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Abstract

Immobilienentscheidungen gewinnen auf Topmanagement-Ebene zunehmend an
Bedeutung und riicken verstarkt in das Blickfeld europidischer Konzerne. Ein
wesentlicher Grund dafiir ist die groe Vermogensdimension und Kosten-
dimension von Konzernimmobilien. Der nachhaltige Einfluss von Immobilien auf
den Unternehmenswert und der zunehmende Wettbewerbsdruck erfordern ein
effizientes Immobilienmanagement.

Unzureichende Wertorientierung und Defizite in der Steuerung des betrieblichen
Immobilienvermogens verhindern die Nutzung der Wertsteigerungspotenziale im
betrieblichen Immobilienmanagement. Um nachhaltig Wert zu schaffen, miissen
die GroBBkonzerne thre Immobilienaktivititen systematisch steuern. Voraussetzung
dafiir sind effektive Steuerungssysteme, die ein professionelles Immobilien-
management ermoglichen. Die Weiterentwicklung von wertorientierten
Steuerungsinstrumenten ist zur Beseitigung der Steuerungsdefizite im
betrieblichen Immobilienmanagement zwingend erforderlich.

Die vorliegende Arbeit verfolgt mit der Verkniipfung und Ubertragung des
Shareholder-Value-Konzeptes und der Balanced Scorecard einen Ldsungsansatz
zur Schliefung der Liicke im Bereich der Steuerung von Konzernimmobilien-
gesellschaften, der sowohl der Maximierung des Shareholder Value Rechnung
tragt, als auch die spezifischen Ziele und Anforderungen des Immobilien-
managements bertlicksichtigt. Mit Hilfe von immobilienspezifischen Werttreibern
wird eine Verbindung zwischen der wertorientierten Konzernsteuerung und der
operativen Steuerung der Immobilienbereiche hergestellt. Das konzipierte
Werttreibermodell fasst die wesentlichen Steuerungsgrof3en fiir ein erfolgreiches
Immobilienmanagement in einer hierarchischen Struktur zusammen und zeigt
deren Einfluss auf den Unternehmenswert auf.

Auf Grundlage empirischer Fallstudienforschung werden konkrete Vorschliage fiir
die Strukturierung von Balanced Scorecards fiir Immobiliensparten entwickelt.
Durch die Uberfiihrung der wichtigsten Werttreiber in die wertorientierten
Balanced Scorecards und deren Verankerung im Unternehmen werden
Instrumente geschaffen, mit denen jeder Mitarbeiter den Wertbeitrag aus den
Immobilienaktivitdten nachvollziehen und zielgerichtet beeinflussen kann.

Der Einsatz dieser Instrumente soll die zielkonforme Steuerung der Immobilien-
aktivititen verbessern und eine nachhaltige Steigerung der Wertbeitrige von
Konzernimmobiliengesellschaften ermdglichen.






Vorwort des Herausgebers

Immobilienentscheidungen gewinnen auf Top-Management-Ebene zunehmend an
Bedeutung. Dies ist einer Untersuchung von Jones Lang LaSalle zufolge nicht
verwunderlich: allein das Immobilienvermogen der europdischen Unternehmen
wird auf 4.700 Mrd. Euro geschdtzt. Wenn diese Unternehmensimmobilien
professionell gemanagt werden, dann kann ein entsprechend hohes
Wertsteigerungspotenzial realisiert werden. Fiir ein professionelles Immobilien-
management werden vor allem geeignete Steuerungsinstrumente benotigt, die den
spezifischen Anforderungen des Immobiliengeschifts gerecht werden. Eine
Analyse der strategischen Steuerungssysteme verdeutlicht jedoch, dass bislang
kaum effiziente immobiliendkonomische und betriebswirtschaftliche Instrumente
Anwendung finden. Die Praxis wird den Anspruch einer wertorientierten
Steuerung im Immobilienmanagement aufgrund von Theoriedefiziten nicht
gerecht.

Die immobilienokonomische Wissenschaft konnte einen wesentlichen Beitrag zur
Beseitigung dieser Defizite leisten, indem sie Steuerungssysteme unter
Beriicksichtigung immobilienrelevanter Werttreiber und Konzernsteuerungs-
groflen entwickelt.

