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10 uberzeugende Grunde, in

Immobilien des Lebensmittel-
einzelhandels zu investieren

Die von Zinserh6hungen gepragten Jahre 2022 und 2023 fuhrten zu
einer Neubewertung des Immobilienmarktes, aus der sich nun attrak-
tive Investitionsmadglichkeiten ergeben. Besonders das Segment der
Immobilien des Lebensmitteleinzelhandels - Supermarkte, Lebens-
mittel-Discounter, Verbrauchermarkte und SB-Warenhguser - sticht
hervor.

Diese zeichnen sich durch ein exzellentes Rendite-Risiko-Verhaltnis
aus und bieten aufgrund der soliden wirtschaftlichen Performance
ihrer Hauptmieter hohe Stabilitat und Sicherheit fir Investitionen. Im
Folgenden erlautern wir zehn Schltsselargumente, die fur Investitio-
nen in diese attraktive Assetklasse sprechen.
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Wachstums- und bonitats-
starke Mieter

Der deutsche Lebensmitteleinzelhandel (LEH) ist ein bedeuten-
der Wirtschaftszweig, der mit einem Nettoumsatz von etwa 200
Mrd. Euro rund ein Drittel des gesamten deutschen Einzelhan-
delsumsatzes ausmacht. Der Markt wird von wenigen groBen
und bonitatsstarken Konzernen dominiert, darunter EDEKA (ein-
schlieBlich Netto), REWE (einschlieBlich PENNY), die Schwarz-
Gruppe (Kaufland und Lidl) sowie ALDI. Diese Unternehmen sind
bundesweit aktiv und generieren zusammen etwa 75 Prozent
des Branchenumsatzes (siehe Grafik).

Der verbleibende Anteil des Marktes wird von kleineren, regional
operierenden Unternehmen besetzt. Insgesamt betreiben die
Unternehmen in verschiedenen Betriebsformen - Discounter,
Supermarkte, Verbrauchermarkte und SB-Warenhauser - Uber
35.000 Ladengeschafte in Deutschland. Die Branche ist weiter-
hin auf Wachstumskurs. Die Unternehmen steigern stetig ihre
Umsétze und treiben die Expansion ihres Geschafts voran.

Marktanteile der fiuhrenden
Einzelhandler 2022 in Deutschland
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2 Frequenzstarke Standorte

Der Lebensmitteleinzelhandel spielt eine zentrale Rolle bei der
Deckung des taglichen Bedarfs der Menschen. Laut aktueller
Marktumfragen des EHI Retail Institute sowie des IFH KoIn kau-
fen Uber 50 Prozent der Verbraucher mehrmals wochentlich Le-
bensmittel oder Getranke fir ihren Haushalt ein. Dabei erfolgen
rund 98 Prozent dieser Einkaufe in physischen Geschaften. Die
hohe Besucherfrequenz macht den Lebensmitteleinzelhandel
zu einem starken Anziehungspunkt und zu einem Frequenzbrin-
ger fur jeden Einzelhandelsstandort.

Supermarkte, Lebensmittel-Discounter und Verbrauchermark-
te ziehen Kunden an, die oft auch weitere Einkdufe am selben
Ort tatigen. Durch diese Synergieeffekte ist die Nahe zum Le-
bensmitteleinzelhandel besonders wertvoll fur Geschafte des
Non-Food-Handels, fir medizinische Praxen und fur Dienst-
leistungsunternehmen, die von Laufkundschaft profitieren. Ein
Lebensmitteleinzelhdndler als Nachbar steigert aus der Pers-
pektive von Immobilieneigentimern und Nutzern den Wert des
umliegenden Gebiets.



Resilienz gegeniiber dem
Onlinehandel

Im Jahr 2022 betrug der Anteil des Onlinehandels am gesam-
ten Lebensmitteleinzelhandel laut HDE Online Monitor lediglich
2,4 Prozent. Bei Drogeriemarkten war der Anteil mit 3,2 Prozent
nur geringfligig héher. Diese Zahlen verdeutlichen, dass Kunden
den Einkauf in physischen Geschaften bevorzugen. Der nachste
Lebensmittel- oder Drogeriemarkt liegt fir sie meist in unmit-
telbarer Nahe. Das macht den Einkauf bequem. Dem Online-Le-
bensmittelhandel fallt ein Markteintritt schwer: er sieht sich mit
Herausforderungen wie geringen Margen bei Lebensmitteln und
einer hohen Preissensitivitat der Kunden konfrontiert.

