktionalitäten zu einem Organisationsbereich wider, wobei insbesondere 

der Bereich der Strategieentwicklung durch die interne Leistungserbringung ge-

prägt 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, höhere Zustimmungen und Ablehnungen anzugeben). Zu-

dem nutzt dieser Cluster überdurchschnittlich häufig 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 begründet liegt. Die Unter-

nehmen des Clusters der „Operativen“ stimmen vor allem der internen Leis-

tungserbringung zu. Ähnlich 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 

präferiert 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 unüblich ist, sind die Motive und Kriterien für 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 für die Fremdvergabe/ 

Outsourcing zu bewerten.  

Die Unternehmen des Clusters der „Strategen“ messen dabei insbesondere der 

möglichen 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 monetären Aspekten eine hohe Bedeu-

tung zu. Folglich wurden die beiden Funktionalitäten der möglichen Kostenein-

sparung durch die Vergabe und die Verbesserung der Wertschöpfung durch ex-

terne Spezialisten innerhalb dieses Clusters, aber auch im Vergleich zu den 

anderen beiden Clustern mit der höchsten Bedeutung bewertet. Die höchste 

Zustimmung bei den Unternehmen des Clusters der „Generalisten“ erhielt das 

Motiv der Investitionen in Immobilienbestände auf neuen/ fremden Märkten, ge-

folgt von der möglichen Kosteneinsparung, allerdings mit einer weit geringeren 

Zustimmung als bei den anderen beiden Clustern. Aufgrund der strategischen 

und operativen Ausrichtung dieses Clusters werden Kapazitäten 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 Gründe ge-

gen eine Fremdvergabe bei den Clustern mit vergleichbaren, analog verlaufen-

den Bewertungen kategorisiert wurden. Während die Positionen des Clusters 

der „Operativen“ wiederum sehr volatil und von zahlreichen Extremwerten ge-

prägt sind, nimmt der Cluster der „Generalisten“ aufs Neue eine Zwischenposi-

tion ein.  

Die Unternehmen des Clusters der „Strategen“ votierten für den eigenen Kom-

petenz-/ Wissensverlust als wichtigstes Kriterium, gefolgt vom möglichen Auf-

wand bzw. von Problemen bei einem späteren 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 stärkere Affinität zum operativen Geschäft besitzen, auf ein mög-

liches Outsourcing. Folglich werden hier insbesondere Motive mit einer hohen 

Bedeutung belegt, die im Zusammenhang mit dem operativen Geschäft oder 

dem Know-How für dieses Geschäft stehen, wie etwa die Gefahr sinkender Ob-

jektqualitäten/ 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 während der Vertragslaufzeit oder der mögliche Aufwand/ Probleme 

beim späteren Insourcing. Die Vertreter des Clusters der „Generalisten“ bewer-

ten die Gefahr sinkender Objektqualitäten/ 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 

für 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 für die 

Auswahl eines externen Real Estate Asset Managements nach deren Bedeu-

tung für die analysierten Unternehmen untersucht. Dabei konnte abgeleitet 

werden, dass die drei Cluster die einzelnen Kriterien fast identisch bewerten. 

Von besonderer Bedeutung für 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 

für 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 Mitarbeiterverträge zur Sicherstellung einer Interessenangleichung 

zwischen Auftragnehmer und Auftraggeber, sind für 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 möglicherweise auch durch 

den hohen Anteil an interner Leistungserbringung beeinflusst wird. 

Darauf folgend wurden in einem weiteren Schwerpunkt die Vergütungsstruktu-

ren im Real Estate Asset Management untersucht und die Bemessungsgrund-

lagen der einzelnen Vergütungsstrukturen nach ihrer Eignung für eine zielge-

richtete, anreizoptimale Vergütung analysiert. Dazu sollten die befragten 

Unternehmen angeben, ob sie eine pauschale Vergütung (mit Fixcharakter – 

allgemein), eine pauschale Vergütung (mit Fixcharakter – Kennzahl), eine va-
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riable prozentuale Vergütung (ohne Erfolgsbezug) und/ oder eine erfolgsabhän-

gige Vergütung durchführen.  

Zunächst ist in den Angaben erkennbar, dass die Mehrheit der Unternehmen 

der jeweiligen Cluster eine pauschale Vergütung (allgemein) im Vergleich zu al-

len anderen Vergütungsarten präferieren, jedoch Unterschiede bzgl. der Zu-

stimmungen zu den jeweiligen Vergütungssystemen bestehen. Dabei kann 

festgestellt werden, dass die Vertreter des Clusters der „Strategen“ eine pau-

schale Vergütung (Kennzahl) und eine variable prozentuale Vergütung (ohne 

Erfolgsbezug) im Vergleich zum Durchschnitt aller Cluster vorziehen und zudem 

eine pauschale Vergütung (allgemein) niedriger als der Durchschnitt bewerten. 

In Bezug auf die Unternehmen des Clusters der „Operativen“ wurde der pau-

schalen Vergütung (allgemein) im Vergleich zu den Bewertungen der beiden 

Cluster eine sehr hohe Zustimmung zuteil. Dies könnte wiederum mit dem 

Schwerpunkt dieser Unternehmen auf der operativen Tätigkeit begründet sein, 

die anscheinend nach Einzelleistungen oder dem tatsächlichen Management-

aufwand bewertet wird. Bei den Vertretern des Clusters der „Generalisten“ 

konnte indessen eine Präferenz für eine pauschale Vergütung (Kennzahl) sowie 

eine erfolgsabhängige Vergütung festgestellt werden, was möglicherweise 

durch die breite Aufstellung dieser Unternehmen erklärbar ist.  

Im Hinblick auf die optimale Bemessungsgrundlage bei den jeweiligen Clustern 

kommt es überdies zu unterschiedlich hohen Zustimmungen zu den jeweiligen 

Alternativen:  

•   Im Rahmen der pauschalen Vergütung mit Fixcharakter (allgemein) vo-

tieren alle drei Cluster für eine Vergütung von Einzelleistungen als ideale 

Vergütungsform. 

•   Bei der pauschalen Vergütung mit Fixcharakter (Kennzahl) sprechen sich 

alle drei Cluster für eine Vergütung anhand der Anzahl der Objekte aus, 

wobei die Vertreter des Clusters der „Operativen“ gleichermaßen für eine 

Vergütung anhand der Anzahl der Mietverträge und der Fläche stimmen. 

•   In Bezug auf die variable prozentuale Vergütung (ohne Erfolgsbezug) 

sind die „Strategen“ und die „Generalisten“ für eine Vergütung anhand 

der Vermietungsquote, während die „Operativen“ die Vergütung anhand 
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der Ist-Nettokaltmiete und des Total Returns als geeignetste Vergütungs-

form betrachten. Hierbei zeigt sich wiederum die enge Beziehung dieses 

Clusters zum operativen Geschäft mit einer hohen Bedeutung der Ist-

Nettokaltmiete.  

•   Hinsichtlich der erfolgsabhängigen Vergütung ist für die Vertreter des 

Clusters der „Strategen“ die Bemessungsgrundlage anhand der Ände-

rung der Cash-Flow-Rendite ggü. dem Vorjahr das entscheidendste Kri-

terium, wobei sich bei allen Bewertungen die klare Schwerpunktsetzung 

auf monetäre Kennzahlen abzeichnet. Für die „Operativen“ stellt hinge-

gen die Steigerung der Ist-Nettokaltmiete ggü. dem Vorjahr das wichtigs-

te Bemessungskriterium bei der erfolgsabhängigen Vergütung dar. Die 

Vertreter des Clusters der „Generalisten“ votieren hingegen für die pro-

zentuale Reduktion des Leerstandes, vergleichbar mit der Bewertung bei 

der prozentualen Vergütung (ohne Erfolgsbezug) als favorisierte Bemes-

sungsgrundlage. 

