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Beurteilung großer Immobilienportfolios mit dem 
GPPS – Global Property Portfolio Score

Unternehmerisches Umfeld

Die BulwienGesa AG, eines der führenden deutschen 
Immobilienmarktforschungsinstitute, hat mit dem GPPS eine Methode 
entwickelt, um Portfolios von Immobilienfonds, REITs, Corporates und 
anderen Bestandshaltern vergleichbar zu machen. Der GPPS-Service
besteht aus einem gegenwartsbezogenen Scoringmodell und einem 
zukunftsbezogenen Discounted Cash Flow-Modell. Seit Mai 2007 werden 
damit regelmäßig die deutschen offenen Immobilienfonds bewertet.

Leistungen und Kundennutzen

Bereits 2005 und 2006 wurden die Portfolios der offenen Immobilienfonds 
im Rahmen eines Fondsratings bewertet. Den Kern bildete ein Scoring
mit den Komponenten Markt, Standort und Portfoliostruktur, das 
weiterentwickelt und verfeinert wurde.

Komplett neu entwickelt wurde ein DCF-Modell. Basierend auf den 
gelieferten Objektdaten und den Marktdaten(prognosen) der 
BulwienGesa AG sowie Partialmodellen z.B. für die Wiedervermietung 
wird damit für sämtliche Mieteinheiten eines Portfolios der Cash Flow für 
die nächsten fünf Jahre geschätzt und auf Portfolioebene aggregiert. 

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

Als Ergebnis erhalten Öffentlichkeit und Kunden Kennzahlen über Stand 
und Potentiale der großen Immobilienportfolios, was zu einer bislang 
nicht gekannten Transparenz führt. 
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Aufnahme aller weltweiten marktfähigen Immobilien und 
Implementierung eines Portfoliomanagementsystems

Unternehmerisches Umfeld

Der Kunde ist einer der führenden globalen Konzerne mit Standorten in 
mehr als 100 Ländern. Das Immobilienportfolio besteht aus mehreren 
tausend Wirtschafteinheiten, davon rund 1.000 im Eigentum des 
Kunden. Bisher verfügte der Kunde zentral nur über Finanz- und 
Flächendaten. 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 Qualität der Begehungen durch 
Mitarbeiter des Kunden. Testbegehungen in USA, Europa und Asien.

Auswahl eines geeigneten Portfoliomanagementsystems.

Koordination und Know-How-Input für Aufbau und Integration des 
Portfoliomanagementsystems. Durchführung der benötigten Tests und 
Daten-Inputs.

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

Real estate management 
support systems

Real estate portfolio 
management systems

Systems for 
particular aspects 
in real estate
management

All utilization classes

Visual Investor (Circle)
RES Invest (RES Consult)

iCube

portfolio re (HAS)
RE-Port (Synapplix)

Real Estate-Value Creator (IRM)

Avestrategy (AVE Consulting)

Immopac (Immopac)

Innosys (Innova / deloitte)

ImmoProFolio (Immo-Data)

REVIS (W B Informatik)

IAZI 

Calculation

Data Mining

ERP

Delta Master (Bissantz)

Residential

AARMIS (Aaeron)

IVES (S&P Information
Technologies)

Aveportfolio (AVE Consulting)

IGIS (IW B)

SAP RE (SAP) WohnData Blue Eagle
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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
SRE 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 für einen Industriekonzern

Unternehmerisches Umfeld

In einem der größten deutschen Industriekonzerne nimmt eine Tochter-
gesellschaft die Eigentümerfunktion für die eigenen und eine 
Beraterfunktion für die angemieteten Immobilien wahr. Neben der 
Steuerung des Portfolios und der Senkung der Flächenkosten gehören 
zu ihren Aufgaben der Verkauf nicht- betriebsnotwendiger und die 
Entwicklung untergenutzter Liegenschaften.

Leistungen und Kundennutzen

Am Anfang des Projekts wurden zunächst die Rahmenbedingungen für 
die Portfoliostrategie entwickelt. Da sich die Gesellschaft zum 
Analysezeitpunkt im Umbruch befand, standen dabei auch so 
grundlegende Dinge wie der Geschäftsauftrag, die Kompetenzen und die 
Kapazitäten zur Disposition.

In mehreren Workshops wurden die Eckpfeiler der Portfoliostrategie 
erarbeitet. In der folgenden Portfolioanalyse wurde zunächst der 
Immobilienbestand auf Basis der vorhandenen Daten nach vorher 
festgelegten Kriterien priorisiert und gefiltert. Als Kernergebnis des 
Projekts bestehen nun klare strategische Vorgaben für die verschiedenen 
Teilportfolios. Ferner wurden auf Basis einer Stichprobe Möglichkeiten für 
Wertsteigerungen identifiziert und quantifiziert.

