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IT-Systeme fiir das Immobilienrisiko- und Immobilienportfoliomanagement

Portfoliomanagementsysteme besitzen mittlerweile beachtliche Risikomanagement-
Funktionalititen. Aber die werden bisher kaum genutzt und stellen nicht jeden Anwender zufrie-
den. Erkundungen in einem IT-Grenzbereich.

Friher war alles ganz einfach: Der Portfoliomanager kiimmerte sich um das Immobilienportfolio, der
Risikomanager — wenn es (iberhaupt einen gab — um das Risiko. Das ist heute in vielen Unternehmen
nicht mehr so: Moderne Portfoliomanager sind nicht mehr nur auf Rendite fixiert, sondern wissen
genau Uber die Objekt- und Marktrisiken ihrer Immobilien Bescheid, und moderne Risikomanager
analysieren nicht mehr nur Finanzstrome, sondern bericksichtigen immobilienspezifische Kennzah-
len von der Mieter- bis zur Portfolioebene. Es ist klar, dass Portfoliomanager und Risikomanager da-
flr zum Teil auf dieselben Daten zugreifen, und es liegt nahe, dies mit denselben IT-Instrumenten zu
tun. Ebenso nahe liegt die Frage, ob lUberhaupt zwei unterschiedliche Systeme benotigt werden. Eine
pauschale Antwort ist sicher nicht moglich, aber wenn man die unterschiedlichen Spharen Portfolio-
und Risikomanagement betrachtet, lassen sich ein paar fundierte Aussagen treffen.

IT-Unterstiitzung fiir das Portfoliomanagement

Nach der in den 1950er Jahren entstandenen Portfoliotheorie kann das optimale Portfolio alleine
nach den Parametern Risiko, Rendite und Investoreneinstellung bestimmt werden. Die fir Wertpa-
piere erdachte Theorie ist faszinierend einfach und hat bis heute viele Anhanger, doch leider lasst sie
sich nicht auf Immobilien Gbertragen. Das liegt unter anderem daran, dass Immobilienrisiken nicht
gut mit der Kennzahl Volatilitat zu fassen sind. Die Volatilitat ist ein statistisches MaR fir die Schwan-
kungen der Rendite — fiir die unzahligen Objektrisiken und Managementrisiken, die in einer Immobi-
lie schlummern und die aus einem hochrentierlichen Objekt im Nu einen Sanierungsfall machen kon-
nen, ist sie viel zu ungenau.

In der Praxis hat sich daher ein pragmatischer Ansatz herausgebildet. Danach erfolgt die Optimierung
eines Portfolios innerhalb eines langeren Prozesses, in dem viele Daten gesammelt, analysiert und zu
Kennzahlen auf mehreren Ebenen verdichtet werden. An dessen Ende entscheiden Menschen tber
Kaufe und Verkaufe und zwar auch aufgrund ihres Bauchgefiihls. Anders als in der Theorie wird nicht
das absolut beste Portfolio angestrebt; es geht um die schrittweise Annaherung an ein Zielportfolio,
das die Anlagerestriktionen beachtet und die Renditeerwartung des Investors erfiillt.

Flr diesen pragmatischen Ansatz gibt es am Markt eine Vielzahl von Portfoliomanagementsystemen,
die den Portfoliomanager bei seinen Aufgaben unterstitzen. Die flihrenden Systeme sind alle dhnlich
aufgebaut: Die Basis bildet eine Datenschicht, die mittels Schnittstellen zu ERP- und anderen Vorsy-
stemen gefillt wird. Darauf baut eine Analyseschicht auf, in der unter anderem Kennzahlen errech-
net, Investitionen geplant, Immobilien bewertet und Cash Flows simuliert werden kénnen. Die Er-
gebnisse werden in der Prasentationsschicht ausgegeben, zum Beispiel als Tabellen auf dem Bild-
schirm oder in Form eines standardisierten Berichts. Zur Analyse und Darstellung von Risiken besa-
Ren Portfoliomanagementsysteme schon immer Funktionen wie Scorings, Wenn-Dann-Analysen oder
Risikoberichte. Seit wenigen Jahren werden auch weitergehende Instrumente wie Monte Carlo-
Simulationen, Stresstests oder automatisierte Risikomeldungen angeboten. Nur werden diese in der
Praxis bisher kaum eingesetzt, wie mehrere Hersteller ibereinstimmend berichten.



Abbildung: Schematischer Aufbau eines Portfolio- und Risikomanagementsystems
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Das Schaubild soll verdeutlichen, dass ein Portfoliomanagementsystem prinzipiell auch fiir das
Risikomanagement geeignet ist, denn die Schnittmenge an Daten, Analysen und Prdsentations-
formen ist sehr grof3. Mietfldche und Marktmiete zum Beispiel brauchen sowohl Portfolio- als
auch Risikomanager wenn sie Rendite oder Risikokennzahlen berechnen und diese dann in Form
von Diagrammen in ihre Berichte iibernehmen.

