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Immobilien Anzeige

Nahversorgungsimmobilien
Im Fokus der Investoren

Professionelle Investoren sehen lebensmittelbasierte Einzelhandelsimmobilien
schon seit langerer Zeit als sicheren Hafen fir ihr Kapital. Auch immer mehr private
Investoren suchen nach Gelegenheiten, hier zu investieren.

Interview mit First Invest-Geschaftsfiihrer Manfred Baker

Herr Baker, Wohnimmobilien sind nach
wie vor ein starker Fokus bei Privatin-
vestoren. Warum denken Sie, dass
auch z.B. Lebensmittelmarkte fiir sie
interessant sein kénnen?

Auf der Suche nach sicheren Immobilien-
investments fuhrt derzeit kein Weg an
Handelsimmobilien vorbei. Professionelle
Investoren sehen lebensmittelbasierte Ein-
zelhandelsimmobilien schon seit langerer
Zeit als sicheren Hafen fur ihr Kapital. In
den ersten zwei Quartalen in 2014 waren
Fachmarkte, Fachmarktzentren bzw. Su-
permarkte und Discounter mit knapp 2,65
Mrd. Euro die umsatzstarkste Anlageklasse
im Segment Handelsimmobilien.
Besonders begehrt sind aktuell Fachmark-
zentren mit langfristig vermieteten Lebens-
mittelmarkten als Ankermieter, erganzt
um weitere Mieter aus den filialisierenden
Fachmarktbereichen wie Drogerie, Beklei-
dung oder Tiernahrung.

Bei fest vereinbarten indexierten Mietver-
tragslaufzeiten von 15 Jahren und mehr
kénnen Anfangsrenditen von durch-
schnittlich 6,5% erzielt werden. Wohnim-
mobilien in deutschen Metropolen liegen
aufgrund der gestiegenen Nachfrage meist
weit darunter.

Deshalb weisen Einzelhandelsimmobilien
aus der Sicht von professionellen Investo-
ren ein sehr attraktives Rendite-Risiko-Ver-
haltnis auf.

Fiir solche Immobilieninvestitionen
kommt aber nicht jedes Handelsunter-
nehmen in Frage.

Mietvertrage mit groBen Lebensmittel-
Konzernen, allen voran Aldi und Lidl (Kauf-
land/Schwarz Gruppe) sowie Edeka und
Rewe mit ihren Discount-Formaten Netto
und Penny gelten als krisensicheres Invest-
ment.

Bezlglich der Entwicklung des Discount-
Systems mochte ich Sie ein Stlick mit in die
Geschichte nehmen.

Die Urbanisierung und Massenproduktion
als Folge der Industrialisierung in ganz
Europa wirkte sich nattrlich auch auf den
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Handel mit Lebensmitteln aus. Zum Ende
des 19. Jahrhunderts entstanden erstmals
in den GroBstadten und Ballungsgebieten
groBflachige Warenhauser mit organisier-
ten Filialnetzen.

Es grindeten sich Konsumgenossenschaf-
ten von Arbeitern und Handwerkern, um
ihre eigene Versorgung mit Lebensmitteln
zu verbessern. Diese Genossenschaften
wurden zunehmend zur starken Konkur-
renz des nicht organisierten, selbstandigen
Einzelhandels. Ein Wettbewerb der Le-
bensmittelindustrie zur Gewinnung von
Verbrauchern begann.

Erste Reklame fur Markenartikel wurde
GroBflachig auf LitfaBsaulen etabliert, um
das Kaufverhalten der Konsumenten zu
beeinflussen. In Folge der beiden Welt-
kriege fand diese Entwicklung ein jahes
Ende. Es folgten Warenrationierungen und
Bezugsscheine.

Mit der Wahrungsreform 1948 entstanden
auf dem Gebiet der DDR die staatlichen
Konsumgenossenschaften mit ihren Kon-
summarkten. In Westdeutschland entfalte-
ten sich mit der Einfihrung der D-Mark die

50.855 Mio. Euro

37.113 Mio. Euro

32.035 Mio. Euro

29.727 Mio. Euro

26.980 Mio. Euro

bekannten Tante-Emma-Laden und Kolo-
nialwaren-Geschafte mit Lebensmitteln
und Gutern des taglichen Bedarfs.

