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Beurteillung grof3er Immobilienportfolios mit dem

GPPS - Global Property Portfolio Score

Unternehmerisches Umfeld

Die BulwienGesa AG, eines der filhrenden deutschen k L :_Methodik
Immobilienmarktforschungsinstitute, hat mit dem GPPS eine Methode

entwickelt, um Portfolios von Immobilienfonds, REITs, Corporates und | Markidaten || Objektdaten
anderen Bestandshaltern vergleichbar zu machen. Der GPPS-Service l T T l
besteht aus einem gegenwartsbezogenen Scoringmodell und einem | dwalyse  nayse

Renditen Marrktanteil
2 Markt-Score

zukunftsbezogenen Discounted Cash Flow-Modell. Seit Mai 2007 werden
damit regelmafig die deutschen offenen Immobilienfonds bewertet.

4 Struktur-Score

3 Objekt-Score

5 Portfolio-Score (GPPS)

Leistungen und Kundennutzen

Bereits 2005 und 2006 wurden die Portfolios der offenen Immobilienfonds

im Rahmen eines Fondsratings bewertet. Den Kern bildete ein Scoring AL
mit den Komponenten Markt, Standort und Portfoliostruktur, das -
weiterentwickelt und verfeinert wurde. k

Komplett neu entwickelt wurde ein DCF-Modell. Basierend auf den
gelieferten Objektdaten und den Marktdaten(prognosen) der
BulwienGesa AG sowie Partialmodellen z.B. fur die Wiedervermietung
wird damit fir sdmtliche Mieteinheiten eines Portfolios der Cash Flow fur
die nachsten funf Jahre geschéatzt und auf Portfolioebene aggregiert.

Risiko 20072011

Die Risiken werden, sofern nicht im Scoring berlcksichtigt, mittels einer ’
Monte Carlo-Simulation berechnet. e

Als Ergebnis erhalten Offentlichkeit und Kunden Kennzahlen tiber Stand e —
und Potentiale der grof3en Immobilienportfolios, was zu einer bislang — s

BulwienGesa AG
15

nicht gekannten Transparenz fuhrt.
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Unternehmerisches Umfeld

Der Kunde ist einer der fihrenden globalen Konzerne mit Standorten in
mehr als 100 Landern. Das Immobilienportfolio besteht aus mehreren
tausend Wirtschafteinheiten, davon rund 1.000 im Eigentum des
Kunden. Bisher verfugte der Kunde zentral nur Gber Finanz- und
Flachendaten. Daher wurde beschlossen, das Portfolio weltweit
aufzunehmen und die Daten in ein parallel zu bauendes
Portfoliomanagementsystem zu integrieren.

Leistungen und Kundennutzen

Einteilung des Portfolios nach verschiedenen Kriterien in vier Cluster.
Vorbereitung von rd. 450 Begehungen der A- und B-Objekte durch
interne Begeher.

Erstellung von Standard-Begehungsprotokollen und Objekt-/
Marktscorings.

Koordination und Sicherstellung der Qualitdt der Begehungen durch
Mitarbeiter des Kunden. Testbegehungen in USA, Europa und Asien.

Auswahl eines geeigneten Portfoliomanagementsystems.

Koordination und Know-How-Input fir Aufbau und Integration des
Portfoliomanagementsystems. Durchfiihrung der bendtigten Tests und
Daten-Inputs.

Durchfuihrung von Portfolioauswertungen und Erarbeitung von
Teilportfoliostrategien.
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Real estate software
Some of the best-known real estate portfolio management systems

All utilization classes Residential

Avestrategy (AVE Consulting)

Real estate management immopac (mmopac) AARMIS (Aaeron)
support systems

Innosys (Innova / deloitte)

REVIS (WB Informatik)

portfolio re (HAS)

Real estate portfolio RE-Port (Synapplix)
management systems 1AZI Aveportfolio (AVE Consulting)

IVES (S&P Information
Technologies)

ImmoProFolio (Immo-Data) 1GIS (WB)
Real Estate-Value Creator (IRM)
ube
Systems for !
particular aspects
inreal estate
management

SAP RE (SAP) WohnData Blue Eagle

The project team decided to invitate immopac, innosys, RE-port, portfolio RE and
» Delta Master for review. Decision is based on the recommendation of the first PM-
project
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Estimating the numbers of properties
is not able to secure an adequate data quality for the whole portfolio.
Therefore, a segmentation will reduce the REU  -number to approx. 450.
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Immobilienportfolioanalyse und Erarbeitung einer

Portfoliostrategie fir einen Industriekonzern

Unternehmerisches Umfeld

In einem der gré3ten deutschen Industriekonzerne nimmt eine Tochter-

gesellschaft die Eigentiimerfunktion fiir die eigenen und eine W EREACTIRDES IO Gl D g OB R R
Beraterfunktion fiir die angemieteten Immobilien wahr. Neben der e a

Steuerung des Portfolios und der Senkung der Flachenkosten gehéren s E—— — — — <
zu ihren Aufgaben der Verkauf nicht- betriebsnotwendiger und die | P

Entwicklung untergenutzter Liegenschaften. m gy L —

Leistungen und Kundennutzen | s

Am Anfang des Projekts wurden zunéchst die Rahmenbedingungen fur R g T — Ja——
die Portfoliostrategie entwickelt. Da sich die Gesellschaft zum = :
Analysezeitpunkt im Umbruch befand, standen dabei auch so
grundlegende Dinge wie der Geschéftsauftrag, die Kompetenzen und die
Kapazitaten zur Disposition.