Zusammenfassend kann festgehalten werden, dass die erfolgsabhängige Ver-

gütung 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 erfolgsabhängigen Vergütung spiegelt sich 

indessen auch in der Analyse der Bewertung einer ausschließlich erfolgsab-

hängigen Vergütung für ein Real Estate Asset Management wider.  

Die „Strategen“ bewerten 83 % der vorgegeben Kriterien, insbesondere die 

Verständlichkeit und die Flexibilität des Vergütungssystems, als zutreffender als 

die anderen Clustern. Die im Cluster der „Operativen“ zusammengefassten Un-

ternehmen zeichnen sich abermals durch eine hohe Volatilität und eine kons-

tant schlechtere, d. h. nicht zutreffende, Bewertung gegenüber den anderen 

Clustern aus. Besonders auffällig sind hierbei jedoch die gute Bewertung der 

Verständlichkeit des Vergütungssystems sowie die schlechte Bewertung der Si-

cherstellung der „Kompetenz“ (Qualifikation) des Auftragnehmers. Folglich 

herrscht, wie bereits die Hinderungsgründe 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 erfolgsabhängige Ver-

gütung zu incentivieren ist. Besonders hoch bewerten indessen die Unterneh-

men des Clusters der „Generalisten“ den Anreiz für den Auftragnehmer (bzw. 

Mitarbeiter) zur Vertragserfüllung, wobei hier die Angleichung der Interessen 

zwischen Auftragnehmer und Auftraggeber im Vordergrund steht. 

Zum Abschluss der Organisation des Vergütungssystems wurden die aus Sicht 

der Cluster optimalen Vergütungsstrukturen aus pauschaler Vergütung (mit Fix-

charakter – allgemein), pauschaler Vergütung (mit Fixcharakter – Kennzahl), 

variabler prozentualer Vergütung (ohne Erfolgsbezug) und erfolgsabhängiger 

Vergütung für die jeweiligen Funktionalitäten analysiert. Dabei wird die pau-

schale Vergütung (allgemein) von den Strategen als optimale Vergütungsform 

betrachtet, vor allem im Rahmen der Strategieentwicklung und des Controllings. 

Der Cluster der „Operativen“ votiert für eine pauschale Vergütung (Kennzahl), 

eine variable prozentuale Vergütung (ohne Erfolgsbezug) und eine pauschale 

Vergütung (allgemein) als ideale Vergütungsformen für die untersuchten Funk-

tionalitäten und erteilt damit verschiedenen Vergütungsformen hohe Zustim-

mungen. Den Vorzug geben die Vertreter des Clusters der „Generalisten“ pri-

mär einer pauschalen Vergütung (Kennzahl) für die Funktionalitäten.  

Einem erfolgsabhängigen Vergütungsanteil bei der Betriebskostenoptimierung 

stimmen indes alle drei Cluster zu, wobei diese Vergütungsform generell niedri-

ge Zustimmungen auf sich vereinigen kann. 

Folglich bleibt abschließend festzustellen, dass die in der Stichprobe untersuch-

ten Unternehmen der erfolgsabhängigen Vergütung zurzeit ablehnend gegenü-

berstehen und stattdessen primär andere Vergütungssysteme verwenden und 

für optimal halten, wobei eine pauschale Vergütung (allgemein) bzw. eine pau-

schale Vergütung (Kennzahl) größtenteils bevorzugt wird. Mithin besteht in der 

hier untersuchten Gruppe noch weiterer Aufklärungsbedarf bezüglich möglicher 

Vorteile von innovativen Vergütungsstrukturen 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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Pauschale Vergütung 
(allgemein)

Mischung aus pausch. Verg. 
(allg. und Kennz.) und var. Verg. 

Pauschale Vergütung
(Kennzahl)

Schwerpunkt der Zuordnung
des REAM

Geringer Bezug zum REAM

Cluster 1 (n = 12)
„Strategen“

Strategischer Bereich/
Wirtschaftlichkeitsberechnung

Cluster 2 (n = 20)
„Operativen“

Operative Tätigkeiten 
und Optimierungsansätze

Cluster 3 (n = 23)
„Generalisten“

Strategisches und operatives
Management 

Ergebnisse der Clusteranalyse

Bewertung der Häufigkeit 
der Inanspruchnahme

seltener häufiger mittel 

Zusammensetzung Stichprobe 
LV: 50 %, PK/ VK: 33 %, 

BV: 17 %
LV: 45 %, PK/ VK: 15 %,

BV: 40 %
LV: 57 %, PK/ VK: 26 %, 

BV: 13 %, Sonst.: 4 %

Höhe der Kapitalanlagen
(vgl. and. Cluster)

niedrig/mittel hoch hoch

Höhe der Immobilienanlagen
(vgl. and. Cluster)

niedrig/mittel sehr hoch hoch

Bewertung der Bedeutung 
der Inanspruchnahme

weniger bedeutend bedeutender mittel

Organisation des ReWe
Ausw./ Steuerung externes FM

Organisation des ReWe
Organisation des Liquid.-Mngts.

Organisation des ReWe
Organisation des Liquid.-Mngts.

Korrelation (vgl. and. Cluster)
Häufigkeit /Bedeutung

hoch mittel niedrig

Korrelation (vgl. and. Cluster)
Schwierigkeit/Individualität

hoch mittel niedrig

Bewertung der Schwierigkeit
der Inanspruchnahme

leichter schwieriger mittel

Bewertung der Individualität
der Inanspruchnahme

standardisierter individueller mittel

Organisation der internen
Leistungserbringung

Organisation der externen 
Leistungserbringung

Intern Immo.-Bereich: niedriger
Intern anderer Bereich: höher

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

Intern Immo.-Bereich: höher
Intern anderer Bereich: niedriger

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

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

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

Motive für externe Vergabe

Motive gegen externe Vergabe

Fehlendes Know-How
Verbesserung Wertschöpfung

Mögliche Kosteneinsparung
Verbesserung Wertschöpfung

Invest. in neue/ fremde Märkte
Verbesserung Wertschöpfung

Kompetenzverlust
Aufwand beim Insourcen

Hohes Immo.-Know-How
Gefahr sink. Objektqualitäten

Kompetenzverlust 
Gefahr sink. Objektqualitäten

Motive für Auswahl REAM
Wertentwicklung

Erfahrung
Erfahrung

Anzahl sonst. Mandate
Wertentwicklung

Erfahrung

Durchgeführte Vergütung 
(höhere Abw. von Durchsch.)

Pausch. Vergütung (Kennzahl)
Variable prozent. Vergütung

Pausch. Vergütung (allgemein)
(Erfolgsabh. Vergütung)

Pausch. Vergütung (Kennzahl)
Erfolgsabh. Vergütung

Optimale Bemessungsgrundl.
bei allgemeiner Vergütung

Einzelleistungen Einzelleistungen Einzelleistungen

Optimale Bemessungsgrundl.
bei fixer pauschaler Vergütung

Anzahl der Objekte
Anzahl der Objekte/
Standorte/Fläche

Anzahl Objekte

Optimale Bemessungsgrundl.
bei fixer prozent. Vergütung

Vermietungsquote
Ist-Nettokaltmiete

Total Return
Vermietungsquote

Optimale Bemessungsgrundl.
bei var. erfolgsabh. Vergütung

Steigerung Cash-Flow-
Rendite ggü. Vorjahr

Steigerung 
Ist-Nettokaltmiete ggü. Vorjahr

Prozentuale Reduktion 
des Leerstands

Bewertung ausschließlich 
var. erfolgsabh. Vergütung

Flexibilität
Verständlichkeit

Verständlichkeit
Flexibilität

Anreiz 
Flexibilität

Optimale Vergütungsmöglichk.
Zust. zu allgemeiner Vergüt.