Es folgte die wirtschaftlich schnelle Ent-
wicklung der Bundesrepublik Deutschland.
Auch bekannt unter der Bezeichnung
"Wirtschaftswunder". Es wuchsen Sorti-
mentsvielfalt und Angebot im Lebensmit-
teleinzelhandel.

Eine bereits seit 1938 in den USA prakti-
zierte Verkaufsform etablierte sich im
deutschen Lebensmitteleinzelhandel. Es
entstanden die ersten Selbstbedienungsla-
den.

Die Verkaufsflachen der Ladengeschafte
wuchsen von 100 gm auf 300 gm. In den
60er Jahren entstanden aufgrund eines zu-
nehmenden Preiswettbewerbs neue Ein-
kaufsgenossenschaften wie Rewe und
Edeka. In diesen Genossenschaften waren
viele Einzelhandler organisiert.

Durch ein steigendes Preisbewusstsein der
Bevolkerung begann ein neues Verkaufs-
format seinen Siegeszug, der Discounter.
Discount beschrankt sich gegentiber dem
traditionellen Handel auf wenige, schnell
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zu ,drehende” Warengruppen mit mini-
malistischen Geschéaftsausstattungen. Im
Gegensatz zu den Mitbewerbern konnten
sie durch die eingesparten Kosten gunsti-
gere Preise bieten.

Ein herausragendes Beispiel fir die Umset-
zung dieses Konzepts ist die Erfolgsge-
schichte von Aldi. Die mittlerweile
verstorbenen Grinder Karl und Theo Al-
brecht haben den deutschen Lebensmittel-
handel maBgeblich beeinflusst. Aldi war
richtungsweisend auf dem Weg zu neuen
Discount-Typen. Noch heute wirkt sich die
Preispolitik von Aldi fir Grundnahrungs-
mittel auf den gesamten Lebensmittelhan-
del aus.

Welche GroBe braucht denn ein sol-
ches Objekt, um die gewiinschte Ren-
dite zu erwirtschaften?

Es gibt verschiedene Betriebsformen.
Kleine Supermarkte mit GroBen von 400-
800 gm finden sich meist in Kernstadten,
da dort eine kleinteiligere Versorgung
stattfindet und Kunden ihre Einkdufe oft
zu FuB erledigen.

Discounter wie Aldi, Lidl, Penny und Netto
weisen durchschnittlich Flachen von 800
bis 1.250 gm auf. Gefolgt von sogenann-
ten Vollsortimentern (Aufgrund ihrer gro-
Beren Angebotsvielfalt) wie Edeka und
Rewe mit Flachen bis zu 2.500 gm.

Die Verkaufsflachen der SB-Warenhauser
weisen im Schnitt Flachen von 7.000 gm
aus. Das groBte Fachmarktzentrum
Deutschlands ist das Chemnitz-Center mit
rund 80.000 gm Verkaufsflache.

In den letzten Jahren hat sich eine weitere,
sehr erfolgreiche Form der Handelsimmo-

bilien etabliert: sogenannte Hybridstand-
orte. Dort teilt sich ein Discounter mit
einem anderen Lebensmittelmarkt, in der
Regel ein Vollsortimenter wie Rewe oder
Edeka, ein Grundstlck oder sie sind zu-
mindest benachbart. Auch die vorhande-
nen Parkflachen werden gemeinsam
genutzt.

Das eingeschrankte Angebot des Discoun-
ters wird durch das erweiterte Warenan-
gebot des Vollsortimenters erganzt. Die
Kundenfrequenz wird dadurch erhéht.
Verbraucher schatzen in Zeiten gestiege-
ner Benzinkosten das sogenannte ,One-
Stop Shopping”.

Wahrend Grundnahrungsmittel Uberwie-
gend im Discounter gekauft werden, bie-
ten moderne Vollsortimenter mit GréBen
von bis zu 2.500 gm ihren Kunden Bedien-
theken, Kommunikationspunkte, persénli-
che Beratung und eine gehobene
Warenprasentation. Und damit ein echtes
Einkaufserlebnis. Vor dem Hintergrund des
demographischen Wandels in der Bevélke-
rung werden derartige Einkaufsmaglich-
keiten in der Gruppe der alteren
Generation am meisten geschatzt.

