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I Konzernstrategie B

+Gerne wirden wir weitere
Asset Manager kaufen”

Redaktionsgesprach mit Michael Zimmer

Seitdem der Sparkassen-Makler Corpus vor Jahresfrist den Asset Manager Sireo
vollstdandig iibernommen hat, ging damit die Neuorientierung des gesamten
Konzerns einher. Statt selbst zu investieren, bietet sich die Gruppe heute als

Dienstleister und Berater fiir institutionelle Investoren aus dem In- und Ausland

an. Dass diese Strategie erfolgreich ist, zeigen die bereits deutlich iibertroffenen

ZielgréBen. Und noch immer sieht Michael Zimmer reichlich Potenzial
fiir organisches Wachstum. Gleichzeitig mochte er die frischen
Integrationserfahrungen fiir den Zukauf weiterer Asset Manager nutzen. (Red.)

Seit einem Jahr sind Corpus und
Sireo eins. Welche Entwicklung
war damit verbunden?

1&F

Corpus hat die Anteile an der Sireo, die
noch bei Morgan Stanley und der Deut-
schen Telekom lagen, zum 1. Mai 2007
vollstandig tibernommen und so von
50,4 auf 100 Prozent aufgestockt. Bis
zum Jahresende wurde die Integration
vollzogen und seit dem Jahr 2008 tritt
die Gesellschaft als Asset Manager im
Markt auf.

Durch die schrittweise Erhdhung der
Anteile haben wir Corpus Sireo allméah-
lich zu einem Asset Manager weiterent-
wickeln kdnnen. Wir verstehen uns
heute nicht mehr als Investor,
sondern als Dienstleister, als Asset
Manager und Berater.

1&F Gibt es mentale und kultu-
relle Unterschiede zwi-
schen Sireo und Corpus, die es in
Einklang zu bringen gilt?

Wir leben in einer Zeit sich stark
verdndernder Markte, deren Wan-
del durch die Subprime-Krise so-
gar noch vorangetrieben wird.
Veranderung ist ein Teil unserer
Philosophie, die von den Mitarbei-
tern gelebt und mitgetragen wird
- auch wenn es fiir einige eine
kulturelle, mentale oder geogra-
fische Verdnderung bedeutet.

Beide Unternehmen haben eine
eigene Identitdt entwickelt: Wah-
rend sich Corpus als mittelstan-
disch versteht und sparkassennah
ist, wurde Sireo stark von den
Konzernen Morgan Stanley, der
Deutschen Telekom und dem Dritt-

geschaft gepragt. Hier treffen also spon-
tanes unternehmerisches Denken auf
der einen und strukturierte Manager-
Mentalitat auf der anderen Seite aufei-
nander. Die Symbiose aus beidem ist
wertvoll.

Wie weit ist die Integration bei-
der Unternehmen fortgeschrit-
ten, was muss noch getan werden?

1&F

Die technische Integration ist komplett
vollzogen, sie wird aber weiter fortge-
schrieben. Hinsichtlich unseres Ge-
schiaftsmodells werden wir noch einige
Anpassungen vornehmen. Diese hangen
damit zusammen, dass es einen Asset

Manager von unserer GroBe hierzulande
bislang nicht gibt, sodass wir Pionierar-
beit leisten und aus eigenen Erfah-
rungen lernen missen. Das heiBt, es
wird weiter Verdnderungen im Unter-
nehmen geben. Die kulturelle und men-
tale Integration braucht noch gewisse
Zeit.

1&F Ginge es mit einem zentralen
& Standort schneller?

Die rdaumliche Trennung der Mitarbeiter
in den Standorten Diisseldorf und Heu-
senstamm macht die kulturelle Integra-
tion sicherlich nicht leichter, aber ein
Asset Manager braucht keine Zentrale;
wichtiger sind optimierte Prozesse, weil
ein Berater die beste Leistung zum nied-
rigsten Preis liefern muss.

