


»Da der Flachendruck
auf absehbare Zeit
nicht abnimmt,
sind auch die peripheren
Standorte mit einer
entsprechenden
Nachfragekraft versehen.”

Tobias Kassner, Head of Research,
GARBE Industrial Real Estate GmbH

»In den nachsten Jahren
wird die Frage nach einer
moglichen Umrustung auf

eine klimaschonende Immobilie
fur viele Bestandsimmobilien
ein wichtiges Thema werden.”

Michael Dufhues, Vorstand,
Bremer AG

»Die Auswirkungen
der Pandemie haben
kurzzeitig zwar fur einen
wirtschaftlichen Einbruch
gesorgt, doch derzeit
stehen die Zeichen
wieder auf Wachstum.”

Bertrand Ehm, Director Industrial Investment,
Savills Immobilien Beratungs-GmbH

»Mit Blick auf die
derzeitige Entwicklung
der Kaufpreise stehen auch
die Immobilienfinanzier
vor der Frage, ob diese noch
gerechtfertigt sind.”

Maria Teresa Dreo-Tempsch, Marktvorstandin,
Berlin Hyp AG
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Logistik und
Immobilien -
uber Wert und
Wandel

Logistik und Immobilien 2021

Dies ist bereits die zweite Studien-
ausgabe in Zeiten der Corona-Pande-
mie. Mittlerweile hat die Pandemie die
gesellschaftliche Wahrnehmung von
Logistik verdndert. Dass die Logistik die
Lebensadern unseres Wirtschaftslebens
darstellen, wurde und wird in der Stu-
dienreihe immer wieder betont. Neu ist,
dass auch in der 6ffentlichen Diskussion
die herausragende Rolle der Logistik fir
die Wirtschaft immer wieder ein Thema
ist. Die Stimmung unter Immobilienpro-
fis in Bezug auf die Assetklasse Logistik-
immobilien, das zeigen die monatlichen
Befragungen zum Immobilienklima, hat
darlber hinaus inzwischen die Spitzen-
position unter den gewerblichen Immo-
bilien-Assetklassen eingenommen. Was
bedeutet diese Wandlung fiir den Markt

der Logistikimmobilien?

Wir haben diese Veranderungen zum
Anlass genommen, um uns mit dem Wert
von Logistik(-immobilien) zu beschafti-
gen. Die Studie soll zu einem besseren
Verstandnis und zu einer Einordnung
der Werteinflisse am Logistikimmobi-
lienmarkt beitragen. Die betrachteten
Marktentwicklungen sind im Falle von

E-Commerce schon seit einigen Jahren
relevant oder sie sind neu und durch die
Corona-Krise induziert. Wir sind nun an
einem Punkt angelangt, an dem sich seit
Erscheinen der ersten Logistikstudie im
Jahr 2015 einiges in der Welt der Logistik
verandert hat. Somit war es auch an der
Zeit, das bekannte Scoring der Logistik-
regionen zu erneuern, um Marktveran-

derungen zu evaluieren.

In diesem Sinne wiinschen wir Ihnen
eine aufschlussreiche Lektlre und freuen
uns Uber |hr Feedback.

Partner der
Studie

Die Partner dieser Studien-
reihe sind feste Gr6RBen in
der Immobilienfinanzierung,
dem Bautragergeschift, dem
Immobilienmanagement,
der Projektentwicklung, der
Investmentberatung und
der strategischen Analyse
und Beratung im Bereich
~Logistik und Immobilien”.
Gemeinsam geben sie im
Rahmen der mittlerweile be-
reits siebten Studienausgabe
~Logistik und Immobilien”
einen fundierten Uberblick
tiber aktuelle Entwicklungen
und Zusammenhange in die-
sem Segment. Als gemein-
sames Kompetenzzentrum
ermaglichen sie dadurch
eine Gesamtperspektive

auf dieses Thema, mit der
strategisch ausgewogene
Entscheidungen getroffen
werden konnen.

Vorwort

Berlin Hyp

Berlin Hyp AG

Die Berlin Hyp ist auf grofdvolumige
Immobilienfinanzierungen fir professio-
nelle Investoren und Wohnungsunterneh-
men spezialisiert. FUr sie entwickelt sie
individuelle Finanzierungslésungen. Als
Verbund-Unternehmen der deutschen
Sparkassen stellt sie diesen Instituten
aullerdem ein umfassendes Spektrum
an Produkten und Dienstleistungen zur
Verfligung. Sie hat eine Vorreiterrolle
bei der Entwicklung nachhaltiger Refi-
nanzierungsprodukte. Das Thema Nach-
haltigkeit ist zentraler Bestandteil ihrer
Unternehmensstrategie. Sie fordert die
Finanzierung nachhaltiger Immobilien
und will aktiv die Transformation des Im-
mobilienmarktes unterstitzen, um ihren

Beitrag zur Klimaneutralitat zu leisten.

Ihr klarer Fokus, Uber 150 Jahre Er-
fahrung und die Fahigkeit, zukunfts-
orientiert die digitale Transformation in
der Immobilienbranche aktiv mitzuge-
stalten, kennzeichnen die Berlin Hyp als
eine fihrende deutsche Immobilien- und
Pfandbriefbank.

BREMNER

Bremer AG

In Deutschland zéhlt die BREMER
AG zu den flhrenden Unternehmen im
schlisselfertigen Bauen mit Stahlbeton-
fertigteilen, die in den eigenen Werken
am Hauptsitz Paderborn und in Leipzig
geplant und produziert werden. Ein GroR3-
teil dieser Stahlbetonfertigteile basiert
auf eigenen Konstruktionen. Das 1947
gegriindete Familienunternehmen agiert
mit seinen Standorten Stuttgart, Leipzig,
Ingolstadt, Hamburg, Bochum, Berlin-
Brandenburg, Bremen, sowie Krakau und
Poznah (Polen) europaweit. Als General-
unternehmer errichtet BREMER fUr seine
namhaften Kunden Gebaude bis zu jeder
gewdulnschten, definierten Leistungs-
grenze. Das Leistungsspektrum um-
fasst Blrogebaude, Einrichtungshauser,
Kihlhauser, Logistikgebdude, Produk-
tionsgebaude und Verbrauchermarkte.
Bei unseren namhaften Kunden punkten
wir mit erstklassiger Qualitat, professio-
neller Abwicklung, Kostensicherheit und
Termintreue. Wir begleiten sie von der
Projektentwicklung Uber die Fertigung
in eigenen Werken bis zum schlissel-
fertigen Bau und den Serviceleistungen
fir das Gebadude im laufenden Betrieb.



I bulwiengesa

bulwiengesa AG

bulwiengesa ist in Kontinentaleuropa
eines der groRen unabhéngigen Analy-
seunternehmen der Immobilienbranche.
Seit fast 40 Jahren unterstUtzt bulwien-
gesa seine Partner und Kunden in Fra-
gestellungen der Immobilienwirtschaft,
Standort- und Marktanalyse, u.a. durch
fundierte Datenservices, strategische
Beratung und malRgeschneiderte Gutach-
ten. Aussagekraftige Einzeldaten, Zeit-
reihen, Prognosen und Transaktionsdaten
liefert das Informationssystem RIWIS on-
line. Die Daten von bulwiengesa werden
u.a. von der Deutschen Bundesbank fur
EZB und BIZ verwendet.

Vorwort

GARBE.

Industrial Real Estate

GARBE Industrial
Real Estate GmbH

Die Garbe Industrial Real Estate mit
Hauptsitz in Hamburg ist einer der fiih-
renden Anbieter und Manager von Lo-
gistik- und Unternehmensimmobilien in
Deutschland. Das Unternehmen zéhlt seit
mehr als 30 Jahren zu den bedeutenden
unabhangigen Kooperationspartnern flir
Transport- und Logistikdienstleister, Han-
del und produzierendes Gewerbe. Die
Garbe Industrial Real Estate entwickelt,
kauft bzw. verkauft, vermietet, verwaltet
und finanziert hochwertige nachvermiet-
bare Gewerbeimmobilien an attraktiven
nationalen und internationalen Verkehrs-
und Industriestandorten. Mit rund 4,4
Millionen Quadratmetern vermietbarer
Flache betreut die Garbe Industrial Real
Estate aktuell 180 Objekte im Wert von
7,0 Milliarden Euro.

savills

Savills Immobilien
Beratungs-GmbH

Savills ist eines der flhrenden, welt-
weit tatigen Immobiliendienstleistungs-
Unternehmen mit Hauptsitz und Borsen-
notierung in London. Das Unternehmen
wurde 1855 gegriindet und blickt auf eine
lange Geschichte mit Uberwaltigendem
Wachstum zurlck. Savills setzt Trends
statt ihnen zu folgen und verflgt heute
Uber mehr als 600 Biros und Partner in
Amerika, Europa, Afrika, dem asiatisch-
pazifischen-Raum sowie dem Nahen Os-
ten mit Uber 39.000 Mitarbeitern.

In Deutschland ist Savills mit mehr
als 300 Mitarbeitern in acht Buros an
den wichtigsten Immobilienstandorten
prasent.



Systemrelevanz
und die Frage
nach dem Wert

Quelle: GARBE Imtﬁﬁﬂa\ Real EstatelGmiaHt
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Corona verandert
die Logistik
]

Logistik und Immobilien 2021

Systemrelevanz —welches Wort konn-
te seit dem Jahr 2020 die Logistik besser
gepragt haben als dieses? Die jedem so
einleuchtende und scheinbar pl6tzlich
klar werdende Systemrelevanz mani-
festierte sich im Zuge der Corona-Pan-
demie an vielen Stellen. GrenzschlieRun-
gen, Unterbrechungen der Lieferketten,
Containerengpasse — es wurde klar, wie
wichtig eine funktionierende Logistikwirt-
schaft fir die moderne Gesellschaft doch
ist. Doch was sagt so eine Systemrele-
vanz eigentlich aus?

Ist Systemrelevanz lediglich ein
Schlagwort, das man wahrend einer ak-
tuellen Problemsituation einer Branche
zuschreibt oder gibt es wirklich merkli-
che und messbare Effekte, die zu einer
Systemrelevanz beitragen? Zweifelsohne
steht die Logistik flr einen elementaren
Teil unserer Infrastruktur. Doch welchen
gesellschaftlichen Mehrwert bietet sie?
Ist dieser Wert im Laufe des letzten Jah-
res wirklich grofRer geworden, oder ist
lediglich die Logistik fur kurze Zeit ins
Rampenlicht gerlickt worden, um in ei-
niger Zeit wieder ein emsiges Schatten-
dasein im Hintergrund zu fristen?
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Anstieg Sendungsvolumen
(im Vergleich zum Jahr 2019)

Logistik und Immobilien 2021

Diese Ausgabe der Studienreihe
.Logistik und Immobilien” soll der Frage
nach dem Wert der Logistikimmobilien
nachgehen und wie sich dieser Wert im
Laufe des letzten Jahres bzw. im Laufe
der letzten Jahre verdndert haben mag.
Zweifelsohne lassen sich langjéhrige
Tendenzen erkennen, die nicht erst seit
der Corona-Pandemie existent sind. Seit
Jahren steigt die Nachfrage nach Shop-
ping-Mdglichkeiten im Internet. Das
Paketaufkommen der deutschen Kurier-
und Paketdienste erreicht Jahr fur Jahr
neue Rekordmarken. Das Jahr 2020 hat
dieser Nachfrage aufgrund verdnderter
Konsummuster im Zuge von Lockdown
und Homeoffice noch einen weiteren
Schub verliehen. Aktuelle Zahlen belegen
hierbei einen enormen Sprung des Sen-
dungsaufkommens im letzten Jahr. Und
ein Ende dieser Entwicklung ist langst
nicht abzusehen. Mit einem Sprung von
+10 % im Vergleich zum Jahr 2019 ver-
zeichnete das Sendungsvolumen jedoch
weit mehr Anstieg, als bei einer blofsen
Trendfortschreibung als wahrscheinlich
gegolten hatte.