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

Treuhänd. Eigentümervertret.
Bereich Controlling

Best.-Aufn. Immobilien
Vertragsausarbeitung

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

Durchführung unterschiedlicher
Analysen

Durchführung/ Mitwirkung bei
wirt./ rechtl./ tech. DD.

Durchführung Due Diligence
Immobilienbewertung

Hohe Zustimmung bei
zahlreichen Funktionaliäten

Opt. Rendite-/ Risiko-Struktur 
Steuerung PE/ Baumaßnahmen

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

Betriebskostenoptimeirung
Objektsp. Instandh./ Bus.-Pl.

Betriebskostenoptimierung
Mietvertr.-Mngt./ Key-Acc. Mngt.

Optimale Vergütungsmöglichk.
Zust. zu fixer pausch. Vergüt.

Optimale Vergütungsmöglichk.
Zust. zu fixer prozent. Vergüt.

Optimale Vergütungsmöglichk.
Zust. zu erfolgsabh. Vergüt.

Optimale Vergütungsmöglichk.
über alle Funktionen  

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 Übertragbarkeit auf Lebensversicherungsunternehmen, Pensions-

kassen bzw. Versorgungskassen und Berufsständische Versorgungswerke 

überprüft. Als Grundlage für das gewählte Untersuchungsdesign dienten dabei 

unterschiedliche, theoretisch hergeleitete Verhaltensweisen und Einschätzun-

gen der Unternehmen in Bezug auf das Real Estate Asset Management sowie 

weitere Einflussfaktoren für die Erstellung von Real Estate Asset Management-

Leistungen. Mittels der kritischen Analyse der Realität und einem zielgerichte-

ten Abgleich mit der Theorie ist es möglich, das bestehende Erkenntnisdefizit in 

Bezug auf das Real Estate Asset Management zu beheben und Gestaltungs-

empfehlungen für die Praxis abzuleiten.  

In den nachfolgenden Ausführungen 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-

sansätze für 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 

primär strategischen Ausrichtung, des Real Estate Asset Managements im en-

geren Sinn mit einer primär 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 

„Strategen“, der „Operativen“ und der „Generalisten“. Diese abgeleiteten Clus-

terzusammensetzungen spiegeln die theoretisch vorgenommene Einteilung wi-

der, womit sich die theoretische Unterteilung als durchaus geeignet für die Pra-

xis erweist. 

 

Bewertung der Funktionen nach Häufigkeit, Bedeutung, Schwierigkeit und Indi-

vidualität 

Die optimale Organisationsstruktur von Real Estate Asset Management-

Leistungen wurde theoretisch mit der Transaktionskostentheorie hergeleitet, um 

daraus Empfehlungen für eine Fremdvergabe von Leistungen anhand der Krite-

rien der Häufigkeit, Bedeutung, Schwierigkeit und Individualität abzuleiten. Da-

bei konnte sowohl theoretisch als auch empirisch festgestellt werden, dass die 

Bereiche Häufigkeit und Bedeutung sowie die Bereiche Schwierigkeit und Indi-

vidualität korrelieren. Ferner konnte im Einklang mit den theoretischen Grundla-

gen auch festgestellt werden, dass sich operative Bereiche tendenziell für 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 lässt. 

 

Organisationsstruktur der Funktionalitäten 

In der theoretischen Herleitung konnten zielführend Teilbereiche für ein Out-

sourcing erschlossen werden. Einhergehend mit der Einteilung der Real Estate 

Asset Management-Funktionen wurde dabei die Möglichkeit abgeleitet, strate-

gische und operative Bereiche zu externalisieren.  

In der Praxis konnte dagegen gezeigt werden, dass ein Großteil der untersuch-

ten Funktionalitäten durch eine interne Leistungserbringung organisiert ist und 

hierbei wahrscheinlich noch zahlreiche Möglichkeiten für eine Fremdvergabe 

von ausgewählten Funktionen bestehen. Insbesondere die Möglichkeit des Real 

Estate Asset Managements, auch strategische Aufgaben zu übernehmen und 

den vollständigen Transaktionsprozess durchzuführen und/ oder zu begleiten, 

ist für einen Großteil der Unternehmen anscheinend noch nicht zielführend 
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durchführbar, da bis dato lediglich Spezialleistungen fremd vergeben wurden. 

Nur eine Gruppe, der Cluster der „Strategen“, verfolgt, wenn auch nur sehr ein-

geschränkt, diese Alternative und kooperiert in zum Teil mit externen Dienstleis-

tern. 

 

Motive für die Vergabe von Real Estate Asset Management-Leistungen 

In der theoretischen Herleitung wurden mehrere Motive für die Vergabe von 

Real Estate Asset Management-Leistungen diskutiert. Dabei bietet sich eine 

Fremdvergabe insbesondere dann an, wenn eine „kritische Größe“, bspw. im 

Rahmen des Investitionsvolumens, nicht erreicht wird und Kostenstrukturen und 

-zuordnungen optimiert werden können.  

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, 

während entgegen den theoretischen Grundlagen Investitionen in Immobilien-

bestände auf neuen/ fremden Märkten keinen Hauptgrund für 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 mögliche Wege für eine 

Interessenangleichung zwischen den Vertragspartnern beschrieben. Damit ein-

her in der Praxis jedoch gehen weitere potenzielle Gründe gegen die externe 

Vergabe von Real Estate Asset Management-Leistungen, insbesondere die Ge-

fahr sinkender Objektqualitäten, 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 unterstützt werden. 

Der Auftragnehmer könnte aufgrund seines Interesses, den eigenen Profit zu 

steigern, seine Anstrengungen für die Immobilie reduzieren, was in sinkenden 

Objektqualitäten und unzufriedenen Mietern resultieren kann. Dieses Verhalten 
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schadet wiederum langfristig dem Auftraggeber durch Leerstände, Mietausfälle 

und folglich durch einen niedrigeren Gebäudewert. Die Gefahr des Wissensver-

lusts auf Auftraggeberseite und damit auch des Verlustes der Verbindung zu 

den Mietern und deren Bedürfnissen wird darüber hinaus als ein weiteres zent-

rales Kriterium bewertet.  

Aus diesen Bedenken resultieren ein generell mangelndes Vertrauen gegenü-

ber einem potenziellen externen Real Estate Asset Management und somit eine 

mangelnde Bereitschaft, sich u. a. mittels vertraglicher Gestaltungsmöglichkei-

ten gegen mögliche Missbräuche 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 über monetäre Strukturen und/ oder organisatorische Vertragsbe-

standteile möglich 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. Vergütungsstruktur, Vertragslaufzeit oder Implementierung der 

Vertragsbestandteile in einzelne Mitarbeiterverträge) 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 für die untersuchte Zielgruppe in der 

Praxis allerdings kein bedeutendes Motiv und wurde daher auch mit einer „un-

wichtigen“ Bewertung evaluiert.  

 

 



Empirische Untersuchung des Real Estate Asset Managements in Deutschland 299 

Vergütungssysteme 

In den theoretischen Grundlagen wurden basierend auf der Principal-Agent-

Theorie verschiedene Vergütungssysteme beschrieben und deren Vor- und 

Nachteile kritisch analysiert. Dabei wurden speziell die Vorteile einer erfolgsab-

hängigen (Teil-) Vergütung als Bestandteil einer Vergütung bzw. Ergänzung 

diskutiert, vor allem der Umstand, dass der Auftragnehmer direkt von einem er-

höhten Arbeitseinsatz profitiert und folglich eigenständig neue Ideen entwickeln 

und umsetzen kann, wodurch es wiederum zu einer Interessenangleichung zwi-

schen Auftraggeber und Auftragnehmer kommt. Diese Art der Vergütung 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 Vergütung mit Fixcharakter sowie eine variable 

Vergütung ohne Erfolgsbezug. Allerdings wenden 25 % der „Generalisten“ und 

20 % der „Operativen“ eine Vergütung mit erfolgsabhängigen Vergütungsbe-

standteilen an.  

