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. Gregor Volk

Der Supermarkt im Spannungsfeld
zwischen Klimaschutz und

Kaufpreisentwicklung

Deutschland ist und bleibt ein gefragter Investitionsstandort fiir Kapital
aus dem In- und Ausland. Das Interesse an Fach-, Bau- und insbesondere
Lebensmittelmarkten iibersteigt das verfiigbare Angebot deutlich. Das
krisensichere Investment mit langen Mietvertragslaufzeiten und bonitats-
starken Mietern ist mittlerweile fest verankert in der Allokation der gro-
Ben Kapitalsammelstellen. Entsprechend stark stieg 2021 der Anteil der
Supermarkte und Discounter am gesamten Einzelhandelstransaktions-
volumen. Im zweiten Jahr der Pandemie haben sich die durchschnittlichen
Nettoanfangsrenditen der Supermarkte sprunghaft und signifikant um
1,2 Prozentpunkte auf 3,6% nach unten entwickelt. Diese deutliche Ren-
ditekompression spiegelt das groBe Vertrauen der Investoren in die deut-
schen Lebensmittelmarkte und deren verlassliche Mietcashflows wider.

Dem Handel begegnen, aufgrund
dieser starken Kaufpreisentwicklung,
zusatzliche Herausforderungen.
Standig missen Handler schnell und
flexibel auf neue Entwicklungen am
Markt und auf Veranderungen im
Kundenverhalten reagieren. Hierbei
stehen mittlerweile nicht nur aktives
Flachenmanagement und Bestands-
optimierungen  im  Vordergrund.
Weitreichende energetische Sanie-
rungen mit einer Umsetzung von
wesentlichen  Energieeffizienzmali-
nahmen bei der Gebaudetechnik, der
Beleuchtung sowie der Kaltetechnik
beschaftigen den Handel ebenfalls.
Zu beriicksichtigende Kriterien fur
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diese Investitionen sind der Mietver-
trag, die Gebaudequalitdt bzw. das
Alter der Immobilie, Umsatzerwar-
tungen, das Format der Flache und
der Standort. Hohe Bau- und Moder-
nisierungskosten, die grundsatzliche
Verfligbarkeit von Gewerken und
lange Genehmigungsverfahren wir-
ken sich negativ aus. Es stellt sich die
Frage, wer die notwendigen Investiti-
onskosten tragen kann und will. Mit
der Novellierung des Klimaschutz-
gesetzes (KSG) am 31. August 2021
verscharfte die Bundesregierung die
Klimaschutzvorgaben und verschob
das Ziel der Treibhausgasneutralitat
von 2050 auf 2045. Einen besonde-

ren Stellenwert bei der Erreichung der
ambitionierten  CO,-Reduktionsziele
haben hier die Immobilien des Le-
bensmitteleinzelhandels. Die Griinde
daflr sind die GroRflachigkeit, die
hohe Technisierung und die beson-
dere gesellschaftliche Relevanz.

Der Gesetzgeber erachtet hohere
Anforderungen an die Energieeffizi-
enz von Gebauden als notwendig fur
die Zielerreichung. Ab dem 1. Januar
2025 sollen alle Neubauten den Effi-
zienzhaus-40-Standard (EH-40-Stan-
dard) einhalten. Bereits ab 1. Januar
2024 sollen wesentliche Ausbauten,
Umbauten und Erweiterungen von
Bestandsgebauden mindestens dem
EH-70-Standard entsprechen. Zudem
ist eine weitere Erhohung der Ener-
gieeffizienzanforderungen an ge-
werblich genutzte Gebdude Uber
eine Novelle des Gebaudeenergiege-
setzes (GEG) vorgesehen. Zukiinftige
Sofortmalnahmen im Bereich Klima
und Energie beinhalten unter ande-
rem Vorgaben zur obligatorischen
Photovoltaikinstallation bei Neubau-
ten. Zudem werden der Handel und
die Eigentimer unter bestimmten Be-
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dingungen schon jetzt von der Politik
zum Aufbau von Ladeinfrastruktur
fUr Elektrofahrzeuge verpflichtet.

