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Executive Summary
[Text] Zusammenfassung, FEinleitung und Vermarktung der Ergebnisse, mit

Spannungsbogen



1 Einleitung

1.1  Problemstellung und Ausgangslage

Je tiefer die Aufwende fiir Anreize ausfallen, desto hoher fillt die Rendite einer
Liegenschaft bei gleichbleibenden, marktiiblichen, Mitzinsen aus. Anreize sind wichtige
Bestandteile der Vertragsgestaltung, da fiir den Auftraggeber alte Vertrige, mit
definierten Preisen, nicht immer ohne Neuverhandlung durchgesetzte werden kdnnen
(Bajari & Tadelis, 2001). Die Gestaltung von Anreizen ist jedoch kompliziert und
bedarf  vorsichtiger Optimierung (HARRIS & RAVIV, 1979). Die
Immobilienwirtschaft setzte auch auf Anreize in der Mietvertragsgestaltung (Benjamin,
de la Torre, & Musumeci, 1995). Zwar wurde international untersucht wie Anreize in
der Immobilienentwicklung wirken (Bresnena & Marshall, 2000), jedoch wurden in der
Studie nur einzelne Fallstudien qualitative untersucht und hierbei auch die nur
Erstellung von Liegenschaften betrachtet, und nicht die Vermietung. In der Schweiz
wurde bis anhin ein Spezialthema der Anreize fiir Mieter, notabene der Ausbaustand,
untersucht (Schoch, 2012), jedoch wurde keine quantitative Analyse der
Einflussfaktoren auf die Hohe der Anreize vorgenommen. Im Biiromarkt in der Schweiz
zeichnet sich eine Zunahme von Anreizgewéhrung ab (Colliers International Schweiz
AG, 2013). Zudem spielen Kostenoptimierung von Biiromietern in der Schweiz,
vornehmlich im Markt' in Ziirich mit CHF 14 Mrd. eine immer stirkere Rolle (Colliers
International Schweiz AG, 2013). Druck auf die Biiromarktmieten wird auch ausgeiibt,
da in den vergangenen Jahren die Erstellung neuer Biiromarktflichen grosser war als die
Nachfrage (Wiist, 2014). Vor dem Hintergrund ist eine Untersuchung der
Mietzinsanreize vor allem fiir die zukiinftige Ausgestaltung von Biiromietvertrigen

wichtig fiir Immobilieneigentiimer.

1.2 Zielsetzung

Die fehlende quantitative Untersuchung zu Mietzinsanreizen soll vorgenommen
werden. Die Arbeit verfolgt dabei im Wesentlichen zwei Ziele. Es wird iiberpriift, ob

die bei der Bewertung vorhandenen Einflussfaktoren umgekehrt proportional einen

' Ermittelt aus per Q4 2012 bestehender Biirofliche in der Schweiz von 49'630°000 m® und
durchschnittlichen Schweizer Mietpreis fiir Bliiroimmobilien von CHF 283 (Fig. 30), Credit Suisse AG.
(2013). Real Estate Market 2013, Structures and Prospects. Ziirich: Galledia AG.



Einfluss auf die Anreizhohe haben, dabei ist die Ausprigung der beeinflussenden
Einflussfaktoren relevant. Weiter wird analysiert, wie sich Anreize in Bezug auf Cluster
von Umgebungs- und Liegenschaftscharakteristika gestalten. Anhand der Resultate
sollen Riickschliisse der Auswirkung von Anreizen, auf die Marktteilnehmer

Eigentiimer, Mieter und Vermarkter, aufgezeigt werden.

1.3 Einordnung und Abgrenzung der Arbeit

Die Arbeit grenzt sich von dhnlichen Themen ab, in der Konzentration auf etablierte
Bewertungsfaktoren bei der statistischen Auswertung, in der empirisch quantitativen
Datengrundlage, in der Anreiz- und Immobilienart, sowie in der regionalen
Betrachtung. Die FErgebnisse werden fiir eine Gruppe von Marktteilnehmern
interpretiert.

Bei dem Einfluss der Anreizhdhe werden nur die Faktoren gepriift, welche bereits bei
der Bewertung und fiir Immobilienliegenschaften relevant sind wie Mietfldche,
strukturelle Eigenschaften wie Stockwerke, Ausbaustandard respektive Qualitét, Alter
oder Baujahr, soziookonomische Parameter der Umgebung und zeitliche Aspekte wie
Mietdauer (Malpezzi, 2002). Diese Faktoren nehmen bereits Einfluss auf die
Ertragsh6he und demnach allenfalls umgekehrt proportional auch auf die Anreizhdhe.
Die Datenbasis der Untersuchung beruht nicht auf theoretischen Annahmen, sondern
auf empirisch quantitativen Daten, welche aus existierenden Mietvertridgen ausgewertet
wurden.

Mietvertrdge von Biiroimmobilien stehen im Fokus der Auswertung. Die Attraktivitéit
der Biiroimmobilie als Untergruppe der Gewerbeimmobilie wird unter anderen durch
die Erfiillung der individuellen Bediirfnisse der Mieter bestimmt, beispielsweise durch
monetire Anreize (Wiist und Partner, 2013).

Bei der Datenerhebung liegt die Konzentration auf Anreizen, welche in der Literatur
genannten werden, und auch tatsichlich im Mietvertrag festgehalten sind. Mietzinsfreie
Zeiten, Staffelmieten und Beteiligungen durch den Vermieter sind Anreize welche den
Mietzins beeinflussen, es sind demnach Mietzinsanreize, (Colliers International
Schweiz AG, 2013). Die Mietzinsanreize werden als monetdre Anreize untersucht.
Monetdre Anreize erhdhen die Marktchance eine Biliroimmobilie. Die Auswirkung auf
Eigentiimer, Mieter und Vermarkter durch die Mietzinsanreize wird in Verbindung
gesetzt. Die Ursache von Anreizen in Bezug auf Leerstinde und Marktzyklen wird nicht

direkt untersucht.



Im Rahmen der Datenerhebung beschriankt sich die Arbeit auf Liegenschaften im
Grossraum Ziirich. TODO Evtl. in Ausblick: Eine Generalisierbarkeit auf weitere
Immobilien in der Schweiz kann durch den Zusammenhang der Mietzinsanreize zu

definierten Umgebungsparametern vorgenommen werden.

