
12

xxxxxx

Immobilien & Finanzierung 12 — 2011 

392

Schwerpunkt Corporate Real Estate

Damit Unternehmen im Wettbewerb bestehen können, müssen sie auch den 
Produktionsfaktor Immobilie schnell anpassen können. Doch der Liegenschafts-
bestand und die Flächennutzung erweisen sich mitunter als zu wenig flexibel. 
Umso wichtiger ist eine vorausschauende Immobilienplanung, die fortwährend 
mit der Kerngeschäftsstrategie des jeweiligen Unternehmens abzustimmen ist. 
Für diese Aufgabe eignen sich in den Augen des Autors externe Asset Manager, 
weil sie unter immobilienwirtschaftlichen Aspekten von außen auf die Objekte 
schauen. Allerdings müssen sie dazu auch das Kerngeschäft und die Prozesse des 
Auftraggebers verstehen.  (Red.)

Elefant und Wildkatze – zu den Kernaufgaben  
des Asset Managers

Für Unternehmen, deren Kerngeschäft 
etwas ganz anderes ist als der Umgang 
mit Immobilien, sind eigene Gebäude 
und Grundstücke einerseits ein hoher 
Kostenfaktor, andererseits ein enorm 
wichtiges Betriebsmittel. Für diese so
genannten NonPropertyUnterneh 
men sind ihre Immobilien oft der zweit
höchste Ausgabenposten, gleich hinter 
den Personalkosten, und damit eine 
enorme Belastung. Doch Immobilien  
sind zugleich eine wichtige strategische 
Ressource im Wettbewerb. Sie sind 
Unternehmens standort und Produktions
stätte, von ihrem Zustand hängt die 
Flexibilität der Nutzung in unterschiedli
chen betriebswirtschaftlichen Situatio
nen und – nicht zu unterschätzen – die 
Zufriedenheit der Mitarbeiter und damit 
die Produktivität entscheidend ab. Sie 
sind also ein enormes Vermögen.

Es ist naturgegeben, dass die Sichtweise 
dieser Unternehmen auf ihre Immobilien 
eine andere ist als die von Immobilien
unternehmen, die sich täglich mit einzel
nen Objekten oder ganzen Portfolios 
beschäftigen. Während diese auf Rendi
temaximierung setzen, müssen jene Wert 

auf die optimale Balance von Verfügbar
keit, Kosten und Werterhalt legen. Das ist 
die Aufgabe des Asset Managers. Dessen 
Herausforderungen sind im Corporate 
Real Estate Management ungleich viel
fältiger, umfangreicher und verlangen 
zudem ein gewisses Fingerspitzengefühl. 

Kenntnis vom Kerngeschäft 

Grundlage der Arbeit des Asset Managers 
ist es, sich detailliertes Wissen zum Kern
geschäft des Unternehmens und zum 
Immobilienbedarf für dieses Kernge
schäft zu verschaffen. Also welche Flä
chen und Gebäude braucht man wofür? 
Und wie lange? Dazu muss der Asset 
Manager selbstverständlich eine fundier
te und immer aktuelle Kenntnis des 
Marktes besitzen, um auch immobilien
wirtschaftlich die besten Lösungen zu 
finden. Auf diese drei Pfeiler – Kernge
schäft, Immobilienbedarf, Immobilien
markt – stützt sich der Asset Manager, 
um eine möglichst kosteneffiziente und 
flexible Immobilienlösung zu bieten. 

Die umfassende Kenntnis des Immobili
enmarktes und der Immobilienpolitik ist 
dabei der große Vorteil externer Asset
ManagementDienstleister gegenüber 
den meisten internen Immobilienverwal
tungslösungen von Unternehmen. Wich
tig ist auch eine differenzierte Sichtwei
se auf die jeweiligen Immobilienklassen 
des Unternehmensportfolios: Büroimmo
bilien bieten ganz andere Möglichkeiten 
als Produktionsimmobilien oder Fabriken, 
trotzdem haben auch letztere, insbe
sondere beim An oder Verkauf, immer 
auch eine maßgebliche Immobilienkom
ponente. Ein kluges Asset Management 
wird die zusätzliche Komponente dieser 