Werden lhre Beratungsleis-
1&F
tungen angemessen bezahlt?
Die deutschen Investoren zahlen hohe
Pauschalen, aber geringe Erfolgshono-
rare, denn sie sind in der Regel an einer
langfristigen Anlage interessiert. Auch
deutsche Unternehmen verhalten sich
ahnlich, weil sie die Immobilien in der
Regel schon besitzen und nur ein besse-
res Management der Objekte wiinschen.
Dagegen zahlt der amerikanische Op-
portunist nur noch geringe Grundge-
biihren (flat fees), gleicht das aber mit
hohen Erfolgspramien (success fees)
aus. Diese Konstellation der unter-
schiedlichen Geblihrenmodelle ist
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JHier trifft spontanes
unternehmerisches
Denken auf
strukturierte
Manager-Mentalitat.”

Michael Zimmer,
Vorsitzender der Geschafts-
fiihrung, CORPUS SIREO
Holding GmbH & Co. KG,
Dusseldorf



insofern vorteilhaft, weil wir uns auf
eine Basis an Grundgebiihren stiitzen
konnen, die stets kostendeckend sind,

Gerne wiirden wir weitere Asset Manager kaufen

under Management. Ende des Jahres
2008 wollten wir tGber 18 Milliarden
Euro schaffen. Aber mittlerweile errei-

Wir verstehen uns nicht mehr als Investor,
sondern als Dienstleister und Berater.”

wahrend die Erfolgspramien das Sahne-
haubchen darstellen.

1&F Corpus Sireo beteiligt sich auch

an einigen Projekten, zum Bei-
spiel dem Sony Center in Berlin. Verste-
hen Sie sich als reiner Asset Manager
oder doch auch als Investor?

Morgan Stanley hat das Sony Center
erworben und wir haben uns mit 3,75
Prozent beteiligt. Dies ist eine ganz an-
dere Dimension als beispielsweise beim
Millennium-Paket, wo wir seinerzeit 25
Prozent erworben hatten. Die geringe
Beteiligung am Sony Center soll Interes-
senidentitat sicherstellen. Denn wenn
wir fehlerhaft beraten wiirden, riskieren
wir unser Eigenkapital. Wir sind damit
kein Investor, sondern bleiben ein Bera-
ter, ein Asset Manager mit Eigenkapital-
beteiligung.

. . . ,
1&F Wer wiinscht diese Beteiligung?

Angelsdchsische opportunistische
Investoren verlangen das regelmaBig,
wahrend hiesige institutionelle Inves-
toren diese Beteiligungen eher nicht
wiinschen. Meist lohnt sich auch der
Aufwand nicht, weil eine Beteiligung
mit komplexen Vertragen verbunden
ist.

Corpus Sireo zdhlt europaweit
zu den groBen Asset Managern
in Europa und will zu den Top-Five auf-
steigen. Wie wollen Sie das erreichen?

1&F

chen schon die im Jahr 2007 beurkunde-
ten Transaktionen die 20-Milliarden-
Marke. Da weitere Abschliisse in der
Pipeline sind, wird das Ziel von 20 bis 22
Milliarden Euro Assets under Manage-
ment zum Jahresende 2008 voraussicht-
lich um zehn bis 15 Prozent lbertroffen.
Damit waren wir dann unter den ersten
flinf Asset Managern in Europa.

Wie haben Sie das bei einem
tendenziell riickldufigen Invest-
mentmarkt geschafft?

1&F

Es gibt eine Verschiebung vom Opportu-
nisten zum Core- und Core-Plus-Inves-
tor, der mehr Eigenkapital einsetzt.
Trotzdem wird es die wirtschaftlich sta-
bilen Opportunisten solange am Markt
geben, wie sie Opportunitaten finden.

duktsegment exklusiv beraten. So be-
treuen wir zum Beispiel bei Bliroport-
folios tiber 500 Millionen Euro aus-
schlieBlich Morgan Stanley, wihrend
Wohnungsbestidnde zwischen zehn und
200 Millionen Euro nur fiir die Citigroup
erworben und gesteuert werden. Bei
Pflegeheimen arbeiten wir lediglich fiir
einen bestimmten Kreis institutioneller
Investoren.

Damit schranken Sie sich aber
auch stiickweise ein. Wo beste-
hen noch Andockpunkte fiir weitere
Investoren?

1&F

Da gibt es jede Menge, zum Beispiel
Hotels, Light Industrial, Biiros unter 500
Millionen Euro, Wohnungen liber 500
Millionen Euro oder Krankenhauser. Die
Liste lieBe sich fortsetzen. Aktuell ver-
handeln wir mit einem weiteren oppor-
tunistischen Investor liber eine Zusam-
menarbeit und mit verschiedenen insti-
tutionellen Investoren liber neue
Produkte.