Im Gegensatz zu anderen Produktkategorien bietet der On-
line-Einkauf von Lebensmitteln keinen Preisvorteil, sondern ist
teurer. Die meisten Verbraucher sind aber nicht bereit, zusatz-
liche Kosten fur Lieferservices zu tragen. Traditionelle Einkaufs-
gewohnheiten, wie der wéchentliche GroBeinkauf von Familien,
sind zudem tief verwurzelt. Viele Verbraucher bevorzugen es
zudem, Produkte vor dem Kauf zu sehen und anzufassen, und
sie hinterfragen die Qualitat und Frische von online bestellten
Lebensmitteln.




Stabile Performance und
Konjunkturunabhangigkeit

In den letzten Jahrzehnten zeigten die Umséatze der Unterneh-
men im Lebensmitteleinzelhandel (LEH) eine stetige Aufwarts-
tendenz, weitgehend unbeeinflusst von den konjunkturellen
Schwankungen in Deutschland (siehe Grafik). Die Branche er-
wies sich stets als resilient gegentber groBen wirtschaftlichen
Krisen - von der Dotcom-Blase Uber die Finanzkrise bis hin zur
Pandemie. Trotz Veranderungen in den Essgewohnheiten und
einer moéglichen Tendenz zu gunstigeren Einkdufen in wirt-
schaftlich schwierigen Zeiten, blieb die grundlegende Nachfra-
ge nach Lebensmitteln stets stabil.

Dieser positive Trend zeichnet sich auch fur die kommenden
Jahrzehnte ab. Demografische Entwicklungen, wie eine tenden-
ziell sinkende Bevdlkerungszahl, werden durch Zuwanderung
ausgeglichen. Nach Prognosen des Statistischen Bundesamtes
wird die Bevdlkerungszahlin Deutschland auch im Jahr 2070 bei
rund 83 Mio. liegen.

Nettoumsatz im Lebensmitteleinzelhandel in
Deutschland 2012 bis 2022 (in Milliarden Euro)
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Wettbewerbsschutz durch
Baurecht

Um Kaufkraftabflisse aus den Innenstadten zu verhindern, un-
terliegt der Neubau von groBfiachigen Einzelhandelsimmobilien
in Deutschland strikten gesetzlichen Regelungen. Einzelhan-
delsimmobilien mit einer Verkaufsflache von mehr als 800 Qua-
dratmetern durfen auBerhalb der innerstadtischen Kerngebiete
nur in dafur vorgesehenen Sondergebieten errichtet werden. Es
gibt zwar Ausnahmen, allerdings ist die Beurteilung der stad-
tebaulichen Auswirkungen solcher Neubauten ein langwieriger
Prozess.

In der Praxis fUhrt dies dazu, dass Eigentimer bereits bestehen-
dergroBflachiger Lebensmittelmérkte signifikante Wettbewerbs-
vorteile genieBen. Diese Betriebe sind durch die gesetzlichen
Rahmenbedingungen vor der Neuansiedlung konkurrierender
Unternehmen in gewisser Weise geschutzt.




Starke ESG-Orientierung
der Mieter

Der Lebensmitteleinzelhandel engagiert sich zunehmend fur
Nachhaltigkeit, sowohl in Bezug auf die Produkte und Liefer-
ketten als auch durch lokale ESG-MaBnahmen (Environmental,
Social, and Governance). Die Handler setzen innovative Anséatze
um, wie moderne Gebaudetechnologien, energieeffiziente Kuhl-
systeme, den Einsatz von Photovoltaik- und Grindachern sowie
die 6kologische Gestaltung der AuBenbereiche.

Ein konkretes Ergebnis dieser BemUhungen ist beispielsweise
die kontinuierliche Reduktion des Stromverbrauchs je Quadrat-
meter Verkaufsflaiche im Lebensmitteleinzelhandel in den letz-
ten Jahren (siehe Grafik). Ein weiterer Bereich ist die Férderung
der Elektromobilitat. Besonders Lebensmitteleinzelhandler sind
hier aktiv und investieren in die Errichtung von E-Ladeséaulen,
um ihre Standorte attraktiver zu gestalten.

Die ausgepragte Nachhaltigkeitsorientierung des Lebensmittel-
einzelhandels und die fortschrittlichen Ansatze in Sachen Um-
welt- und Sozialverantwortung machen die Branche zu einem
starken Partner in der Immobilienwirtschaft.

Sinkender Stromverbrauch im Food-Handel in den
Jahren 2016 bis 2023 (in Kilowattstunden pro
Quadratmeter Verkaufsflache im Jahr)
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7 Hohe Systemrelevanz

Wahrend der Corona-Pandemie hat der Lebensmitteleinzelhan-
del seine essenzielle Bedeutung fur die Gesellschaft unter Be-
weis gestellt. So liegt der Fokus vornehmlich auf Angeboten, die
die grundlegenden Bedurfnisse der Menschen erfullen.

