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Das Transaktionsvolumen deutscher Einzel-
handelsimmobilien belief bis zur Jahresmitte 2016
auf knapp 3,2 Mrd. €. Damit erhéhte sich der
Ruckstand auf den Vorjahresvergleichswert binnen
der letzten drei Monate von 56 % auf 65 %. Der
Anteil am Transaktionsvolumen aller Gewerbe-
immobilien halbierte sich gegentiber der
Jahresmitte 2015 von 38 % auf derzeit 18 %. Trotz
des Ruckgangs liegt die Assetklasse Einzel-
handelsimmobilien in ihrer Beliebtheit bei
Anlegern weiterhin auf Platz 2 hinter
Blroimmobilien.

Eine Erklarung fur das Ausmalf3 der Verringerung liegt
in der Haufung auBergewodhnlicher Megadeals in der
ersten Jahreshélfte 2015. Dazu zahlten der Verkauf
des Corio-Shopping-Center-Portfolios sowie die
Ubernahme von 40 Kaufhof-Filialen, deren aufaddierte
Kaufpreise von 3,4 Mrd. bereits das im aktuellen Halb-
jahr erzielte Transaktionsvolumen Ubertreffen.

Auslandische Investoren kamen seltener zum
Abschluss als im Vorjahr

Eine andere Erklarung liefert das speziell im
groRvolumigen Core- bis Core-Plus-Bereich der
Investmentzentren knapp gewordene Angebot. Hierauf
hatte sich im vergangenen Jahr vor allem das
internationale Kapital bei seiner ,Einkaufstour
konzentriert. Binnen 12 Monaten halbierte sich der
Marktanteil auslandischer Investoren auf gut ein Drittel
der Anlagesumme. Diese sank nach 6,4 Mrd. € im
Vorjahr auf gerade noch 1,1 Mrd. €. Dominiert wird das
aktuelle Marktgeschehen demzufolge von heimischen
Investoren, die 2,1 Mrd. € anlegten.
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Erst recht nach dem Brexit bleiben deutsche
Retailimmobilien speziell in den Augen auslandischer
Anleger sehr begehrt, zumal die Rahmenbedingungen
fur Einzelh&ndler hierzulande &uf3erst solide sind. Der
private Konsum wird vielfach begunstigt, sei es durch
die robuste Entwicklung am Arbeitsmarkt, das niedrige
Inflationsniveau oder geringe Sparanreize angesichts
des Niedrigzinsumfelds. Der Einzelhandelsumsatz
tendiert dementsprechend positiv und beflugelt
wiederum den Vermietungsmarkt.

Vermoégensverwalter suchen vor allem im Auftrag
heimischer Grof3investoren

Als grofite Kaufergruppe treten derzeit Vermogens-
verwalter (Marktanteil von 36 %) auf. Wie am
Investmentmarkt allgemein zu beobachten, versuchten
sie, vor allem im Auftrag groRRer institutioneller
Investoren im Spannungsfeld von Risikominimierung
und Erwirtschaftung auskémmlicher Renditen hohe
Liquiditatsiiberschiisse in Immobilien zu plazieren. In
Deutschland standen meist Pensionskassen und
Versicherungen hinter den Deals. Fur diese Klientel
kaufte Patrizia fur rund 320 Mio. € ein deutschland-
weites Fachmarktportfolio, der gréf3ten Transaktion
dieses Halbjahres. Auf Rang 2 stehen Offene
Immobilien- und Spezialfonds (24 % Marktanteil).

Nach Landerzugehdrigkeit stellten britische Anleger
mit 500 Mio. € bzw. 21 % die starkste auslandische
Investorengruppe. Daran wird sich auch nach dem
Brexit vorerst wenig &ndern, da der Grof3teil des
Kapitals Uberwiegend im Auftrag auf3ereuropéischer
Anleger plaziert wurde. Diese werden auch weiterhin
wegen geringerer Sprachbarrieren und langjéhrig
gepflegter Geschaftskontakte die Zusammenarbeit mit
britischen Kapitalsammelstellen nutzen.