Building age classes and utilization
Most of the office sites were built in the 1960s and 70s; that has
some important implication, e.g., for future maintenance costs

In mehreren Workshops wurden die Eckpfeiler der Portfoliostrategie

erarbeitet. In der folgenden Portfolioanalyse wurde zunéachst der S S Prsdsien vgmics ot
Immobilienbestand auf Basis der vorhandenen Daten nach vorher - e 200 o0

festgelegten Kriterien priorisiert und gefiltert. Als Kernergebnis des 2 B 1580199
Projekts bestehen nun klare strategische Vorgaben fur die verschiedenen @ ik
Teilportfolios. Ferner wurden auf Basis einer Stichprobe Mdglichkeiten far “ e _

Wertsteigerungen identifiziert und quantifiziert.

Schliel3lich erstreckte sich das Projekt auf die Konzeption eines neuen 0
Portfoliomanagementsystems, einschliel3lich einer Marktanalyse, dem
Formulieren von Anforderungen und dem Aufstellen eines Datenkatalogs.
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Risikoanalyse und Value-at-risk-System ftr das Immobilien-

Investmentmanagement eines deutschen Industriekonzerns

Unternehmerisches Umfeld

Eines der grof3ten deutschen Unternehmen hat seine

Investmentimmobilien — ausschlieBlich indirekte Beteiligungen an Fonds Speasche Risken
u.a. Strukturen — in einen Dachfonds eingebracht. Die konzerneigene Lmmeniednne T — ) —
Investmentmanagement-Abteilung bzw. -Gesellschatft ist fur die Far Gt Mot P Polfiscin: S e —
Wertoptimierung des Portfolios zustandig. e .
Leistungen und Kundennutzen e s et gt

= 2T, machen dis Hanager suf Risken sfmarkam
Ziele des Projekts waren (1) die Erstellung eines Risikokatalogs fiir die P it

= Wt von extemen it chen Daten

indirekten Immobilienanlagen und (2) die Entwicklung einer mit anderen
Kapitalanlagen vergleichbaren Risikokennzahl fir das Immobilienportfolio
und diverse Teilportfolios.

Durch den Risikokatalog (Long List und Short List) wurden erstmals alle
Risiken der Immobilienanlagen systematisch untersucht und bewertet.
Ein direktes Ergebnis waren u.a. Empfehlungen zur Verbesserung der

1] Einstufung der Risiken nach Prioritit und Handlungsbedarf

5 T I Im AnschiaB an den Risike-Workshop
5 wurden due Teilnehmer aufientem nach

internen Risikoprozesse. I -

| Risiken befragt.

Die wichtigsten Risiken wurden im zweiten Projektteil aufgegriffen und in
das Cash Flow-Modell zur Berechnung des DCF-at-risk einbezogen. Der i
Prototyp wurde mit MS Excel und einem Add-in fiir die Monte Carlo- g . ‘
Simulation erstellt, die weitere Umsetzung in die hauseigene IT-Struktur =
wurde von uns begleitet.

hach
——

© Lausberg, 2009 4



Detailanalyse des Portfolios und Erarbeitung einer

Portfoliostrategie fir eine Immobiliengesellschaft

Unternehmerisches Umfeld

Die Immobiliengesellschaft verwaltet den gesamten Liegenschafts-
bestand einer deutschen Gewerkschaft, einschliel3lich der angemieteten
Objekte. Im Fokus der Gesellschaft steht die Unterstitzung der Ziele der
Gewerkschaft durch die wertorientierte Steuerung des Portfolios.

Leistungen und Kundennutzen

Zu Beginn wurde gemeinsam mit dem Kunden eine Portfoliostrategie
erarbeitet, die von den Rahmenbedingungen ausging, die optimale
Wertschopfungsbreite und -tiefe umfal3te, verschiedene
Handlungsoptionen beleuchtete und schliel3lich Wege zur Erreichung des
Zielportfolios enthielt.

Ferner wurde ein Tool zur systematischen Erfassung der Einzelobjekte
und zur Analyse des Portfolios erstellt.

