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I Immobilienmarkte S

Chancen durch den Strukturwandel
bei Einzelhandelsimmobilien

Bernhard Schoofs

Fiir 2007 konstatiert das Statistische Bundesamt den groBten Umsatzriickgang
im Einzelhandel seit 2002: nominal minus 1,2 Prozent, preisbereinigt minus
2,2 Prozent. Das Weihnachtsgeschift soll sogar um mehr als sechs Prozent
unter dem Vorjahr gelegen haben. Inflation, Mehrwertsteueranhebung und

verunsicherte Konsumenten werden als Ursachen ausgemacht. Zudem sorgt die

- auch demografisch begriindete — Verinderung des Kaufverhaltens fiir einen

Strukturwandel im Einzelhandel. Die sich daraus ergebenden Chancen meint der

Autor mit den Produkten seines Hauses nutzen zu konnen. (Red.)

n den vergangenen Jahren war der
Lebensmittelhandel vor allem durch das
starke Wachstum der Discounter ge-
kennzeichnet. Dabei beschrédnkten sich
Discounter auf rund 800 Quadratmeter
Verkaufsflache. Zudem befanden sich
auch groBe SB-Warenhaduser mit bis zu
10 000 Quadratmeter auf der griinen
Wiese auf stetigem Wachstumskurs.

Investoren sehen Verdnderung
im Einzelhandel

Eine soeben durchgefiihrte Umfrage bei
den flihrenden internationalen Immobili-
eninvestoren im Rahmen des jahrlichen
Retail Real Estate Reports ergab, dass der
Einzelhandelsimmobilienmarkt vor deut-
lichen Verdnderungen steht. Dies betrifft
sowohl die einzelnen Betriebstypen als
auch einzelne Markte. Gewinner des
Wandels sind vor allem innerstadtische
Fachmérkte und Fachmarktzentren. We-
sentlicher Ausloser des Strukturwandels
sind die demografischen Veranderungen
in Deutschland.

Der Strukturwandel verandert sukzes-
sive die BetriebsgroBen der unterschied-
lichen Betriebstypen. Forciert wird diese
Entwicklung neben dem demografischen
Wandel auch durch technische Innova-
tionen sowie den steigenden Wettbe-
werbsdruck. So werden beispielsweise
neue Technologien wie Kassen, die ohne
Personal auskommen (Self-Scanning-
Check-0ut), eingesetzt. Auf diese Weise
wird versucht, Kundenwiinsche wie

dem nach Zeit sparenden Einkaufen

zu erfillen.

Auch die Anspriiche der Kunden an eine
ubersichtlichere Warenprasentation,
erhdhten Komfort, Service und Bequem-

lichkeit fiihren zu Anderungen. Vor
diesem Hintergrund haben sich Dis-
counter vergroBert - von ehemals bis
etwa 800 Quadratmeter auf oft schon
1000 bis 1 200 Quadratmeter. Mit
einem Anstieg von zwei Prozent zwi-
schen 2006 und 2010 verzeichnen Dis-
counter auch kiinftig einen signifikan-
ten Zuwachs. Gegeniiber den Vorjahren
verringert sich das Wachstum dennoch
deutlich.

Bei den SB-Warenhausern ist dagegen
weiterhin eine Redimensionierung zu
beobachten. Im Gegensatz zu friiher, als
die Ubliche GroBe bei etwa 10 000 Qua-
dratmetern lag, betrédgt sie heute {bli-
cherweise um die 4 000 bis 7 000 Qua-
dratmeter. Der sich abzeichnende Struk-
turwandel am Markt stellt Betreiber vor
hohe Herausforderungen. Es besteht ein
hoher Anpassungsdruck, der die Entwick-
lung und Umsetzung neuer Konzepte
notwendig macht.

Probleme bei SB-Warenhiusern,
Chancen bei Fachmiarkten

Gleichzeitig bieten diese Entwicklungen
vielfaltige Chancen fiir Investitionen im
Einzelhandelsbereich. So kénnen Betrei-
ber durch die vorausschauende Redimen-
sionierung und Modernisierung ihrer
Immobilien auch ,gealterte” Betriebs-
formen wie beispielsweise das klassische
SB-Warenhaus zu zukunftsfahigen For-
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maten entwickeln. Voraussetzung dafiir,
dass dies gelingt, ist ein erfahrenes Asset
Management, das die Potenziale eines
Standorts durch eine gut funktionieren-
de Immobilie und ein fortlaufendes,
professionelles Management voll aus-
schopft.