Die Analyse einer geeigneten Bemessungsgrundlage für die Vergütung 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 bestätigen sich die theoretischen Ausführungen zur Vorteilhaftigkeit 

von leicht nachvollziehbaren, performanceorientierten Kennzahlen, speziell in 

Form der Ist-Nettokaltmiete. 

 

Bewertung mittels einer erfolgsabhängigen Vergütung 

Mittels einer erfolgsabhängigen Vergütung soll basierend auf der abgeleiteten 

Theorie neben der Schaffung eines Anreizes, im Sinne des Investors zu han-

deln, die „Kompetenz“ (Qualifikation) des Auftragnehmers gewährleistet wer-

den, da dieser nur dann einen Auftrag annimmt, wenn er diesen auch erfolg-

reich erfüllen und derart von einer möglichen zusätzlichen, erfolgsabhängigen 

Vergütung 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 Vergü-

tung als zielführend, während die „Operativen“ insbesondere gegenüber der Si-

cherstellung der Kompetenz sehr kritisch und distanziert sind. 

 

Optimale Vergütungsstruktur 

Auch wenn eine erfolgsabhängige Vergütung in den Unternehmen nur in be-

dingtem Umfang zur Anwendung kommt, wird die Bedeutung dieser Vergü-

tungsform durchaus erkannt, insbesondere für ausgewählte Funktionen. Vor 

dem Hintergrund der Ableitung einer optimalen Vergütungsstruktur für die ein-

zelnen Funktionen ist zu erkennen, dass hier zahlreiche Unternehmen für eine 

erfolgsabhängige Vergütung 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 dürfte der Anteil an einer er-

folgsabhängigen Vergütung langfristig steigen, wenn auch die Beweggründe 

vielfältig und unterschiedlich sind. 

 

Fazit  

Abschließend 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 über die 

Organisation des Real Estate Asset Managements widerspiegelt. 

Aus der empirischen Erhebung leiten sich jedoch weitere Optimierungsmöglich-

keiten ab, u. a. im Bereich der Fremdvergabe von Leistungen, der Vertragsge-

staltung bei der Fremdvergabe sowie der Vergütungsstruktur, vor allem der er-

folgsabhängigen Vergütung.  

Resümierend 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 großen Teil die theoretischen Erkenn-

tnisse, Thesen und Konstrukte bestätigen konnten. Eine zentrale Ausnahme 

hiervon stellen allerdings die Klassifizierung und Bewertung der variablen er-
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folgsabhängigen Vergütung dar, die nur bei ausgewählten 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 ausgewählte 

wesentliche Gestaltungsbereiche der Organisations- und Vergütungsstrukturen 

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 Berufsständischen Versorgungswerken, ge-

genübergestellt (vgl. Abb. 6-1). 

Theoretische Herleitung 

des Verständnisses von 

Real Estate 

Asset Management

Empirische Herleitung

des Verständnisses von 

Real Estate 

Asset Management

Real Estate 
Asset 

Management

Abgleich des Verständnisses des Real Estate Asset Managements 

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 Immobilienbestände 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 beiträgt bzw. beitragen soll. Die uneinheitliche bzw. 

gänzlich fehlende Definition dieser Managementdisziplin resultiert jedoch in ei-

ner erschwerten Vergleichbarkeit der Leistungen und führt folglich zu Marktinef-

fizienzen. 

Daher wurde zunächst eine primäre (Arbeits-) Definition für 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 durchgeführt 

wurde. Dabei erfolgte eine Klassifizierung in  

•   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,  

•   ein Real Estate Asset Management im engeren Sinn mit dem Ziel der 

laufenden Renditeverantwortung des direkt gehaltenen Immobilienbe-

standes und  

•   ein Real Estate Asset Management im weiteren Sinn mit dem Ziel der 

Planung, Steuerung und Kontrolle sämtlicher wertbeeinflussender Maß-

nahmen vor, während sowie nach der Haltephase einer Immobilie als 

Kapitalanlage. 

Darüber 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 Schlüsselvariablen 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 Vergütungsstruktur der Funktionen eines Real Estate Asset Mana-

gements.  

Als konzeptioneller und theoretischer Ordnungsrahmen wurden dazu die Neue 

Institutionenökonomik 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 

geprägt sind, die das Nutzenniveau des institutionellen Investors (negativ) be-

einflussen können. Folglich wurden Lösungsansätze für die optimale Gestaltung 

der Organisationsstruktur und der Vertragsbeziehung abgeleitet. Dabei be-

einflussen die Häufigkeit 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 für eine 

Fremdvergabe von Leistungen. Opportunistisches Verhalten kann dabei insbe-

sondere durch eine erfolgsabhängige Vergütung bzw. (Teil-) Vergütung 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 ausgewählten Nachfragern von Real Estate Asset Mana-

gement-Leistungen durchgeführt. 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 Schlüsselvariablen zum Real Estate Asset Management. Die 

drei daraufhin gebildeten Cluster wurden für die weiterführende Ausarbeitung 

nach ihren zentralen Eigenschaften bzw. ihrem Verständniss von Real Estate 

Asset Management benannt: die „Strategen“ mit einer primären 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 anschließenden detaillierten Analyse der untersuchten 

Variablen stellt eine spezialisierte, für die drei abgeleiteten Cluster kritische 

Analyse dar, bei der zentrale Schlüsselvariablen, d. h. Funktionen, Kriterien und 

Motive, auf verschiedene Einschätzungen 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 Vergü-

tungsstrukturen im Real Estate Asset Management angewendet wurden.  

Dabei konnte bei den analysierten Clustern festgestellt werden, dass eine Kor-

relation zwischen der Häufigkeit der Inanspruchnahme der Leistung durch das 

Unternehmen und der strategischen Bedeutung der Leistung für das Unterneh-

men sowie zwischen der Schwierigkeit/ Unsicherheit bei der Vergabe an einen 

externen Dienstleister und der Individualität 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 für die unter dem Bereich der Strategieent-

wicklung subsumierten Funktionen. Bei den Motiven und Kriterien für die Ver-

gabe von Real Estate Asset Management-Leistungen votierten die untersuch-

ten Unternehmen insbesondere für mögliche Kosteneinsparungen durch die 

Vergabe, fehlendes eigenes Know-How und die Verbesserung der Wertschöp-

fung durch externe Spezialisten. Zugleich sprachen die Gefahr sinkender Ob-

jektqualitäten/ unzufriedener Mieter, das hohe Immobilien-Know-How im Unter-

nehmen, der Kosten- und Kontrollaufwand während der Vertragslaufzeit und 

der eigene Kompetenz- bzw. Wissensverlust als Motive gegen die Fremdverga-

be von Leistungen. Die ausschlaggebendsten Kriterien für 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, während 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 Mitarbeiterverträge nicht zu-

stimmten. 

Bei der nachfolgenden abschließenden Untersuchung der Vergütungsstruktur 

konnte bei den befragten Unternehmen festgestellt werden, dass diese vor al-

lem eine pauschale (allgemeine) Vergütung (mit Fixcharakter) der vorgegebe-

nen Funktionalitäten, aber auch eine variable Vergütung (ohne Erfolgsbezug) 

bevorzugen. Entgegen dem theoretisch hergeleiteten Modell sind variable Ver-

gütungsbestandteile als Vergütungsanreiz in den Verträgen der Real Estate As-

set Manager indessen kaum von Interesse, jedoch für einige ausgewählte 

Funktionalitäten explizit gewünscht, wie bspw. bei der Betriebskosten-

optimierung.  

