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Nahversorger im Wandel -

die Herausforderungen in Zeiten
der Taxonomie

Kaum etwas beschiftigt die Im-
mobilienbranche im Segment Nah-
versorgung derzeit mehr als das
nachhaltige Management und der
Transfer der fiir diese Assetklasse
relevanten ESG-Parameter.

Die Offenlegungsverordnung ver-
langt die Mitteilung Uber die Anteile
taxonomiekonformer und somit
,griner” Umséatze, Investitions- und
Betriebsausgaben an den Wirt-
schaftsaktivitaten eines Unterneh-
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mens. Dies bedeutet, dass Kapi-
talanlagen in Immobilien zuklnftig
taxonomiefahig oder -konform sein
sollten, also nachhaltige Baustoffe
und umweltvertragliche Verbrauche
aufweisen missen.

Die groe Mehrheit der institutio-
nellen Anleger wollen perspekti-
visch nur noch in taxonomiekon-
forme Kapitalanlagen investieren.
Was bedeutet dies nun fir die Nah-
versorgungsstandorte? Und welche

Maoglichkeiten gibt es, um diese Im-
mobilien, Uberwiegend Bestands-
immobilien, die als reine Zweck-
bauten errichtet wurden, in einem
ersten Schritt zumindest taxono-
miefahig zu ertlichtigen?

Die Bundesrepublik Deutschland
verfiigt mit rund 50.000 Nahver-
sorgungsstandorten, Lebensmittel-
standorten, Fachmarkten, Nahver-
sorgungs- und Fachmarktzentren
Uber das dichteste Nahversor-




gungsnetz weltweit. Mehrheitlich
sind das Bestandsstandorte und
vorwiegend Zweckbauten flr Ein-
zelhandelsnutzung — ,quadratisch,
praktisch, gut"l Sie stehen dberall
dort, wo Menschen leben, in den
Stadten ebenso wie im landlichen
Raum.

Erstin den letzten zehn Jahren wird
beispielsweise Wert auf eine attrak-
tive Fassadengestaltung gelegt.
Von grolReren Fachmarktzentren
abgesehen, spielten Optik und Auf-
enthaltsqualitat lange Zeit eine un-
tergeordnete Rolle, weshalb diese
Assetklasse von Investoren friiher
nicht beachtet wurde — bis die Fi-
nanzkrise kam und die ,langweili-
gen” Nahversorger ohne ,Upside-
Potential® mit  langlaufenden,
stabilen Mietvertragen und kon-
stantem Cash-Flow pl&tzlich char-
mant wurden, weil deren Mieter
auch in wirtschaftlich schlechten
Zeiten piinktlich ihre Miete zahlten.
Nahversorgung ist Grundversor-
gung und wird immer bendtigt, in
guten wie in schlechten Zeiten.

Inzwischen sind diese Immobilien
so popular wie nie zuvor, denn wah-
rend der Corona-Pandemie haben
sie auch noch ihre Systemrelevanz
unter Beweis gestellt: Sie waren
wahrend des Lockdowns gedffnet
und konnten erhebliche Umsatz-
zuwachse generieren. Eigentlich
sollte dies Grund genug sein fir
Optimismus in dieser Assetklasse.

Mit der EU-Taxonomie kommt nun
die Herausforderung auf die Bran-
che zu, die Bestandsobjekte taxono-
miefahig bzw. -konform weiterzuent-
wickeln. Das bedeutet, die Immobilie
genau unter die Lupe zu nehmen: in
Bezug auf ihre Verbrauche und das
Verbrauchsreduktionspotenzial,
Umweltvertraglichkeit der Materia-
lien, die Mdglichkeit des Umstiegs
auf umweltvertraglichere Heiz- und
Kihlsysteme und die Nachhaltigkeit
des Abfallmanagements bzw. einer
Millvermeidungsstrategie.
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Was bedeutet
dies fiir die Nah-
versorgungsimmobilie?

Unproblematisch sind sicher einfa-
che Malknahmen, die ohnehin mitt-
lerweile Standard sein sollten, wie
die Verwendung von umweltscho-
nenden Materialien bei Standorter-
weiterungen und Fokussierung auf
Naturstoffe, wo immer mdglich. Die
erste Problematik, gerade bei Nah-
versorgungsimmobilien, besteht in
der systematischen Erfassung und
Analyse der Verbrauche am Stand-
ort. Da die Handelsmieter flr ihre
verbrauchsabhangigen Kosten i.d.R.
eigene Rahmenvertrage mit den
Versorgungsunternehmen abge-
schlossen haben, hat der Asset
Manager des Eigentimers nur
Kenntnis dber einen Teil der Ver-
brauche. Ein vollstandiges Bild fehlt
ihm. Somit kénnen die Verbrauche
nur anhand der Energieausweise
ermittelt und damit geschatzt wer-
den. Dies reicht fir eine fundierte
Analyse nicht aus.