Zu den groBen Gewinnern des Struktur-
wandels gehdren die Fachmérkte und
Fachmarktzentren. Insgesamt wird ein
Anstieg des Marktanteils von liber drei
Prozentpunkten bis 2010 erwartet. Damit
befinden sich Fachmérkte immer noch in
einer Boomphase mit bald 25 Prozent
Anteil am gesamten Einzelhandelsmarkt.
Keine Chance haben dagegen traditio-
nelle Fachgeschafte, die unter dem Boom
der Fachmirkte leiden. Dem nicht filiali-
sierten Handel ist es mit wenigen Aus-
nahmen (Nischenanbieter) unméglich,
auf Dauer gegen die GroBenvorteile zum
Beispiel bei den Einkaufskonditionen zu
bestehen.

Innenstidte und Wohngebiete
als Standorte bevorzugt

Der Boom bei innerstidtischen Fach-
markten und Fachmarktzentren sowie
das anhaltende Wachstum bei Discoun-
tern lberrascht nicht angesichts der
Prognosen zum demografischen Wan-
del in Deutschland. Dies haben auch
Immo-bilieninvestoren erkannt. Sie
setzen kiinftig verstarkt auf demogra-
fiefeste Standorte.

Demnach investieren Immobilienin-
vestoren, aber auch der Einzelhandel
kiinftig auf Standorte in deutschen
Innenstddten sowie solche mit Wohn-
schwerpunkten. Das 2007 er6ffnete
Fachmarktzentrum Sterkrader Tor in
Oberhausen ist ein typisches Beispiel
fiir den aktuellen Strukturwandel. Als
innerstadtisches Multifunktionszen-
trum libernimmt es eine Nahversor-
gungsfunktion und schlieBt unmittel-
bar an die Sterkrader FuBgangerzone
an. Fachmarktzentren stehen dadurch
auch im Wettbewerb zu klassischen
Shoppingcentern.

Fachmirkte sind dabei vor allem fiir
Immobilieninvestoren interessante Ve-
hikel. So halten diese hinsichtlich des
Kaufpreis-Rendite-Verhaltnisses Fach-
marktzentren (56,7 Prozent) und Stand-
alone-Fachmirkte (13,3 Prozent) fiir
die attraktivste Investmentform. Auch
bei den Nettoanfangsrenditen haben
Fachmarktzentren die Nase vorn. Wah-
rend die Renditen bei Shoppingcen-
tern bei rund 4,5 bis 5,0 Prozent lie-



gen, werden bei Fachmarktzentren Ren-
diten zwischen fiinf und sechs Prozent
erzielt.

Die Nachfrage nach Objekten lbersteigt
nach wie vor das Angebot, sodass neben
Bestandsimmobilien seit Jahresbeginn
2007 auch zunehmend Projektentwick-
lungen gekauft werden, die zumindest
einen Vermietungsstand von etwa 60
bis 70 Prozent aufweisen. Als Akteure
sind auf dem Markt mittlerweile insbe-
sondere strategische Investoren mit
langfristigem Investmenthorizont an-
zutreffen. Hinsichtlich der Regionen
bevorzugen sie die ebenfalls demogra-
fiestarken Liander Bayern und Baden-
Wiirttemberg. Etwas mehr als die Half-
te aller befragten Inves-toren méchte
grundsatzlich nicht in Ostdeutschland
investieren.

Das Interesse internationaler Investo-
ren an deutschen Handelsimmobilien
ist nach wie vor sehr groB. Dies begriin
det sich zum einen in den Prognosen
fiir die Konsumbereitschaft der Bundes
birger, die trotz einer leichten Eintrii-
bung des Konsumklimas in den ver-
gangenen Monaten von einer weiteren
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Marktanteilsverschiebung im deutschen Einzelhandel (in Prozent)
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Nachfragebelebung in Deutschland aus-
gehen.

Zum anderen wird fiir Einzelobjekte im
groBflachigen Einzelhandel das

14- bis 16-fache des Jahresnettoer-
trags bezahlt, was im internationalen
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Vergleich nach wie vor als giinstig gelten
kann. Dartiiber hinaus gelten insbesondere
groBflachige deutsche Einzelhandelsim-
mobilien als relativ sichere Investments,
da in der Regel langfristi-ge Mietvertrage
von zehn bis 15 Jahren mit bonitatsstar-
ken Mietern abgeschlossen werden. 4