Kapitel 01: Systemrelevanz und die Frage nach dem Wert

Prognostizierte Entwicklung
der KEP-Sendungsvolumina
bis 2025

Verlauf Trendfortschreibung

Prognose

Quelle: KEP-Studie 2020.
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Kapitel 01: Systemrelevanz und die Frage nach dem Wert

|
Logistik im
gesellschaftlichen
Wirkungsgefige

Die Corona-Pandemie war eine An-
omalie, mit weitreichenden Folgen auf
Gesellschaft und Wirtschaft. Niemand
konnte das Jahr 2020 in seiner Ganze
voraussagen. Es schien, als wirde sich
die Unsicherheit Uber die weiteren Ent-
wicklungen, den nachsten Lockdown und
den gesamtwirtschaftlichen Impact von
Monat zu Monat steigern. Ein weiterer
Faktor, der die internationale Wahrneh-
mung im Jahr 2020 und nun auch in 2021
gepragt hat, war die Lage an den Finanz-
markten. Nach einem Kursrutschim Frih-
jahr 2020 schwangen sich die Markte
— untersttzt durch die lockere Geldpoli-
tik der Zentralbanken — zu neuen Héhen
auf. Niedrige Zinsen, geringe Ertragsaus-
sichten oder gar Strafgeblhren fihren zu
einer erhohten Investitionsbereitschaft
weltweit. Die steigende Nachfrage fihrt
zu ebenfalls ansteigenden Preisen und
bereitet den Weg zu immer teureren In-
vestitionsgltern und der Frage, ob solche
Preissteigerungen Uberhaupt gerechtfer-
tigt sind. Auch in Bezug auf Logistik und
Immobilien wurde diese Frage im Laufe
des letzten Jahres des Ofteren gestellt.
Ist dies nur ein Tulpenhype oder eine
nachhaltig vertretbare Wertentwicklung?
Sind Logistikimmobilien — so der aktuelle
Untersuchungsschwerpunkt —nun mehr
Wert als vor der Krise?

Die Gesamtheit von einzelnen Ele-
menten in einem Wirkungszusammen-
hang kann als System verstanden wer-
den — also beispielsweise: Bevolkerung,
Politik und Wirtschaft. Auch innerhalb
der Wirtschaft nehmen die einzelnen
Branchen und in ihnen wiederum die
einzelnen Unternehmen die Rolle als Ele-
mente in einem Uberaus komplexen Wirt-
schaftssystem ein. Wie kommt es nun
zu einer gesteigerten Relevanz einzelner
Elemente im Vergleich zu anderen? Ein
Wirtschaftsakteur — sei es nun Branche,
Unternehmen oder Arbeitskraft —ist dann
besonders relevant, wenn dieser einen
besonders hohen Grad der Vernetztheit
im Gesamtsystem aufweist. Sprich: Eine

Branche mit einer hohen Anzahl an Inter-
dependenzen mit anderen Branchen und
Wirtschaftsbereichen kann eine hohe
Systemrelevanz flr sich beanspruchen.
Dies ist zweifelslos der Fall, wenn von der
Logistikwirtschaft die Rede ist.

Eine besondere Relevanz geht dem-
entsprechend mit einem erhdéhten Ver-
netztsein, also einer hoheren Komplexitat
der jeweiligen Systemeinheit einher. Die
Logistikwirtschaft und moderne Supply
Chains sind enorm komplexe Systeme,
kleinere Anomalien kénnen grofRe Aus-
wirkungen haben, das gehdufte Auftre-
ten von unvorhergesehenen Sachver-
halten kann zu grofsen Verwerfungen
flhren. Die Corona-Pandemie war solch
eine Anomalie, welche das System der
Logistikwirtschaft und die Resilienz der
Lieferketten auf eine harte Probe gestellt
hat. Natlrlich konnten einige Sachver-
halte — Containerengpasse, Grenzschlie-
Rungen und Staus — nicht vermieden
werden, aber angesichts der enormen
Komplexitdt der modernen Logistikwirt-
schaft konnte die Krise dennoch gut ge-

meistert werten.
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Kapitel 01: Systemrelevanz und die Frage nach dem Wert
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Was bestimmt den Wert einer
Logistikimmobilie?

In diesem Kontext ist der Zusam-
menhang von Wert und Kaufpreis einer
Immobilie ndher zu beleuchten. Aus wirt-
schaftswissenschaftlicher Sichtweise er-
gibt sich der Wert eines Gutes aus sei-
nem Preis. Dieser Preis leitet sich aus
dem quantifizierten Nutzen eines Gutes
(Gebrauchswert genannt) ab und gleicht
dem Tauschwert eines Wirtschaftsobjek-
tes zu einem anderen bzw. dessen ma-
ximal akzeptablen Grenzpreis am Markt.
Anhand des Gebrauchswertes der Logis-
tik(immobilie) sollen etwaige Preis- und
Wertsteigerungen und deren Grlnde
aufgezeigt und eingeordnet werden. Flr
die weitere Analyse wurden deshalb die
grofiten wertbildenen Faktoren fir die
Logisikimmobilie identifiziert: Lage, Ge-
baude und Nutzer. Aufgezeigt werden
soll, inwiefern diese drei Kriterien den
(Gebrauchs)wert der Logistik(immobilie)
auf Mikro- sowie auf der Makroebene
beeinflussen.

23



Standortqualitaten
und regionale
Wertigkeiten

QuelleNCARBENRGLS 121 R3al Estate GmbH

QuelleBremer
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Ein zentrales Element in der Wert-
bestimmung einer Logistikimmobilie
ist immer auch der Standort, mit dem
diese unabdingbar verbunden ist. Da
. Lagen, die hoch in der Nachfragegunst
liegen, nicht beliebig vervielfaltigt wer-

Second'Tier' den k(")nnen.,. sind starke Preisanstiege

der Grundstlicke an den Top-Standorten

Lagen angrund eine haufige Konsequenz. Die Frage ist,

von Nachfrage_ welche rdumlichen Muster hinter diesen

. . Standortpraferenzen liegen und ob im

Uberhang immer Zuge des aktuellen Flachenmangels an

e —— - A - — e e gefragter? Top-Standorten nicht auch neue Lagenin

___,,__,'.“,:’#:;"“P [ i - : Betracht gezogen werden miissen?

Der Fokus der Nachfrage nach Logis-
tikflachen hatin den vergangenen Jahren
vor allem auf den Metropolregionen und
deren Umland gelegen. Unter den wich-
tigsten Standortfaktoren, die alle anderen
Aspekte Uberragen, beschreiben diese
den Dreiklang aus Flachenverfligbarkeit,
Infrastrukturanbindung (maf3geblich Stra-
Reninfrastruktur) und Arbeitskraftepoten-
zial. Die Metropolraume bieten eine gute
Anbindung an die Verkehrsinfrastruktur
und in den verdichteten Besiedlungsge-
bieten auch ein hohes Potenzial an erreich-
baren Einwohnern und somit potentiellen
Arbeitskraften. Diese hohe Attraktivitat
und das ausgepragte Interesse sowie ein
sich bei begrenztem Angebot ergeben-
der Nachfragelberhang haben jedoch zur
Folge, dass ein Ton aus dem Dreiklang
der Standortfaktoren nicht mehr getroffen
werden kann. Die Verfligbarkeit von Fla-
chen ist an den gefragten Standorten ein
immer knapper werdendes Gut. Aufgrund
dieses Mangels an den Top-Standorten
gewinnen immer mehr die Lagen der
zweiten Reihe an Attraktivitat. Denn auch
hier koénnen gute Bedingungen flr eine
Logistikansiedlung vorgefunden werden.




Steigende Bau-
tatigkeit in peri-
pheren Regionen
|

Anteil peripherer Landkreise am
Fertigstellungsvolumen 2021

Anteil zentraler Landkreise am
Fertigstellungsvolumen 2021

Anteil sehr zentraler Landkreise am
Fertigstellungsvolumen 2021

Logistik und Immobilien 2021

Ein Indikator fir die Attrak-
tivitat eines Standortes ist
die Entwicklung des dortigen
Neubauvolumens. Denn nur,
wenn von einer anhaltend
hohen Flachennachfrage aus-
gegangen wird, werden in
aller Regel auch neue Projekt-
entwicklungen angegangen -
so zumindest das Ideal.

Der Frage, wie sich das Verhaltnis zwi-
schen den zentralen Standorten und der
Peripherie entwickelt, soll mittels einer
raumlichen Analyse nachgegangen wer-
den. Gemals der Einteilung des Bundes-
amts fur Bauwesen und Raumordnung
(BBSR) kénnen sowohl sehr zentrale
bis sehr periphere Raumtypen fir die
Landkreise in Deutschland ausgewiesen
werden. In der kartographischen Uber-
sicht wird deutlich, dass besonders im
Zentrum Deutschlands gelegene Land-
kreise mit einer peripheren Lage charakte-
risiert werden kénnen. Im Nordosten der
Republik, vorwiegend in Mecklenburg-
Vorpommern, sind die Lagen sogar als
sehr peripher zu beschreiben. Die sehr
zentralen Landkreise clustern sich um
den Ballungsraum Rhein-Ruhr und dem
Sltdwesten.

Betrachtet man den Anteil der fertig-
gestellten Logistikflaichen am gesamten
Fertigstellungsvolumen in Deutschland,
wird die eingangs dargelegte Entwicklung
deutlich: Wahrend in den sehr zentralen
Landkreisen 2011 noch rund 65 % des
gesamten Fertigstellungsvolumens ver-
ortet werden konnte und im Jahr zuvor
dieser Wert noch nahe der 60-Prozent
Marke lag, hat in den darauffolgenden
Jahren der Anteil der zentralen Landkreise
sukzessive abgenommen. Es sollte da-
bei beachtet werden, dass ein grolRer Teil
der Fertigstellungen innerhalb zentraler
Landkreise in den Lagen vor den Toren
der Stadt und nicht in den Stadtgebieten
selbst stattfindet. Im Jahr 2020 wurde
mit einem Anteil von rund 49 % erstmals

im Betrachtungszeitraum weniger als die
Halfte des Neubauvolumens in den zent-
ralen Landkreisen errichtet. Im laufenden
und im nachsten Jahr wird ein Anteil von
45 % bzw. 46 % erwartet.

Wahrend in den sehr zentralen La-
gen die Fertigstellungen leicht ricklaufig
waren, ist die Bedeutung der peripheren
Standorte flr die Projektentwicklungen
sprunghaft angestiegen. Lag der Anteil
dieses Raumtyps am Fertigstellungsvo-
lumen von 2010 bis 2018 noch bei etwa
14 %, ist dieser 2019 auf rund 17 % ange-
stiegen und wird auch auf diesem Niveau
bleiben. Fir die Fertigstellungen im Jahr
2022 wird erwartet, dass der Anteil der
peripheren Standorte sogar bei 24 % liegt.
Setzt sich dieser Trend fort, ware damit zu
rechnen, dass in den kommenden Jahren
der Anteil der peripheren Regionen Uber
dem der zentralen Regionen liegt.