Es ist aber nicht so einfach, in Stadten
und Gemeinden noch geeignete
Standorte zu finden. Besteht dann die
Gefahr, dass Investoren in B-Lagen lan-
den?

Es ist richtig, dass zwischenzeitlich in fast
allen deutschen Stadten und Gemeinden
ein restriktives Baurecht fur neue Einzel-
handelsbetriebe bzw. zum Schutz beste-
hender Standorte angewandt wird. Fur
groBflachige Betriebsformen (in der Regel

Gber 800 gm Verkaufsflache) ist dies u.a.
im § 11 Abs. 3 der Baunutzungsverord-
nung geregelt. Hiervon sind alle Lagen,
auch sogenannte B-Lagen, betroffen.
Daher wird die Entwicklung von neuen
Standorten zunehmend eine Ausnahme
bleiben und der Schwerpunkt bei einer
Projektentwicklung auf Erneuerung und
Modernisierung des jeweiligen Standortes
liegen.

Insbesondere ein verandertes Konsumver-
halten der Verbraucher und neue Handels-
konzepte zwingen viele in die Jahre
gekommenen Fachmarkte zur groBflachi-
gen Revitalisierung, um weiterhin fur Ver-
braucher, und damit auch fur Mieter,
einen attraktiven und zukunftssicheren
Handelsstandort darzustellen.

Gerade die in den 1980ern und 1990ern
erbauten Standorte am Stadtrand sind ge-
genlber innerstadtischen Ansiedlungen
nicht mehr wettbewerbsfahig.

Wie wichtig ist die Entwicklung des
Konsumverhaltens der Deutschen im
Hinblick auf die Renditeerwartung
und der Sicherheit der Investition?
Der demografische Wandel und der An-
stieg des Durchschnittsalters in der Bevol-
kerung spielen eine groBe Rolle in der
Zukunft des Einzelhandels. Verbraucher
sind zunehmend auf ein abwechslungsrei-
ches Einkaufserlebnis aus. Auch die Voll-
sortimenter wie Edeka und Rewe haben
dies erkannt. In vielen Mérkten findet man
Kasetheken, Fischtheken, Obstabteilungen
in Basar-Form und gut sortierte Weinabtei-
lungen.

Durch den Kundenwunsch nach Abwechs-
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lung kann man auch bei Discountern wie
Lidl und Aldi ein Umdenken feststellen.
Waren werden nicht mehr nur kistenweise
in die Verkaufsraume gestellt, sondern zu-
nehmend in modernen Regalen angebo-
ten. Die Filialen sind besser ausgeleuchtet,
mit Backautomaten bestickt und werben
regelméBig mit exklusiven européischen
Lebensmitteln fur Feinschmecker.

Der Online-Handel in Deutschland spielt im
Bereich Lebensmittel mit einem Anteil von
ca. 0,3% des Gesamtverbrauchs eher eine
untergeordnete Rolle. Im Gegensatz zu an-
deren Konsumgutern bevorzugt der Ver-
braucher den Kauf vor Ort.

Das Einkaufsverhalten der Kunden in
Deutschland hat sich durch eine gestie-
gene Mobilitdt zunehmend verandert. Im
Schnitt kénnen rund 40 Millionen Men-
schen innerhalb von 20 Minuten mit dem
Pkw ein Fachmarkzentrum erreichen. Ein-
zelne Lebensmittelmarkte sind sogar noch
naher.

Vor allen anderen Gitern bendétigt die Be-
volkerung jeden Tag Lebensmittel. Ein In-
vestment in die Grundversorgung der
Bevolkerung ist daher aus meiner Sicht als
risikoadjustiert anzusehen.