Herr Dr. Michael Schweiger greift in seiner Dissertation diese Uberlegungen auf
und entwickelt Losungsansdtze zur Verbesserung der Steuerungseffizienz im
betrieblichen Immobilienmanagement.

Hr. Dr. Schweiger hat mit dem Thema ,,Wertorientierte Steuerungssysteme fiir das
betriebliche Immobilienmanagement® betriebswirtschaftliches Neuland betreten.
Der gesamte Themenkomplex ist von grofler Bedeutung fiir die Praxis, wurde aber
leider bisher in der betriebswirtschaftlichen Forschung zur wertorientierten
Unternehmenssteuerung und zur Ausgestaltung und Umsetzung von Balanced
Scorecards vernachlédssigt. Herrn Dr. Schweiger ist es gelungen, durch die
Konzeption wertorientierter Balanced Scorecards fiir Konzernimmobilien-
gesellschaften einen Beitrag zur SchlieBung dieser Forschungsliicke zu leisten.

Miinchen, im August 2006 Univ.-Prof. Dr. Dr. h.c. Wolfgang Liick
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Vorwort des Verfassers

Ausgangspunkt der vorliegenden Dissertation sind drei maBgebliche Faktoren:
Erstens eine Antwort auf die immer wieder in Beratungsprojekten auftretende
Fragestellung zu finden, wie man Immobiliengesellschaften effizient und effektiv
steuern sollte. Zweitens mein Bestreben, theoretisch fundierte und
anwenderbezogene Losungen filir praxisrelevante Probleme zu entwickeln und
drittens das Angebot meines Arbeitgebers, mir nach mehrjahriger Beratungs-
tatigkeit den Freiraum einzurdumen, die bereits seit langem angestrebte Promotion
zu verwirklichen.

Das Dissertationsprojekt, welches ich im Rahmen meiner Anstellung bei Roland
Berger Strategy Consultants durchgefiihrt habe, hat mich aufgrund seiner
spannenden Aufgabenstellung von Anfang an gefesselt: Wihrend dieser Zeit hatte
ich die Gelegenheit, mich mit den wissenschaftlichen Grundlagen auseinander-
zusetzen, mit namhaften Konzernen intensiv zusammenzuarbeiten und in mehr als
100 Expertengesprichen einen regen Wissensaustausch zu erfahren. Den
Gesprachspartnern der Firmen Siemens Real Estate, Deutsche Bahn Services
Immobilien, Deutsche Telekom Immobilien, Fraport, Deutsche Bahn Technische
Dienste und Brau Union danke ich fiir die anregenden und ausfiihrlichen
Diskussionen und Gespréiche.

Das Gelingen dieser Arbeit war neben der eigenen Auseinandersetzung mit der
Thematik von der Unterstiitzung weiterer Personen abhingig, die in vielfdltiger
Weise auf den Entstehungsprozess einwirkten und denen ich an dieser Stelle
namentlich ganz herzlich meinen Dank aussprechen mdchte.

Zuerst danke ich meinem Doktorvater Herrn Prof. Dr. Dr. h.c. Wolfgang Liick fiir
seine wissenschaftliche Unterstiitzung und Hilfestellung, um diese Arbeit
erfolgreich durchzufithren. Mein Dank gilt zudem Herrn Prof. Dr. Martin Moog
fiir sein Engagement bei der Erstellung des Zweitgutachtens und Herrn Prof. Dr.
Walter Eduard Mayer fiir die Ubernahme des Priifungsvorsitzes. Weiters bedanke
ich mich bei Herrn Dr. Michael Henke und Frau Anja Unmuth vom Lehrstuhl fiir
die vielen wertvollen Hinweise zu meinen Forschungsaktivititen.

Ein wichtiger Faktor fiir die Entstehung meiner Dissertation war die
Unterstiitzung durch Kollegen, die mir beim wissenschaftlichen Arbeiten
methodische Hilfe leisteten und den nétigen Freiraum zur Erstellung meiner
Forschungsarbeit gewidhrten. Mein besonderer Dank gebiihrt in dieser Hinsicht
meinen langjdhrigen Kollegen aus der Practice Group Real Estate, allen voran
meinem Mentor Dr. Torsten Henzelmann sowie Dr. Nils Bickhoff und dem
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verstorbenen Dr. Christoph Kleppel, den beiden Leitern des Roland Berger
Doktorandenprogramms.