1.4 Aufbau der Arbeit

Die vorliegende Arbeit gliedert sich in sieben Abschnitte. Zu Beginn wird die relevante
Literatur in Kapitel zwei vorgestellt und eine Abgrenzung zu dhnlichen Themen
vorgenommen im Anschluss werden in Kapitel drei die Hypothesen vorgestellt.
Schliesslich bildet Kapitel vier den Abschluss der einleitenden Kapitel in dem das
Forschungsvorgehen erldutert wird. Im Anschluss wird die Datenbasis in Kapitel fiinf
vorgestellt und in Kapitel sechs werden die Ergebnisse der Studie vorgestellt. Den
Abschluss der Arbeit bilden Kapitel 7 mit der Analyse bevor in Kapitel 8 ein Ausblick
auf weiterfithrende Aspekte gegeben wird.

2 Grundlagen Biiroimmobilie und Anreize

Als Grundlage fiir die empirische Auswertung sind das Verstdndnis, der fiir die Arbeit
wesentliche Begriffe, und deren Zusammenhang von Bedeutung. Zunichst wird auf die
am Markt existieren Immobilientypen eingegangen und dann im Speziellen auf die
Biiroimmobilie. Im Weiteren werden Anreize allgemein erldutert und bezogen auf
Immobilien spezifisch. Der Zusammenhang zwischen Anreizen und Biiroimmobilien

und deren Einfluss auf die Marktteilnehmer wird ergénzend erklart.

2.1 Immobilien und Biro Immobilien

Die Immobilie an sich wird definiert und die Systematik der Immobilientypen welche
auf dem Markt gingig sind wird aufgezeigt. Im Anschluss wird aufgezeigt wie sich

Biroimmobilien charakterisieren.

2.1.1  Immobilien im allgemeinem

Der Begriff der Immobilie ist in der Literatur nicht eindeutig definierbar. Da in dieser
Arbeit der monetdre und damit wirtschaftliche Aspekt der Anreize im Fokus stehen,
wird die Immobilie aus der wirtschaftswissenschaftlichen Sichtweise betrachtet:

,Immobilien sind Wirtschaftsgiiter, die aus unbebauten Grundstiicken oder bebauten



Grundstiicken mit dazugehdrigen Gebduden und Aussenanlagen bestehen. Sie werden
von Menschen im Rahmen physisch-technischer, rechtlicher, wirtschaftlicher und
zeitlicher Grenzen fiir Produktions-, Handels-, Dienstleistungs-, und Konsumzwecke
genutzt (Schulte, 2008).“ Die Immobilien sind dabei geméss Schulte von verschiedenen
Charakteristiken gepragt, wie beispielsweise Immobilitdt, Heterogenitit und
Investitionsvolumen. Daraus ableitbar ist die Existenz unterschiedlicher Zwecke fiir
Immobilien. Auch wird mit dem Begriff Wirtschaftsgut in der Immobiliendefinition der
Zweck der Immobilie im volkswirtschaftlichen Sinn verstanden nimlich die Nutzung.

Ubergeordnet wird die Breite der verfiigbaren Immobilien in drei Sortimente gegliedert,

Wohnimmobilien, Gewerbeimmobilien und Betreiberimmobilien.

Wohnimmobilien Gewerbeimmobilien Betreiberimmobilien
Ein- und Zweifamilienhduser Biiroimmobilien Hotels
Mehrfamilienhduser Einzelhandelsimmobilien Seniorenimmobilien
Eigentumswohnungen ;l:izf}?g;gde; Groizlrar‘;t;ilebs— Kliniken
Industrieimmobilien Freizeitimmobilien
Logistikimmobilien Industrieimmobilien

Abb. 1: Marktabgrenzungsmoglichkeiten an Immobilienprodukten (Brauer, 2011) und (Schulte, 2008)

Die Immobilie an sich kann als Unikat betrachtet werden, abhingig von der
Nutzenmaximierung-/Optimierung, von der Zielgruppe und vom Marktumfeld (Brauer,
2011). Die entsprechenden Unikate besitzen differente Eigenschaften. Anhand derer
konnen die iibergeordneten Sortimente weiter unterteilt werden. Eines dieser Unikate

sind die Biiroimmobilien, welche in dieser Arbeit ndher betrachtet werden.

2.1.2  Biiroimmobilien

Die Biiroimmobilie ist im Sortiment der Gewerbeimmobilien angesiedelt.
,,Bliroimmobilien sind Gebdude bzw. Gebiudeteile, in denen ausschliefSlich oder
iiberwiegend von Dienstleistungsunternehmen aller Art, Biiroarbeit als Wechsel aus
konzentrierter und kommunikativer Arbeit durchgefiihrt wird“ (Falk, 2000). Eine
wesentliche Eigenschaft von Biiroimmobilien ist der Standort, die Lage. Befindet sich
die Biirofliche in einem historisch gewachsenen Stadtzentrum, oder ist diese an

peripherer Lage neu erstellt und auf die Mietbediirfnisse exakt zugeschnitten? Auch die



Erreichbarkeit spielt bei der Wahl des Standortes eine grosse Rolle. Die Grosse,
Teilbarkeit, Flexibilitit der Flache ist ebenso charakterisierend fiir Biiroflachen wie das
Alter und der Ausbaustandard (Schulte, 2008). Neu gewinnt auch wieder das
Serviceangebot fiir die Flachennutzer von Bedeutung. TODO: Umgebung,
Eigenschaften und  soziodkonomisch...Malpezzi? Die  Eigenschaften = von
Biiroimmobilien konnen teilweise beeinflusst werden, physisch-technische
Eigenschaften teilweise durch Neuerungen, okonomische Eigenschaften durch
Management oder gesellschaftliche Gewohnheiten, und bilden dadurch eine Grundlage

fiir mogliche Anreize (Schulte, 2008).

2.2 Anreize allgemein und in der Immobilienwirtschaft

Insbesondere werden in einem ersten Abschnitt die Grundlagen dafiir gelegt warum
monetére, wirtschaftliche Anreize eine Bedeutung fiir die Beeinflussung vom Menschen
und Organisatorischen-Handeln haben. Im Anschluss werden die Anreiztypen in der

Immobilienbranche detailliert vorgestellt.

22.1  Anreize im allgemeinem

Anreize werden eingesetzt um die soziale und 6konomische Effizeinz herbeizufiihren.
Dabei wird unterschieden zwischen dem mechanistischen, Okonomischen und
verhaltenswissenschaftlichen Anreizsystemen. Die beider erstgenannten stellen
monetire Steuerungsmittel dar (Schulz, 2000).

Bereits seit Samuelson’s Artikel iiber die Begriindung des Begriffs ,,Homo
Economicus® muss angenommen werden, dass monetirer Kompensation fiir
Leistungsliicken ein vollstdndiger Ersatz darstellt (Samuelson, 1938). Monetédre Anreize
gelten bei Individuen eher als Hygienefaktoren, sind also ohne wesentliche Bedeutung
fiir die Motivation (Herzberg, 1968). Dennoch wird eben zwischen wirtschaftlichen
Parteien monetire Kompensation als Ersatz fiir reale Leistung vielfach akzeptiert
(Davidson, 1972).