 

Zum Abschluss kann konstatiert werden, dass sich die theoretisch hergeleiteten 

Ansätze für 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-

gütungsstrukturen noch nicht ausreichend in den Unternehmen berücksichtigt 

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 Vergütungs-

strukturen, die näher 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 verstärktem Maß auf die in der Wis-

senschaft vorhandenen Erkenntnisse zurückgreifen und unter Berücksichtigung 

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 zielführend gelöst werden können, 

um einen Mehrwert für 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 für 

weitere Forschungsaktivitäten insbesondere im Hinblick auf ausgewählte Ge-

staltungsprobleme und die damit verbundenen Teilbereiche des Real Estate 

Asset Managements.  

Für 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. Für weitere Forschungsschwerpunkte werden nach-

folgend einige ausgewählte Ansätze angeführt.  

Aufgrund des Erkundungscharakters der durchgeführten empirischen Untersu-

chung kann aus dieser nicht abgeleitet werden, in wie fern einzelne Funktionen 

und Kriterien tatsächlich geeignet sind, einen messbaren Beitrag zur Erhöhung 

der Performance zu leisten und somit zum unternehmerischen Erfolg beizutra-

gen.717 Folglich sollte zur Validierung der Ergebnisse ein weiteres, differenzier-

tes ökonometrisches Modell mit unterschiedlichen Parametern aufgestellt wer-

den und die Veränderung ausgewählter Funktionen des Real Estate Asset 

Management mittels eines Panels untersucht werden. Auf diese Weise kann 

mittels kontinuierlich durchgeführter Studien und eines Bezugs zur Performance 

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

nanzanalyse, bei der Gruppenunterschiede analysiert werden. Dabei müssen geeignete ab-
hängige und unabhängige 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 durchgeführte Untersuchung beruht auf einer Analyse ausgewählter Nach-

frager von Real Estate Asset Management-Leistungen, weshalb es weiteren 

Forschungsvorhaben überlassen bleibt, vergleichbare Fragestellungen für wei-

tere Investorengruppen718 theoretisch und empirisch zu erörtern und in einem 

weiteren Schritt einzelne Anbieter, bspw. unabhängige 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 näher zu beleuchtendes Forschungsfeld dar. Im Idealfall wird hierbei 

ein Auditing-, Rating- und Zertifizierungssystem für Real Estate Asset Manage-

ment-Unternehmen erstellt und darauf aufbauend ein Ranking von Anbieter-

unternehmen vorgenommen. Durch die geforderte Erhöhung der Transparenz 

und durch eine Verbesserung des Signallings und Screenings kann möglicher-

weise eine sinnvolle Klassifizierung der Unternehmen implementiert werden.719 

 

Aufgrund der hohen Relevanz der betriebs- und immobilienwirtschaftlichen For-

schung und Unternehmenspraxis könnte ferner eine Ausdehnung der Untersu-

chung auf andere Länder720 von hohem Interesse sein, aber auch die Wieder-

holung der hier durchgeführten Analysen zu einem späteren Zeitpunkt, um 

damit die Herleitung von Veränderungen in der Perzeption des Real Estate As-

set Managements sowie dessen Organisations- und Vergütungsstrukturen fest-

stellen zu können. Bei der Auswertung des länderspezifischen Wissens sollten 

zudem internationale Wertschöpfungspartnerschaften analysiert werden und es 

sollte die Entwicklung von international ausgerichteten quantitativen und quali-

tativen Parametern näher beleuchtet werden. 

                                            
718  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. 

719  Zur Bedeutung der Transparenz allgemein, vgl. Kohl/ Trübestein (2010). 
720  Hierbei bieten sich insbesondere auch vermeintlich „reifere“ Immobilienmärkte an, wie bspw. 

die USA oder Großbritannien. 
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Schließlich bleibt zu überprüfen, in wie weit die hier gewonnenen Erkenntnisse 

zum Real Estate Asset Management aus dem Kapitalanlagebereich auf das 

Real Estate Asset Management öffentlicher Bereiche oder (Groß-) Unterneh-

men übertragen werden können. Darüber hinaus sollten die Erkenntnisse auf 

weitere Managementbereiche übertragen 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.721 

 

 

                                            
721  Ein erster Ansatz hierzu erfolgte durch Teichmann (2009). 
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362  Anhang 

Anhang III 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. 
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Korr. n. Pearson -,232 ,009 -,379 -,084 ,486 ,694 ,533 ,331 -,115 ,089 ,102 ,044 ,204 ,541 ,702 ,633 ,388 ,937

N 55 55 53 54 55 55 54 55 55 55 55 55 55 53 55 53 55 54

Korr. n. Pearson -,131 -,127 -,121 ,083 ,257 ,508 ,457 ,273 -,110 ,051 ,001 -,046 ,213 ,486 ,639 ,492 ,345 ,724

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 ,438 ,290 -,155 -,073 ,016 -,170 ,074 ,546 ,526 ,570 ,302 ,738

N 55 55 53 54 55 55 54 55 55 55 55 55 55 53 55 53 55 54

Korr. n. Pearson ,343 ,219 ,314 ,275 ,359 ,209 ,178 ,248 ,584 ,546 ,458 ,548 ,549 ,396 ,195 ,008 ,470 ,230

N 55 55 53 54 55 55 54 55 55 55 55 55 55 53 55 53 55 54

Korr. n. Pearson ,543 ,277 ,533 ,388 ,129 ,138 ,014 ,129 ,486 ,495 ,402 ,483 ,478 ,289 ,166 -,014 ,358 ,080

N 55 55 53 54 55 55 54 55 55 55 55 55 55 53 55 53 55 54

Korr. n. Pearson ,474 ,270 ,520 ,349 -,054 -,291 -,193 ,022 ,759 ,548 ,540 ,538 ,417 -,019 -,176 -,394 ,320 -,210

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 ,491 ,302 ,132 ,005 -,094 ,679 ,527 ,553 ,310 ,479 ,241 ,118 -,059 ,680 ,335

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 ,499 ,237 ,112 -,070 ,148 ,192 ,073 ,274 ,301 ,458 ,391 ,217 ,729

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 -,060 ,144 ,654 ,535 ,313 -,269 -,158 -,099 -,227 -,012 ,546 ,585 ,583 ,290 ,707

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

N 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 ,267 ,014 ,288 ,129 -,132 -,087 -,080 -,181 -,114 ,169 ,319 ,246 -,113 ,157

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 -,006 -,048 ,180 -,116 ,355 ,016 ,032 -,181 ,000 ,504 ,187 ,229 ,517 -,038

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

N 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 ,243 ,114 ,363 ,066 -,139 -,078 -,084 -,245 -,122 ,100 ,340 ,165 -,044 ,214

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 ,225 ,336 ,026 -,192 -,113 -,216 -,273 -,152 ,246 ,377 ,263 ,099 ,371

N 55 55 53 54 55 55 54 55 55 55 55 55 55 53 55 53 55 54

Korr. n. Pearson ,018 ,259 ,160 -,174 ,267 ,324 ,287 ,600 -,021 ,083 ,114 ,149 ,134 ,188 ,358 ,306 ,089 ,408

N 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 ,423 ,312 -,064 ,030 ,032 -,093 ,133 ,376 ,662 ,450 ,251 ,612

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 -,065 ,347 ,070

N 55 55 53 54 55 55 54 55 55 55 55 55 55 53 55 53 55 54

Bew. Perf. FM 

Risikomngt. Obj./Proz. 

Anf. Potenzialanal. 

Anf. Wirsch.-Ber. 

Dokument. Obj.-Ebene 

Ausw. Reporting 

Monitor. Objektperf. 

Controlling Objektbud. 

Durchf. Ma./Sto.-Analy. 

Flächenmngt. 

BK-Optimierung 

Ausw./Steu. ext. FM 

Organ. ReWe 

Organ. Liquid.-Mngt. 