IT-Unterstiitzung fiir das Risikomanagement

Das liegt erstens daran, dass viele Immobilienunternehmen noch kein professionelles Risiko-
management besitzen und mit den verfligbaren Instrumenten folglich nichts anzufangen wissen.
Fehlender regulatorischer Druck und relativ geringes Risikobewusstsein in Teilen der Branche werden
daran wohl sobald nichts andern. ,Wohlstand braucht keine Instrumente®, lautet dazu der lakonische
Kommentar von Henri Liideke, dessen BBT-Gruppe aus Berlin das Portfoliomanagementsystem Ave
Strategy anbietet.

Der zweite Grund fir die mangelnde Akzeptanz ist die Konkurrenz durch Spezialsysteme fir das Risi-
komanagement. Dieser Markt wird dominiert von Eigenentwicklungen, zum gro8ten Teil auf Basis
von Microsoft Excel. Sie haben gegeniiber den Portfoliomanagementsystemen viele Nachteile, etwa
in puncto IT-Sicherheit. Allerdings sind sie in der Regel genau auf die Bedirfnisse der Unternehmen
zugeschnitten — und die sind durchaus unterschiedlich. Projektentwickler zum Beispiel brauchen
mehr Projekt- als Portfolioauswertungen, Warnung vor Baurechts- statt vor Leerstandsdanderungen
und Simulationen mit 100 statt mit 10 Variablen. Auch offene Immobilienfonds haben spezielle An-
forderungen, unter anderem die Erfiillung rechtlicher Auflagen und die Abbildung komplexer Gesell-
schaftsstrukturen.

Drittens sprechen die organisatorischen und personellen Unterschiede von Portfolio- und Risiko-
management anscheinend gegen die Verwendung derselben Instrumente.

e Ablauforganisation: Der Risikomanagementprozess umfasst viele Aspekte, die mit dem Portfo-
liomanagement erst einmal nichts zu tun haben, zum Beispiel die Entwicklung einer Risikostrate-



gie, die Identifizierung von Risiken auf Objektebene oder die Absicherung von Wahrungsrisiken
auf der Unternehmensebene.

e Aufbauorganisation: Das Portfoliomanagement gehort zum Kerngeschaft jedes Bestandshalters,
Risikomanagement und Risikocontrolling sind davon zu trennen. Das Risikomanagement — zum
Beispiel die Beauftragung eines Handwerkers zur Beseitigung einer Gefahrenstelle — ist zum gro-
Ren Teil Sache des Property Managements; das Risikocontrolling — zum Beispiel die Erstellung ei-
nes Risikoberichts fiir den Vorstand —ist in der Regel bei Finanzen/Controlling angesiedelt. Un-
terschiedliche Anforderungen an IT-Instrumente liegen in der Natur der Sache. ,Ein Risiko-
managementsystem muss kritische Fragen unterstiitzen”, bringt es Aart Zandbergen, Chef des
hollandischen Anbieters Reasult, auf den Punkt.

e Personal: Risikocontroller sind eher Finanzfachleute als Immobilienexperten. Dementsprechend
verlangen sie Instrumente, mit denen sie rechnen kénnen. Objektfotos, Etagenplane, bunte Bla-
sendiagramme und andere Features von Portfoliomanagementsystemen brauchen sie hingegen
nicht.

Diese strenge Trennung sollte nicht sein, meint Dr. Marion Peyinghaus von der Beratungsgesellschaft
pom+. ,Die Stabsstelle Risiko muss starker in die Portfoliomanagementprozesse rein, und das Portfo-
liomanagement muss sich mehr mit Risiken auseinandersetzen”. Das wiirde die Qualitat in beiden
Bereichen steigern, vor allem wenn dieselben Instrumente genutzt wiirden. Systemseitig diirfte das
kein Problem sein, denn gute Systeme kénnen sowieso unterschiedliche Anwender bei unterschiedli-
chen Prozessen mit unterschiedlichen Werkzeugen unterstitzen.

Wer will kann heute schon beide Welten mit einem System abdecken

Aktuell sind Unternehmen mit grolem Immobilienbestand und kleinen Anspriichen an das Risiko-
management mit den Risikomodulen der Portfoliomanagementsysteme ausreichend versorgt. Je
kleiner der Bestand und je grofRer die Anforderungen, desto besser ist es, zwei Systeme zu nutzen.
Diese Grundregel wird wohl auf absehbare Zeit giiltig bleiben. Verbesserungen in der Ausbildung von
Portfolio- und Risikomanagern, der theoretischen Fundierung, den Prozessen und den gesetzlichen
Vorschriften werden das Zusammenwachsen férdern. Passende Instrumente gibt es schon.