Selbst in Zeiten der Finanz- und Wirt-
schaftskrise in den Jahren 2008/2009 hat

Der Diplom-Immobilienwirt

Manfred Baker ist Geschéftsfih-
render Gesellschafter der in Kassel
ansassigen FIRST INVEST Immobi-
lien GmbH & Co. KG

sich der Einzelhandel als relativ konjunktur-
resistent erwiesen. In wirtschaftlich schwie-
rigen Zeiten orientiert sich der sparsame
deutsche Verbraucher an glnstigen Ein-
kaufsmaoglichkeiten. Insbesondere die Dis-
counter im  Lebensmitteleinzelhandel
gelten als Gewinner der Krise. Sie Uber-
zeugten durch Stabilitat und kontinuierli-
ches Wachstum.

Dies bedeutet, dass der stationare Lebens-
mittelhandel ein zukunftssicheres Invest-
ment darstellt, sofern am jeweiligen
Standort den Verbrauchern ein attraktives
und vielseitiges Einkaufserlebnis geboten
wird.

Die wenigsten privaten Investoren
haben Erfahrung mit Einzelhandelsim-
mobilien. Was ist besonders zu beden-
ken?

Eine Nachhaltigkeit des Standortes muss
gegeben sein, um auch nach Auslaufen
der Mietvertrage eine sichere Anschluss-
vermietung zu gewahrleisten. Probleme
der Nachvermietung von ehemaligen Le-
bensmittelmarkten ergeben sich oft an
Standorten in landlich gepragten Gegen-
den oder in kleinen Stadten und Kommu-
nen. Aus diesem Grund ist eine
Standortanalyse beziglich der Wettbe-

werbssituation und der demografischen
Entwicklung der Bevolkerung vor Ort wich-
tig. Ebenso mussen die Kaufkraft, Drittver-
wendungsmaoglichkeiten  der  Grund-
stcksflachen, Attraktivitat des Umfeldes
und die Verkehrsanbindung zwingend ge-
pruft werden.

Weiterhin sollte eine sorgsame Prifung der
Immobilie in Form einer sogenannten Due
Diligence (DD) erfolgen. Diese unterglie-
dert sich in die rechtliche Priafung (Grund-
buch, Bau- und Planungsrecht,
Mietvertrage, Kaufvertrag), in eine steuer-
liche Prufung (anfallende Steuerarten,
steuerliche Gestaltung), eine technische
Prifung (gebaudetechnische Analyse, Rau-
manforderung, Bauzustand), eine Umwelt-
prufung (Umweltbelastungen, Altlasten)
und eine Finanzanalyse (Kosten und Er-
trage, Objektkalkulation, Cash-Flow Ana-
lyse).

Sie sehen, dass aufgrund der Komplexitat
eines derartigen Investments Investoren
darauf achten sollten, Ihre Investitionen
durch einen erfahrenen Partner begleiten
zu lassen.

Durch welche Vehikel lasst sich in die-
ses Segment investieren? Der direkte
Kauf wird bei dem gr6Bten Teil der In-
vestoren keine Option sein.

Eine direkte Beteiligung an den vor ge-
nannten Lebensmittelkonzernen ist in der
Regel nicht moglich. Daher besteht fur in-
teressierte Investoren nur die Mdglichkeit,
sich an den Immobilien des Einzelhandels
zu beteiligen und die Position des Vermie-
ters einzunehmen.

Allerdings belaufen sich die Anschaffungs-
kosten fur derartige Immobilien im Bereich
von mehreren Millionen Euro. Der Uber-
wiegende Teil wird daher in der Regel von
GroBinvestoren oder Versicherungs- und
Pensionskassen erworben.

Alternativ werden am Markt fur ein gréBe-
res Publikum Beteiligungsmoglichkeiten
wie z.B. geschlossene Fonds mit dem Ziel-
investment Handelsimmobilien angeboten.
FIRST INVEST verfugt Uber eine umfangrei-
che Expertise in diesem Anlagesegment
und strukturiert derartige Handelsimmobi-
lien in moderne Anlageprodukte. Anleger
kénnen sich bereits ab 3.000 Euro bei
Laufzeiten von 36 bis 60 Monaten an die-
sen Sachwerten beteiligen. Somit besteht
auch fur Investoren mit einem kleineren
Budget die Mdglichkeit, sich an diesen ge-
fragten Investments zu beteiligen und at-
traktive Zinsen jenseits des Sparbuches zu
erzielen.

Herr Baker, vielen Dank fiir das
Gesprach
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