Es bedarf eines Schulterschlusses
zwischen Einzelhandel und Immo-
bilienwirtschaft, um die Verbrau-
che gegenseitig offenzulegen und
damit einen vollstandigen Uber-
blick der Gesamtverbrauche zu er-
halten. Nur dann konnen Optimie-
rungspotenziale identifiziert und in
die Instandhaltungsplanung aufge-
nommen werden. Ob es generell
ausreicht, auf Freiwilligkeit zu set-
zen, darf bezweifelt werden. Wenn
es der Gesetzgeber ernst meint,
dann ware es konsequent und lo-
gisch Vermieter und Mieter von ge-
werblichen Immoaobilien grundsatz-
lich zur Offenlegung der von ihnen
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getragenen Verbrauchskosten und
Verbrauche zu verpflichten. Damit
wirde ein klarer gesetzlicher Rah-
men geschaffen, der diese langst
Uberfallige Transparenz zwingend
vorschreibt.

Es gibt inzwischen Lebensmitteldis-
countimmobilien, die auf Heizungen
verzichten und die Abwarme der
Kihlaggregate von Kuhl- und Ge-
friertheken in den Heizkreislauf des
Objektes einspeisen. Dies funktio-
niert nur flr die Nutzung als Lebens-
mittler. Im Falle der Nachnutzung
misste zu einem spateren Zeitpunkt
dann wieder auf eine konventionelle
Heizform umgestellt werden, weil
die Kihltheken entfallen. Im Ergeb-
nis fihrt dies zu einem deutlichen
Downsizing im ESG-Scoring und
einer Verschlechterung der Okobi-
lanz der Immobilie. Es gibt derzeit
auller geothermischen Losungen
noch keine Heizformen, die komplett
ohne fossile Brennstoffe auskom-
men und flachendeckend eingesetzt
werden kdnnen. Moderne Losungen
waren dringend notig. Das gilt nicht
nur fir Nahversorgungsimmobilien.
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Deutsche Investment

Kurzvorstellung

Unter dem Dach der Deutsche
Investment Gruppe zeichnet die
Deutsche Investment Retail als
Investment- und Asset-Manager
flir das Segment Fachmarkte

und Fachmarktzentren mit dem
Schwerpunkt Lebensmitteleinzel-
handel verantwortlich. Die Deutsche
Investment Gruppe betreut heute
an sechs Standorten mit rund 250
Spezialisten ein Anlagevermogen
von circa 2,56 Mrd. EUR.

USPs des Unternehmens

Aus der Uberzeugung heraus, dass
Spezialisierung zu Spitzenergebnis-
sen fuhrt, fokussiert sich ein Team
aus 15 Experten vollumfanglich auf
das Segment Nahversorgung und
bringt dabei jahrzehntelange Exper-
tise ein. Neben dem tiefgehenden
Know-how ermdglichen der direkte
Marktzugang, die Bevorratungsstra-
tegie und eigene Co-Investments
eine hohe Investitionsgeschwindig-
keit zugunsten der Anleger.

Track Record

Die Deutsche Investment Retail, im
Jahr 2019 gegriindet, verzeichnet

in ihrem Segment Assets under
Management in Hohe von rund 225
Mio. EUR. Seither wurde ein offener
Spezial AIF aufgelegt; ein Weiterer
befindet sich derzeit in Konzeption.
Derzeit zahlen rund 60 Objekte in
ganz Deutschland zu ihrem Bestand.
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Die Bundesregierung will die Ver-
pflichtung zur Ausstattung aller Ge-
werbeimmobilien mit Photovoltaik-
anlagen zur gesetzlichen Auflage
machen. Das ist zunachst logisch
gedacht und grundsatzlich auch
richtig. Einen wirklichen Vorteil in
Bezug auf die Nachhaltigkeit hat
der Eigentimer erst, wenn der Wir-
kungsgrad der PV-Anlage so hoch
ist, dass die Stromversorgung und
Heizung fir das Objekt gesichert
werden, die Puffer so ausreichend
dimensioniert sind, dass auch im
Winter und bei Schlechtwetter Uber
die Speicher Ausfélle kompensiert
werden und damit das Objekt sich
selbst versorgt.

Die Nahversorgungsspezialisten in
der Immobilienbranche prifen seit
Jahrzehnten die Mdglichkeiten, die
PV-Anlagen auf dem Dach bieten,
aber die Vermietung des Daches
an einen Betreiber erfordert in der
Regel die Ertlichtigung der Dachsta-
tik und dann bewegt sich die Miete
im Vergleich zur Zurverfligungstel-
lung des Daches auf einem derart
niedrigen Niveau, dass sich diese
Investition schlichtweg nicht lohnt.
Dabei ist zudem zu berlicksichtigen,
dass der Betreiber der Anlage einen
20-jahrigen Mietvertrag fordert, der
nicht mit den Mietlaufzeiten der
Handelsmieter korreliert. Im Falle
eines Refurbishments oder Mieter-
wechsels sind Umbauten aufgrund
der erforderlichen Betriebsgarantie
dann mit erheblichen Mehrkosten

verbunden, die durch die Mietein-
nahmen nicht aufgefangen werden.
Interessant wird eine Photovoltaiklo-
sung also nur in Verbindung mit der
Eigenversorgung des Standortes
sein und spatestens dann werden
die Energieversorger intervenieren.
Wir brauchen einen staatlichen
Rahmen, der derartige Losungen
zulasst. Damit darf der Betrieb der
PV-Anlagen nicht mehr unter die
,aktive unternehmerische Bewirt-
schaftung” fallen, sondern muss
Fondsgesellschaften im Rahmen
des Managements ihrer Sonderver-
mogen auch erlaubt werden.

