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10 uberzeugende Grunde, in

Immobilien des Lebensmittel-
einzelhandels zu investieren

Immobilien des Lebensmitteleinzelhandels - Supermarkte, Lebens-
mitteldiscounter, Verbrauchermarkte und SB-Warenhauser - zeichnen
sich durch ein exzellentes Rendite-Risiko-Verhaltnis aus. Dank der
soliden wirtschaftlichen Performance ihrer Hauptmieter bieten sie
hohe Stabilitdt und Sicherheit fur Investitionen. Damit stellt dieses
Segment eine besonders attraktive Assetklasse dar.

Gerade in Zeiten groBer Marktverdnderungen - wie wahrend der
Coronakrise und den darauffolgenden Zinserhéhungen - hat sich
der Lebensmitteleinzelhandel als auBerst krisenresistent erwiesen.
Diese Stabilitat unterstreicht die besondere Qualitadt und Nachhaltig-
keit dieser Anlageklasse. Im Folgenden erldutern wir zehn Schltssel-
faktoren, die fur Investitionen in diese stabile und renditestarke
Assetklasse sprechen.
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Wachstums- und
bonitatsstarke Mieter

Der deutsche Lebensmitteleinzelhandel (LEH) ist ein bedeu-
tender Wirtschaftszweig, der mit einem Nettoumsatz von etwa
210 Mrd. Euro rund ein Drittel des gesamten deutschen Ein-
zelhandelsumsatzes ausmacht. Der Markt wird von wenigen
groBen und bonitatsstarken Konzernen dominiert, darunter
EDEKA (einschlieBlich Netto), REWE (einschlieBlich PENNY), die
SchwarzGruppe (Kaufland und Lidl) sowie ALDI. Diese Unter-
nehmen sind bundesweit aktiv und generieren zusammen tber
90 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
38.000 Ladengeschéafte in Deutschland. Die Branche ist weiter-
hin auf Wachstumskurs. Die Unternehmen steigern stetig ihre
Umsatze und treiben die Expansion ihres Geschafts voran.

Marktanteile der fiihrenden
Lebensmitteleinzelhandler 2024 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 KéIn kau-
fen Uber 50 Prozent der Verbraucher mehrmals wochentlich Le-
bensmittel oder Getrédnke fur ihren Haushalt ein. Dabei erfolgen
rund ca. 97 Prozent dieser Einkaufe in physischen Geschaften.
Die hohe Besucherfrequenz macht den Lebensmitteleinzel-
handel zu einem starken Anziehungspunkt und zu einem Fre-
guenzbringer fur jeden Einzelhandelsstandort.

Supermarkte, Lebensmittel-Discounter und Verbraucher-
markte ziehen Kunden an, die oft auch weitere Einkaufe am
selben Ort tatigen. Durch diese Synergieeffekte ist die Nahe
zum Lebensmitteleinzelhandel besonders wertvoll fur Geschafte
des Non-Food-Handels, fur Dienstleistungsunternehmen, die
von Laufkundschaft profitieren. Ein Lebensmitteleinzelhandler
als Nachbar steigert aus der Perspektive von Immobilieneigen-
timern und Nutzern den Wert des umliegenden Gebiets.




Resilienz gegenuber dem
Onlinehandel

Der Anteil des Onlinehandels am gesamten Lebensmittelein-
zelhandel stagniert seit Jahren und betrug im Jahr 2024 laut
HDE Online Monitor lediglich 2,5 %. Bei Drogeriemarkten war der
Anteil mit 3,6 Prozent nur geringfligig hoher. Diese Zahlen ver-
deutlichen, dass Kunden den Einkauf in physischen Geschaften
bevorzugen. Der nachste Lebensmittel- oder Drogeriemarkt
liegt fur sie meist in unmittelbarer Nahe. Das macht den Einkauf
bequem. Dem Online-Lebensmittelhandel fallt ein Marktein-
tritt 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 Online-
Einkauf von Lebensmitteln keinen Preisvorteil, sondern ist teurer.
Die meisten Verbraucher sind aber nicht bereit, zusatzliche
Kosten fur Lieferservices zu tragen. Traditionelle Einkaufs-
gewohnheiten, wie der wochentliche GroBeinkauf von Familien,
sind zudem tief verwurzelt. Viele Verbraucher bevorzugen es
zudem, Produkte vor dem Kauf zu sehen und anzufassen, und
sie hinterfragen die Qualitadt und Frische von online bestellten
Lebensmitteln.




