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Siemens lockt Dax-Firmen in Fonds

Scherkamp: Mehr Flexibilitat in der Bilanz — Auch Forderungen verbriefen

Borsen-Zeitung, 26.9.2003
cra Berlin — Siemens will fiir den of-
fenen Immobilienfonds der hausei-
genen Immobilien-Kapitalanlagege-
sellschaft auch andere Dax-Unter-
nehmen gewinnen. Diese konnten
ihre Immobilien in den Fonds ein-
bringen und so eine grof3ere Flexibi-
litdt bei der Bilanzierung erreichen,
sagte Peter Scherkamp, Head of
Finance Strategy bei Siemens, in Ber-
lin. Die Verbriefung von Immobilien
sei nur ein Beispiel fiir ein im erwei-
terten Sinne verstandenes Asset
Management im Konzern. Daneben
miissten die Unternehmen ihre For-
derungen, das Risiko der Pensions-
wirtschaft und ihr gesamtes Ge-
schéftsportfolio bearbeiten.

Wiirden Immobilien iiber Immobi-
lienfonds verbrieft, konnten sie in
den Unternehmensbilanzen aus den
Sachanlagen genommen werden. Sie
wiirden dann der kurzfristigen Liqui-
ditat, den langfristigen Finanzanla-
gen oder dem Pensionsvermogen zu-
geschlagen, erlduterte Scherkamp
beim 57. Betriebswirtschafter-Tag
der Schmalenbach-Gesellschaft in
Berlin. Der Immobilienbesitz iiber
einen Fonds biete einem Unterneh-
men den Vorteil, dass die Anteile —
anders als beim direkten Immobi-
lienbesitz — borsentéglich verdulert
werden konnten. Auerdem konne
ein kontinuierlicher Wertzuwachs
bei geringem Verlustrisiko erzielt
werden.

Siemens selbst hat im Jahr 1999
eigene Immobilien im Wert von 350
Mill. Euro aus den Sachanlagen ge-
nommen und in einen neuen Fonds
eingebracht. Dieser wurde dem Pen-
sionsvermdgen zugeschlagen. Dort
sei der Aufbau eines Immobilienan-
teils von 10% angestrebt worden,
wofiir so die eigenen Immobilien ein-
gesetzt werden konnten.

.Dieser Fonds konnte eine Indu-
strieldsung werden", sagte Scher-
kamp. Es liefen bereits konkrete Ge-
sprache mit anderen Dax-Unterneh-
men, die auch Immobilien in den

Fonds der Siemens Kapitalanlagege-
sellschaft SKAG Euroinvest Immobi-
lien einbringen kénnten. , Fiir die Un-
ternehmen wére das eine elegante
Losung, Probleme beim Funding von
Pensionsverbindlichkeiten zu l6sen.,,
Auch verglichen mit der Auslagerung
von Immobilien in Spezialfonds biete
die Einbringung in einen offenen
Fonds mehr Flexibilitat: Uber einen
Spezialfonds gingen die Immobilien-
werte direkt wieder in die Bilanz des
Unternehmens; bei einem offenen
Fonds, dessen Anteilscheine téglich
verdulSerbar sind, konne der Wert in
der Bilanz eingesetzt bzw. ganz oder
teilweise verkauft werden. Bei Versi-
cherern sei diese Fondsanlage dec-
kungsstockfahig.

Das aktuelle Volumen des SKAG
Euroinvest Immobilien, der per 31.
Juli eine Jahresrendite von 7,2% auf-
weist, betrdgt den Angaben zufolge
1,2 Mrd. Euro. Neben dem Siemens
Pension Trust, der noch 58% der An-
teile hélt, haben inzwischen 88 insti-
tutionelle Investoren Geld in den
Fonds investiert, darunter Family
Offices (zwolf), Finanzdienstleister
(acht), Versorgungswerke (sieben),
Pensionskassen (fiinf), Versicherer
(drei) sowie eine Stiftung. Privatan-
leger konnen erst ab einer Anlage-
summe von 350 000 Euro in den
Fonds investieren, so dass es sich fak-
tisch um einen Publikumsfonds fiir
Institutionelle handelt. 53 Privatper-
sonen sind in dem Fonds engagiert.

Breite Diversifizierung

Je groler der Fonds und je mehr
Unternehmen Immobilien - zu
Marktpreisen — in den Fonds einbrin-
gen, desto besser ist das Immobilien-
portfolio differenziert. Von Siemens
selbst gemietet sind noch 21% der
Flachen; bei Fondsauflegung waren
es 44%. Derzeit verteilen sich die Be-
standsobjekte relativ gleichmaf3ig
auf Inland (53%) und Ausland
(47%). Vor vier Jahren befanden
sich die Objekte fast vollstdndig in

Deutschland.

Neben den Immobilien miissten
auch die Forderungen eines Unter-
nehmens im Rahmen seines Asset
Management auf den Priifstand, so
Scherkamp. Bei Siemens erfolge der
Forderungsverkauf der operativen
Bereiche zunichst an die Siemens
Financial Services, die die Forderun-
gen nach bankméifSigen Prozessen
bearbeite, verbriefe und am Markt
verkaufe. In Teilen wiirden dabei
Kreditderivate eingesetzt. Anderun-
gen der Rechnungslegung konnten
die Attraktivitit dieses Verfahrens
zwar einschrinken, ,aber es macht
fiir das Unternehmen immer Sinn,
seine Assets bankméfig zu durch-
dringen".

+Auch Pensionsversicherer"

Beim aktiven Management des
Risikos der Pensionswirtschaft befin-
den sich Unternehmen nach seiner
Ansicht in einem Dilemma zwischen
der Orientierung der Assets an den
langfristigen Verbindlichkeiten ei-
nerseits und der kurzfristigen Quar-
talsberichterstattung  andererseits.
Vielen Unternehmen werde erst jetzt
bewusst, auf was sie sich bei den Pen-
sionszusagen eingelassen hitten. Die
gesamten Pensionsverbindlichkeiten
der Siemens AG beliefen sich auf
19,5 Mrd. Euro - ,so ganz nebenbei
sind wir also auch noch ein mittel-
grofer Pensionsversicherer".

Zu einem im breiten Sinne ver-
standenen Asset Management geho-
re ferner die Steuerung des gesamten
Geschéftsportfolios im Konzern. Im
Falle Siemens gehore dazu die Steue-
rung des Konzerns nach Geschéfts-
wertbeitrag, so dass nicht betriebs-
notwendige Assets verkauft und
nicht wertschaffende Aktivitdten
herausgelost wiirden. In den vergan-
genen anderthalb Jahren sei zusétz-
lich der Cash-Fokus geschirft wor-
den. Aktuell seien Margenziele fiir
die operativen Bereiche ergidnzt wor-
den.