Landkreise in Deutschland
nach Raumtyp (BBSR)

sehr zentral peripher

zentral sehr peripher

Quelle: Eigene Darstellung auf Basis der
Raumtypen nach BBSR
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Anteil der Raumtypen am
gesamten Fertigstellungs-
volumen von Logistikimmo-
bilien in Deutschland

sehr zentral peripher

zentral sehr peripher
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Scoring der
Logistikregionen
2020

Bereits in der ersten Ausgabe
der Studienreihe , Logistik
und Immobilien” war die
Ableitung der Marktattrakti-
vitat enthalten: Das Scoring
der Logistikregionen. Einige
Jahre nun wurde das Scoring
getrennt von der Hauptstudie
veroffentlicht. In diesem Jahr
finden Sie nun jedoch fol-
gend das aktuelle Scoring der
Logistikregionen, um unter
anderem die Attraktivitat

der Logistikregionen aus der
zweiten Reihe noch etwas
weiter unter die analytische
Lupe nehmen zu kénnen.

Wie funktioniert das Scoring? Das
Gesamtscoring ist in mehrere Unter-
scores gegliedert, zu denen beispiels-
weise Kennzahlen der Logistikbestande,
Fertigstellungen, Flachenumsatze oder
Transaktionen zéhlen — alles auf Ebene
der Logistikregionen aggregiert und im
Zeitverlauf erhoben. Des weiteren flie-
Ren in die Betrachtung auch regional-
Okonomische Faktoren ein, wie etwa die
Bruttowertschdpfung im Bereich Handel
und Verkehr oder die SVP-Beschéaftigten.
Abgerundet wird dieses Kennzahlen-Pot-
pourri durch die Entwicklung von Mieten,
Renditen und Grundstickspreisen — je
nach Logistikregion differenziert ausge-
wiesen. Insgesamt ist die Analyse der
Marktattraktivitat ein fortwahrendes und
jahrlich durchgefiihrtes Projekt, das die
Studienreihe ,, Logistik und Immobilien”
mit einer verldsslichen Datenbasis unter-
stltzt und wichtige Aufschllisse Uber
die Dynamiken in den Logistikregionen
Deutschlands liefert. In die Auswertung
flossen die Gesamtjahreswerte aus dem
Jahr 2020 sowie aktuelle Prognosen aus

dem ersten Halbjahr 2021 ein.

Berlin und Hamburg buhlen
um den ersten Platz

Im aktuellen Scoring befindet sich
erneut die Logistikregion Berlin auf
dem ersten Platz. Wie bereits 2019
zeichnete sich die Logistikregion durch
hervorragende Fundamentaldaten aus.
Die Nachfrage nach Logistikflachen ist
grof’. Neu gebaut wird vorwiegend im
sudlichen bis sltdodstlichen Umland von
Berlin. Untermauert wird diese Dynamik
durch stark gestiegene Mietpreise. Insge-
samt konnte sich die Logistikregion durch
einen starken Oberscore aus Angebot,
Flachennachfrage und Mieten auf dem
ersten Platz behaupten. Darauf folgend,
auf Platz zwei, befindet sich die Logistik-
region Hamburg, denn auch hier stimmen
die Fundamentaldaten seit Jahren. Beide
Logistikregionen sind seit 2015 unter den

Top-3-Platzierten zu finden.

Top-10 mit alten Bekannten
Innerhalb der diesjahrigen Top-10 der
Logistikregionen Deutschlands befinden
sich zwei Regionen, die entgegen ihrer
langjahrigen Positionen erneut hohere
Platzierungen erzielen konnten. Dabei
handelt es sich um die Logistikregionen
Dortmund sowie Bremen und Nordsee-
hafen. Bremen und Nordseehéfen konnte
erstmals in die Top-5 aufschlieRen. Dies
war primar mit guten Ergebnissen beidem
Score der Investmentnachfrage (1. Platz),
des Grundstlcksscores (8. Platz) sowie
des generellen Nachfragescores (9. Platz)
begriindet. Auch Dortmund konnte mit
dem siebten Platz im aktuellen Jahr eine
Bestplatzierung erreichen; genereller
Nachfragescore (1. Platz), Angebotsscore
(4. Platz) sowie Investmentnachfrage-

score (4. Platz) machten dies maglich.
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Ranking der Logistikregionen Réange des Scorings der Logis-
nach Scoring 2020 tikregionen im Zeitverlauf

Rang 28 Rang 28
/ /
[ | [ |
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Immer mehr
Investoren wagen
sich auch in
Nebenlagen vor

Tobias Kassner, Head of Research,
GARBE Industrial Real Estate GmbH

.Je geringer die Distanz zu den Me-
tropolregionen ausfallt, desto starker ist
der Wettbewerb um geeignete Flachen
mit anderen Assetklassen. Diese werden
in den meisten Fallen durch die Politik
tendenziell bevorzugt. Als Folge wird die
Logistik als Nutzung fir eine freie Flache
dabei haufig ,vergessen’ und in den Ge-
werbegebieten werden dartber hinaus
immer seltener neue Gewerbeflachen
ausgewiesen. Zusatzlich werden die Vor-
haben durch immer langere Zeitraume
von Ursprung der Idee bis zur Feststel-

lung des Bebauungsplans ausgebremst.

Vollstandig unbekannte Lagen oder
echte ,Geheim-Tipps’ sind jedoch nicht
zu erwarten, da in den letzten Jahren die
Transparenz auf dem deutschen Logis-
tikimmobilienmarkt erheblich zugenom-
men hat — auch Dank der vorliegenden
Studienreihe. Lagen wie Magdeburg, die
vor ein paar Jahren noch auf dem letz-
ten Platz verortet waren, haben sich in
dem sich standig bewegenden Ranking
deutlich verbessert. Sowohl nutzer- als
auch investorenseitig. Ob und welche
Second Tier Location flr einen Nutzer
potenziell interessant ist, hdngt von den
individuellen Beweggrtnden eines neuen
Flachenengagements ab. Die dahinterlie-
gende zentrale Frage istimmer: Kannich
meinen logistischen Auftrag am Standort
erflllen? Es zeigt sich aktuell, dass die
Bedingungen, unter welchen dies erfillt
werden kann, nicht nur an den Top-Stand-
orten gefunden werden kénnen, sondern
auch in den Nebenlagen. In den Vorder-
grund rtckt immer mehr die Frage nach
der Verkehrsanbindung und der Einwoh-
nererreichbarkeit.

Da die Investoren sich am laufenden
Cashflow der Mieteinnahmen orientieren,
gilt das Prinzip, nach welchem die Nut-
zer den Standort bewerten, auch fir sie.
Allerdings missen sie deutlich restrikti-
vere Risikoerwagungen bericksichtigen,
beispielweise flr die Fremdfinanzierung.

Investoren kdnnen daher gegebenenfalls
einen Standort kritischer bewerten als es
ein Nutzer wirde. Aber auch hier zeigt
sich: immer mehr Investoren wagen
sich auch in Nebenlagen vor. Das Risiko
des Investments ist hier jedoch etwas
hoher, da man grundsatzlich davon aus-
gehen muss, dass in Metropolregionen
im Fall einer Insolvenz oder Verlagerung
schneller ein Mieterersatz gefunden
werden kann. Da der Flachendruck auf
absehbare Zeit nicht abnimmt, sind auch
die peripheren Standorte mit einer ent-
sprechenden Nachfragekraft versehen.
Ein Dilemma dieser ,C-Lagen’ ist aller-
dings, dass zwar viele Flachen mit attrak-
tiven Preisniveaus verfligbar sind, aber
durch die niedrige Bevdlkerungsdichte
das Arbeitskraftepotenzial limitiert ist. Flr
sehr arbeitsintensive Logistiksektoren
wie E-Commerce kann dieser Umstand
der Grund sein, einen Standort intensiv

zu hinterfragen.

Wie sich die Gunst eines Standor-
tes dabei langfristig entwickelt, hangt
von verschiedenen Faktoren ab. An Bad
Hersfeld lasst sich eine Veranderung
gut aufzeigen. Als das E-Commerce-Ge-
schéft erst anlief und das Netzwerk fir
KEP-Dienstleister und E-Fulfilmentcenter
dlinn ausgelegt war, waren ebenfalls sehr
zentrale und verkehrsorientierte Stand-
orte wichtig. Standorte wie Bad Hersfeld
bildeten sich aus. Sie hatten aber seit
jeher Probleme, die vielen Arbeitskrafte
bereitzustellen. Mit Nachverdichtung der
Netzwerke werden Lagen in der Nahe der
Endkonsumenten mit hoher Arbeitskraf-
tedichte wichtiger und Standorte aus der
Pionierphase verlieren sukzessive ihre
Attraktivitat.”
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Die Werthaltigkeit
des Gebaudes

Der Wert einer Immobilie bemisst
sich neben dem Einfluss des Standortes,
der sich im Grundstlckspreis kapitalisiert,
im hohen Mafe auch durch den Wert und
die Qualitat des Gebaudes selbst. Der
Gebaudewert spiegelt die Wertschop-
fung aus den verwendeten Materialien
wider sowie die eingesetzte Arbeitskraft
zur Errichtung des Objektes. Einen wirk-
lichen nachhaltigen Wert haben jedoch
nur Gebaude, die so konzipiert sind, dass
sie die Bedlrfnisse der Nutzer auch in
der Zukunft erfillen kénnen. Die Flachen
sollten dabei so konzipiert sein, dass sie
anpassungsfahig an die zuklnftigen An-
sprlche sind.

Logistik und Immobilien 2021
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Einflussfaktoren
auf den Wert der
Immobilie

Hallenhohe werden immer mehr
zum Mal der Dinge

Logistik und Immobilien 2021

Gewisse Grundeigenschaften
sollten in jedem Fall erfiillt
sein, um eine langfristige
Nachfrage der Flachen zu
sichern. Abhangig davon, ob
es sich um eine Distributions-
oder Umschlagimmobilie
handelt, konnen unterschied-
liche Auspragungen der Im-
mobilie in den Fokus riicken.
Ein maRgeblicher Punkt fiir
die Attraktivitat einer Immo-
bilie als Investmentobjekt ist
deren langfristige Marktgan-
gigkeit; diese hiangt davon
ab, ob nach Auszug eines
Mieters auch eine schnelle
Wiedervermietung erreicht
werden kann.

Neben dem Standort wird der Weg
fur die Nachnutzungsoptionen und die
Drittverwendungsfahigkeit bereits bei
der baulichen Ausgestaltung der Immo-
bilie geebnet. Eine hohe Standardisierung
des Flachenlayouts ist dabei ein Schlls-
sel, um dieses Ziel zu erreichen. Obwohl
Logistikimmobilien grundsatzlich einem
sehr generischen Konzept folgen, sind
es doch spezifische Eigenschaften, die
den Unterschied ausmachen kdnnen.
Fir sehr spezialisierte Objekttypen, wie
beispielsweise den Mechanisierten Zu-
stellbasen (MechZB) wird das Hallen-
layout vorrangig durch die logistischen
Abldufe und die nutzerabhéangige Kon-
zeption der Sortieranlage bestimmt.
Hierdurch kénnen sich sehr spezifische
Objektmerkmale ergeben, die den Einbau
einer abweichenden Sortiertechnik nicht

unterstitzen.

Wohin entwickelt sich die
Logistikimmobilie?

Fir die Logistikimmobilie der Zukunft
werden zunehmend Aspekte der 6kologi-
schen Nachhaltigkeit in den Vordergrund
ricken. Diese werden von Seiten der
Investoren und Banken immer stérker
nachgefragt werden, wenn nicht sogar
eingefordert.