Wer sind lhre Wettbewerber und
wie schitzen Sie die momentane
Wettbewerbslage ein?

1&F

Bundesweit sehen wir derzeit keinen
Wettbewerber. Einzig Pirelli versucht das

«Wir profitieren von der hohen Reputation der Sparkassen -
vor allem bei auslandischen Investoren.”

Nach wie vor werden groBe Bestande
gehandelt und professionelle Asset Ma-
nager gebraucht. Obgleich wir mit 700
Mitarbeitern die kritische GroBe lber-
schritten haben, kdnnen wir nicht alle
Angebote annehmen.

Diese Marktstellung haben wir nur er-
reicht, weil wir konsequent Interessen-

.Kiinftig wird es wenige groB3e, liberregionale und
zahlreiche kleine, lokale Asset Manager geben.”

Wir kommen unserem Ziel schneller
naher als gedacht. Zum Zeitpunkt der
Fusion im Mai 2007 hatte das Unterneh-
men etwa 15,6 Milliarden Euro Assets

konflikte vermeiden und nicht mehr als
Investor auftreten, sondern ausschlieB-
lich als Dienstleister. Zudem wird jeder
Kunde in seinem gewiinschten Pro-

283

entsprechende Know-how in Deutsch-
land aufzubauen. Ansonsten konkurrie-
ren wir vor Ort lediglich mit lokalen
Asset Managern. Einige Investoren wie
zum Beispiel Lone Star und Goldman
Sachs haben ihre eigenen Asset Mana-
ger. Diese arbeiten dann aber exklusiv
fur den Gesellschafter, sodass auch hier
kein Wettbewerb herrscht. Zukilnftig
wird es wohl nur wenige groBe, liberre-
gionale und zahlreiche kleine, lokale
Asset Manager geben.

Wie spiirt Corpus Sireo die
Finanzmarktkrise und wie rea-
gieren Sie darauf?

1&F

Wir haben sehr zeitig erkannt, was Sub-
prime bedeutet und die Kredite sehr
frih verlangert. Insofern ist unsere Li-
quiditatsversorgung ausgezeichnet. Aber
wir spiiren die Krise im Kundenverhal-
ten. Denn alle, sowohl die amerika-
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nischen Opportunisten als auch die
deutschen Institutionellen sind zurlick-
haltender. Denn beide fiirchten, zum
falschen Zeitpunkt einzukaufen. Gleich-
zeitig halten sich die betreuten Unter-
nehmen mit Verkdufen zuriick, weil sie
meinen, aktuell nicht den besten Preis
erzielen zu kdonnen.

Sind bei Corpus Sireo auch REITs
I&F b
in der Pipeline?

Allen Kunden, die Immobilien im Milliar-
denbereich besitzen, raten wir, diese
Bestande REIT-fahig zu machen. Dabei
helfen wir, damit bei passendem Borsen-

Asset-Management-Einheiten aus gro-
Beren Konzernen kaufen.

Warum haben Sie die Degi nicht
1&F .
tibernommen?
Hier hatten wir Immobilien libernehmen
miissen, das wollten wir aber nicht. Wir
sind nur am Dienstleister interessiert.
Wenn dabei ein Liegenschaftsbestand
vorhanden sein sollte, miisste dafiir ein
Partner gesucht werden.

Wo findet sich bei der Positio-
nierung als Asset Manager das
Bautrager- und Maklergeschaft wieder?

1&F

.Das Ziel von 20 bis 22 Milliarden Euro Assets under
Management wird tbertroffen.”

umfeld ein entsprechender REIT starten
kann. Wir sind aber keine Investment-
bank, sondern ein immobilienorien-
tiertes Beratungsunternehmen, das heiBt
wir bringen den REIT nicht selbst an die
Borse.

Wo will Corpus Sireo wachsen,
welche neuen Mirkte haben Sie
sich vorgenommen?

1&F

Fiir unsere deutschen institutionellen
Anleger sind wir in fast allen europa-
ischen Landern und kiinftig auch in den
USA investiert. Wir wollen dieses Ange-
bot demnéchst auf europiische und
amerikanische institutionelle Investoren
wie Versicherungen und Pensionsfonds
ausweiten. Kernmarkt wird Deutschland
bleiben.