Auf der Verkauferseite pragen ebenfalls Vermdgens-
verwalter das Marktgeschehen (24 %, 770 Mio. €),
gefolgt von Projektentwicklern (17 %). Letztere werden
angesichts der herrschenden Angebotsknappheit
zunehmend zur bevorzugten Anlaufstelle bei der
Suche nach knappen Premiumobjekten.

Eingeschrankte Produktverfiigbarkeit in den TOP 7
pragen Marktgeschehen

Als ein weiteres Indiz fiir die mangelnde
Produktverfigbarkeit ist der hohe Prozentsatz von
Kéaufen au3erhalb der deutschen TOP 7 Investment-
markte zu sehen, der von 74 % im Vorjahr auf aktuell
90 % angestiegen ist. Exemplarisch hierfur steht das
bereits erwahnte Fachmarkt-Portfolio, das zu einem
Uberwiegenden Teil in C-Stadten investiert ist, ebenso
wie die beiden grofRten Einzeldeals des Halbjahres,
das Forum Hanau mit iber 200 Mio. € sowie das
Designer Outlet Wolfsburg mit ca. 150 Mio. €.
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Auch die Verteilung von Portfolio- zu Einzelkdufen hat
sich gegentiber dem Vorjahr ins Gegenteil verkehrt.
Wahrend Paketverk&aufe noch vor einem Jahr Uber

70 % der Anlagesumme auf sich vereinten, ist der
Anteil in den ersten sechs Monaten des Jahres auf
48 % (1,5 Mrd. €) gefallen. Einzelkaufe liegen mit

1,6 Mrd. € leicht daruber.

Letztlich bestimmen die wenigen, im dreistelligen
Millionenbereich abgeschlossenen GroRRdeals die
Analyse nach Immobilientypen. Hier liegen der Verkauf
von einzelnen Einkaufszentren, zu denen auch das
Factory Outlet Center als Sonderform gezahlt wird, mit
einem Volumenanteil von 28 % vor Fachmarkt-
portfolien, die zumeist Supermarkte, Baumarkte und
einzelne Fachmarkte enthalten.

Druck auf die Renditen bleibt hoch

Unter dem bestehenden Anlagedruck sind die Preise
fir rare Premiumobjekte in besten Einzelhandelslagen
weiter gestiegen, so in Frankfurt und Hamburg um

30 Basispunkte auf 3,50 bzw. 3,60 %. Die Brutto-
Spitzenrenditen bewegen sich derzeit zwischen 3,00 %
in Minchen und 4,20 % in K&ln. Weitestgehend stabil
auf niedrigem Niveau blieben die Spitzenrenditen

fur frequenzstarke, moderne Einkaufszentren in der
Spanne von 3,70 % und 6,00 % sowie Fachmarkte
bzw. Fachmarktzentren in der Spanne von 5,50 % und
6,10 %.

Ausblick: Kollision von Anlagedruck und
Produktmangel nimmt weiter zu

In keinem anderen Investmentsegment tritt das
limitierende Moment des per se begrenzten
Produktangebotes starker zutage als in der
Assetklasse Einzelhandel. Gerade hier werden die
Folgen der Kollision von steigendem Anlegerinteresse,
das wir bei Colliers International in unseren
Kundengesprachen registrieren, und der limitierten
Verfugbarkeit von Premiumimmobilien deutlich. Hier
gilt es, den Aktionsradius der Investoren durch
entsprechende Beratung zu erweitern und auf
Produkte mit solidem Rendite-Risiko-Profil aulRerhalb
der Investmentzentren zu verweisen.
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554 Biros in
66 Landern auf
6 Kontinenten

USA: 153

Kanada: 34
Lateinamerika: 24
Asien / Pazifik: 231
EMEA: 112

€ 2,30
Milliarden
Umsatz weltweit

€ 103

Milliarden Transaktionsvolumen bei
mehr als 84.000 Investment- und
Vermietungsdeals

186

Millionen m?2
unter Verwaltung

Uber

16.000

Mitarbeiter
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