Ebenso hat der Wandel der Logistik-
prozesse zur Folge, dass sich die Ge-
baude an diesen neuen Kontext anpassen
mussen. Hallenhdhen von 12 m werden
immer starker zum Mald der Dinge, um
die Flexibilitat und Effektivitat der Lager-
haltung zu erhéhen. Denkbar ist auch,
um einen effektiven Einsatz von auto-
matisierten Geratschaften zu gewahrleis-
ten, dass Induktionsschleifen im Boden
ofter bendtigt werden. Die Effizienz, mit
welcher die Logistik betrieben werden
kann, ist entscheidend fir den Unter-
nehmenserfolg und damit auch wichtiges
Kriterium in der Auswahl des jeweiligen
Mietobjekts.

Grofiere Umschwiinge in der Nutzer-
schaft kdnnen ebenfalls mit neu auftre-
tenden Ansprlchen an die Immobilien
verbunden sein. Schon heute machen
sich diese Effekte bemerkbar. Die Unter-
nehmen des E-Commerce sind aufgrund
einer hoheren Umschlagsintensitat auf
eine grofRere Anzahl an Ladetoren ange-
wiesen. Der Standard von 1 Dock pro
1.000 gm ist fur die Zwecke der E-Com-
merce-Nutzer oftmals nicht mehr aus-
reichend. Gleichzeitig praferieren die
Nutzer aus dem Onlinehandel groffla-
chige Objekte, um dem hohen Lagerbe-
darf verschiedenster Kleinteile und dem
Retouren-Management gerecht werden
zu kénnen.

Der Trend zu groRBvolumigen Immobi-
lien zeigt sich auch in der Entwicklung der
durchschnittlichen GréRRe der Gesamt-
nutzflache im Verlauf der vergangenen
Jahre. Insbesondere in den jlingst ver-
gangenen Jahren wurden vermehrt auch

grofkflachige Immobilien fertiggestellt.

Entwicklung der
durchschnittlichen
Gesamtnutzflache von
Logistikimmobilien

Durchschnittliche Gesamtnutzflache in gm

*Die Auswertung enthalt alle Fertigstellungen
bis zum Stichtag 30.06.2021 sowie die Pipe-
lineflachen (Projekte in Bau bzw. Planung, die
voraussichtlich noch bis Ende 2021 bzw. 2022
fertiggestellt werden).

Anteil der Projektarten am
Fertigstellungsvolumen im
Zeitverlauf

Built-to-suit Developer
Built-to-suit Eigennutzer

Spekulativ

*Die Auswertung enthélt alle Fertigstellungen
bis zum Stichtag 30.06.2021 sowie die Pipe-
linefldchen (Projekte in Bau bzw. Planung, die
voraussichtlich noch bis Ende 2021 bzw. 2022
fertiggestellt werden).
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Wenngleich kein dramatischer Anstieg
in der Entwicklung der Grofienkatego-
rien festzustellen ist, wird die Tendenz
deutlich. Eine moderne Logistikimmobilie
liegt dabei in einer typischen GréRenord-
nung der Gesamtnutzfliche von etwa
25.000 gm bis 30.000 gm. In den Pipeli-
nejahren 2021 und 2022 wird der Einfluss
der grofvolumigen Objekte weiter zu-
nehmen; im laufenden und kommenden
Jahr liegt die durchschnittliche Grof3e der
dann fertiggestellten Objekte bei 29.300
beziehungsweise bei 31.300 gm.

Logistikimmobilien werden
zunehmend als Multi-Tenant-
Losung errichtet

Ein Grund fUr die steigende Flachen-
grofe ist die wachsende Relevanz von
Multi-Tenant-Objekten. Deutlich wird dies
zudem an dem steigenden Anteil der spe-
kulativen Entwicklungen am gesamten
Fertigstellungsvolumen. Lag der Anteil
der spekulativ errichteten Flache in den
Jahren vor 2015 noch stets unter der
10-%-Marke, kann dieser Anteil im Zeit-
raum von 2018 bis 2022 durchschnittlich
auf 28 % beziffert werden. Gleicherma-
3en gehen Eigennutzer in weniger Féllen
selbst in die Entwicklung. Hatten die Bu-
ilt-to-suit Entwicklungen der Eigennutzer
von 2010 bis 2015 noch einen Anteil von
durchschnittlich 54 % eingenommen, lag
dieser im Zeitraum 2016 bis 2022 bei
etwa 37 %.

Voraussetzung flr den spekulativen
Bau einer Multi-Tenant-Losung ist die
Maglichkeit einer Teilbarkeit der Flachen,
um verschiedene Mieter in der Immobilie
beherbergen zu kénnen. Fir jede dieser
moglichen Einheiten sollte auch ein Zu-
gang zu Biroflachen etwa auf der Mezza-
nine-Ebene vorhanden sein sowie Lade-
tore bereitstehen. Die einzelnen Units
sollten in diesem Sinne eigenstéandig den
Logistikablauf bewerkstelligen kénnen.
Die Basis fUr eine hohe Multi-Tenant F&-
higkeit der Immobilien wird damit bereits
in der Bauphase des Objektes gelegt.

Logistik und Immobilien 2021

Anteil der Built-to-suit Entwicklungen
der Eigennutzer von 2010 bis 2015

Anteil der Built-to-suit Entwicklungen
der Eigennutzer von 2016 bis 2022

e

GARBE Industrial Ré}L‘Estate GmbH
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Entwicklung des Baupreis-
index fur gewerbliche
Betriebsgebaude

Bauleistungen am Bauwerk

Quelle: Statistisches Bundesamt; Bauleistungen
sind Werkleistungen zur Errichtung von Bauwer-
ken mit Lieferung von Stoffen oder Bauteilen.

=100)

Index (2015

Anteil der Brownfield und
Greenfield Entwicklungen
im Zeitverlauf

Greenfield

Brownfield

*Die Auswertung enthalt alle Fertigstellungen
bis zum Stichtag 30.06.2021 sowie die Pipe-
lineflachen (Projekte in Bau bzw. Planung, die
voraussichtlich noch bis Ende 2021 bzw. 2022
fertiggestellt werden).

in %
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Steigende
Baukosten lassen
auch Wert der
Immobilie steigen

Kostenkennwerte wie der Baupreis-
index liefern eine Orientierung, wie sich
das Preisniveau entwickelt hat. Fur die
Ermittlung der Baupreisindizes werden
die Preise der Bauleistungen, die flr
die Errichtung der Bauwerke notwendig
sind, Uber die Zeit beobachtet. Zahlreiche
Umstdnde haben dazu gefiihrt, dass die
Baukosten in den letzten Jahren ange-
stiegen sind.

Der Bauboom in Deutschland der
letzten Jahre hat die Auftragsblcher
der Bauunternehmer prall geftlit. Der
Mangel an Baumaterialen aufgrund der
weltweit hohen Nachfrage hat das Preis-
niveau bestandig in die Hohe getrieben.
Nicht zuletzt die gegenwartige globale
Krisensituation hat diese Schwierigkeiten

und Engpésse weiter verscharft.

Bei Betrachtung der Entwicklung des
Preisindex fur gewerbliche Betriebsge-
baude lasst sich dieser Anstieg eindruck-
lich nachvollziehen. Auf das Basisjahr
2015 bezogen, lag der Baupreisindex
2005 noch bei einem Wert von 77,2 und
ist in den Folgejahren bestandig ange-
stiegen. Im Durchschnitt legte der Index
im Zeitraum von 2005 bis 2020 um etwa
2,6 Punkte jahrlich zu. Besonders stark
angezogen hat diese Entwicklung im
Jahr 2017, in welchem auch Spriinge
von mehr als fast finf Punkten im Index
aufgetreten sind.
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Immer mehr
Brownfield-
Entwicklungen

Flachenknappheit erfordert
neue Losungen im Bau

Ein Kostentreiber in der Projektent-
wicklung sind abseits der reinen Bau-
leistungen die Grundsttckskosten, die
in den vergangenen Jahren einen noch
rapideren Anstieg erlebt haben. Infolge
der Knappheit an bebaubaren Grundstu-
cken werden dringend neue Losungen
gesucht. Grundsticke auf der griinen
Wiese sind, insbesondere in den Bal-
lungsraumen, kaum verflgbar. AulRer-
dem soll die Flachenneuversieglung
eingeschrankt werden, wodurch das
Angebot an Greenfield-Flachen zusatz-
lich minimiert wird. Dementsprechend
ist die Nachnutzung, etwa von aufge-
lassenen Industrieflachen, ein probates
Mittel, um diesen Mangel entgegen-
zuwirken. Besonders in altindustriellen
Wirtschaftsraumen wie dem Ruhrgebiet
bietet sich ein groRes Potenzial flr solche
Brownfield-Entwicklungen. In den ver-
gangenen finf Jahren lag der Anteil der
Brownfield-Entwicklungen am gesamten
Fertigstellungsvolumen in Deutschland
bei knapp 26 %, mit geringflgigeren
Schwankungen zwischen den Jahren.
Mit dem Blick auf die Projekte, die 2021
und im kommenden Jahr fertiggestellt
werden, wird ein Uberdurchschnittlich ho-
her Anteil der Brownfield-Entwicklungen
auffallig. Mit einem Anteil von rund 40 %
und etwa 35 % gemessen am gesam-

ten Entwicklugsvolumen der jeweiligen

Jahre scheint sich der Trend einer zu-
nehmenden Bedeutung von Brownfields
weiter zu bestatigen.

Eine mdgliche Reaktion auf den
Flachenmangel und steigende Grund-
stlckskosten kénnen andererseits
auch mehrgeschossige Objekte sein.
In Deutschland sind mehrgeschossige
Objekte allerdings noch in der Pionier-
phase. Diese Bauweise erscheint nur
dort sinnvoll, wo kaum Grundsticke
vorhanden sind und der Nutzer aufgrund
seines Geschaftes zwingend in dieser
Region Lagerkapazitaten vorhalten muss.
Wenn Mehrgeschossigkeit in Betracht
gezogen werden soll, missen stets die
Bedrfnisse der Nutzer in puncto Boden-
tragfahigkeit und Rangiermdglichkeiten
am Objekt im Auge behalten werden.
In mehrgeschossigen Objekten kann
schnell auch ein regelrechter , Stltzen-
wald” entstehen, mit dem nicht unbe-
dingt jeder Nutzer zurechtkommt.
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Die Reduzierung
der Preise wird
mehr Zeit in
Anspruch nehmen
als die Steigerung

.
\
.

Vorstand, Bremer AG

. Der Logistikneubau hat sich defini-
tiv qualitativ verbessert in den vergan-
genen Jahren. Der Zugewinn an Quali-
tat begriindet sich durch eine Vielzahl
an Anderungen, die im Verlauf der Zeit
Einzug in die Immobilien erhalten haben.
Ein insgesamt hoherer Qualitatsanspruch
der Nutzer hat zur Folge, dass auch zu-
nehmend wertiger gebaut wird. Dies
schlagt sich etwa in einer Erhéhung der
lichten Hallenhéhe von 10 m auf Uber
12 m oder einer erhohten Dammstarke
und gréReren Lichtflache fur Dach und
\Wand nieder. Auch durch grofRere Anteile
der Biro- und Mezzanineflachen ergeben
sich Anderungen an der Gebaudekubatur.
Daneben haben regulatorische Anspru-
che auch einen baulichen Anpassungs-
bedarf zur Folge; was etwa bedingt durch
das Wasserhaushaltsgesetz erforderliche
Abdichtungen unterhalb der Bodenplatte
betrifft. Gleichzeitig erfordert eine effizi-
entere Nutzung der Lagerflachen auch,
dass hohere Bodenbelastungen zuléassig
sind und hoéhere Ebenheiten fir andere
Lagersysteme vorhanden sein sollen. All-
gemein werden die Einbauten fir die Int-
ralogistik wie auch die Fordersysteme in
den Logistikhallen immer anspruchsvol-
ler in ihrer Konzeption. Damit einherge-
hend verandern sich auch die Gebdude-
anforderungen — etwa wie die einzelnen
Brandabschnitte ausgelegt sind.