Eine Promotion lebt vor allem von einem verstindnisvollen privaten Umfeld.
AuBerordentlich danken mochte ich hier insbesondere meinen lieben Freunden
Volker Samonigg, Georg Woschnagg und Dr. Victoria Mdsenbacher fiir Thren
moralischen Beistand.

Den grofiten Dank mochte ich meiner Familie aussprechen. Meinen Eltern Dipl.-
Ing. Anton und Renate Schweiger sowie meiner Zwillingsschwester Dr. Birgit de
Mar¢ danke ich fiir ihre grenzenlose Unterstiitzung und den starken Riickhalt, den
sie mir von Kindheit an gegeben haben. Meiner langjahrigen Lebensgefédhrtin Dr.
Tina Schuppener danke ich innig dafiir, dass sie mir in allen Phasen des
Dissertationsprojektes so eng zur Seite stand und immer Verstindnis fiir die
anstehenden Aufgaben zeigte.

Meinen Eltern und Tina widme ich diese Arbeit.

Miinchen, im Juli 2006 Dr. Michael Schweiger
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PROBLEMSTELLUNG UND GANG DER UNTERSUCHUNG

1 Problemstellung und Gang der Untersuchung

Immobilienentscheidungen gewinnen auf Topmanagement-Ebene zunehmend an
Bedeutung" und riicken verstirkt in das Blickfeld europdischer Konzerne.” Ein
wesentlicher Grund dafiir sind die hohen Kosten und die Vermdgensdimension
von Konzernimmobilien. Allein das Immobilienvermdégen der europdischen
Unternehmen betragt nach einer Untersuchung von Jones Lang LaSalle geschitzte
4.700 Milliarden Euro.” Entsprechend hoch ist das Wertsteigerungspotenzial bei
professionellem Management der Unternehmensimmobilien.”

1.1 Steuerungsdefizite und mangelnde Wertorientierung im
betrieblichen Immobilienmanagement

Der nachhaltige Einfluss von Immobilien auf den Unternehmenswert und der
zunehmende Wettbewerbsdruck erfordern ein effizientes Immobilienmanagement.
Unzureichende Steuerungsinstrumente” sowie informatorische und organi-
satorische Mingel® behindern die systematische Steuerung der Immobilien-
aktivititen. In den meisten deutschen Unternehmen fehlen derzeit noch
grundlegende Voraussetzungen fiir ein wertorientiertes Immobilienmanagement.”

1) Vgl Malkwitz, Alexander und Heidelore Knof: Die Treppe zum Ertrag. In: Immobilien Manager 2004. Heft
4, S. 16.

2) Vgl. Henzelmann, Torsten: Immobilienmanagement — Best Practice. In: Handbuch Management: Mit Best
Practice zum Managementerfolg. Hrsg. Christopher Jahns und Gerhard Heim. Stuttgart 2003, S. 353;
Henzelmann, Torsten und Michael Schweiger: Totes Kapital oder Wertschopfungshebel? Immobilien im
Blickpunkt europdischer Konzerne. In: Roland Berger Executive Review 2002. Heft 1/2, S. 43.

3) Vgl Jones Lang Lasalle European Capital Markets Research: Der europdische Immobilienkapitalmarkt.
Fremdfinanzierung veréndert das Bild. o. O. 2002, S. 3; Krumm, Peter J.M.M. und Jackie de Vries: Value
creation through the management of corporate real estate. In: Journal of Property Investment & Finance 2003.
Vol. 21 No. 1, p. 62-63.

4) Vgl. Schifers, Wolfgang: Corporate Real Estate Management. In: Immobiliendkonomie — Band 1.
Betriebswirtschaftliche Grundlagen. Hrsg. Karl-Werner Schulte. Miinchen und Wien 1998, S. 815.