Schließlich erstreckte sich das Projekt auf die Konzeption eines neuen 
Portfoliomanagementsystems, einschließlich einer Marktanalyse, dem 
Formulieren von Anforderungen und dem Aufstellen eines Datenkatalogs. 
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Risikoanalyse und Value-at-risk-System für das Immobilien-
Investmentmanagement eines deutschen Industriekonzerns

Unternehmerisches Umfeld

Eines der größten deutschen Unternehmen hat seine 
Investmentimmobilien – ausschließlich indirekte Beteiligungen an Fonds 
u.ä. Strukturen – in einen Dachfonds eingebracht. Die konzerneigene 
Investmentmanagement-Abteilung bzw. -Gesellschaft ist für die 
Wertoptimierung des Portfolios zuständig. 

Leistungen und Kundennutzen

Ziele des Projekts waren (1) die Erstellung eines Risikokatalogs für die 
indirekten Immobilienanlagen und (2) die Entwicklung einer mit anderen 
Kapitalanlagen vergleichbaren Risikokennzahl für 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 
internen Risikoprozesse. 

Die wichtigsten Risiken wurden im zweiten Projektteil aufgegriffen und in 
das Cash Flow-Modell zur Berechnung des DCF-at-risk einbezogen. Der 
Prototyp wurde mit MS Excel und einem Add-in für die Monte Carlo-
Simulation erstellt, die weitere Umsetzung in die hauseigene IT-Struktur
wurde von uns begleitet.
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Detailanalyse des Portfolios und Erarbeitung einer 
Portfoliostrategie für eine Immobiliengesellschaft

Unternehmerisches Umfeld

Die Immobiliengesellschaft verwaltet den gesamten Liegenschafts-
bestand einer deutschen Gewerkschaft, einschließlich der angemieteten 
Objekte. Im Fokus der Gesellschaft steht die Unterstützung 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 
Wertschöpfungsbreite und -tiefe umfaßte, verschiedene 
Handlungsoptionen beleuchtete und schließlich 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 Prioritäten erfaßt und bewertet. Bei 
wichtigen Objekten fanden Einzelanalysen mit Begehungen statt; bei 
Objekten, die für eine Projektentwicklung in Frage kamen, wurden 
Entwicklungsideen erarbeitet.

Auf dieser Basis wurde eine ausführliche Portfolioanalyse erstellt. Als 
Ergebnis lagen u.a. eine Einteilung des Portfolios, Teilstrategien (z.B. 
„Entwickeln“) und Verkaufsempfehlungen für einzelne Objekte vor. 
Daneben wurden Empfehlungen zur Organisation, zur Kostensenkung 
und zu anderen wertsteigernden Maßnahmen erarbeitet.
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Weitere Projektbeispiele

Basel-II-Ratings für das gewerbliche Immobilienkreditgeschäft einer Bankengruppe
Kunde: Bankenverband zusammen mit seinen Zentralbanken 
Ziel: Schaffung von Ratings für das Segment Specialized Lending Real Estate, d.h. die Finanzierung von 
Bauträgern, Investoren, Wohnungsgesellschaften, Fonds, Projektentwicklern u.a. – unter Beachtung der 
Bestimmungen zum sog. Advanced Approach der neuen Eigenkapitalvorschriften für Banken („Basel II“)
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 für 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 II – erfüllen zu können
Leistungen: Ist-Analyse, Risikostatus, Risikokatalog, Risikoprozesse, diverse Risikoinstrumente
für Immobilien- und andere Risiken

Immobilienfinanzierungsstrategie für eine Landesbank
Kunde: Landesbank, Bereich inländische Immobilienfinanzierung (Privatkunden und Firmenkunden)
Ziel: Neuausrichtung des Immobiliengeschäfts der Landesbank vor dem Hintergrund geänderter 
Rahmenbedingungen durch neue Wettbewerber, Vertriebswege und Kundenpräferenzen
Leistungen: Ist-Analyse insb. der Strategie, Aufbau-/Ablauforganisation und Personalausstattung; Benchmarking; 
Marktanalyse einschließlich Identifizierung potentialstarker neuer Märkte; Erarbeitung von strategischen Zielen und 
Maßnahmen zu ihrer Erreichung; Konzepte für Vertriebswege-, Produkt- und weitere Teilstrategien; Abschätzung 
der Effekte; Vorschläge für aufbau- und ablauforganisatorische Verbesserungen 