Entsprechend wird fiir diese Arbeit ein Anreiz als quantitatives monetdres Mittel

verstanden, mit dem Eigenschaften und/oder Leistungsliicken ausgeglichen werden.

222  Anreize in der Immobilienwirtschaft

Anreize sind von Transaktionskosten zu unterscheiden da Anreize ein Mittel sind die

Transaktionskosten zu reduzieren (Bajari & Tadelis, 2001). Die Verwendung von



Anreizen in der Immobilienwirtschaft hat weit zurlickreichende Tradition. Bereits 1870
wurden Mieter in Irland bei Riickgabe eines Objektes fiir darin getdtigte Investitionen
entschédigt, dies schaffte Anreize fiir Mietinvestitionen (Garrido, 2011). Wihrend sich
die Entwicklung von Anreizen in der Immobilienwirtschaft weiterentwickelt hat wurden
auch Mittel zur Kontrolle von Anreizen entwickelt (Benjamin, de la Torre, &
Musumeci, 1995). Die korrekte Ausgestaltung von solchen Anreizen bedarf vorsichtiger
Optimierung (Bresnena & Marshall, 2000), und ldsst sich, mangels empirischer
Vertragsdaten, bis anhin nur anhand von theoretischen Modellen abbilden (R.
Grenadier, 2005).

In der Studie von Grenadier wurden vor allem Anreize filir eine Art Leasing untersucht
wie dies in den USA iiblich ist. (R. Grenadier, 2005). Die Arbeit wird sich jedoch auf
die in der Schweiz iiblichen Anreize konzentrieren, welche in Biiromietvertrigen
nachweisbar festgehalten werden. Die Konzentration liegt auf dem Biiromarkt, da dort,
neben dem Vorhandensein der Anreize in den Mietvertrigen, die Anreize in
Fachpublikationen qualitativ vermehrt erwdhnt werden (Colliers (Schweiz) AG, 2011)
(Wiist, 2014) (Wiist und Partner, 2013).

2.3 Anreize bei Bliroimmobilien

In einem ersten Schritt werden die messbaren Anreize von Biiroimmobilien
umschreiben. Weiter wird erklért, dass Eigenschaften bei Biiroimmobilien existieren,
welche die Anreize beeinflussen konnen. Die genannten Anreize haben Einfliisse auf

den Ertrag und dadurch auch auf die Marktteilnehmer. Diese Einfliisse werden erlédutert.

23.1 Messbare Anreize bei Biiroimmobilien

Produkteigenschaften sind die Grundlage fiir Anreize zur Vermietung (Brauer, 2011).
Brauer unterscheidet beziiglich der Produkteigenschaft zwischen elementaren und

komplexen Gestaltungsmittel.



Produkteigenschaften als
Grundlage fiir Anreize

Elementare Komplexe
Gestaltungsmittel Gestaltungsmittel

- Ausbaustandard 1 Vertragsgarantien
- Rohbau - Mietzinsfreie Zeit
— Allgemeinausbau = Staffelmieten
- Edelrohbau - Mietzinsniveau
— Vollausbau - Mietvertragsdauer

— Optionen
— Andere — Andere

Abb. 2: Anreiztypen - Struktur der Produkteigenschaften die fiir die Ausprigung von Anreizen die in der
Schweiz iiblich sind in Anlehnung an (Brauer, 2011) und (Schoch, 2012)

Der Ausbaustandard bildet ein fiir diese Arbeit untersuchtes Gestaltungsmittel und ist
weiter unterteilt gemiss der Gliederung von Schoch fiir Biiromietflichen (Schoch,
2012). Die komplexen Gestaltungsmittel fliir Anreize sind gemidss der
Biiromarktbeobachtung von Colliers unterteilt (Colliers International Schweiz AG,
2013). Die beschriebenen Anreiztypen von Biiroliegenschaften, welche so ausgewahlt
wurden, dass sie anhand von Mietvertrdgen analysierbar sind, werden nachfolgen niher
erldutert. Eine Abgrenzung von monetir messbaren, zu nicht messbaren Anreizen wird
dabei aufgezeigt. Es ist wesentlich zu bemerken, dass in der Praxis oftmals eine
Kombination von verschiedenen Anreizen beobachtet wird. Eine strukturierte
Bewertung der Anreize im Biiromarkt ist somit nur anhand von umfangreichen

Vertragsdaten moglich indem der gesamthafte Zeitwert aller Anreize untersucht wird.

2.3.1.1 Ausbaubeteiligungen

Wenn ein Eigentlimer sich entschliesst mehr als nur einen marktiiblichen
Ausbaustandard zur Verfiigung zu stellen so handelt es sich um eine implizite
Ausbaubeteiligung. Eine explizite Ausbaubeteiligung wird gewéhrt, wenn dem Mieter
ein Zuschuss fiir eine hohere Ausbaustufe zugesprochen wird. Die unterschiedliche
Ausgestaltung dieses Produktmerkmals dient dazu das Objekt fiir den Mieter als

attraktiver zu positionieren. Insbesondere wenn der vom Eigentiimer bestimmte



Mietzins nicht im gleichen Masse steigt wie der Ausbaustandard dies erwarten lassen
wiirde reduziert sich der Netto Mietertrag des Eigentiimers. Je nach Hohe der Kosten fiir
den Ausbau und der spiter erzielten Mietzinse ergibt sich ein Mieter oder
Eigentiimervorteil. Im Rahmen dieser Arbeit sollen nur explizite Ausbaubeteiligungen
berticksichtigt werden. Ausbauvorschiisse welche vom Mieter liber die Mietperiode
zuriickgezahlt werden mindern den Netto Mietertrag unwesentlich und sind nicht als

Ausbaubeteiligung im engeren Sinne beriicksichtigt.

2.3.1.2 Mietzinsfreie Zeit

Eine mietzinsfreie Zeit reduziert oder erldsst den Mietern den Mietzins flir Teile oder
die gesamte genutzten Fliche. Die Dauer der Periode ist fixiert. Teilweise ist sie
iibereinstimmend mit der Zeitdauer, welche der Mieter fiir seinen eigenen Ausbau
benoétigt. Die mietzinsfreie Zeit kann monetér anhand des Mietzinses und der Dauer

ermittelt werden.