„Industrieimmobilien“ berücksichtigen 
und sorgfältig herausstellen. Im Zentrum 
des Asset Managements steht also der 
Bedarf des Kerngeschäftes, bezogen 
sowohl auf das Immobilienportfolio als 
auch auf die einzelne Immobilie. So wie 
sich das Kerngeschäft laufend verändert, 
ist auch das Asset Management kein 
statischer Prozess, sondern muss regel
mäßig „überrollt“ werden. Hier zeigt sich 
ein gewisser Zwiespalt, denn Immobilien 
benötigen vorausschauende Entschei
dungen, die dann auch eine gewisse 
Langlebigkeit haben. 

Also Elefant gegen Wildkatze, um die 
Temperamentsunterschiede tierisch zu 
erläutern. Deshalb ist das Fixieren des 
Bedarfes nur im Dialog Kerngeschäft – 
Asset Management und unter Betrach
tung der oft erheblichen immobilienwirt
schaftlichen Auswirkungen wichtig.

Finanzstrategie

Besteht im Unternehmen Bedarf an Li
quidität? Soll in Immobilien gebundenes 
Kapital freigesetzt werden? Ist die Ver
fügbarkeit von manchen langfristigen 
Standorten so entscheidend, dass sie 
immer im Eigentum bleiben sollen? Wäre 
der Verkauf einer Immobilie mit Rück
mietung aufgrund einer EBITDAVer
schlechterung ein Problem? 

Die Finanzstrategie und Finanzpolitik 
eines Unternehmens ist eine weitere 
Quelle der Erkenntnis für die Arbeit des 
Asset Managers. Resultat aller Mühen 
sollte eine zwischen Asset Management 
und Kerngeschäft erarbeitete stringente 
Immobilienstrategie sein. 

Diese darf zwar nicht starr sein, sollte 
aber möglichst nur in mehrjährigen Zyk
len oder bei besonderen Anlässen – wie 
zum Beispiel der anstehenden geplanten 
IAS17Änderung  (International Accoun
ting Standard bezüglich der bilanziellen 
Behandlung von Leasingverhältnissen) 
– auf den Prüfstand kommen. Diese Port
folio und Finanzstrategie ist dann die 
Basis für das Asset Management am 
Einzelobjekt.

Michael Belau

Geschäftsführer, CORPUS SIREO Asset 
Management Commercial GmbH, 
Heusenstamm

Der Autor
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So sollte das Ergebnis eines professio
nellen Asset Managements aussehen:  
ein optimaler Flächen und Laufzeitmix  
aus Anmiet und Eigentumsobjekten, ein 
solides Verkaufsprogramm inklusive 
Rückmietoption, ein durchdachtes An 
beziehungsweise Abmietprogramm.  
Mit dem richtigen Portfolio können die 
Immobilien in einem gewissen Maß den 
Schwankungen des Kerngeschäftes fol
gen und damit erhebliche Kosten ein
sparen. 

Ein Beispiel

Durch eine klare Immobilienstrategie des 
Unternehmens, die Kenntnis des Bedarfes 
an Flächen und Gebäuden sowie den 
engen Dialog zwischen Asset Manage
ment und Kerngeschäft kann es auch 
deutlich vor dem kompletten Leerzug 
einer Eigentums immobilie eventuell zu 
einem Verkauf mit befristeter Rückmie
tung (SALB – SaleandLeaseback) kom
men, wenn damit die Immobilie am 
Markt besser platziert werden kann. 
Dann kann unter Umständen ein höherer 
Preis erzielt werden, als wenn sie in eini
gen Jahren als komplett leere Immobilie 
womöglich zum Ladenhüter wird. Der 
Kapitalwert einer solchen SALBTransak
tion wird dann positiver ausfallen.