Bereits jetzt gibt es interessante
Maoglichkeiten, PV-Komponenten fiir
die Stellplatz- und Aulenanlagen-
beleuchtung einzusetzen und hier
auf die klassische Elektroversor-
gung weitgehend zu verzichten.

Mit E-Ladesaulen kann der Handels-
standort seinen Beitrag zum bundes-
weiten, flachendeckenden Ausbau
der Ladesauleninfrastruktur und zur
E-Mobilitat leisten.

Das ist insbesondere unter Berlck-
sichtigung der Standortdichte eine
hoch interessante Serviceergan-
zung an den Handelsstandorten.

Es fehlen umweltfreundliche Kon-
zepte flir das Refurbishment von
Bestandsobjekten, die die groRe
Mehrheit der Handelsstandorte
in Deutschland umfassen. In der
Cradle-to-Cradle-Betrachtung kann
die Variante Abbruch/Neubau nicht
mit der langjahrigen Nutzung einer
Bestandsimmobilie mithalten. Bis
der negative Saldo, der durch den
Abbruch samt Entsorgung entsteht,
durch einen energieeffizienten Neu-
bau kompensiert wird, vergehen
mind. zehn Jahre und spéatestens
dann ist ein Vertriebsumbau durch
den Handler erforderlich. Neubauten
bieten nur einen Vorteil gegeniber
dem Bestand: Wenn in die Bausub-
stanz der Bestandsimmobilie so
umfangreich eingegriffen werden
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muss, dass ein Neubau in jedem
Fall die wirtschaftlichere Alterna-
tive in der Gesamtbetrachtung ist
und sich folglich fiir den Handler
und den Investor rechnet. Das ist
normalerweise friihestens nach 30
bis 40 Jahren der Fall.

Immobilienwirtschaft und Einzel-
handel werden gemeinsam neue
Konzepte finden missen, um Be-
standsobjekte taxonomiefahig zu
machen. Es wird nicht madglich
sein, diese Objekte in naher Zukunft
hin zur Taxonomiekonformitat zu
entwickeln.

Fakt ist aber auch, dass das fir diese
Assetklasse notige Baurecht nicht
an beliebig vielen Standorten um-
gesetzt werden kann, und folglich
wird sich auch in Zukunft die Zahl
der Neubauten in Grenzen halten.
Wirden Anleger die Taxonomiekon-
formitat zur Voraussetzung fiir ein
Engagement machen, dann werden
nur wenige Objekte in Frage kom-
men. Dies gilt im Wesentlichen aber
auch fur andere Assetklassen. Denn
um hier Architects for Future zu zitie-
ren: ,Deutschland wurde bereits ge-
baut und ein Gebaude ist dann wirk-
lich nachhaltig, wenn es 100 Jahre
seine Funktion erfiillt hat" Mit dem
ausschlieBlichen Fokus auf die Re-
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duktion des CO,-Ausstoftes wird
man der Aufgabenstellung nicht
gerecht. Es gilt umweltschonende
Materialien zu verwenden, Verpa-
ckungen mdoglichst zu vermeiden
und die Emissionen insgesamt
deutlich zu reduzieren. Dies wird
nicht in kurzer Zeit moglich sein;
es ist eine Entwicklung, die sicher
zu spat angegangen wurde. Umso
wichtiger ist es, den Fokus auf die
kurzfristigen Losungsansatze zu
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legen und die langfristige Entwick-
lung voranzutreiben. Am Ende diir-
fen wir eines nicht vergessen: Eine
nicht funktionierende Nahversor-
gungsimmobilie ist und bleibt ein
schlechtes Investment, egal ob sie
als Green-Building errichtet wurde
oder es sich um ein konventionell
gebautes Bestandsgebaude han-
delt. Dieses allentscheidende Krite-
rium dirfen wir bei Investments nie
aus den Augen verlieren. ®

=
[~
o
'_
)
<
=
(]

Susanne KlauBner MRICS

Susanne KlauBner ist Geschéftsfiihrende Gesellschafterin
der DIR Deutsche Investment Retail GmbH mit Sitz in Ndrn-
berg. Sie ist seit 37 Jahren in der Immobilienbranche tétig
und widmet sich seit 2006, zuletzt als Vorstandsvorsitzende
der GRR Group, dem Nahversorgungssegment. Gleichzeitig
ist sie Dozentin, Beiratin des German Council of Shopping Places sowie Co-
Chair des ULI Ausschusses Handel und Logistik.
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