Immobilienbewertung 

Steuerung PE 

Steuerung Modern. 

Key-Account Mngt. 
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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.-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 

Vertrags-
ausarb. 

Miet-vertrags-
mngt. 

Korr. n. Pearson 1,000 ,593 ,758 ,252 ,014 -,177 -,227 -,002 ,287 ,456 ,236 ,458 ,208 -,136 -,078 -,196 -,233 -,256

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

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

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

N 54 54 52 54 54 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 ,243 ,101 ,353 ,117 ,100 ,487

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

N 55 55 53 54 55 55 54 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

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 ,479 ,371 ,038 ,312

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

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

N 55 55 53 54 55 55 54 55 55 55 55 55 55 53 55 53 55 54

Korr. n. Pearson ,236 ,330 ,285 ,414 ,186 ,134 ,065 ,147 ,767 ,783 1,000 ,688 ,873 ,021 ,041 -,299 ,438 ,138

N 55 55 53 54 55 55 54 55 55 55 55 55 55 53 55 53 55 54

Korr. n. Pearson ,458 ,644 ,362 ,122 ,204 ,119 -,024 ,226 ,482 ,779 ,688 1,000 ,696 -,095 ,003 -,293 ,102 ,031

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 ,294 ,010 ,067 ,691 ,771 ,873 ,696 1,000 ,140 ,101 -,229 ,509 ,258

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 ,627 ,436 ,315 ,132 -,020 ,021 -,095 ,140 1,000 ,561 ,531 ,547 ,455

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 ,254 ,713

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 ,117 ,482 ,493 ,371 -,387 -,303 -,299 -,293 -,229 ,531 ,606 1,000 ,183 ,533

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

N 55 55 53 54 55 55 54 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

N 54 54 53 53 54 54 53 54 54 54 54 54 54 52 54 52 54 54

Vertragsausarb. 

Mietvertragsmngt. 

Entw. Immo./Obj.-Strat. 

Pflege der Daten 

Obj.-sp. D/Invest.-Plng. 

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. 

 

Strat.-Entw. Portf. 

Strat. Anal./Ausw. 

Opt. Rendite/Risiko 
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1,000 ,740 ,793 ,213 ,125 -,186 ,292 ,673 ,671 ,163 ,216 ,094 ,620 ,275 ,433 ,442 ,592 ,032 Korr. n. Pearson

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

54 54 54 54 54 54 50 54 54 54 54 54 54 54 54 54 54 54 N

,793 ,540 1,000 ,201 -,005 -,306 ,179 ,602 ,684 ,288 ,460 ,136 ,525 ,279 ,497 ,452 ,603 ,092 Korr. n. Pearson

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

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

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

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

51 50 51 51 51 51 51 51 51 51 51 51 51 50 51 51 51 51 N

,673 ,474 ,602 ,056 -,043 -,156 ,368 1,000 ,587 ,427 ,336 -,103 ,278 ,195 ,164 ,211 ,406 ,046 Korr. n. Pearson

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

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

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

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

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

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

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

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 ,211 ,279 ,339 ,241 ,078 ,337 ,253 ,442 1,000 ,520 ,041 Korr. n. Pearson

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

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 ,273 ,256 ,463 ,395 ,041 ,199 1,000 Korr. n. Pearson

55 54 55 55 55 55 51 55 55 55 55 55 55 54 55 55 55 55 N

Flächenmngt. 

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. 

Risikomngt. Obj./Proz. 

Dokument. Obj.-Ebene 

Ausw. Reporting 

Monitor. Objektperf. 

Controlling Objektbud. 

Bew. Perf. FM 
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Flächen-
mngt. 

BK-
Optimierung 

Ausw./Steu. 
ext. FM 

Organ. 
ReWe 

Organ. 
Liquid.-Mngt. 

Immobilien-
bewertung 

Steuerung 
PE 

Steuerung 
Modern. 

Key-Account 
Mngt. 

Durchf. 
Ma./Sto.-

Analy. 

Anf. 
Potenzial-

anal. 

Anf. Wirsch.-
Ber. 

Dokument. 
Obj.-Ebene 

Ausw. 
Reporting 

Monitor. 
Objektperf. 

Controlling 
Objektbud. 

Bew. Perf. 
FM 

Risikomngt. 
Obj./Proz. 

-,232 -,131 -,255 ,343 ,543 ,474 ,078 -,070 -,143 ,072 -,029 ,061 -,211 -,118 -,209 ,018 -,175 -,210 Korr. n. Pearson

55 54 55 55 55 55 51 55 55 55 55 55 55 54 55 55 55 55 N

,009 -,127 -,099 ,219 ,277 ,270 -,032 ,063 -,135 ,266 ,021 -,289 -,191 ,122 ,040 ,259 ,052 -,231 Korr. n. Pearson

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

53 53 53 53 53 53 49 53 53 53 53 53 53 53 53 53 53 53 N

-,084 ,083 -,040 ,275 ,388 ,349 ,491 -,032 -,060 ,092 ,127 ,295 ,265 ,002 -,115 -,174 -,078 ,383 Korr. n. Pearson

54 53 54 54 54 54 50 54 54 54 54 54 54 53 54 54 54 54 N

,486 ,257 ,561 ,359 ,129 -,054 ,302 ,297 ,144 ,128 ,267 -,006 ,201 ,243 ,403 ,267 ,397 ,054 Korr. n. Pearson

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 ,014 -,048 ,408 ,114 ,225 ,324 ,520 -,125 Korr. n. Pearson

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

54 53 54 54 54 54 50 54 54 54 54 54 54 53 54 54 54 54 N

,331 ,273 ,290 ,248 ,129 ,022 -,094 ,112 ,313 ,299 ,129 -,116 ,131 ,066 ,026 ,600 ,312 ,080 Korr. n. Pearson

55 54 55 55 55 55 51 55 55 55 55 55 55 54 55 55 55 55 N

-,115 -,110 -,155 ,584 ,486 ,759 ,679 -,070 -,269 -,028 -,132 ,355 ,184 -,139 -,192 -,021 -,064 ,268 Korr. n. Pearson

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

55 54 55 55 55 55 51 55 55 55 55 55 55 54 55 55 55 55 N

,102 ,001 ,016 ,458 ,402 ,540 ,553 ,192 -,099 ,177 -,080 ,032 ,168 -,084 -,216 ,114 ,032 ,073 Korr. n. Pearson

55 54 55 55 55 55 51 55 55 55 55 55 55 54 55 55 55 55 N

,044 -,046 -,170 ,548 ,483 ,538 ,310 ,073 -,227 ,100 -,181 -,181 -,152 -,245 -,273 ,149 -,093 -,138 Korr. n. Pearson

55 54 55 55 55 55 51 55 55 55 55 55 55 54 55 55 55 55 N

,204 ,213 ,074 ,549 ,478 ,417 ,479 ,274 -,012 ,106 -,114 ,000 ,143 -,122 -,152 ,134 ,133 ,049 Korr. n. Pearson

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

53 52 53 53 53 53 49 53 53 53 53 53 53 52 53 53 53 53 N

,702 ,639 ,526 ,195 ,166 -,176 ,118 ,458 ,585 ,272 ,319 ,187 ,482 ,340 ,377 ,358 ,662 ,110 Korr. n. Pearson

55 54 55 55 55 55 51 55 55 55 55 55 55 54 55 55 55 55 N

,633 ,492 ,570 ,008 -,014 -,394 -,059 ,391 ,583 ,163 ,246 ,229 ,555 ,165 ,263 ,306 ,450 -,065 Korr. n. Pearson

53 52 53 53 53 53 49 53 53 53 53 53 53 52 53 53 53 53 N

,388 ,345 ,302 ,470 ,358 ,320 ,680 ,217 ,290 -,192 -,113 ,517 ,610 -,044 ,099 ,089 ,251 ,347 Korr. n. Pearson