Neben den übergeordneten Aspekten 
des Asset Managements bezüglich des 
gesamten Immobilienportfolios spielt 
auch in den Einzelimmobilien ein effizi
entes Asset Management eine große 
Rolle. Da die Bewirtschaftungs, Facility
Management und Nebenkosten meist 
schon transparent sind und optimiert 
wurden, bleibt als wesentlicher Hebel 
immer noch die Flächenoptimierung. 
Jeder Quadratmeter weniger spart Miete 
beziehungsweise Abschreibungen, Ne
benkosten und Bewirtschaftungskosten 
auf der Fläche. Schnell kommen da Wer
te von 18 Euro und mehr pro Quadrat
meter und Monat zusammen. Auch bei 
dem Bemühen um Flächeneffizienz ist 
eine enge Abstimmung mit dem Kern
geschäft natürlich unabdingbar. Es geht 
nur gemeinsam.

In der Immobilienklasse Büro sind durch 
Konzepte wie Großraumbüro und Desk
sharing erhebliche Rationalisierungs
potenziale zu heben. Hier können je 
nach Zuschnitt der Immobilie und ihrer 
Konzeption zehn bis 30 Prozent der 
Fläche pro Arbeitsplatz eingespart wer
den. Damit diese Konzepte auch breite 
Akzeptanz finden, sind Mitarbeiter und 
Sozialpartner von Anfang an aktiv und 

Abbildung 1: Beispielhafte Darstellung Sale-and-Lease-back  
versus Verkauf nach Nutzungsende

Abbildung 2: Beispiel einer Flächenoptimierung im Bestand

Quelle: Corpus Sireo

- 10 000 000

- 8 000 000

- 6 000 000

- 4 000 000

- 2 000 000

0

2 000 000

4 000 000

6 000 000

8 000 000

10 000 000
2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 2025 2027 2029 2031 2033 2035

Ku
m

ul
ie

rt
er

 K
ap

it
al

w
er

t

Sale-and-lease-back Verkauf nach Nutzungsende

Grundriss einer Standard-
Zellenbürostruktur
Mietfläche: 792 Quadratmeter
Arbeitsplätze: 44 
(18 Quadratmeter Mietfläche
pro Arbeitsplatz)

Grundriss eines 
Großraumbüros
Mietfläche: 792 Quadratmeter
Arbeitsplätze: 68 
(11,6 Quadratmeter Mietfläche
pro Arbeitsplatz)
 

Quelle: Corpus Sireo

eng einzubinden. Wichtig ist anschlie
ßend natürlich, dass die freigezogenen 
Flächen einer anderen Nutzung oder 
einem Verkauf beziehungsweise einer 
Abmietung zugeführt werden, denn nur 
dann spart das Unternehmen an der 
Außenkante. 

Berater des Kerngeschäfts

Auch bei Produktionsflächen sind meist 
erhebliche Flächenoptimierungen mög
lich. Allerdings ist hier der Blick auf die 
immobilienwirtschaftliche Seite be
sonders wichtig, da diese Pro duk tions
flächen in der Regel nicht so fungibel 
wie Büroimmobilien sind. Eine Flä
chenoptimierung, und damit ver bun
den meist auch Kosten für Umbau oder 
Umzug, macht nur Sinn, wenn am Ende 
die Immobilie auch gewinnbringend 

verkauft, abgemietet oder vermietet 
werden kann. Auch diese Prozesse ge
hören zur Kernkompetenz des Asset 
Managers.

Ein Asset Manager ist also ein wichtiger 
Berater des Kerngeschäftes bezüglich der 
Immobilien eines Unternehmens. Er geht 
idealerweise bereits beim Ankauf einer 
Immobilie an Bord. Bei den Bestandsim
mobilien geht es darum herauszufinden, 
welche Standorte am Markt gut platziert 
werden können und deswegen eventuell 
mit oder ohne Rückmietung verkauft 
werden sollten. 

Das Asset Management setzt diese Pro
zesse anschließend mit seiner Expertise 
um. Für ein externes Asset Management 
spricht die fundierte und fortwährend 
aktualisierte Branchenkenntnis und Er
fahrung im Umgang mit Immobilienport
folios unterschiedlicher Kunden.