Stabile Performance und
Konjunkturunabhangigkeit

In den vergangenen zehn Jahren zeigten die Umsatze der
Unternehmen im Lebensmitteleinzelhandel (LEH) eine steti-
ge Aufwartstendenz, weitgehend unbeeinflusst von den kon-
junkturellen Schwankungen in Deutschland (siehe Grafik). Die
Branche erwies sich stets als resilient gegentber groBen wirt-
schaftlichen Krisen - von der Dotcom-Blase Uber die Finanzkrise
bis hin zur Pandemie. Trotz Verdnderungen in den Essgewohn-
heiten und einer méglichen Tendenz zu gunstigeren Einkaufen
in wirtschaftlich schwierigen Zeiten, blieb die grundlegende
Nachfrage nach Lebensmitteln stets stabil.

Dieser positive Trend zeichnet sich auch fur die kommenden
Jahrzehnte ab. Die demografische Entwicklung wird vom Statis-
tischen Bundesamt bei moderaten Annahmen fur Geburten-
haufigkeit, Lebenserwartung und Wanderungssaldo auch fur
das Jahr 2070 weitgehend stabil eingeschatzt.

Nettoumsatz im Lebensmitteleinzelhandel in
Deutschland 2014 bis 2024 (in Milliarden Euro)
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Wettbewerbsschutz durch
Baurecht

Um KaufkraftabflUsse aus den Innenstaddten zu verhindern,
unterliegt der Neubau von groBflachigen Einzelhandels-
immobilien in Deutschland strikten gesetzlichen Regelungen.
Einzelhandelsimmobilien mit einer Verkaufsflache von mehr
als 800 Quadratmetern durfen auBerhalb der innerstadtischen
Kerngebiete nur in dafur vorgesehenen Sondergebieten errich-
tet werden. Es gibt zwar Ausnahmen, allerdings ist die Beurtei-
lung der stadtebaulichen Auswirkungen solcher Neubauten ein
langwieriger Prozess.

In der Praxis fuhrt dies dazu, dass Eigentimer bereits bestehen-
der groBflachiger Lebensmittelmarkte 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 Ansatze
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 Verkaufsflache 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-Ladesaulen,
um neuen gesetzlichen Anforderungen zu gentgen und 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 2017 bis 2024 (in Kilowattstunden pro
Quadratmeter Verkaufsflache im Jahr)

325 ——— 323

320

315

310

305

300

Stromverbrauch in kWh/m? VKF/a

295

290

\284
285 —

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
(Basis; 2016) (Basis;2017) (Basis; 2018) (Basis; 2019) (Basis; 2020) (Basis; 2021) (Basis; 2022) (Basis; 2023)

Quelle: EHI Retail Institute



7 Hohe Systemrelevanz

Der Lebensmitteleinzelhandel nimmt eine zentrale Rolle in der
Versorgung der Bevdlkerung ein und bildet damit einen unver-
zichtbaren Bestandteil der wirtschaftlichen und gesellschaft-
lichen Infrastruktur. Sein Fokus liegt 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 funktionierende
Lebensmittelmarkte weiterhin eine hohe Prioritat bei Gesell-
schaft und Politik genieBen werden. Das sind beste Voraus-
setzungen fur einen reibungslosen Betrieb dieser Markte und
far nachhaltige Einnahmen aus der Vermietung der Immobilien-
objekte.

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, ihre Stand-
orte langfristig zu sichern.

Im Gegensatz zum Non-Food-Einzelhandel schlieBen sie haufig
langfristige Mietvertrage ab, die bis zu 15 Jahre Laufzeit und
zusatzliche 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 fur 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 fur Handelsimmobilien haben sich Fach-
markte, Fachmarktzentren sowie Lebensmittelmarkte in den
letzten Jahren eine wachsende Marktprasenz erarbeitet.
Wahrend ihr Anteil zu Beginn der 2010er Jahre bei rund einem
Viertel lag, beanspruchten sie in den letzten funf Jahren rund
die Halfte des Marktes, der im Jahr 2024 rund 6,1 Mrd. Euro
Transaktionsvolumen ausmachte (siehe Grafik).

Die Bedeutungszunahme hat zu einer effizienteren und schnel-
leren Handelbarkeit der Assets gefuhrt. Das Segment der Uber
38.000 deutschen Lebensmittelmarkte zeichnet sich aus heu-
tiger Sicht durch eine betrachtliche GroBe 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 istinnovativ und anpassungsfahig.
Die Branche lebt den Grundsatz ,Handel ist Wandel”. Techno-
logische, gesellschaftliche und demographische Veranderungen
beeinflussen das Einkaufsverhalten und die Erwartungen der
Kunden erheblich.

Die groBen Betreiber im LEH-Segment reagieren darauf mit
kontinuierlichen Investitionen. Technische Entwicklungen wie
Click & Collect, digitale Coupons und Kl-gestutzte Produkt-
empfehlungen 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 Atmosphare
und umfangreichen Frische- und Bedienbereichen, die einen
personlichen Service bieten. All diese Faktoren sind entschei-
dend im Wettbewerb der Handler und sie tragen zugleich zur
Werterhaltung bzw. Wertsteigerung entsprechender Immobilien-
investitionen bei.
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