Gemeinsam mit Markt- und Objektgutachtern wurden die Immobilien
nach vorher definierten Regeln und Prioritaten erfal3t und bewertet. Bei
wichtigen Objekten fanden Einzelanalysen mit Begehungen statt; bei
Objekten, die fir eine Projektentwicklung in Frage kamen, wurden
Entwicklungsideen erarbeitet.

Auf dieser Basis wurde eine ausfihrliche Portfolioanalyse erstellt. Als
Ergebnis lagen u.a. eine Einteilung des Portfolios, Teilstrategien (z.B.
~Entwickeln®) und Verkaufsempfehlungen fir einzelne Objekte vor.
Daneben wurden Empfehlungen zur Organisation, zur Kostensenkung
und zu anderen wertsteigernden Mal3nhahmen erarbeitet.
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Identifizi der

Zentrales Hilfsm:ﬂ'tel ist @in Scoring (Punktbewertungsverfahren), das die fir eine
Beurteilung wichtigsten Faktoren in einer Note Hinzu |

q b ische u litische Faktoren.

Faktor Datenbasks Borechnung Herrelationen

Verustbringer  GuV/ Zahl der Verlustjahre zwischen 2002 Trotz beabsichtigter Wechsetairkungen
und 2004 sowle Verlusthile 2.8, peht der Leerstand in die
Leerstand SAP (bereinig) freie Mistfliche | Gesamtmietflache Objektqualtit sin und hat einen Einflul auf
Makrostandot  MOW-Prognose  Ranking auf Basis Experteneimschd-  das Wertpotential) sind die Fakioren

2ung und Statistik 2ur Langfristprogno-  statistisch gesehen unabhangig

se aller deutschen Stadte + Kreise

der Cuakitt
o Obi der Cualthl -
Wertpolential  Porticioanalyss  Mistarigse - Kosten des Venmaeters -

Sanierungskosten gem. Gutachten; .
Hotizont 10 Jahee: abgezinst auf heute

Beispiel: A-Stadt, x-Strafie, Wertpotential -134 TC

Konzentration: Allgemein

Die Konzentration im XXX-Portfolio ist nach allen Kriterien als hoch anzusehen
(Gini-Koeffizient 0,85). Da es sich bei den gréfiten Immobilien jedoch um gute Objekte
ohne Mieterrisiko handelt. ist dies an sich unkritisch,

o 10 o 0 40 50 80 o
Wieviel % des Portloliowertes 2% i 10 Zahl der Objekte
stacken In wisvislan Objekte? (L] 5% In 2. 3% In 38




Weitere Projektbeispiele

Basel-lI-Ratings fur das gewerbliche Immobilienkreditgeschéft einer Bankengruppe

Kunde: Bankenverband zusammen mit seinen Zentralbanken

Ziel: Schaffung von Ratings fiir das Segment Specialized Lending Real Estate, d.h. die Finanzierung von
Bautragern, Investoren, Wohnungsgesellschaften, Fonds, Projektentwicklern u.a. — unter Beachtung der
Bestimmungen zum sog. Advanced Approach der neuen Eigenkapitalvorschriften fur Banken (,Basel 11%)

Leistungen: Ratingkonzeption, Risikokatalog, Datenerhebung (einschl. Aufbau einer Datenbank), Prototyp eines
Cash Flow-Tools mit Monte Carlo-Simulation (MS Excel, @risk), statistische Analysen, Tests, Validierung,
Kalibrierung.

Aufbau des Risikomanagements fur einen Projektentwickler

Kunde: Immobilienprojektentwickler, Tochtergesellschaft eines Baukonzerns
Ziel: Etablierung eines einfachen, aber umfassenden Risikomanagements, um die steigenden internen und
externen Anforderungen — v.a. der Banken angesichts der Bestimmungen von Basel Il — erfullen zu kbnnen

Leistungen: Ist-Analyse, Risikostatus, Risikokatalog, Risikoprozesse, diverse Risikoinstrumente
fur Immobilien- und andere Risiken

Immobilienfinanzierungsstrategie fur eine Landesbank

Kunde: Landesbank, Bereich inl&andische Immobilienfinanzierung (Privatkunden und Firmenkunden)

Ziel: Neuausrichtung des Immobiliengeschéfts der Landesbank vor dem Hintergrund geanderter
Rahmenbedingungen durch neue Wettbewerber, Vertriebswege und Kundenpraferenzen

Leistungen: Ist-Analyse insb. der Strategie, Aufbau-/Ablauforganisation und Personalausstattung; Benchmarking;
Marktanalyse einschlief3lich ldentifizierung potentialstarker neuer Markte; Erarbeitung von strategischen Zielen und
Maflinahmen zu ihrer Erreichung; Konzepte fir Vertriebswege-, Produkt- und weitere Teilstrategien; Abschatzung
der Effekte; Vorschlage fur aufbau- und ablauforganisatorische Verbesserungen
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