2.3.1.3 Staffelmieten

Um Mietern Planungssicherheit bezliglich der Mietzinserhdhung zu gewéhren werden
die zukiinftigen Mietzinshohen, wihrend der definierten Staffelmiete, nicht an
Marktfaktoren (z.B. Leitzinsindex) gekoppelt, sondern zu fixen Terminen und im
voraus vereinbarten Hohen angehoben. Eine solche Regelung ist als Staffelmiete
bekannt. Die Verldsslichkeit der Zahlungsstrome reduziert die Unsicherheit bei der
Mietertragsprognose und ist somit sowohl fiir Eigentlimer und Mieter insbesondere in
volatilem Zinsumfeld ein Vorteil. Staffelmieten helfen den Mietern die finanzielle
Anfangsbelastung durch beispielsweise eine Biirogriindung oder Investitionen in den

Mieterausbau zu reduzieren.

2.3.1.4 Mietzinsniveau

Wihrend Mieterlassperioden und Staffelmieten die Anderungszeitpunkte fiir den
Mietzins regeln, so beschreibt das Mietzinsniveau die Hohe vom verlangten Mietzins.
Je nach dem wie das Mietzinsniveau gewéhlt wird unterschiedet sich dieser monetér
mehr oder weniger vom Marktiiblichen Mietzins. Somit wird die Rendite in
Kombination mit Staffelmieten und Mieterlassperioden allenfalls absolut in geeignetem
Masse gesteuert, jedoch kann eine relative Differenz zur Rendite anderer Objekte

entstehen.



2.3.1.5 Mietvertragsdauer

Neben den vorstehenden Parametern zur Steuerung der Hohe und den Zeitpunkten der
Zahlungsstrome kann auch die Dauer des gesamten Mietvertrages festgelegt werden. Je
nach Aufwand fiir die Suche nach neuen Gewerbeflichen oder dem
Akquisitionsaufwand fiir neue Mieter werden Eigentiimer und Mieter unterschiedlichen
Priaferenzen beziiglich der Mietvertragsdauer haben. Die aus der Suche erwachsenen
Transaktionskosten bilden eine Motivation fiir bestimmte Mietvertragsdauern und sind
abhingig vom Angebot und Nachfrage. Die Mietvertragsdauer in einen monetiren

Anreiz umzuwandeln ist direkt nicht moglich.

2.3.1.6 Optionen

Eine Vielzahl von Optionsausprigungen, welche nicht direkt monetér messbar sind,
wird in Mietvertrdgen festgeschrieben. Aufgrund der fehlenden Standarisierung
gegeniiber den vorstehenden Anreizen soll fiir diese Arbeit lediglich die Option einen

bestehenden Mietvertrag zu verldngern untersucht werden.

232 Einfluss Eigenschaften Biiroimmobilien auf Anreize

Den aufgezeigten Anreizen liegen teilweise die im Absatz 2.1.2 genannten
Eigenschaften der Biiroimmobilien zu Grunde. Die Lage spielt beispielsweise eine
Rolle fiir das Mietzinsniveau. Der Ausbaustandard nimmt auf die Hohe der Investition
welche getdtigt werden muss, und dem nach eventuell auf die Hohe der
Ausbaubeteiligung. Es erscheint logisch, dass Zusammenhénge zwischen Eigenschaften
von Biiroimmobilien und Anreizh6hen existieren, allenfalls lassen sich auch Cluster fiir
diese Charakterisierung finden, quantitativ nachgewiesen wurden diese jedoch bis anhin

nicht.

233 Einfluss der Anreize von Biiroimmobilien auf den Ertrag

Der Verkaufs- und Ertragswert einer Renditeliegenschaft hingt im Wesentlichen von
den Nettomietertrdgen ab die erwirtschaftet werden konnen (Geltner, Miller, Clayton,
& Eichholtz, 2007). Denn der Netto Mietertrag ist ein wesentlicher Bestandteil bei der
Bewertung eines Objektes im Discounted-Cash-Flow Modell (DCF). Anreize
reduzieren den Netto Mietertrag. Je weniger ein Eigentiimer fiir Anreize Aufwenden

muss, bei gleich bleibenden Marktumfeld, desto hoher fdllt der Netto Mietertrag und



somit die Rendite aus. Demnach ist es relevant die Eigenschaften zu kennen, welche die
Anreizhohe beeinflussen, und wie die Anreize strukturiert sind. Qualitativ werden die
Anreize in der Literatur umschrieben sieche Absatz 2.3.1, quantitativ Untersuchungen

gibt es dazu noch keine.

234  Einfluss der Anreize auf Marktteilnehmer

Die Marktteilnehmer haben unterschiedliche Anspriiche an die Anreize. Das grosste
Interesse diirfte in der Anreizhohe und damit in der Relevanz auf den Nettomietertrag
liegen. Im folgenden wird die Relevanz des Nettomietertrages fiir die drei wesentlichen
Marktteilnehmer, den FEigentiimer, den Vermarkter und den Mieter, in einem
Immobiliengeschéft aufgezeigt.

Aufgrund nachgewiesenen Einflussfaktoren auf den Ertrag fiir Immobilienanlagen sind
fiir Eigentlimer vor allem Kosten in Form von Zinsen, die generelle wirtschaftliche
Entwicklung in Form von Beschiftigung - besonders im Dienstleistungssektor - und der
Mietertrag wichtig (E. McCue & L. Kling, 1994). Als wichtigste Determinante fiir den
erwirtschafteten Zahlungsstrom, gilt der Netto Mietertrag (Geltner, Miller, Clayton, &
Eichholtz, 2007); dieser ist so wichtig, dass der Einfluss auf Kapitalisierungsvariabilitit
bei Biiroliegenschaften gesondert untersucht worden ist (Sivitanidou & Sivitanides,
1999). Je weniger ein Eigentiimer fiir Anreize Aufwenden muss, bei gleich bleibenden
Marktumfeld, desto hoher fillt der Netto Mietertrag und somit die Rendite aus.

Die Mieter konnen, in Anbetracht der eher langfristigen Bindung von
Biiromietvertragen, dhnlich einem Partner in einer Allianz betrachtet werden. Als
Partner konnen Mieter auch mit geeigneten Anreizen gebunden werden um eine
unvorteilhafte Neuverhandlung zu vermeiden (Bresnena & Marshall, 2000) (Bajari &
Tadelis, 2001). Die Anreize bilden demnach fiir Mieter Gewinne und fiir Eigentiimer
eventuell geringere Ertragsverluste.

Die Vermarkter fokussieren generell, jedoch insbesondere in den USA, auf den eigenen
Kommissionsertrag welcher wesentlich vom Verkaufspreis einer Liegenschaft abhingt
(S. Nadel, 2006).