Das Thema der Nachhaltigkeit und
Effizienz ist ebenso ein bestimmendes
Thema, wenn es um die bauliche Aus-
gestaltung der Immobilien geht. Strom-
effiziente LED-Beleuchtung spielt daher
eine immer grofier werdende Rolle. Um
den Betrieb von Photovoltaikanlagen zu
ermaoglichen, sollten die Lastreserven flir
Photovoltaikanlagen sofort mitinstalliert
werden. Zu beachten ist, dass sich die
Nachhaltigkeit der Immobilie durch die
Langlebigkeit der Immobilie ergibt. Nur
so kann letztendlich von einem ressour-
censchonenden Bau gesprochen wer-
den. Allgemeine Modernisierungsarbei-
ten sollten frihestens in 15-20 Jahren
anstehen, dies betrifft jedoch nicht die

Arbeiten, die im Rahmen der taglichen
Nutzung dem normalen Verschleifs oder
Beschadigungen unterliegen. In den
nachsten Jahren wird die Frage nach
einer moglichen Umrilstung auf eine
klimaschonende Immobilie flr viele Be-
standsimmobilie ein wichtiges Thema
werden. Jedoch kénnen die Anforderun-
gen an eine okologische Nachhaltigkeit
nicht in jeder Bestandsimmobilie sinnvoll
umgesetzt werden. Vielfaltige Standards
zur 6kologischen Nachhaltigkeit haben
zur Folge, dass die genauen Vorausset-
zungen, wann eine Immobilie zu solch
einer UmrUstung fahig ist, nicht genau
bestimmt werden konnen.

Eine Herausforderung, welche die
Branche in der letzten Zeit umtreibt,
sind die stark steigenden Kosten flr
den Bau, die sich im Wesentlichen durch
eine starke Erhohung der Materialpreise
in der jingeren Vergangenheit begriindet.
Starke Preistreiber sind dabei die Kosten
far Stahl, Materialien im Zusammenhang
mit Ol (PVC, Dachfolien, Kunststoffe
etc.), Holzwerkstoffe etc. Der langanhal-
tende Bauboom im privaten Sektor hat
zudem zu Kapazitdtsengpassen bei den
Bauunternehmen gefihrt und durch die
Pandemie sind weitere Verknappungen
in Folge der gestorten Lieferketten aufge-
treten. Auf diese temporare Verknappung
wird auch wieder eine Erholung folgen.
Jedoch ist der Preispeak aus heutiger
Sicht noch nicht erreicht und die Mate-
rialpreise werden sich nicht so schnell
nach unten bewegen. Es ist davon auszu-
gehen, dass die Reduzierung der Preise
deutlich mehr Zeit in Anspruch nehmen
wird als die Steigerung.

Zukunftige Logistikimmobilien wer-
den einen noch hoheren Nachhaltig-
keitsanspruch vorweisen, es wird daflr
spezifische Zertifikate geben und die Bau-
prozesse und Materialien werden CO,
gerecht auszugestalten sein. Hier ist es
wichtig, friihzeitig mit allen am Bau betei-
ligten Partnern Teams zu bilden, die diese
nachhaltigen Logistikimmobilien planen,

realisieren und betreiben.”



Der Markt fir
Projektent-
wicklungen

Quelle: GARBE Industrial RealEstate.GmbH

Quelle: GARBE Industrial Real Estate GmbH
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Kann der enorme
Flachenbedarf
gestillt werden?

Objekte wurden analysiert

Die Flachennachfrage steigt
weiterhin, nicht nur durch
den wachsenden E-Com-
merce. Wie reagieren Pro-
jektentwickler auf diesen
Bedarfsiiberhang? Auf wel-
che Regionen verteilt sich
die Bautatigkeit? Und wer
sind die aktivsten Projektent-
wickler? Und wer sind die
aktivsten Projektentwickler?

Antworten liefert die bulwiengesa-
Objektdatenbank, die unter anderem alle
durch Research ermittelbaren Bautatig-
keiten im Logistikimmobiliensegment
enthélt. Ergdnzend fand der jahrliche
Datenabgleich mit den Marktakteuren
des Logistikimmobilienmarktes statt. Be-
trachtet werden dabei reine Lager- und
Logistikhallen. Nicht abgebildet werden
dagegen Produktions- und sonstige Ge-
werbeimmobilien wie Gewerbeparks
0.4&., die Bestandteil des Marktberichtes
der Initiative Unternehmensimmobilien
sind.

Rund 2.000 Objekte inkl. konkreter
Pipelineprojekte (Projekte in Bau bzw.
in konkreter Planung) fir die Jahre 2021
und 2022 wurden analysiert. Erfahrungs-
gemal verzogert sich bei einem Teil der
Bauprojekte bzw. geplanten Projekte die
Fertigstellung und erfolgt erstim jeweils
nachsten Jahr. Entsprechend sind die
Einschatzungen der Fertigstellungen in
der Pipeline konservativ unter der Ver-
wendung von Wahrscheinlichkeiten be-
rechnet.
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Fertiggestellte Neubau-
logistikflache im Zeitverlauf

H1 Gesamtjahr

H2

*Die Auswertung enthalt alle Fertigstellungen
bis zum Stichtag 30.06.2021 sowie die Pipe-
lineflachen (Projekte in Bau bzw. Planung, die
voraussichtlich noch bis Ende 2021 bzw. 2022
fertiggestellt werden).

in Tausend gm
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Fertigstellungsvo-
lumen 2020 bleibt
hinter Erwartungen
zuruck

Logistik und Immobilien 2021

Im abgelaufenen Jahr 2020
wurde das erwartete Fertig-
stellungsvolumen von

5,2 Mio. gqm nicht erreicht.
Die Unsicherheiten durch die
weltweite Pandemie haben
dazu gefiihrt, dass sich Bau-
starts verzogert hatten und
in diesem Zuge Fertigstellun-
gen der Projekte in das neue
Jahr Gibergelaufen sind. In
der zweiten Halfte des Jahres
2020 lag das Fertigstellungs-
volumen der Flachen um
etwa 28 % Uber dem des vo-
rangegangenen Halbjahres.
Mit einem gesamten Fertig-
stellungsvolumen von rund
3,7 Mio. qm fiel dieses im
Jahr 2020 niedriger aus als
in allen anderen Jahren des
betrachteten Zeitraumes.

Uber 2,2 Mio. gm fertig-
gestellter Logistikflache im
ersten Halbjahr 2021

Als Folge der Verschiebungen der
Fertigstellungszeitraume wird 2021 ein
Neubauvolumen von etwa 5,4 Mio. gm
erwartet. Mit diesem Ergebnis wtrde
ein neues Rekordvolumen seit Beginn
der Marktbeobachtung erreicht werden
und das bisherige Spitzenjahr 2019 und
das mittlere Fertigstellungsvolumen
der vergangenen finf Jahre von rund
4,4 Mio. gm bei weitem Ubertroffen wer-
den. Allerdings istim laufenden Jahr noch
ein Uberwiegender Teil des prognostizier-
ten Fertigstellungsvolumens noch in der
Bauphase oder befindet sich gar in der
Planung. Verzégerungen im Ablauf der
Bauprozesse oder der Genehmigungs-
verfahren kénnen dazu fihren, dass zum
Jahresende auch weitere Fluktuationen

in das Folgejahr auftreten kénnen.

Fertigstellungsvolumina
von mehr als 5 Mio. qm
erscheinen fiir 2021 und
2022 realistisch

Die Pipeline an Projekten flr das Jahr
2022 deutet dabei schon zum derzeiti-
gen Stand der Informationen mit nahezu
5,3 Mio. gm ausstehender Flache auf ein
erneut rekordverdachtig hohes Niveau
der Bauaktivitaten hin. Beglnstigt durch
die hohe Nachfrage nach Logistikflachen
scheinen solche Prognosen durchaus re-
alistisch. Flachenneuzugédnge auf einem
Level von etwa 5,0 Mio. gm oder mehr
sollten daher vom Markt absorbiert wer-
den kénnen.

Ein neuer
Developer unter
den Top 20

Kapitel 04: Der Markt fir Projektentwicklungen

Neueinsteiger in die Top 20 der Deve-
loper ist der Projektentwickler Four Parx,
der unter anderem flr die Entwicklung
einer der ersten mehrgeschossigen Lo-
gistikimmobilie in Deutschland bekannt
ist. Ein gesamtes Bauvolumen von
316.000 gm verhilft zu Platz 20. Abge-
sehen von Four Parx sind keine neuen
Namen im Ranking vertreten. Nachdem
der Handelslogistiker Schwarz Gruppe
im vergangenen Jahr noch den 14. Platz
eingenommen hat, ist er in der aktuellen

Wertung nun nicht mehr vertreten.

Garbe und Panattoni
verkiirzen den Abstand zu
Goodman

Nachdem die Goodman Group lange
Jahre unangefochten den Spitzenplatz
unter den Entwicklern eingenommen
hat, beginnt der Abstand zu schmelzen.
Mit einem gesamten Volumen von rund
1,7 Mio. gm fertiggestellter Flache ist
der erste Platz jedoch weiterhin gesetzt.
Panattoni und Garbe Industrial Real Es-
tate haben insbesondere im Jahr 2021
ein hohes Entwicklungsvolumen in der
Pipeline ausstehen. Das Neubauvolumen
von etwa 733.000 gm (inklusive der Pipe-
lineflachen) im aktuellen Kalenderjahr hat
Garbe zu einem Sprung von Platz 5 auf
Platz 3 im Ranking verholfen. Ein ahn-
licher Verlauf ist bei Panattoni zu erken-
nen. Mit einem Gesamtvolumen von rund
1,6 Mio. gm konnte der Projektentwick-
ler mit US-amerikanischen Wurzeln den
zweiten Platz im Ranking festigen und
bis auf 135.000 gm an Goodman heran-

ricken.

Auf das Spitzentrio folgt die VGP
Group, die mit knapp 1,2 Mio. gm den
vierten Platz im diesjahrigen Ranking
einnimmt. Uber den gesamten Betrach-
tungszeitraum hat die Dietz AG etwa
894.000 gm Logistikflache fertiggestellt
und rangiert damit auf dem flnften Platz
des Rankings. Der groRte Aufsteiger un-
ter den Top 10 Entwicklern ist GLP, wel-
cher durch ein Fertigstellungsvolumen

von rund 762.000 gm von dem neunten
auf den sechsten Platz vorgerickt ist.
Neu eingestiegen in die Top-10 ist mit
Fiege ein heimischer Projektentwickler,
der selbst auch als Logistikdienstleister
tatig ist. Komplettiert werden die ers-
ten zehn Platze des Entwicklerrankings
durch Prologis (684.000 gm), Segro
(568.000 gm) und GIC/P3 (539.000 gm).