5) Vgl. Bone-Winkel, Stephan: Das strategische Management von offenen Immobilienfonds — unter besonderer
Beriicksichtigung der Projektentwicklung von Gewerbeimmobilien. Band 1 der Schriften zur
Immobiliendkonomie. Hrsg. Karl-Werner Schulte. Kéln 1994, S. 3.

6) Vgl. Avis, Martin et al.: Managing operational property assets. Department of Land Management and
Development. University of Reading. Reading 1989, p. 29.

7) Vgl. Pfniir, Andreas: Modernes Immobilienmanagement — Facility Management, Corporate Real Estate
Management und Real Estate Investment Management. 2. Aufl. Berlin usw. 2004, S. 332-333.
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Unterschiedliche Studien belegen, dass viele Unternehmen den Immobilien-
bestand nicht aktiv steuern, sondern passiv verwalten."”

Haufig haben die Unternehmen keine Konzepte flir das strategische Management
ihres Immobilienbestandes.” Die wenigsten Fithrungskrifte kennen strategische
Ansitze zur Losung immobilienspezifischer Probleme und die langfristigen
Konsequenzen von Immobilienentscheidungen.” Generell ist im betrieblichen
Immobilienmanagement nur in geringem Ausmal} unternehmerisches Denken und
Handeln festzustellen.”

Die meisten Unternehmen untersuchen in erster Linie die Kosten der betrieblichen
Immobilien und vernachldssigen deren Ertragspotenzial und Wertsteigerungs-
potenzial.” Immobilien werden von vielen Unternehmen neben der betrieblichen
Nutzung als stille Reserven” fiir Krisensituationen im Bestand gehalten. Da sie
nicht wertorientiert gesteuert werden, entgehen den groBen Konzernen” Gewinne
in dreistelliger Millionen-Euro-Hohe.”

Um das betriebliche Immobilienvermégen aktiv zu steuern und die
Wertsteigerungspotenziale zu realisieren, brauchen Unternehmen vor allem
geeignete Steuerungsinstrumente, die den spezifischen Anforderungen des
Immobiliengeschéfts gerecht werden. Bei der Analyse der strategischen
Steuerungssysteme in den Immobilienbereichen von Unternehmen zeigt sich
jedoch, dass bislang kaum effiziente immobiliendkonomische und betriebs-
wirtschaftliche Instrumente eingesetzt werden.

Pfniir stellt fest, dass ... gegenwartig erst die Voraussetzungen fiir eine
Verknilipfung von Unternehmensstrategien und der immobilienwirtschaftlichen
Planung in Form von geeigneten Managementsystemen geschaffen werden

1) Fir eine Zusammenfassung iiber die Studien vgl. Rodriguez, Mauricio und C. F. Sirmans: Managing
Corporate Real Estate: Evidence from the Capital Markets. In: Journal of Real Estate Literature 1996. Vol. 4
No. 1, p. 14. Zum deutschen Markt vgl. Schifers, Wolfgang: Corporate real estate management: Evidence
from German companies. In: The Journal of Real Estate Research 1999. Vol. 17 No. 3, p. 301, 309 and 318.

2)  Vgl. Isakson, Hans R. und Sumit Sircar: The Critical Success Factors Approach to Corporate Real Asset
Management. In: Real Estate Issues 1990. Vol. 15 No. 1, p. 26.

3) Vgl Nourse, Hugh O. und Stephen E. Roulac: Linking Real Estate Decisions to Corporate Strategy. In: The
Journal of Real Estate Research 1993. Vol. 8 No. 4, p. 475.

4)  Vgl. Zeckhauser, Sally und Robert Silverman: Rediscover your company's real estate. In: Harvard Business
Review 1983. Vol. 61 No. 1, p. 111-117.

5) Vgl Feinen, Klaus: Immobilien-Leasing und Immobilien-Management. In: Das gro3e Handbuch Immobilien-
Management. Hrsg. Bernd Falk. Landsberg am Lech 1997, S. 551.

6) Vgl. Schulte, Karl-Werner: Stille Reserven. In: Frankfurter Allgemeine Zeitung vom 09.06.1995, S. 45.

7)  Zur Abgrenzung von Konzernen vgl. Liick, Wolfgang: Rechnungslegung im Konzern. Stuttgart 1994, S. 32-
36.

