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ASSET MANAGEMENT REPORT

Einsamer Spitzenplatz
fiir Corpus Sireo

Der Asset-Management-Markt gilt als intransparent.
Wer sich als Auftraggeber einen Uberblick iiber
Anbieter, Leistungsportfolios und Honorare ver-
schaffen will, hat es schwer. Dem will der Real
Estate Asset Management Report 2011 der Kolner
Bell Management Consultants (BMC) abhelfen.
Drei Ergebnisse vorweg: Lange Entscheidungswege
bei den Auftraggebern nerven. Mehr internationale
Investoren wiren als Kunden willkommen. Die
Preislisten sind alles andere als einheitlich.

Als ,noch vollig undurchsichtig” bezeichnen BMC-Chef
Markus Bell und Thomas Wenzel, der fiir die Studie verant-
wortliche Senior Consultant, den Drittmarkt fur Asset-
Management-Leistungen. Mit der erstmals vorliegenden
Untersuchung und der bereits angekiindigten Folgestudie will
man zunichst ,einen soliden Uberblick iiber die relevanten
Player” geben. 60 Dienstleister wurden befragt, 17 haben
geantwortet. Der Gesamtmarkt der fur Dritte (also nicht iber-
wiegend hausintern, wie etwa die Asset-
Manager von Ul Real Estate) titigen Dienstleister wird auf 20
bis 50 geschitzt.

Hoffen auf Auslander und
kein Interesse an Corporates

Eindeutiger Platzhirsch im Land ist Corpus Sireo. Egal ob
die Assets under Management in Euro oder in Quadratme-
tern, die Kopfe der Mitarbeiter, die Standorte oder betreuten
Asset-Klassen gezihlt werden, immer rangiert Corpus Sireo —
zum Teil mit groflem Abstand - auf dem ersten Platz. Auf
Rang 2 (beriicksichtigt wurden nur die 17 antwortenden
Unternehmen) findet sich bei den wichtigsten Kenndaten
hdufig die IC Immobilien Holding. Um die folgenden Plitze
rangeln meistens die Asset-Manager der HIH, der EPM oder
die Hawk Investment Managers. Andere tauchen nur bei
bestimmten Asset-Klassen ganz vorn auf, wie arsargo und
Colonia im Bereich Wohnen oder Pamera bei Hotels.

(Ibrigens gebiihrt auch in den Augen der Wettbewerber der
Branchengrofie Corpus Sireo der absolute Spitzenplatz.
Anders sieht es interessanterweise auf den Plitzen 2 und 3
aus. Als ,grofite Konkurrenten” werden hier Treureal und
Colonia Real Estate auffillig haufiger genannt als andere.

Wer sind die wichtigsten Kundengruppen der iberwiegend
am Drittmarkt aktiven Asset-Manager? Institutionelle Fonds
(73%), Banken (64%) und private Investoren (45%) stehen
auf der Auftraggeber-Liste ganz oben. Mit Abstand - von rund

einem Viertel der Asset-Manager genannt - folgen internatio-
nale Investoren, Private-Equity-Fonds, Publikumsfonds und
Versicherungen. Corporates rangieren ganz weit hinten (9%).
Letztere zdhlen auch nicht gerade, so konnte man sagen, zu
den Wunschkunden. Denn gefragt nach den wichtigsten Ziel-
kundengruppen, antworten die Asset-Manager klipp und klar:
Corporates sind eher unwichtig. Noch unwichtiger ist nur die
offentliche Hand. Ganz oben auf der Wunschliste rangieren
ausldndische Investoren, gefolgt von Banken und inlandi-
schen (sowohl institutionellen als auch privaten) Investoren.
Und, so die Autoren der Studie, obwohl dafiir am Markt kei-
ne realen Anzeichen zu finden sind, rechnen doch zwei Drit-
tel der Asset-Manager mit Auftrigen aus der Hand captiver
Wettbewerber.

Generell herrscht unter den Asset Management-Dienstlei-
stern Optimismus. Drei Viertel rechnen mit einem Wachstum
des Marktes, Stagnation erwartet ein Viertel. An ein Minus
denkt niemand. Doch der Wachstumspfad scheint nicht ein-
fach. Als ,grofite Herausforderungen am Markt” werden -
neben der Auftragsakquise selbst — der Margendruck und das
Image bzw. die Wahrnehmung am Markt sowie der Wettbe-
werb durch Property-Manager angefiihrt.

Auf welche Performance-Kennzahlen achten die Asset-Man-
ger? Beim Blick auf die Entwicklung des betreuten Gesamt-
portfolios kommen der Vermietungsquote (27% der Nen-
nungen) und dem Net Total Income/Net Operating Income
(16%) die grofite Bedeutung zu. Es folgen - gleichgewichtet -
der Cashflow, die Vertragslaufzeit, die Internal Rate of Return
und die Wertentwicklung des Objekts. Bei der Steuerung des
Property-Managers fallen die Wirtschaftlichkeit im Rahmen
des Budgets (32%), die Entwicklung der Mietriickstinde
(19%) und des Leerstands (14%) stark ins Gewicht.

Kiirzere Entscheidungswege
und mehr Datenqualitdt gewiinscht

Die am Markt zu findende Bandbreite der von den Asset-
Managern geforderten Gebiihren/Honorare ist enorm. In der
Regel wird die Jahresnettosollmiete als Basis fiir die Berech-
nung der Asset-Management-Fee herangezogen. Doch sehr
auffillig ist die Spreizung schon bei der Basisgebiihr (2% bis
5%, Durchschnitt: 3%), die bei weiteren vereinbarten bzw.
geleisteten Services noch weitaus groflere Dimensionen
annimmt.



Die in der BMC-Studie dokumentierten obersten Werte
fiir eine bestimme Leistung sind mindestens doppelt, ja bis
zu fiinf Mal so hoch wie der erhobene unterste Wert. Bei der
Unterstiitzung von Transaktionen (An-oder Verkauf) fallen
noch erheblich groflere Unterschiede auf.

Lange Entscheidungswege bei den Auftraggebern (25%)
und eine unklare Gesamtstrategie auf deren Seite (20%)
empfinden die Asset-Manager als grofite Probleme in der
Zusammenarbeit. Jeweils 15% nennen den Umfang des

In der Zusammenarbeit mit den Property-Managern lie-
gen die Probleme dagegen zuvordest in der Datenqualitdt
bzw. im Reporting (28%) und in der Mieterbetreuung
(22%). Zu wenig Gespiir in Sachen Kostenoptimierung wird
dem beauftragten Property-Manager dagegen selten (6%)
vorgeworfen. (ae)
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Reportings und die Datenqualitit.

Teilrankings im Asset-Management:
Die groRen Universalisten liegen vorn

Assets Mitarbeiter
under im Asset-
Platz | Management Management
1 Corpus Sireo Corpus Sireo
(17,8 Mrd. Euro) | (230)
2 IC Immobilien EPM
(8,0 Mrd. Euro) | (58)
3 HIH HIH
(4,0 Mrd. Euro) | (46)
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