Da der Kommissionsertrag fiir die Vermarktung von dem Verkaufspreis abhingt,
welche wiederum auf der Kapitalisierungsrate des Netto Mietertrages basiert, eignet
sich der Netto Mietertrag als Instrument um Anreize sowohl fiir den
Vermarktungsdienstleister als auch den Mieter zu schaffen. Speziell fiir die USA wurde

auch ein theoretisches Modell entwickelt um aufzeigen wie verschiedene Anreize als
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Optionen modelliert werden konnen (R. Grenadier, 2005). Jedoch fehlt dieser
theoretischen Studie eine empirische Validierung, und die Frage nach Hoéhe und

Struktur der Anreize bleibt somit letztendlich ungeldst.

2.4 Forschungsstand und Praxis

- Anreize im monetidr und nicht monetir in Management Theorien intensiv erdrtert
(principal agent, extrinsische Motivation etc.). In Bezug auf Immobilien im Schweizer
Markt qualitaiv erwéhnt — Marketing Produkteigenschaften

Im Zusammenhang mit Bliroimmobilien. W&P, Colliers, - Reduktion auf drei Anreize
Schoch Ausbaustandard

Anreize in Verbindung Biiromarkt und dort auch Nachweisbar

Deshalb ist die quantitative Betrachtung der Anreiz Struktur und Hohe eine wesentliche
Forschungsliicke, welche insbesondere in der Schweiz als nur unzureichend untersucht
betrachtet werden muss.

Keine wissenschaftlich Nachweisbare Aussage dazu welche Eigenschaften, und ob es
Eigenschaften gibt, welche zu Anreizen fiihren, beeinflussen.

Auswirkungen Anreize auf Ertrag durch die Anreizhohe

Da eine quantitative Betrachtung der Anreizstruktur eine besondere Relevanz fiir die
Schweiz als auch die internationale Immobilienforschung darstellt wurden zwei
Forschungsfragen fiir diese Studie ausgewéhlt. Wo bei die erste Forschungsfrage
(Signifikante Einflussfaktoren) im wesentlichen einen Beitrage leistet die
Forschungsliicke zu schliessen und die zweite Forschungsfrage (Gruppenbildung der

Einflussfaktoren) die Anwendungsgebiete der Ergebnisse fiir die Praxis aufzeigt.

3 Hypothesenformulierung

3.1 Einflussfaktoren auf Anreizhohe

Zu vorderst ist anzunehmen, dass die Anreizhohe von bestimmten Parametern abhingt
die vom Objekt bestimmt und von der Umgebung beeinflusst sind da es sich bei
Immobilienbewertung analog verhélt. Malpezzi hat in seinem Review verschiedener
Modelle fiir die Bewertung gepriift und die fiir Biiroliegenschaften verfligbaren
Faktoren Mietflache, strukturelle Eigenschaften wie Stockwerke, Ausbaustandard
respektive Qualitdt, Alter oder Baujahr, soziookonomische Parameter der Umgebung

und zeitliche Aspekte wie Mietdauer als generell wichtig identifiziert (Malpezzi, 2002).
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Im umgekehrt proportionalen Verhiltnis untersucht diese Arbeit ob diese Faktoren auch
Einfluss auf die gewéhrte Anreizhhe haben. So wird die nachstehende Hypothese

formuliert.

Hypothese:
Anreiz = b1 *faktor] + b2*faktor2 + b3*faktor3
Ablehungskriterium: TBD

Note: Irgendwo ist zu erwidhnen, dass wahrscheinlich die Ausprigungen der
Anreiztypen nicht unabhéngig von einander sind, jedoch Anreiz Type als Variable

unabhingig von den anderen Parametern ist

Note2: Noch notieren ob und wenn ja wir ein Prozentbasiertes Model bauen (z.B.

Anreiz in Hohe von Ertragswert usw.)

3.2 Clustering der Anreizhdhe

Es soll beobachtet werden, ob die relevanten Faktoren welche in der Regression
ermittelt worden sind in Teilgruppen zusammengefasst werden konnen. Es wird
beispielsweise untersucht, ob die Anreize fiir Liegenschaften die sich beziiglich
Ausbaustandard dhnlicher sind auch eine &hnliche Anreiz-Hohe haben.

Hypothese:

Anreiz_ Hohe Lage Nicht Zentrum >> Anreiz Hohe Zentrum

4 Datenbasis und statistische Methode

4.1 Datenbasis

4.1.1  Datenbasis Allgemein

Der anonymisierte Datensatz besteht aus 380 Biiromietobjekten in 92 Liegenschaften
mit jeweils 1 bis TODO Objekten. Die Liegenschaften stammen aus Versicherungen,
Immobilienfonds und Anlagestiftungen. Die Auswabhl ist nicht représentativ. In einem

ersten Schritt wurden Liegenschaftsspezifische Daten aus dem Informationstechnologie
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System des Immobiliendienstleisters ausgewertet. Diese wurden ergénzt durch die
Mietzinsanreize, welche aus den Mietvertragen ausgewertet wurden. Dabei konnten nur
die Mietvertrige ausgewertet werden, welche digital abgelegt waren. Der grosse
Aufwand der Auswertung von Mietvertrdgen hat erfordert, dass nur der Grossraum
Ziirich Beriicksichtigung fand, wobei der gesamte Postleitzahlenumfang, welcher mit
acht beginnt, ausser mit 82 und 85 beginnend, ausgewertet wurde. Der daraus
resultierende  Datensatz  wurde mit weiteren = Umgebungsvariablen  und
sozio0konomischen Variablen, entweder im 500 Meter Radius um die Liegenschaften
oder je Gemeinde erginzt. Zur Uberpriifung der Marktmieten wurde erginzend der, auf
Angebotsadaten basierende, Swiss Commercial Real Estate Datensatz von

Immocompass analysiert. Der Datensatz enthilt die in Abb. 3 beschriebenen Variablen.

Abhéngige Variable Geb&ude- /Unabhéngige Variable Umgebungs- /Unabhéngige Variable SOZIOOkonom\Zi?:I;IQUnabhanglge
Mietzinsanreize in D_INCEN Versicherungswert IB_IV_CH Nettomarktmiete je IA.NMM Quotient Alle- zu IS OW_
CHF T_CHF gemass GVZ in CHF F m? in CHF RM2_CH Biiroangestellten PRC
Nettojahresmiete IB_NAR_ Postleitzahl der IA_AC_T CHF an Steuerbaren S_TIPP_
des Vertrages in CHF CHF Liegenschaft YPE Einkommen/Person CHF
Nettomiete je m2 in IB_NMR Bauzone der 1A_Z_TY
CHF M2_CHF Liegenschaft PE
Vereinbarte B A M2 Distanz zum IA_PTD_
Mietflache in m? - nichsten OV in m M

Vertragsdauer in IB_CD_M
Monaten ONTHS
XXXXX XXXXX
XXXXX XXXXX
Vertragsbeginn als IB_CS_D
Datum ATE
Liegenschaftsalter IB_BA_Y
in Jahren EARS
Ausbaustandard als IB.Q_TY
Kategorie PE
Stockwerk als IB_F_NU
Nummer M

Abb. 3: Initiale Variableniibersicht der Datenbasis mit Abkiirzungen
Die grosse Anzahl der unabhidngigen Variablen und die unterschiedlichen Messgrdssen,
weisen auf notwendige Variablen Transformation und Reduktion hin. Erste Hinweise

liefern die Deskriptiven Statistiken der unabhingigen Variablen (vgl. Abb. 4).