Ein KEP-Dienstleister und ein
Handelslogistiker im Ranking
vertreten

Auf Platz 11 befindet sich mit der
Deutsche Post DHL Group ein KEP-
Dienstleister in dem von Projektentwick-
lern dominierten Ranking. Sie entwickelte
von 2016 bis 2021 rund 452.000 gm Lo-
gistikflache. Den einzigen weiteren Ak-
teur im Ranking, der kein originarer Pro-
jektentwickler ist, stellt die Edeka Gruppe
dar. Der Handelslogistiker hat es durch
ein erwartetes Fertigstellungsvolumen
von etwa 237.000 gm auf den Platz 17 in
der Rangliste geschafft, nachdem dieser
im letzten Ranking noch aus den Top-20
Platzierungen gefallen ist. Nédher an eine
Top-10 Platzierung ist Verdion in diesem
Jahr gerickt — mit einem gesamten
Neubauvolumen von 413.000 gm. Aus
den vorderen zehn Platzen gerutscht
ist bauwo. Der Projektentwickler aus
Hannover findet sich mit einem Fertig-
stellungsvolumen von 403.000 gm auf
dem Platz 13 wieder. Sonst fanden nur
kleinere Bewegungen im Ranking statt.
Es haben etwa greenfield development

und Ixocon die Platzierungen getauscht.
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Top-20 Entwickler von
Logistikflachen, 2016-2021*

2016-2020
2021

*Die Auswertung enthalt alle Fertigstellungen
bis zum Stichtag 30.06.2021 sowie die Pipe-
lineflachen (Projekte in Bau bzw. Planung, die
voraussichtlich noch bis Ende 2021 bzw. 2022
fertiggestellt werden).

in Tausend gm
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Goodman Group

Panattoni

Garbe Industrial Real Estate

VGP

Dietz AG

GLP

Prologis

Fiege

Segro

GIC/P3

Deutsche Post DHL Group

Verdion

bauwo

ECE

Frasers Property

MP Holding

EDEKA Gruppe

Ixocon

greenfield development

Four Parx
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Quelle: GARBE Indd

Logistik und Immobilien 2021

Top Entwickler auch auf
den vorderen Platzen des
Pipeline-Rankings

Aufgrund der hohen Fertigstellungs-
volumina in den Jahren 2021 und 2022
ist der Blick auf die Top Developer in
diesen Jahren besonders lohnenswert.
Hierbei ist zu beachten, dass sich das
genaue Fertigstellungsvolumen auf das
erwartete Bauende bezieht und daher
noch nicht komplett gesichert ist. Daher
wird in der Darstellung des Rankings
noch genauer zwischen dem Status der
Entwicklung unterschieden. Den ersten
Platz unter den Entwicklern in der Pipe-
line belegt die Panattoni, fir welche
ein Neubauvolumen von etwas mehr
als 1,5 Mio. gm erwartet wird. Gefolgt
von Garbe Industrial Real Estate, die
mit einem gesamten Volumen von etwa

1 Mio. gm den zweiten Platz einnimmt.

Top-10 Entwickler
von Logistikflachen,
2021-2022*

fertiggestellt
im Bau

Planung konkret

*Die Auswertung enthélt alle Fertigstellungen
bis zum Stichtag 30.06.2021 sowie die Pipe-
lineflachen (Projekte in Bau bzw. Planung, die
voraussichtlich noch bis Ende 2021 bzw. 2022
fertiggestellt werden).
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Mit GLP wird die Top-3 durch einen wei-
teren Entwickler komplettiert, der auch
im Ranking Uber den , langen Zeitraum”
auf den vorderen Platzen liegt. Dagegen
ist die Goodman Group im Pipeline-Ran-
king Uberhaupt nicht vertreten.

Developer und Typisierungen
in der Ubersicht
Logistikimmobilien werden von di-
versen Akteuren entwickelt. Teilweise
erfolgt die Entwicklung von Eigennutzern
aus dem Industrie- oder Handelsbereich,
es gibt aber auch einige Logistiker, die
als Entwickler fir die Eigennutzung auf-
treten. Unter den Eigennutzern finden
sich dabei sowohl groRe Unternehmen
und Konzerne als auch regional verwur-
zelte Akteure. Die bedeutendste Gruppe
unter den Developern stellen allerdings
die Projektentwickler dar, die in grof3em

Panattoni

Garbe Industrial Real Estate
GLP

Dietz AG

Fiege

VGP

Amazon

AXA

EDEKA Gruppe

Hillwood

0 200 400

Umfang bedarfsorientiert fir Kunden
oder spekulativiImmobilien errichten. Das
Leistungsspektrum der Projektentwickler
reicht von internationaler Uber nationaler
und regionaler bis zur lokalen Ausrich-
tung der Immobilien. Zudem werden alle
GréRensegmente, von spekulativ errich-
teten Big-Box-Logistikimmobilien bis hin
zur kleinteiligen Eigennutzer-Losungen,
bedient. Die origindren Projektentwickler
nehmen im gesamten Betrachtungszeit-
raum die dominanteste Rolle unter den
Typen der Developer ein. Deren mittlerer
Anteil Gber alle Jahre liegt bei etwa 64 %
der fertiggestellten Flache. Auch unter
den Top 10 der Developer von Logistikfla-
chenim aktuellen Betrachtungszeitraum
sind fast ausnahmslos Projektentwick-
ler zu finden. Einzig Fiege nimmt eine
Position sowohl als Logistiker als auch
Projektentwickler ein.

600 800 1000 1200 1400 1.600

in Tausend gm
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Leicht gestiegener
Anteil der Bautatig-
keit in Logistik-
regionen

Fertigstellungsvolumen fir die Top-5
Logistikregionen (2016-2021)

Anteil der gesamten realisierten
Neubauflache in Deutschland

Logistik und Immobilien 2021

Die regionalen Schwerpunkte der Lo-
gistikflachenentwicklungen liegen nach
wie vor in den etablierten Logistikregio-
nen. Der Anteil der dort errichteten Logis-
tikflachen lag im Zeitraum von 2016 bis
2020 bei 76,5 %, was im Vergleich zum
Vorjahreszeitraum einen leichten Anstieg
von vormals 75,8 % bedeutet. Allerdings
wird nicht mehr das Niveau der Anteile
aus den weiter zurlickliegenden Jahren
erreicht. Standorte in der Peripherie wer-
den bei mangelnder Flachenverfligbar-
keit und steigenden Grundstickspreisen
in den Logistikregionen zunehmend als

Alternative herangezogen.

Berlin setzt sich erstmals an
die Spitze

Bereits im letzten Jahr hat die Logis-
tikregion Berlin den Abstand zur lange
fihrenden Region Rhein-Main/Frankfurt
deutlich verkirzt. Mit der Auswertung
zum neuen Betrachtungszeitraum zieht
Berlin erstmals an der Region Rhein-
Main/Frankfurt vorbei. Getragen durch
ein hohes Fertigstellungsvolumen im
Jahr 2021, von etwa 528.000 gm, wird
ein gesamtes Bauvolumen von rund 1,7
Mio. gm erreicht. Betrachtet man nur den
bereits feststehenden Flachenneuzugang
aus den Jahren 2016 bis 2020, so steht
hier die Region Rhein-Main/Frankfurt
weiterhin mit etwa 1,4 Mio. gm an der
Spitze. In der Logistikregion Berlin haben
die Bauaktivitaten vorwiegend in Umland
und dem Verflechtungsraum stattgefun-
den. Im unmittelbaren Stadtgebiet sind
geeignete Flachen fur Logistikentwick-
lungen nur rar geséat. Der Hotspot in der
Logistikregion ist das sldliche Berliner
Umland, das sehr gut an das Uberregio-

nale Verkehrsnetz angebunden ist.

Der zweite Platz im Ranking geht in
diesem Jahr an die Logistikregion Rhein-
Ruhr, mit einem Gesamtvolumen der Fer-
tigstellungen tber etwa 1,6 Mio. gm. Da-
mit liegt die Region nur knapp 66.000 gm
hinter der Summe des Flachenneuzu-
gangs in der Logistikregion Berlin. Da in
diesem Jahr ein sehr hohes Neubauvolu-
men in der Logistikregion Rhein-Ruhr er-
wartet wird, scheint eine Bestatigung des
zweiten Platzes im Ranking des nachsten

Jahres sehr wahrscheinlich.

Im aktuellen Auswertungszeitraum
hat die Logistikregion Disseldorf einige
Platze eingebRt und reiht sich nach dem
dritten Platz im letzten Jahr nun auf dem
sechsten Platz mit rund 1,1 Mio. gm
fertiggestellter Logistikflache ein. Auf-
gerUckt ist daflrim Ranking die Logistik-
regionen Dortmund um zwei Platze. Die
zweite Logistikregion in den Top-5 aus
dem Ruhrgebiet kann dabei auf ein Er-
gebnis von knapp 1,2 Mio. gm verweisen.
Die Logistikregion um die Hansestadt
Hamburg liegt mit einem gesamten Fer-
tigstellungsvolumen von etwa 1,2 Mio.
gm nach wie vor auf dem flinften Platz.

Fir die gesamten Top-5 Logistikre-
gionen ergibt sich in Summe ein Fertig-
stellungsvolumen von etwa 7,3 Mio. gm
im Zeitraum von 2016 bis 2021. Damit
nehmen diese einen Anteil von 29 % der
gesamten realisierten Neubaufldche in
Deutschland ein.

Kapitel 04: Der Markt fir Projektentwicklungen

Anteile der Developertypen
am jahrlichen Fertigstellungs-
volumen

Handelslogistik Projektentwickler

IKEP Dienstleister Sonstige

Logistiker Eigennutzer

*Die Auswertung enthalt alle Fertigstellungen
bis zum Stichtag 30.06.2021 sowie die Pipe-
lineflachen (Projekte in Bau bzw. Planung, die
voraussichtlich noch bis Ende 2021 bzw. 2022
fertiggestellt werden).
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Fertiggestellte Flache nach
Logistikregionen, 2016-2021*

2016-2020
2021*

*Die Auswertung enthalt alle Fertigstellungen
bis zum Stichtag 30.06.2021 sowie die Pipe-
lineflachen (Projekte in Bau bzw. Planung, die
voraussichtlich noch bis Ende 2021 bzw. 2022
fertiggestellt werden).
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Berlin
Rhein-Ruhr
Dortmund
Hamburg
Dusseldorf

Rhein-Main/Frankfurt
Hannover/Braunschweig

Halle/Leipzig

Bremen und Nordseehafen

Rhein-Neckar

Niederbayern

Oberrhein

KoIn-Kern

A4 Sachsen

Ostwestfalen-Lippe

Magdeburg

Stuttgart

Mdinchen

Ulm

Miunster/Osnabriick

Kassel/Gottingen

A4 Thiringen

Augsburg

Nirnberg

Koblenz

Aachen

Bad Hersfeld

Saarbriicken
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Logistikregion Bremen und
Nordseehéfen ist Aufsteiger
in die Top 10

Einen Sprung im Ranking gab es fir
die Logistikregion Bremen und Nord-
seehéfen, die von dem elften auf den
neunten Platz durch ein Fertigstellungs-
volumen von 1,1 Mio. gm geklettert ist.
Einen grofRen Anteil daran hat das aktuell
laufende Jahr, in dem innerhalb der Lo-
gistikregion ein Flachenneuzugang von
rund 467.00 gm erwartet wird. Aus den
Top-10 verabschieden musste sich die
Logistikregion Oberrhein, die mit einem
gesamten Fertigstellungsvolumen von
etwa 708.000 gm auf dem zwolften
Platz liegt.