8) Vgl. Werres, Thomas: Beton im Kopf. In: Manager Magazin 2001. Heft 1, S. 126.
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miissen.“")  Auch Veale unterstreicht die Untersteuerung im betrieblichen

Immobilienmanagement mit der These: ,,The research shows that despite their
great value, corporate real estate assets are seriously undermanaged.*”
Wesentliche immobilienwirtschaftliche Entscheidungen werden héufig nicht aus
immobilienstrategischer Perspektive getroffen, sondern durch Konzernvorgaben
bestimmt, die fiir die Kerngeschiftsbereiche ausgelegt sind.” Das Resultat sind
gravierende Steuerungsdefizite und ungenutzte Wertsteigerungspotenziale im
betrieblichen Immobilienmanagement.

Viele Unternehmen nehmen heute fiir sich in Anspruch, auf Basis des
Shareholder-Value-Konzepts  wertorientiert zu steuern.” Die betrieblichen
Immobilien werden dabei jedoch nur selten als strategische Ressource in das
Wertmanagement” integriert.

Wenn ein Unternehmen die Steigerung des Aktiondrsvermogens als oberstes
Unternchmensziel verfolgt,” dann sollten auch die Immobilienbereiche
wertorientiert gesteuert werden.” Die Praxis wurde dem Anspruch wertorientiert
zu steuern aufgrund von Theoriedefiziten bislang nicht gerecht.

Die immobiliendkonomische Wissenschaft konnte einen wesentlichen Beitrag fiir
die Steuerung von Konzernimmobiliengesellschaften leisten, indem sie
Steuerungssysteme entwickelt, die sowohl immobilienrelevante Werttreiber” als
auch wertorientierte Konzernsteuerungsgro3en beriicksichtigen.

1)  Pfniir, Andreas und Nele Hedden: Ergebnisbericht zur empirischen Untersuchung Corporate Real Estate 2002.
Institutionalisierung des betrieblichen Immobilienmanagements. Hamburg 2002, S. 27.

2) Veale, Peter R.: Managing Corporate Real Estate Assets: Current Executive Attitudes and Prospects for an
Emergent Management Discipline. In: The Journal of Real Estate Research 1989. Vol. 4 No. 3, p. 1.

3) Vgl Diaz, Julian: Science, Engineering and the Discipline of Real Estate. In: Journal of Real Estate Literature
1993. Vol. 11 No. 1/2, p. 183-195; Veale, Peter R.: a.a.0., p. 1.

4) Vgl. Wildemann, Horst: Vorwort. In: Wertsteigerung von Unternehmen: Mit welchen Methoden?
Tagungsband Miinchner Management Kolloquium 27. und 28. Mirz 2001. Hrsg. Horst Wildemann. Lehrstuhl
fiir Betriebswirtschaftslehre mit Schwerpunkt Logistik. Technische Universitit Miinchen. Miinchen 2001, S.
15.

5) Vgl. Jung, Udo: Stichwort: ,,Wertmanagement™. In: Lexikon der Rechnungslegung und AbschluBpriifung.
Hrsg. Wolfgang Liick. 4. Aufl. Miinchen und Wien 1998, S. 897-899.

6) Nach einer empirischen Untersuchung verfolgen 56 Prozent der befragten Unternehmen eine Shareholder
Value-orientierte Zielsetzung. Vgl. Pellens, Bernhard et al.: Beteiligungscontrolling in Deutschland — Eine
empirische Untersuchung der DAX 100 Unternehmen. Institut fiir Unternehmensfiihrung und
Unternehmensforschung der Ruhr-Universitidt Bochum. Bochum 2000, S. 43.

7) Vgl Nourse, Hugh O. und Stephen E. Roulac: Linking Real Estate Decisions to Corporate Strategy. In: The
Journal of Real Estate Research 1993. Vol. 8 No. 4, p. 479.

8)  Vgl. Jahns, Christopher: Stichwort ,,Werttreiber®. In: Lexikon der Betriebswirtschaft. Hrsg. Wolfgang Liick.
6. Aufl. Miinchen und Wien 2004, S. 741.