N=380 | D_INCENT_CHF IB_IV_CHF | IBLNAR_CHF | IB_LNMRM IB_A_M2 IB_CD_ IB.BA_ | IB_F_ | IANM | IA_PTD | IS_O IS_TIPP_
2_CHF MONT YEARS NUM | MRM2 _M w_ CHF
HS _CHF PRC
Min -32.00 0.00 3000.00 8.18 11.00 1.00 3.00 0.00 0.02 792| 0.11| 25701.00
Mean 32377.0158 49071180.6000 | 131877.0368 26.6221 373.4835 | 78.4316| 43.0500 | 3.2658 | 24.0791 |118.8769 |0.4329 |38400.7421
Var. 13937361078 |3938581216252080 | 38568212131 146 223817 1043 4649 19 206 4555 0| 61831797
Median 0 20922500 56410 23 197 60 26 2 21 111 0 40256
IQA 9377 43703600 140730 14 416 23 37 3 18 91 0 6849
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[L. Perz. 0 0 3616 9 17 26 3 0 0 15 0 25701
5. Perz. 0 4844945 5771 12 26 60 3 0 0 33 0 32113
Schiefe 5.85 2.28 3.25 1.22 2.57 151 6.59 3.63 0.82 0.78| 0.08 3.81
Waolbu

ng 38,51 4.58 14.17 179 8.00 2.56 52.43| 16.40 1.27 -0.18| -0.15 20.54
IB LM 25646.89 662.38 3848.99 145.13 1431.95| 247.63 [46268.93 |5091.93 67.95 38.68| 0.73 7598.89
IB p. 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000 0.0000| 0.0000| 0.0000( 0.0000| 0.0000| 0.0000 [0.6941 0.0000
Cor D 1.0000 0.1266 0.4028 0.1586 0.3576 | 0.2175[ 0.0232 0.1032| 0.1878| -0.0074 [0.1534 0.0268
CorD p 0.0000 0.0136 0.0000 0.0019 0.0000| 0.0000| 0.6525] 0.0445| 0.0002| 0.8863 [0.0027 0.6025
Max. 1124169 253505000 1516326 75 3069 242 654 34 83 287 1 93192

Legende:

Var. : Varianz; IQA: Interquartilsabstand; 1.Perz.: Erstes Perzentil; 5. Perz. Fiinftes Perzentil; JB LM: Jarque Bera Test-Statistik; ]JB p.: Jarque Bera Test-
Significanz; Woélbung: Exess Wolbung gegeniiber Normalverteilung;
Cor D: Korrelation zur Abhdngigen Anreizhohe: Cor D p: Signifikant der Korrelation mit der Abhangigen Variable

Abb. 4: Deskriptive Statistik numerischer abhéngiger Variablen

Wie Abb. 4 zusammenfasst sind teils signifikante Zusammenhinge zwischen Variablen,
gemessen an der Korrelation der Variablen zur Anreizhohe zu erwarten. Teils hohe
Abweichungen der Schiefe und Wdélbung in den urspriinglichen, untransformierten und
unskalierten, Verteilungen der Variablen schlagen sich im mehrheitlich
fehlgeschlagenen Jarque-Berra Test nieder. Zudem zeichnen sich in der Scatterplot-
Matrix (vgl. Anhang xyz TODO) aber auch in der Auswertung der Kategorischen

Variablen in Abb. 5 Ausreisser in der Datensammlung ab.
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4 ’?BJ:%JM% . F’uL JVPE
131 250
8 g
= 75 74 2
I3 [
gz g
) g4
s
2
- 20 E
g1 2
- 1 [ 1 0 0 0 0 0 1 . 2
lo7s 1980 1983 1086 1989 1991 1o84 1907 2000 2002 2005 2008 2011 2013 208 2019 cat A fiLout cat 8 out snel shelland_core
18_EXT2 MONTHS 8.0 TYPE
Equi. spaced. higtogram for Equi. spaced histogram for
a 183
= 34
2
a1
o ©
H 2 r8q %
gql g o
£ i
1 1
s
" s
e 9
s sl | |8 =
: 7 7
o )
s s s s s s
s s s
2 |2 2 | |2
1 11 I l l ‘ gt ‘ 1 s 4 3
. 1 i o — 1 © I 1 _—
4001 8003 6005 8008 8045 8050 8057 8112 $153 8304 8330 8400 8405 8603 8634 8700 8703 8808 8953 Avaitszonen Wischzonen Womzonen  Zentrumszonen
1A AC_TYPE 1n2_TveE

Abb. 5: Equidistante Histogramme der unabhéngigen Kategorischen Variablen
Im folgenden wird daher aufgezeigt wie die Datenbasis verdndert wird, um tragbare

Aussagen mit Hilfe der Regressionsanalyse zu erzielen.
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4.1.2  Abhdngige Variable

Bevor die unabhingigen Variablen betrachtet werden wird dieser Abschnitt die
abhingige Variable Anreizhohe beschreiben. Da die abhidngige Variable selbst eine
Aggregation verschiedener beobachteter Werte ist sollen die Komponenten und die
Verfahren der Aggregation vorgestellt werden. Die Komponenten der abhingigen

Variable sind die quantifizierbaren Anreiz-Typen und in Abb. 6 deskriptiv beschrieben.

TODO: Staffelmieten mit auswerten!!!