Auf den restlichen Rangen gab es nur
kleinere Verschiebungen, weswegen sich
hier die Trends der letzten Jahre bestatigt
haben. Unter anderem hat sich verfestigt,
dass die Logistikregionen der A-Stadte
Stuttgart und Midnchen auf den hinte-
ren Platzen im Ranking zu finden sind.
Mit einem Volumen von rund 391.000

Fertigstellungsvolumen
(Logistikregion Bremen und Nordseehéfen)

gm beziehungsweise knapp 377.000 gm
reicht es damit nur zu den Platzen 17 und
18. Ursachlich fur diese Entwicklung ist
die anhaltende Knappheit an bebaubaren

Flachen in und um diesen Metropolen.

Auf den hinteren Réangen konnte die
Logistikregion Kassel/Gottingen einige
Platze gut machen und ist mit einem
Neubauvolumen von 312.000 gm von
dem 25. auf den 21. Platz vorgerlckt.
Ein hoher Flachenneuzugang steht fur
die Logistikregion Magdeburg aus,
in der sich im Jahr 2021 durch etwa
347.000 gm neu errichteter Flache das
gesamte Volumen aus dem Zeitraum
von 2016 bis 2020 nahezu verdreifa-
chen kénnte. Ein fertigstellungstarkes
Jahr 2021 zeichnet sich zudem in der
Logistikregion NUrnberg mit 142.000 gm
Neubaufldche ab. In sémtlichen Logistik-
regionen, mit Ausnahme der Schlusslich-
ter Saarbriicken und Augsburg, werden
im laufenden Jahr weitere fertiggestellte
Logistikflachen erwartet.
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Ein turbulentes
Jahr starkt die
Logistikimmobilien
als Assetklasse

Trotz Corona-Krise tatigten im zwei-
ten Halbjahr 2020 viele auslandische
Investmentgesellschaften Investitionen
in deutsche Logistikimmobilien. Einzel-
transaktionen machen weiterhin einen
Grof3teil des Investmentvolumens aus.
Wie bereits in der Studie des letzten
Jahres vermutet, hat sich die Corona-
Pandemie nach einem kurzen Erstarren
im Frihjahr nicht negativ auf den Invest-
mentmarkt der Logistikimmobilien aus-
gewirkt. Im Gegensatz: Logistikimmo-
bilien haben an Attraktivitdt gewonnen.
Was den Markt derzeit limitiert, ist das
knappe Angebot am Investmentmarkt.
Dies kann ein Grund dafir sein, weshalb
die Marke von finf Mrd. Euro beim Trans-
aktionsvolumen von Logistikimmobilien
2020 nicht erreicht werden konnte.

und Immobilien 2021




68

Investmentvolu-
men im Krisenjahr
2020 auf hohem
Niveau

Anteil der Einzeltransaktionen (Gesamtjahr 2020)

Anteil der Einzeltransaktionen (1. Halbjahr 2021)

Logistik und Immobilien 2021

Das Jahr 2020 hat die Kontinuitat
bei den Umsétzen am Investmentmarkt
nicht gebrochen. Im Zeitraum von 2016
bis 2020 wurden Logistikimmobilien im
Wert von rund 26,2 Mrd. Euro am Markt
gehandelt. Unter Einbeziehung der Unter-
nehmens- und Industrieimmobilien ergibt
sich sogar ein Transaktionsvolumen von
rund 43,2 Mrd. Euro. Logistikimmobi-
lien machen somit im betrachteten Zeit-
raum einen Anteil von Uber 60 Prozent
am Gesamttransaktionsvolumen am
Industrialmarkt aus. Nach den Logistik-
immobilien machen die Unternehmens-
immobilien 2020 mit rund 3,4 Mrd. Euro
ein Drittel des Transaktionsvolumen
aus. Das zweite Halbjahr 2020 war zwar
schwaécher, was ein Hinweis auf eine
zogerliche Haltung seitens der Akteure
in der Corona-Krise sein kdnnte, aber es
istimmer noch das zweitstarkste zweite
Halbjahr in diesem Finfjahreszeitraum.
Auch im ersten Halbjahr 2021 waren
die Logistikimmobilien mit einem Trans-
aktionsvolumen von 2,9 Mrd. Euro am
Markt stark gefragt. Das waren lediglich
5 % weniger als im ersten Halbjahr 2020
und liegt somit im Vergleich immer noch
deutlich Uber dem Halbjahresmittel der
letzten fUnf Jahre.

Corona hat die Beliebtheit
von Logistikimmobilien als
Anlageklasse weiter erhoht
Investitionen in Logistikimmobilien
haben sich im Krisenjahr 2020 als lukrativ
erwiesen. Die Stimmung unter professio-
nellen Immobilienakteuren in Bezug auf
Logistik, die monatlich im Rahmen des
Deutsche Hypo Immobilienklimas erfragt
wird, hatte nur kurzzeitig, zu Beginn des
ersten und zweiten Lockdowns, jeweils
einen leichten Einbruch erfahren und
liegt nun auf dem hdéchsten Wert seit Be-
stehen des Index. Uber das Gesamtjahr
2020 konnte es sich aber als sehr stabil
erweisen. Die logistische Infrastruktur
in Deutschland konnte aufrecht erhalten
werden und die Logistik als gewerbliche
Assetklasse ging sogar gestarkt aus dem

unsteten Jahr 2020 hervor. Keine andere
Assetklasse hat wahrend der Pandemie
eine solche Resilienz gezeigt. Logistikim-
mobilien kdnnen im Vergleich zu anderen
Assetklassen immer noch héhere Rendi-
ten aufweisen und auch die Nachfrage
nach Logistikflachen bleibt ungebrochen.

Investmentvolumen in den
letzten Jahren recht konstant
Das Investmentvolumen von Logis-
tikimmobilien ist in den letzten Jahren
jeweils recht konstant bei ca. 5 Mrd. Euro
Umsatz geblieben. Fir die Jahre 2021
und 2022 ist die Pipeline an Projektent-
wicklungen noch prall gefillt. Es ist somit
davon auszugehen, dass noch einige Ent-
wicklungen auf den Markt kommen und
gehandelt werden. Wahrscheinlich kann
aber auch dies die generelle Produkt-
knappheit am Markt nicht kompensieren.

Konstanter Riickgang von
Portfoliotransaktionen auf
dem deutschen Logistikmarkt

In den letzten drei Jahren hat sich
der Trend fortgesetzt, dass mehrheitlich
Einzeltransaktionen getatigt werden. Im
Jahr 2020 waren 62 % der Transaktio-
nen Einzeltransaktionen. Die bereits be-
schriebene Produktknappheit am Markt
l&sst das Aufkaufen von grofRvolumigen
Portfolios seltener zu. Im ersten Halbjahr
2021 hat der Anteil der Einzeltransaktio-
nen mit 79 % eine neue Rekordmarke er-
reicht. Vermutlich wird sich dieser Trend
auch in den kommenden Jahren weiter
fortsetzen.

Kapitel 05: Der Investmentmarkt fir Logistikimmobilien
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Investmentvolumen
im Zeitverlauf

Logistikimmobilien
Unternehmensimmobilien
Industrie, Sonstige

Gesamtjahr

in Mio. Euro
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Viele etablierte und ein paar
neue Akteure bestimmen das
Marktgeschehen

Auch in diesem Jahr hat die Garbe
Industrial Real Estate wieder den ersten
Platz unter den Top-20-Investoren im be-
trachteten Flnfjahreszeitraum erreicht.
Mit rund 2,6 Mrd. Euro an getatigtem
Investmentvolumen konnte der Hambur-
ger Logistikspezialist den Abstand zum
Zweitplatzierten ausbauen. Frasers Pro-
perty konnte nach dem Abrutschen auf
Platz drei im letzten Jahr nun mit Ankdu-
fenin der Hohe von und 1,8 Mrd. wieder
den zweiten Platz erreichen. Nach dem
Abstieg von Blackstone als jahrelangen
Platzhirsch an der Spitze konnte die China
Investment Corporation (CIC) aufgrund
des bereits im Jahr 2017 getéatigten grol3-
volumigen Kaufs der Logicor-Plattform
wieder auf den dritten Platz vorrlicken.
Diese Bewegungen in den Top-3 sind
somit groRtenteils auf das rolliernde
Betrachtungsintervall zurickzufihren.
Auch Union Investment hat in den letz-
ten Jahren kraftig in Logistikimmobilien
investiert und kann inzwischen mit rund
1,2 Mrd. Euro Investmentvolumen den
vierten Platz fur sich verbuchen.

Investmentvolumen durch Garbe Industrial Real Estate

(Platz 1 Top-20 Investoren)

Knapp dahinter befindet sich LIP In-
vest als eifriger Investor der vergangenen
Jahre mit knapp 1,2 Mrd. Euro auf Platz
funf. Vom zweiten auf den sechsten Platz
ist Blackstone abgestiegen. Hatte die US-
amerikanische Investmentgesellschaft
im Vorjahresranking noch Transaktionen
in Hohe von 1,8 Mrd. Euro getatigt, sind
es im diesjahrigen Betrachtungszeitraum
lediglich 1,1 Mrd. Euro. Auf Platz sieben
befindet sich RLI Investors mit rund 970
Mio. Euro. Als aufstrebender Investor
bei Logistikimmobilien kann auch P3 mit
dem Staatsfond Singapur im Hintergrund
weitere Immobilien ankaufen und vom
vormals 18. Platz auf Platz 8 aufriicken.
Im Gegensatz dazu muss die Goodman
Group als einstiger Klassenprimus mit ei-
nem Transaktionsvolumen von rund 700
Mio. sich nunim Mittelfeld zurechtfinden.
Die Deka Investment GmbH hingegen
konnte sich, unter anderem mit Ankéufen
von rund 280 Mio. Euro im ersten Halb-
jahr 2020, in den letzten Jahren auf Platz
10 vorarbeiten. Mit Investitionsvolumina
von unter 600 Mio. reihen sich CBRE (590
Mio.) auf dem elften Platz, dahinter fol-
gend Patrizia (5690 Mio.), AEW (550 Mio.),
BEOS/Swiss Life Holding AG (540
Mio.), Savills Investment Management
(530 Mio.), Janus Henderson Investors
(520 Mio.) sowie die AXA Group mit
ebenfalls rund 520 Mio. Euro. Als New-
comer bei den Top Investoren befindet
sich die HIH Gruppe mit insgesamt rund
480 Mio. und Uber 290 Mio. Euro Inves-
titionsvolumen davon allein im ersten
Halbjahr auf Platz 18.

Investmentvolumen
nach Transaktionsart

Einzeltransaktionen
Portfolio

Gesamtjahr

7.000
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Starkes 1. Halbjahr 2021

Die Garbe Industrial Real Estate ge-
hort auch im ersten Halbjahr 2021 zu den
Top-Investoren am deutschen Logistik-
immobilienmarkt. Rund eine halbe Mil-
liarde an Investments hat sie getétigt, von
denen Immobilien im Wert von 290 Mio.
fertiggestellt sind, wahrend sich der Rest
noch in der Planungsphase befindet. Mit
rund 360 Mio. Euro an Kaufen hat auch
LIP Invest bereits viel im ersten Halbjahr
2021 akquiriert. Auch hier floss ein Teil
des investierten Eurovolumens in Objekte
in Bau oder in Planung.

Bei dem britischen Investor Tritax
Eurobox auf Platz drei handelt es sich
um zwei grofRe Transaktionen von grof3-
flachigen Logistikzentren. Weiterhin ist
auf Platz vier mit Uber 293 Mio. Euro
mit der HIH Gruppe ein Akteur zu fin-
den, der in der Vergangenheit nie unter
die Top-20-Investoren fiel. Auf Platz finf
befindet sich mit fast 287 Mio. Euro die

Deka Immobilien Investment GmbH —ein
Akteur, der schon seit einigen Jahren am
Logistikimmobilienmarkt tatig ist.