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

54 54 54 54 54 54 50 54 54 54 54 54 54 54 54 54 54 54 N

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.-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. 
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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, gültig: 45, fehlend: 23 

 

 

 



Anhang 369 

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 

 

Mittel der 
Quadrate df

Mittel der 
Quadrate df

Mittel der 
Quadrate df

Mittel der 
Quadrate df

Strat.-Entw. Portf. 2,704 1 ,506 53 5,342 ,025 Strat.-Entw. Portf. 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 50 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.-Plng. 5,142 1 ,175 53 29,320 ,000 Obj.-sp. D/Invest.-Plng. 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 51 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 7,424 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

Flächenmngt. 10,815 1 ,100 53 108,256 ,000 Flächenmngt. 5,442 2 ,100 52 54,155 ,000

BK-Optimierung 5,418 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 7,597 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 ,774 ,466

Dokument. Obj.-Ebene 10,698 1 ,277 53 38,612 ,000 Dokument. Obj.-Ebene 3,482 2 ,354 52 9,832 ,000

Ausw. Reporting 3,716 1 ,298 52 12,475 ,001 Ausw. 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 49,812 ,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

Cluster 1 12 1 12

2 43 2 20

Gültig 55 3 23

Fehlend 13 Gültig 55

Fehlend 13

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

Cluster Fehler

F Sig.

 

Cluster Fehler

Distanz zwischen Clusterzentren der endgültigen Lösung

Anzahl der Fälle in jedem Cluster

Cluster

Distanz zwischen Clusterzentren der endgültigen Lösung

F Sig.

 



370  Anhang 

Anhang VII   Einteilung der Variablen in vier und fünf Cluster 

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

 

Mittel der 
Quadrate df

Mittel der 
Quadrate df

Mittel der 
Quadrate df

Mittel der 
Quadrate df

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/Ris iko 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.-Plng. ,878 3 ,231 51 3,794 ,016 Obj.-sp. D/Invest.-Plng. 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. 5,376 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 ,131 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 ,171 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

Flächenmngt. 3,200 3 ,128 51 25,064 ,000 Flächenmngt. 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 ,172 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 7,726 ,000 Monitor. Objektperf. 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

Cluster 1 10 Cluster 1 8

2 20 2 20

3 11 3 11

4 14 4 14

Gültig 55 5 2

Fehlend 13 Gültig 55

Fehlend 13

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 4,319 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 7,161 4,147 7,166

Cluster Fehler

F Sig.

 

Distanz zwischen Clusterzentren der endgültigen Lösung

Anzahl der Fälle in jedem Cluster

Distanz zwischen Clusterzentren der endgültigen Lösung

F Sig.

Anzahl der Fälle in jedem Cluster

 

Cluster Fehler
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c1_h c2_h c3_h c1_b c2_b c3_b c1_s c2_s c3_s c1_i c2_i c3_i

Korrelation nach Pearson 1

Signifikanz (zweiseitig)

N 36

Korrelation nach Pearson ,251 1

Signifikanz (zweiseitig) ,140

N 36 36

Korrelation nach Pearson ,528 ,280 1

Signifikanz (zweiseitig) ,001 ,098

N 36 36 36

Korrelation nach Pearson ,821 ,223 ,467 1

Signifikanz (zweiseitig) ,000 ,191 ,004

N 36 36 36 36

Korrelation nach Pearson ,334 ,783 ,274 ,430 1

Signifikanz (zweiseitig) ,046 ,000 ,106 ,009

N 36 36 36 36 36

Korrelation nach Pearson ,333 ,225 ,313 ,590 ,409 1

Signifikanz (zweiseitig) ,047 ,186 ,063 ,000 ,013

N 36 36 36 36 36 36

Korrelation nach Pearson ,560 -,114 ,370 ,631 ,125 ,543 1

Signifikanz (zweiseitig) ,000 ,507 ,026 ,000 ,467 ,001

N 36 36 36 36 36 36 36

Korrelation nach Pearson ,020 ,347 -,166 ,120 ,356 ,363 ,141 1

Signifikanz (zweiseitig) ,906 ,038 ,333 ,485 ,033 ,030 ,413

N 36 36 36 36 36 36 36 36

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

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

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

Korrelation nach Pearson ,108 ,039 -,100 ,209 ,165 ,599 ,569 ,608 ,692 ,752 ,331 1

Signifikanz (zweiseitig) ,532 ,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, c3 = Cluster der "Generalisten"
b = Bedeutung, h = Häufigkeit,  i = Individualität, s = Schwierigkeit

c1_b

 
c1_h

c2_h

c3_h

c2_i

c3_i

c2_b

c3_b

c1_s

c2_s

c3_s

c1_i
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Anhang X   Leistungserbringung einzelner Funktionen über alle Cluster 

  Quelle: eigene Darstellung (n = 51 - 56) 
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Anf. Wirsch.-Ber. 

Anf. Potenzialanal. 

Durchf. Ma./Sto.-Analy. 

Key-Account Mngt. 

Steuerung Modern. 

Steuerung PE 

Immobilienbewertung 

Organ. Liquid.-Mngt. 

Organ. ReWe 

Ausw./Steu. ext. FM 

BK-Optimierung 

Flächenmngt. 

Mietvertragsmngt. 

Vertragsausarb. 

Pflege der Daten 

Best.-Aufn. Immo. 

Treuh. EV 

Durchf./Mitw. tech. DD 

Durchf./Mitw. rechtl. DD 

Durchf./Mitw. wirt. DD 

Durchf. D/Invest.-Entsch. 

Vorber. D/Invest.-Entsch. 

Allok. Budget auf Obj. 

Immo.-spez. Bus.-Pl. 

Obj.-sp. Instandh.-Strat. 
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Intern/Immobilienbereich Intern/anderer Bereich Extern/in Kooperation 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.-Plng. 55% 95% 82% 81% ,021

Obj.-sp. Instandh.-Strat. 64% 100% 82% 85% ,021

Immo.-spez. Bus.-Pl. 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

Flächenmngt. 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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Anhang XIII  Hohe und niedrige Zustimmungen zu ausgewählten  

Vergütungssystemen über alle Cluster 

 Quelle:  eigene Darstellung zu Frage 15 
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Vergütungssystemen (über alle Variablen)

 

14 4 1
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Zustimmung zu einem Vergütungssystem i. H. v. > 30% 

Pauschale Vergütung (allgemein) - 14 Variablen

Pauschale Vergütung (Kennzahl) - 4 Variablen

Variable Vergütung (ohne Erfolgsbezug) - 0 Variablen

Erfolgsabhängige Vergütung) - 1 Variable

 

1 15 30
0% 10% 20% 30% 40% 50% 60% 70% 80% 90% 100%

Zustimmung zu einem Vergütungssystem i. H. v. < 10 % 

Pauschale Vergütung (allgemein) - 0 Variablen

Pauschale Vergütung (Kennzahl) - 1 Variable

Variable Vergütung (ohne Erfolgsbezug) - 15 Variablen

Erfolgsabhängige Vergütung - 30 Variablen
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Definition REAM 1,52 1,84 1,60 1,70 1,44 1,25 1,18 1,15 1,22 1,69 1,64 1,53 1,78 1,60 1,64 1,25 1,49 1,69 1,28

Häufigkeit 2,48 2,49 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

Bedeutung 2,14 1,49 1,54 1,72 1,89 2,02 2,13 2,22 2,20 1,87 1,80 2,00 2,17 2,20 2,00 2,02 2,33 2,17 1,81

Schwierigkeit 2,40 1,77 1,76 2,02 2,00 2,11 2,22 2,25 2,33 2,00 2,13 2,50 2,30 2,46 2,35 2,52 3,18 2,40 2,36