N=380 Abhiéngige Variable als 1. Erweiterung vom 2. Erweiterung vom Netto Mietfreie Zeit seit
Aggregierte Anreizhohe in Vertrag in Monaten Vertrag in Monaten Ausbaubeteiligungen an Vertragsabschluss in
CHF den Mieter in CHF: Monaten:
D_INCENT_CHF EXT1_MONTHS EXT2_MONTHS NFOA_CHF RFP_MONTHS
Min -32.00 0.00 0.00 0.00 0.00
Mean 112874 51 28 71286 2
Var. 39739667033 455 902 32868143703 3
Median 32200.000 60.000 0.000 0.000 3.000
IQA 94328 0 60 32200 3
1. Perz. 242 0 0 0 0
5. Perz. 4894 0 0 0 0
Schiefe 3.01 -2.00 0.17 3.42 0.07
Wolbung 9.14 1.98 -1.97 12.32 -1.05
JB LM 543.66 90.27 18.17 901.71 5.10
JB p. 0.000 0.000 0.000 0.000 0.078
CorD 1.000 0.167 -0.108 0.920 -0.022
CorDp 0.000 0.082 0.265 0.000 0.818
Max. 1124169 60 60 1113200 6
Legende:

Var. : Varianz; IQA: Interquartilsabstand; 1.Perz.: Erstes Perzentil; 5. Perz. Fiinftes Perzentil; JB LM: Jarque Bera Test-Statistik; ]JB p.: Jarque Bera Test-
Significanz; Woélbung: Exess Wolbung gegeniiber Normalverteilung; Cor D: Korrelation zur Abhédngigen Anreizhohe: Cor D p: Signifikant der Korrelation mit der
Abhéngigen Variable

Abb. 6: Deskriptive Statistik der Komponenten in der abhéingigen Variable

Wie auch bei den unabhéngigen Variablen kann festgestellt werden, dass keine Normal
Verteilungen vorliegen. Nur die Ausbaubeteiligung hat einen signifikanten Einfluss auf
die Aggregierte Anreizhohe. Die Optionen zur Vertragsverldngerung zeigen nur einen
schwachen und wenig signifikanten Zusammenhang auf und werden in der Folge nicht
weiter beriicksichtigt da dies sachlich mit einem Mietrechtseffekt erklart werden kann.
Alle anderen Komponenten werden in die aggregierte Anreizhdhe einbezogen um ein
vollstdndiges Abbild aller Anreizparameter zu erstellen. Als Betrachtungszeitpunkt fiir
die Aggregation der zeitlich unterschiedlichen Effekte gilt der Mietbeginn, also der
Vertragsstartzeitpunkt.

Die folgenden Abschnitte erkliren die Aggregationsverfahren und Einschrinkungen

beziiglich der Einbindung weiterer Anreiztypen.




4.1.2.1 Monetdre Anreize

Die unterschiedlichen Anreiz—-Typen werden der Anreizhdhe in einem Betrag
zusammengefasst. Die Hohe des Anreizes ist jeweils auf den Mietbeginn diskontiert.
Die Ausbaubeteiligungen und Einmalzahlungen liegen in den Mietvertrdgen bereits als
monetire Beteiligung des Vermieters zu Mietbeginn vor, und wurden ohne
Anpassungen libernommen.

Fiir die Mietzinsfreie Zeit wurden die Betridge mit dem am Vertragsstartdatum giiltigen
annualisirten Geldmarktzins ab diskontiert (Swiss National Bank, 2014).

Die Einsparungen des Mieters der Staffelmieten wurden ebenfalls auf den Beginn der
Mietdauer diskontiert. Die ermittelten Betrdge wurden auf den Entscheidungszeitpunkt
des Mietvertrages ab diskontiert unter Verwendung der am Entscheidungszeitpunkt
zwOlf Monatsdurchschnitt des Yields von Einjdhrigen Eidgendssische Discount

Obligationen (Swiss National Bank, 2014).

4.1.2.2 Weitere Anreize und Zuordnung

Eine monetire Abbildung des Ausbaustandards ist nicht moglich, da die Bausummen
fiir die Ausbaustandards nicht als Datengrundlage verfiigbar waren. Zudem kann davon
ausgegangen werden, dass der Ausbaustandard bereits in der Mietzinshdhe
beriicksichtigt ist. Dies wiirde die Beobachtung erkldren, dass der mittlere Mietzins fiir
hohere Ausbaustandards hohere ausfillt als fiir tiefere Ausbaustandards (vgl. Abb. 7).
Ein deutlicherer Zusammenhang wird ohne Ausreisser erkennbar. Der Ausbaustandard

wird demnach allenfalls als unabhingige Variable des Gebdudes angesehen.
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Abb. 7: Box Plot Jahresmietzins zu Ausbaustandard (link: Alle Daten; rechts: Ohne Ausreisser)
413  Datenbasis Gebdude- / Unabhdngige Variable

Fiir die Gebidudevariablen wurden typische und verfiigbare Variablen wie die
Nettomiete (IB_ NMRM2 CHF, IB_NAR CHF), die Mietfliche (IB_A M2), das
Stockwerk (IB_F NUM), die Vertragsdauer (IB_CD_MONTHS) und Vertragsbeginn
(IB_CS _DATE) und das Alter der Liegenschaft (IB_ BA Years) gewahlt.

Neben den iiblichen Angaben wurde der fiir die Gebsdudeversicherung Ziirich (GVZ)?
gemeldete Versicherungswert beriicksichtigt (IB IV _CHF). Nachfolgend werden die
Transformationen und Ausreisser in den einzelnen Variablen betrachtet.

4.1.3.1 Nettomiete (IB_ NMRM2 CHF, IB_ NAR CHF)

Die Nettomiete wurde in zwei Variablen erfasst, jeweils in CHF. Jedoch eignet sich die
Nettomiete je Quadratmeter und Monat (IB_ NMRM2 CHF) besser fiir die statistische
Betrachtung, da die urspriingliche Verteilung schon deutlich geringere Schiefe (1.22 vs.
3.25) und Wolbung (IB NAR CHF) aufweist (vgl. Abb. 4). Eine Log(10)-
Transformation auf der Nettomiete je Quadratmeter und Monat hilft zusitzlich die
Variable anndhernd Normal zu verteilen und erlaubt ohne Elimination von Ausreissern

zu arbeiten.

* Die Gebiudeversicherung Ziirich ist eine in der Region rechtlich zwingende Versicherung eines jeden
Gebdudes gegen Schidden am Gebdude selbst (inkl. Abbruch und Entsorgungskosten) durch Feuer,
Elementarereignisse und Erdbeben. Schiden welche dritten entstehen sind von dieser Versicherung nicht
gedeckt.
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4.1.3.2 Mietfldche (IB_A M?2)

Die im Vertrag bezeichnete Mietfliche (IB_ A M2) wurde in Quadratmetern erfasst.
Jedoch zeigt die originale Verteilung erhebliche Abweichungen von der
Normalverteilung. Die Variable wird Log(10)-Transformiert um die Abweichungen
einzugrenzen.

4.1.3.3 Stockwerk (IB_F NUM)

Die starke Schiefe der Stockwerksverteilung fiihrt dazu, dass diese Variable allenfalls
als Kategorische Variable im Clustering, jedoch nicht in der Regression beriichsichtigt
wird. Die Stufenbildung im QQ-Diagramm ldsst eine gute Trennscharfefunktion im
Clustering erwarten.