Durch fachkundiges Energiemonito-
ring seitens des Handels wurden be-
reits erhebliche Energieeinsparpoten-
ziale identifiziert und gehoben. Das
Optimierungspotenzial ist jedoch wei-
terhin hoch. Dabei besteht eine groRRe
Diskrepanz zwischen Neubau und
Bestandsobjekten. Bei Neubauprojek-
ten kénnen von Anfang an optimale
Bedingungen fir einen energieeffizi-
enten und klimaschonenden Betrieb
geschaffen werden. Die Warmertick-
gewinnung beispielsweise stellt inzwi-
schen keine grofRe Herausforderung
dar. Zunehmend gelingt es dadurch,
die Supermarkte zu 100% Uber eine
Warmeriickgewinnung zu beheizen
und somit einen Gasanschluss bzw.
eine externe Warmezufuhr verzicht-
bar zu machen. Mit Einhaltung des
EH-40-Standards inklusive der Nut-
zung einer eigenen Photovoltaikan-
lage sollte die Immobilie langfristig
den Dekarbonisierungspfad zur Er-
reichung des Klimaziels einhalten
konnen.

Die im Bestand befindlichen Im-
mobilien werden sich zukinftig der
Herausforderung einer klimaziel-
entsprechenden Sanierung stellen
miussen. Hierbei liegt die Verantwor-
tung sowohl beim Eigentimer als
auch beim Mieter. In Abhangigkeit
des Zustandes der Bausubstanz
sowie der bereits vorhandenen An-
lagentechnik mussen die Investiti-

onen kalkuliert und fur beide Seiten
tragfahig sein. Auch die Alternative
eines Abriss-Neubaus ist hierbei zu
berlicksichtigen. Lange Amortisa-
tionszeitenin Kombinationmiteinem
bestehenden Mietverhaltnis stellen
schwierige Voraussetzungen fiir um
fangreiche Energieeffizienzinvesti-
tionen dar.

Aufgrund der HGhe des zu verwal-
tenden Volumens sowie ihrer Funk-
tion als Schnittstelle zwischen An-
legern und Nutzern, liegt eine hohe
Verantwortung fiir die Erreichung der
Klimaziele bei den Vermogensver-
waltern. Die Integration umweltbezo-
gener, sozialer und gesellschaftlicher
Aspekte in strategische und opera-
tive Prozesse ist von hoher Bedeu-
tung, sollte aber nicht auf kurzfristige
Wertsteigerungen, sondern auf eine
verantwortungsvolle und dauerhaft
wertschopfende Unternehmensfiih-
rung ausgerichtet sein. Im Ankauf
von Immobilien und in der Erstellung
der objektspezifischen Business
Plane sollten, inshesondere bei Be-
standsimmobilien, die Aspekte zur
Einhaltung des Klimaziels Bertick-
sichtigung finden. In Anbetracht der
rasant gestiegenen und nicht funda-
mental begriindbaren Kaufpreisfak-
toren bleibt hierbei kaum noch Luft
flr teure Sanierungen. Am Ende des
Tages wird die Last durch niedrigere
Renditen auf Seiten der Vorsorge-
sparer zum einen und zum anderen
durch hoéhere Produktpreise in den
Regalen der Supermarkte durch die
Konsumenten getragen werden. l
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Gregor Volk ist Griinder und geschaftsfliihrender Gesellschaf-
ter der RAM INVEST. Er hat an der Helmut-Schmidt-Universitat
in Hamburg sowie am Real Estate Management Institute

der EBS Universitat in Oestrich-Winkel studiert. Gregor Volk
verfligt Uber mehr als 20 Jahre Erfahrung im Immobilien-,
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Kurzvorstellung

Die RAM INVEST ist ein
inhabergeflhrter Investment-
manager mit Sitz in Regensburg
spezialisiert auf lebensmittel-
geankerte Handelsimmobilien.
Mit einer vermieteten Flache
von ca. 130.000 gm, verteilt auf
Uber 60 Lebensmittelmarkte,
verwaltet das Unternehmen ca.
400 Mio. EUR fUr institutionelle
Investoren. Grundlegender
Bestandteil der Geschaftsstrate-
gie ist die Berlcksichtigung von
ESG Aspekten.

USPs des Unternehmens

Die RAM INVEST agiert als Qua-
litatsanbieter mit gut ausgebau-
tem Netzwerk, kurzen Entschei-
dungswegen und nachweisbarer
Transaktionsstarke. Detaillierte
Marktkenntnisse, zufriedene
und gut betreute Mieter sowie
teamorientierte motivierte
Mitarbeiter zeichnen die RAM
INVEST aus.

Track Record

Das Management der RAM
INVEST verfugt Uber mehr als 20
Jahre Erfahrung im institutionel-
len Geschéaft. Der erste Immobi-
lienfonds wurde in kiirzester Zeit
ausplatziert und voll investiert.
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