Individualität 2,65 2,02 2,11 2,28 2,27 2,40 2,55 2,63 2,67 2,51 2,11 2,41 2,22 2,31 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 ,12 ,11 ,11 ,11 ,08 ,07 ,05 ,08 ,08 ,15 ,16 ,13 ,28 ,05 ,12 ,06 ,05 ,15 ,08

Koop. Externer Partner ,17 ,08 ,11 ,08 ,07 ,11 ,08 ,05 ,05 ,08 ,08 ,17 ,30 ,45 ,18 ,22 ,20 ,16 ,14

Externer Partner ,12 ,02 ,06 ,05 ,03 ,07 ,08 ,10 ,08 ,06 ,08 ,08 ,13 ,13 ,06 ,10 ,20 ,10 ,17

Allgemeine Vergütung ,25 ,24 ,15 ,15 ,22 ,24 ,24 ,25 ,31 ,15 ,13 ,12 ,10 ,10 ,31 ,34 ,31 ,32 ,24

Pauschale Vergütung ,23 ,24 ,25 ,13 ,22 ,22 ,22 ,24 ,18 ,34 ,18 ,28 ,29 ,29 ,15 ,13 ,26 ,15 ,16

Prozentuale Vergütung ,11 ,13 ,18 ,18 ,15 ,12 ,04 ,01 ,13 ,09 ,22 ,21 ,21 ,21 ,16 ,15 ,03 ,15 ,18

Erfolgsab. Vergütung ,06 ,06 ,06 ,21 ,06 ,07 ,15 ,15 ,03 ,07 ,10 ,04 ,04 ,04 ,03 ,03 ,03 ,03 ,09

Definition REAM 1,52 20% 5% 11% -5% -18% -22% -25% -20% 11% 7% 0% 17% 5% 8% -18% -2% 11% -16%

Häufigkeit 2,48 0% -11% -14% 1% 3% -4% 8% 4% -6% 2% 4% 8% 7% -7% -9% -6% -1% -22%

Bedeutung 2,14 -30% -28% -19% -11% -5% 0% 4% 3% -12% -16% -6% 2% 3% -6% -5% 9% 1% -15%

Schwierigkeit 2,40 -26% -27% -16% -17% -12% -7% -6% -3% -17% -11% 4% -4% 2% -2% 5% 32% 0% -2%

Individualität 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%

Koop. Externer Partner ,17 -53% -34% -51% -60% -31% -51% -70% -71% -52% -52% 0% 79% 169% 5% 33% 22% -4% -15%

Externer Partner ,12 -87% -46% -58% -72% -44% -30% -14% -30% -45% -32% -29% 13% 13% -50% -19% 73% -18% 48%

Allgemeine Vergütung ,25 -4% -40% -40% -10% -4% -4% 2% 26% -40% -46% -52% -58% -58% 26% 38% 26% 32% -4%

Pauschale Vergütung ,23 1% 8% -43% -5% -5% -5% 1% -24% 46% -24% 20% 27% 27% -37% -43% 14% -37% -30%

Prozentuale Vergütung ,11 20% 59% 59% 33% 6% -60% -87% 20% -20% 99% 86% 86% 86% 46% 33% -73% 33% 59%

Erfolgsab. Vergütung ,06 0% 0% 250% 0% 25% 150% 150% -50% 25% 75% -25% -25% -25% -50% -50% -50% -50% 50%
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1,33 1,24 1,47 2,42 2,24 1,80 1,73 1,38 1,40 1,55 1,38 1,36 1,58 1,43 1,31 1,38 1,33 1,58 Definition REAM

2,71 2,64 2,75 3,29 2,90 2,40 2,88 2,26 2,32 2,71 2,75 2,40 2,34 2,29 2,14 2,10 2,58 2,20 Häufigkeit

2,66 2,36 2,38 2,76 2,55 1,95 2,90 2,38 2,15 2,41 2,50 2,07 2,20 1,95 2,02 2,10 2,16 1,83 Bedeutung

2,95 2,62 2,40 2,55 2,48 2,93 2,33 2,24 2,15 2,80 2,78 2,69 2,44 2,55 2,55 2,61 2,39 2,20 Schwierigkeit

3,43 2,71 2,82 2,95 2,76 3,39 2,08 2,22 2,18 3,28 3,18 3,12 2,93 3,46 2,90 2,95 2,57 2,18 Individualität 

,66 ,68 ,74 ,43 ,28 ,65 ,49 ,71 ,68 ,43 ,68 ,75 ,74 ,76 ,77 ,76 ,72 ,72 Interner Immo.-Ber. 

,11 ,08 ,06 ,48 ,66 ,11 ,07 ,08 ,06 ,03 ,02 ,03 ,07 ,13 ,08 ,10 ,08 ,20 Intern andere Abteilung

,21 ,23 ,13 ,06 ,05 ,16 ,40 ,21 ,16 ,37 ,20 ,23 ,13 ,13 ,13 ,18 ,20 ,23 Koop. Externer Partner

,18 ,19 ,11 ,11 ,10 ,21 ,18 ,17 ,19 ,33 ,25 ,08 ,18 ,06 ,06 ,06 ,08 ,05 Externer Partner

,26 ,15 ,31 ,35 ,34 ,18 ,19 ,24 ,28 ,19 ,19 ,19 ,37 ,34 ,34 ,34 ,35 ,34 Allgemeine Vergütung

,13 ,07 ,25 ,25 ,25 ,29 ,16 ,15 ,13 ,41 ,41 ,41 ,24 ,28 ,28 ,16 ,26 ,28 Pauschale Vergütung

,15 ,12 ,04 ,03 ,04 ,16 ,24 ,22 ,16 ,03 ,03 ,03 ,01 ,01 ,01 ,13 ,01 ,01 Prozentuale Vergütung

,06 ,34 ,06 ,01 ,03 ,01 ,04 ,03 ,10 ,01 ,01 ,01 ,01 ,01 ,01 ,01 ,01 ,01 Erfolgsab. Vergütung

-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% Häufigkeit

24% 10% 11% 29% 19% -9% 36% 11% 0% 13% 17% -3% 3% -9% -5% -2% 1% -14% Bedeutung

23% 9% 0% 6% 3% 22% -3% -7% -10% 17% 16% 12% 2% 6% 6% 9% 0% -8% Schwierigkeit

29% 2% 6% 11% 4% 28% -22% -16% -18% 24% 20% 18% 10% 31% 10% 11% -3% -18% Individualität 

-6% -3% 6% -39% -60% -8% -30% 2% -2% -38% -3% 8% 6% 8% 11% 8% 3% 3% Interner Immo.-Ber. 

-6% -34% -47% 291% 438% -7% -42% -35% -48% -73% -86% -73% -46% 6% -34% -21% -32% 62% Intern andere Abteilung

27% 35% -23% -62% -71% -4% 141% 23% -5% 119% 22% 37% -22% -23% -23% 6% 19% 37% Koop. Externer Partner

53% 64% -4% -6% -16% 78% 49% 48% 62% 183% 116% -30% 53% -45% -45% -45% -29% -58% Externer Partner

8% -40% 26% 44% 38% -28% -22% -4% 14% -22% -22% -22% 50% 38% 38% 38% 44% 38% Allgemeine Vergütung

-43% -68% 8% 8% 8% 27% -30% -37% -43% 77% 77% 77% 1% 20% 20% -30% 14% 20% Pauschale Vergütung

33% 6% -60% -73% -60% 46% 113% 99% 46% -73% -73% -73% -87% -87% -87% 20% -87% -87% Prozentuale Vergütung

0% 475% 0% -75% -50% -75% -25% -50% 75% -75% -75% -75% -75% -75% -75% -75% -75% -75% Erfolgsab. Vergütung
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