4.1.3.4 Vertragsdauer (IB_CD_MONTHS)

In den 85 Fille wo ein unbefristetes Mietverhiltnis besteht wurde zur Berechnung der
Mietdauer, der Mittelwert der jeweiligen Fldchengruppen, verwendet. Fiir die Félle mit
weniger als 50m”2 wurde eine Mietdauer von 60 Monaten, fiir Fille mit Mietflichen
zwischen 50 und 249m”s wurde eine Mietdauer von 72 Monaten, fir Mietflichen
zwischen 250m”2 bis 499 wurde eine Mietdauer von 83 Monaten und fiir Mietflachen
iiber 500 m”2 wurde eine Mietdauer von 95 Monaten angenommen.

4.1.3.5 Vertragsbeginn (IB_CS DATE)

4.1.3.6 Alter der Liegenschaft (IB_ BA_Years)

4.1.3.7 Versicherungswert (IB_IV_CHF)

4.1.4  Datenbasis Umgebungs- / Unabhdngige Variable

Als ergidnzende Umgebungsvariable wurden die Bauzonenart, die Entfernung zur
nichstgelegenen Haltestelle des Offentlichen Verkehrs, der Nettomarktzins und die
Postleitzahl erhoben.

Die Bauzonenart ist untergliedert in die Arbeitszone, Mischzone, Zentrumszone,
Verkehrszonen innerhalb der Bauzonen und Zone fiir 6ffentliche Bauten. TODO:
Erklarung.

Weiter wurden folgende Annahmen getroffen. Fiir 33 Liegenschaften wurde eine
Marktmiete anhand einer Recherche erginzt, anstatt die Angaben der Datenquelle zu
verwenden (Homegate AG, 2014) TODO Erginzung neu durch Angebotsmietzinse.
Erhebung Swiss Commercial Real Estate Datensatz: Anhand der Postleitzahlen und
Strassen wurden die Daten gefiltert. Bei einzelnen Liegenschaften konnte dabei der

Angebotsmietzins direkt abgelesen werden. Liegenschaften, welche nicht direkt im
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Datensatz der Angebotsmieten enthalten waren mussten durch Anndherungen eruiert
werden. Dabei wurden die Grosse der Mietfliche, der Ausbaustandard und das
Erscheinungsbild der Liegenschaft abgeglichen. Falls es anhand der aufgezihlten
Parameter eine vergleichbare Liegenschaft in der unmittelbaren Nidhe gab, wurde dort
der Angebotsmietzins angenommen. Bei mehreren vergleichbaren Liegenschaften
wurde der Durchschnitt berechnet. Falls es keine sinnvollen vergleichbaren Parameter
gab wurde auf die Angabe des Angebotsmietzinses verzichtet. TODO: Abgleich mit
Marktmiete und Resultat.

4.1.5  Datenbasis Sozio6konomische- / Unabhdngige Variable

Als soziookonomischer Parameter wurde das steuerbare Einkommen gewihlt. Das
durchschnittliche steuerbare Einkommen je Einwohner auf der Basis von Erhebungen
im 2010 wurde auf der Ebene der politischen Gemeinde dem Datensatz hinzugefiigt
(TODO BES statistische Atlas Schweiz). Zudem wurde die Konzentration von
Biirobeschiftigten®, gemessen an der totalen Anzahl Beschiftigten, diese wurden auf

der Ebene einer 500 Meter Rasters zugeordnet (TODO BFS 2013, ARE 2013, Andere).
4.2 Eigenschaften der Datensammlung

421  Struktur

Tabellen charts uns. Deskreptive statistik der daten, verteilungen, skew und kurtosis etc.

422  Zeit

Zeit hecarts wo verfiigbar

423  Region

Karte der objekte

4.3  Statistische Methode

Die Arbeit folgt grundsitzlich einem explorativen empirisch quantitativen Vorgehen.
Da unter Bezugnahme der Immobilien Literatur bereits einige Faktoren im Vorfeld der

Arbeit als vielversprechende Kandidaten haben ausgewéhlt werden kdnnen, wird mit

* Als Biirobeschiftigte gelten hier die folgende NOGA 08 - Abteilungen: 61, 62, 63, 64, 65, 66, 68, 69,
70,71,72,73,74,77,78,79, 80, 81
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Vorteil ein Regressionsverfahrung zur Bestimmung der signifikanten Faktoren
verwendet (Bortz, 2005).

Der explorative Charakter der Arbeit kommt im Clustering-Verfahren zum Ausdruck
(Bortz, Clusteranalyse, 2005). Das Clustering verfahren erlaubt die Zuordnung von
Objekten in Kategorien, wobei die Kategorien nicht bereits bekannt sein miissen,

sondern nur quantitative bestimmbar.

43.1  Regressionsverfahren

Begriindung warum Regressionsverfahren: Priifung von Beziegung multivaranter
aussagen (Bortz, Partialkorrelation und multiple Korrelation, 2005)

Einschrinkungen: Daten evtl. nicht normal verteilt, kein kausal Zusammenhang usw.
Methode zusammenfassen und ref. auf (Bortz, Bultiple Korrelation und Regression,
2005) und folgend

432  Clustering-Verfahren

Begriindung warum Clustering:
Einschrinkungen: Daten evtl. nicht normal verteilt usw.
Methode zusammenfassen und ref. auf (Bortz, Ubersicht clusteranalytischer Verfahren,

2005)

5 Analyse

6 Ergebnisse

6.1 Wesentliche Einflussgrossen auf Anreize

ANOVA,

6.2  Regionale/Zeitliche/Anreiztypische Gruppierung von Anreizen

DENDOgram, struktogramm



7  Schlussbetrachtung

7.1 Fazit

7.2  Diskussion

7.3  Ausblick

Beriicksichtigung in Bewertung?
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9 Anhang

[Der Anhang dient dem Aufzeigen von Zusatzinformationen (Tabellen, Abbildungen
etc.), welche fiir das Verstindnis des Textes nicht notig sind und den Textfluss
unterbrechen wiirden. Auf die Informationen im Anhang sollte jedoch an passender
Stelle im Text verwiesen werden. Eine Tabelle oder Abbildung, die im Text dargestellte
Zusammenhdnge illustriert, gehort jedoch an die entsprechende Textstelle.

Der Anhang erhdlt keine Kapitelnummer und folgt im Anschluss an den Text. Der
Anhang selbst sowie darin befindliche Tabellen und Abbildungen werden nicht

gesondert nummeriert sondern durchgezdhlt.]
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