Daneben suchen wir in den Landern,
deren Immobilienmarkte Aufwartspo-
tenzial haben und wo sich Opportuni-
taten ergeben, was zurzeit in fast allen
Markten maglich ist. Im Ausland bedie-
nen wir uns allerdings lokaler Asset
Manager.

Wo bekommen Sie die Leute her,
die Sie brauchen, um das wach-
sende Auftragsvolumen bewaltigen zu
konnen?

I1&F

Wir haben gentligend Personal im eige-
nen Haus, um auch bei Megatransakti-
onen schnell die bendtigten Kapazitaten
bereitzustellen. Aber wir suchen auch
stindig neue Mitarbeiter. Gerne wiirden
wir kleine, lokale Asset Manager oder

Das Bautragergeschiaft ist ein gutes

und wichtiges Geschaft, das sich sehr
gut entwickelt. Aktuell errichten wir fiir
730 Millionen Euro Wohnungen und
unser Ziel ist es, den Bautrdger zu ei-
nem der groBten in Deutschland auszu-
bauen.

Wir werden aber unseren Wohnungsbe-
stand von 12 000 auf etwa 6 000 Ein-
heiten mittelfristig abschmelzen. Das ist
der Bestand, den wir brauchen, um kurz-
fristige Anfragen aus dem Maklerseg-
ment bedienen zu kénnen. Wir wollen
uns nicht als Bestandshalter betétigen,
um moglichen Interessenkonflikten mit
den Investoren aus dem Weg zu gehen.
Das Maklergeschaft soll auf dem heu-
tigen Niveau eingefroren werden. Der-

Uber den Verkauf unseres Property Ma-
nagers im Wohnungssegment verhan-
deln wir gerade. Was wir hier an
Leistungen noch brauchen werden, kau-
fen wir kiinftig extern ein. Dies hat sich
bei den Gewerbeimmobilien bereits
bewédhrt, wo wir zum Beispiel sehr zu-
friedenstellend von Dete-Immobilien
betreut werden.

Passt die Eigentlimerstruktur
noch zur aktuellen Lage und zu
den Zielen des Unternehmens?

1&F

Die Sparkassen fiihlen sich mit uns sehr
wohl, weil wir unser Wachstum aus dem
bestehenden Eigenkapital darstellen
kdnnen. Das Ergebnis, das wir 2007 er-
zielt haben, ist das zweitbeste Jahr in
der Unternehmensgeschichte. Es besteht
kein Grund, einen weiteren Gesellschaf-
ter aufzunehmen. Das ist auch nicht
gewollt.

Anders sdhe es aus, wenn wir uns strate-
gisch neu aufstellen wiirden und dazu
mehr Eigenkapital oder einen neuen
Partner bendtigen. 2006 bestand die
Madglichkeit eines Borsengangs, aber
keiner der Anteilseigner wollte dies.
Wenn jeder Eigentlimer nur ein Viertel
der Gesellschaft besitzt, ist die Versu-
chung, an der Borse Kasse zu machen,
etwas geringer als bei dem einen oder
anderen Mittelstandler.

Sind Sie im Riickblick froh, doch
I&F . S
nicht an die Borse gegangen zu

sein?

Mit der Neuausrichtung zum Asset
Manager sind wir den richtigen Weg
gegangen. Wer sich als Bestandshalter
oder als Immobilienhandler positio-
nierte, hat es heute wesentlich schwerer.

Wenn wir fehlerhaft beraten wiirden,
riskieren wir unser Eigenkapital.”

zeit werden tiber den Makler mehr als
1 500 Wohnungen pro Jahr beurkundet.
Damit ist das Geschaft zwar ein wich-
tiger Baustein des Unternehmens, aber
wer einen Asset Manager beauftragt,
will in der Regel nicht die Maklerleis-
tungen vom gleichen Unternehmen
beziehen, sondern bevorzugt externe
Dritte. Daher arbeitet der Makler kiinf-
tig vor allem fiir die Sparkassen und
fremde Dritte.
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Wie niitzlich sind Sie fiir die
& Sparkassen?
Fiir die Sparkassen, die sehr viel Kompe-
tenz in ihrem lokalen Markt haben, ist es
interessant, auch eine Gesellschaft zu
besitzen, die nationale und internatio-
nale Expertise vorweisen kann. Gemein-
sam konnen wir Marktveranderungen
frihzeitig antizipieren. Zudem ist das
Bautrager- und Maklergeschaft fiir die



Sparkassen interessant, weil es ihnen
eine dreistellige Millionensumme an
Finanzierungen zufiihrt.