Lebensmittel und Drogerieartikel, als zentrale Elemente des
taglichen Bedarfs, werden dementsprechend regelmaBig nach-
gefragt. Fur die Zukunft ist zu erwarten, dass gut funktionie-
rende Lebensmittelmarkte weiterhin eine hohe Prioritat bei
Gesellschaft und Politik genieBen werden. Das sind beste Vo-
raussetzungen fUr einen reibungslosen Betrieb dieser Markte
und fur nachhaltige Einnahmen aus der Vermietung der Immo-
bilienobjekte.

Langfristige und indexierte
Mietvertrage

Attraktive Standorte sind vom Lebensmitteleinzelhandel stark
nachgefragt und treffen auf ein begrenztes Angebot, welches
durch baurechtliche Reglementierungen weiter eingeschrankt
wird. Viele Akteure im Lebensmitteleinzelhandel sind deshalb
aus strategischen Uberlegungen daran interessiert, inre Stand-
orte langfristig zu sichern.

Im Gegensatz zum Non-Food-Einzelhandel schlieBen sie haufig
langfristige Mietvertrage ab, die bis zu 15 Jahre Laufzeit und zu-
satzliche Verlangerungsoptionen beinhalten. In Mietvertragen
mit Akteuren aus dem Lebensmitteleinzelhandel wird in der Re-
gel eine Indexierung der Miete vereinbart. Diese bedeutet, dass
die Mietbetrage in regelmaBigen Abstanden zu einem gewissen
Teil die Verbraucherpreisentwicklung nachvollziehen. So soll der
reale Wert der Mieteinnahmen fuar den Vermieter weitgehend er-
halten bleiben und das Inflationsrisiko gemindert werden.

Far Immobilieneigentimer resultieren daraus stabile Cashflows
und eine sehr gute Finanzierbarkeit der Immobilien. Die lang-
fristigen Vertrage bieten eine Win-Win-Situation sowohl fur die
Lebensmitteleinzelhandler als auch fur die Immobilienbesitzer.




Hohe Fungibilitat der
Assets

Am Investmentmarkt fir Handelsimmobilien haben sich Fach-
markte und Fachmarktzentren, zu denen auch Lebensmittel-
markte zahlen, in den letzten Jahren eine wachsende Markt-
prasenz erarbeitet. Wahrend ihr Anteil vor zehn Jahren noch bei
etwa einem Viertel lag, beanspruchen sie mittlerweile rund 50
Prozent des Marktes, derim Jahr 2022 rund 9,4 Mrd. Euro Trans-
aktionsvolumen ausmachte (siehe Grafik).

Die Bedeutungszunahme hat zu einer effizienteren und schnel-
leren Handelbarkeit der Assets gefuhrt. Das Segment der rund
35.000 deutschen Lebensmittelméarkte zeichnet sich aus heuti-
ger Sicht durch eine betrachtliche GréBe und eine groBe Markt-
transparenz aus. Aufgrund der tendenziell kleinteiligen Struktur
der einzelnen Objekte werden diese oft nicht einzeln, sondern
gebundelt in Portfolios gehandelt und verwaltet. Diese Diversi-
fikation mindert Risiken bzw. erhéht die Investitionssicherheit.

Prozentualer Anteil der verschiedenen Assetklassen
am Gesamttransaktionsvolumen
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1 Ausgepragte
Innovationsstarke

Der Lebensmitteleinzelhandel ist innovativ und anpassungsfa-
hig. Die Branche lebt den Grundsatz ,Handel ist Wandel”. Tech-
nologische, gesellschaftliche und demographische Veranderun-
gen beeinflussen das Einkaufsverhalten und die Erwartungen
der Kunden erheblich.

Die groBen Betreiber im LEH-Segment reagieren darauf mit kon-
tinuierlichen Investitionen. Technische Entwicklungen wie Click
& Collect, digitale Coupons und Produktempfehlungen oder
Self-Checkout-Kassen sind beispielhafte MaBnahmen, die das
Bestreben der Handler untermauern, das Einkaufserlebnis fur
die Kunden und die Effizienz zu steigern.

In Bezug auf die Ladengestaltung entwickeln sich die Filialen
zu ansprechenden Marktplatzen mit einer einladenden Atmo-
sphare und umfangreichen Frische- und Bedienbereichen, die
einen personlichen Service bieten. All diese Faktoren sind ent-
scheidend im Wettbewerb der Handler und sie tragen zugleich
zur Werterhaltung bzw. Wertsteigerung entsprechender Immo-
bilieninvestitionen bei.
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