Wie helfen lhnen die Sparkas-
J&H sen?

Als ich vor 15 Jahren mit einer halben
Million Euro Eigenkapital anfing, halfen
die Sparkassen dem Unternehmen, das
notige Kapital auf die FiiBe zu stellen.
Zudem unterstiitzen sie den Aufbau
operativer Strukturen, beraten strate-
gisch und warnen vor Risiken.

Und aufgrund der hohen Finanzierungs-
kraft kann sich wohl kein Wettbewer-
ber so glinstig mit Kapital versorgen

wie wir. Zudem profitieren wir von der
hohen Reputation der Sparkassen, vor
allem wenn wir mit auslandischen Inves-
toren zusammenarbeiten. Auftrage ver-
mitteln uns die Banken in der Regel
nicht.

Fiihlen Sie sich als Teil des
l&F S-Finanzverbundes?
Nein, wir sind kein Bestandteil des Ver-
bundes und fiihlen uns auch nicht so,
denn wir werden vdllig eigenstandig
geflihrt. Die Sparkassen begreifen uns
als Finanzbeteiligung mit synergetischen
Effekten.

Wird das soziale Engagement
der Corpus Sireo von den Spar-
kassen verlangt?

1&F

Nein. Als Schiiler an einer Jesuitenschule
lernte man auch, soziale Aufgaben liber
den Unterricht hinaus wahrzunehmen.
Mir blieb soziales Engagement auch als
Unternehmer wichtig. Deshalb ist die
Cornelius-Stiftung, die sich der Betreu-
ung von Kindern suchtkranker Eltern
widmet, unter anderem auf meine Initi-
ative entstanden.

Damit wollen wir eine Liicke schlieBen,
denn die karitativen Organisationen
widmen sich zwar den Suchtkranken,
aber nicht deren Kindern. Dabei ist deren
Suchtabhangigkeitsrisiko zehnmal héher
als bei Kindern von Nichtsuchtkranken.
Im Cornelius-Haus konnen die Miitter
mit ihren Kindern ein Jahr lang wohnen
und werden dabei begleitet, wieder ein
selbstbestimmtes Leben zu flihren. Wir
versuchen praventiv zu arbeiten.

Derzeit hat die Stiftung ein Haus in
Koln, daneben gibt es viele EinzelmaB-
nahmen. Jetzt planen wir ein Haus in
Berlin, woflir zundchst ein karitativer
Trager gesucht wird. 4
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Peter Hanker

Kredite fiir den
Mittelstang

Was sich verdndert hat,
Worauf Sie achten sollten
was lhnen Vorteijle bringt

Fritz Knapp Verlag

Bei vielen kleinen und mittleren Unternehmen herrscht
Unklarheit dartiber, wie sich die Vorgaben von Basel Il
auf die Kreditvergabe auswirken, welche Alternativen
zum herkdmmlichen Bankkredit sinnvoll sind und was
der Kreditgeber von ihnen erwartet.

Alle relevanten Informationen zur Finanzierung von Kre-
diten, ergénzt um geldwerte Tipps und praxisorientierte
Checklisten, sind in diesem Buch zusammengestellt.
Dabei werden auch grundlegende Aspekte der Unterneh-
mensfinanzierung, wie zum Beispiel der Faktor Liquiditat
oder die Verflechtung privater und betrieblicher Finanzen
bei Familienbetrieben, thematisiert.

LAuch Fachbliicher kénnen Spal3 bereiten. Ich habe Hankers
~Kredite fiir den Mittelstand” in einem Rutsch gelesen ... ein
gelungener Uberblick iiber alle Facetten der Fremdfinanzierung
des Mittelstandes, informativ und griffig geschrieben, sehr zu
empfehlen.”

Prof. Dr. Jérg H. Ottersbach, Osborne Clarke

Fritz Knapp Verlag | 60046 Frankfurt am Main
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