Top-10-Investoren von
Logistikimmobilien, 2021*

Fertiggestellt Planung konkret

Im Bau

*Die Auswertung beinhaltet Transaktionen
bis zum Stichtag 30.06.2021.
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des Investmentvolumens 2021
kommt aus Deutschland

Deutsche Investment-
unternehmen weiterhin
mehrheitlich aktiv am Markt
Bereits seit einigen Jahren machen
Investoren aus Deutschland die groRte
Akteursgruppe am betrachteten Lo-
gistikimmobilienmarkt aus. Der deut-
sche Logistikimmobilienmarkt ist ein
etablierter Markt mit auf diese Asset-
klasse spezialisierten Investmentunter-
nehmen. Akteure wie Garbe Industrial
Real Estate, Frasers Property, CIC oder
inzwischen auch Union Investment
haben eine gute Marktkenntnis. Insbe-
sondere in Zeiten von Produktknapp-
heit am Investmentmarkt sind mehr
Investmentopportunitdten in weniger
etablierten Lagen, mit einem gréRReren
Risiko am Markt vorhanden. Um in sol-
che Immobilien zu investieren, bendtigt
es genlgend Expertise und Know-how.
Diese Marktkenntnis ist besonders fiir
auslandische Investmentgesellschaften,
die auf den deutschen Logistikimmobili-
enmarkt expandieren wollen, schwieriger

zu erlangen.

Kapitel 05: Der Investmentmarkt fir Logistikimmobilien

Mit Uber 60 % sind die deutschen
Akteure im ersten Halbjahr 2020 fur die
Mehrheit des Transaktionsvolumens am
Markt verantwortlich. Ob dies als Corona-
Effekt zu werten ist und die auslandischen
Akteure zunachst erst einmal mehr ab-
gewartet haben, bleibt Spekulation. Im
zweiten Halbjahr 2020 drehte sich das
Verhaltnis um — mit Uber 60 % investier-
ten mehrheitlich etablierte Investment-
gesellschaften aus dem Ausland. Auch
hier ldsst sich nur spekulieren, ob die kraf-
tigen Investitionen aus dem Ausland im
zweiten Halbjahr mit dem guten Verkraf-
ten des ersten Lockdowns im Frihjahr
und mit dem schnellen Wiederanziehen
der deutschen Wirtschaft im Sommer
zusammenhingen. Im ersten Halbjahr
2021 hingegen konnte mit 73 % Anteil
am Transaktionsvolumen seitens deut-
scher Investmentunternehmen ein neuer

Rekord vermerkt werden.
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Investmenttatig-
keit nach Logistik-
regionen

Investmenvolumen der Top-10-
Logistikregionen (2016-2021)

Transaktionsvolumen der Top-10-
Logistikregionen (1. Hbj 2021)
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Deutschlands Wirtschaft hat die Co-
rona-Krise besser verkraftet als zu Be-
ginn des ersten Lockdowns beflrchtet.
Vor allem der beflirchtete Anstieg an
Unternehmensinsolvenzen nach Ablauf
der Aussetzung der Insolvenzantrags-
pflicht ist ausgeblieben. Die deutsche
Wirtschaft ist im Aufschwung und das
Bruttoinlandsprodukt steigt wieder an.
Auch das Exportgeschaft konnte nach ei-
nem kurzen Einbruch bereits im Sommer
2020, als die Nachfrage aus Asien wie-
der anstieg, rasch erneut aufgenommen
werden. Somit blieben die Fundamental-
daten am deutschen Logistikmarkt auch
2020 attraktiv fur Investoren.

Rhein-Main/Frankfurt bleibt
unangefochten auf Platz 1
Auch im aktuellen Beobachtungszeit-
raum, von Beginn 2016 bis einschliel3-
lich des ersten Halbjahres 2021, befindet
sich mit Gber 2 Mrd. Euro an Investitions-
volumen Rhein-Main/Frankfurt auf dem
ersten Platz im Investmentranking der Lo-
gistikregionen. Vom letztjahrigen, siebten
Platz konnte sich Berlin Uberraschend auf
den zweiten Platz katapultieren. Das Bal-
lungszentrum mit vielen Konsumenten
istinsbesondere fur Distributionszentren
von Handel und E-Commerce attraktiv.
Auch Hamburg konnte sich um drei

Platze auf Position drei bewegen.

Dortmund musste den zweiten
Platz des letzten Jahres aufgeben und
belegt nun Platz vier. Die Region Han-
nover/Braunschweig bleibt unveran-
dert auf Platz finf. Dahinter liegt die
Region Rhein-Ruhr, die um zwei Platze
auf Platz sechs abgefallen ist. Ebenso
musste Disseldorf den Platz drei des
Vorjahres verlassen und rangiert nun
auf dem siebten Platz. Unter die Top-10
haben es mit den Regionen Oberrhein
(Platz 9) und A4 Thiringen (Platz 10) zwei
Newcomer geschafft, Stuttgart (Platz 11)
und Minchen (Platz 12) von den Top-
Platzen zu verdréangen. Insgesamt ver-
einen die Top-10-Logistikregionen im

Betrachtungszeitraum von 2016-2021*
ein Investmentvolumen von rund
14,7 Mrd. Euro.

Hamburg bei der Auswertung
des ersten Halbjahres bei
den Transaktionen fiihrend

In den Top-10-Regionen des ersten
Halbjahres 2021 konnten Transaktionen
im Wert von tber 1,6 Mrd. Euro verzeich-
net werden. Hamburg fihrt das Ranking
mit einem Transaktionsvolumen von rund
360 Mio. Euro an. Dahinter folgt mit der
Region A4 Sachsen (280 Mio. Euro) eine
Region, die sich bei den jahrlichen Ran-
kings immer auf dem hinteren Drittel
befand. Mit rund 180 Mio. an Transak-
tionsvolumen konnte Rhein-Neckar sich
den dritten Platz im ersten Halbjahr 2021
sichern. Knapp dahinter liegt die Logistik-
region Berlin mit fast 180 Mio. im ersten
Halbjahr 2021 auf dem vierten Platz. Ins-
gesamt kdnnen gerade die eher unauffal-
ligen und stabilen Regionen wie Munster/
Osnabrick und Hannover/Braunschweig
Transaktionsvolumen von 170 Mio. bzw.
150 Mio. Euro im ersten Halbjahr 2021
aufweisen. Uberraschend ist, dass der
Primus Rhein-Main/Frankfurt mit weniger
als 30 Mio. Euro auf dem vorletzten Platz
liegt. Ob damit eine Trendwende einge-
ldutet wurde und zukiinftig das Trans-
aktionsvolumen in Rhein-Main/Frankfurt
drastisch sinkt, bleibt abzuwarten.

Investmentvolumen
nach Logistikregionen,
2016-2021*

2016-2020
2021*

*Die Auswertung beinhaltet Transaktionen
bis zum Stichtag 30.06.2021.
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Der Wert liegt im
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Die offentliche
Wahrnehmung

der Logistik

ist deutlich
gestiegen
]

Die Logistikimmobilie ist
wahrscheinlich das Parade-
beispiel fiir eine stark auf
die Nutzung ausgerichtete
Immobilie. Ein schlichter
Bau, der seine Funktion
erfiillen soll - keine Bogen,
keine Schnorkel — pure
zweckgebundene Nutzung.

Architektonisch sind die Bauten da-
mit eher von unauffalliger Erscheinung.
Ebenso unaufféllig war lange Zeit ihre
wirtschaftliche Funktion fir die Gesell-
schaft. Die Logistik existierte und sie
funktionierte — jedoch wurde ihr in der
kollektiven Wahrnehmung der Gesell-
schaft weniger Beachtung geschenkt.
Mit dem Ausbruch der Corona-Pandemie
hat sich diese Wahrnehmung, insbeson-
dere in der medialen Aufmerksamkeit,
verschoben. Die Logistik wurde von da
animmer wieder als systemrelevant beti-
telt. Beflirchtungen, dass Lieferketten zu-
sammenbrechen und Supermarktregale
leer bleiben, haben sich glickerweise
nur in Einzelfédllen und nur kurzzeitig
bewahrheitet. Dennoch: Das Bewusst-
sein in der Gesamtbevolkerung fur die
Logistik als Rlckgrat eines funktionie-
renden Wirtschaftssystems ist enorm
gestiegen. Nicht zuletzt durch diese
Aufmerksamkeit ist auch die Asset-
klasse der Logistikimmobilien stérker in

den Fokus von Investoren gerlckt. Der
Mechanismus, den der Bedeutungsge-
winn ausgeldst hat, ldsst sich plakativ
skizzieren: Die gesteigerte Bedeutung
der Logistik fur Wirtschaft und Gesell-
schaft im Zuge der Pandemie sorgte flir
eine Hoherbewertung ihres Nutzens und
eine héheren Nachfrage der Logistikim-
mobilien bei Investoren. Die Attraktivitat
der Investmentklasse wurde auch durch
zunehmende Verunsicherung in den an-
deren etablierten Assetklasse wie Blro
und Handel beglnstigt. Im Verhaltnis
zu diesen hat Logistik in der Risikoein-
schatzung an Boden gutgemacht. Die
gestiegene Nachfrage schlagt sich in
hoheren Kaufpreisen von Immobilien
nieder. Hierbei ist anzumerken, dass die
gesteigerte Aufmerksamkeit der Immo-
bilienmarktteilnehmer fir die Logistik
nicht erst durch die Corona-Pandemie
entstanden ist, aber sie hat diese noch
einmal stark befeuert.

In diesem Kapitel soll der Fokus auf
den Nutzen der Logistikimmobilien ge-
legt werden. Der Nutzen der Immobilie
ist auf verschiedenen Ebenen zu finden.
Zum einen bietet die Immobilie an sich
einen Nutzen flir den Mieter oder auch
Eigennutzer und zum anderen ermdég-
licht die Logistikimmobilie als Teil eines
Wirkungsgefliges einen wirtschaftlichen
und auch gesellschaftlichen (Mehr-)wert.
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Der gesamtwirt-
schaftliche Mehr-
wert der Logistik
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Um den Nutzen einer Logistikimmobi-
lie herauszustellen, soll im ersten Schritt
zunachst ein Blick aus der makrodkono-
mischen Sicht auf die Logistikimmobilie
geworfen werden. Im Gegensatz zu an-
deren Assetklassen, wie beispielweise
dem Wohnen, sind einzelne Logistikim-
mobilien aus der makrodkonomischen
Sicht nicht als Solitar zu betrachten. Ein
Blick aus der Vogelperspektive auf die
Landkarte zeigt das raumliche Geflige der
Logistikimmobilien auf. Die Immobilien
sind in den meisten Féllen als Teil eines
Netzwerks zu betrachten. Jede Immobi-
lie nimmt eine Funktion in der Logistik-
kette ein. Sei es das ausdifferenzierte
Netz von Umschlagimmobilien oder die
Distributionsimmobilie in nachster Nahe
zu Ballungsraumen. Die einzelne Logistik-
immobilie bildet einen Knotenpunkt im
Netzwerk ab, um die bestmaogliche Ver-
sorgung im Raum zu gewahrleisten. Die
Lage der Logistikimmobilien ist stark von
ihrer Funktion innerhalb eines Netzwerks
gepragt. Deutschland ist mit seiner zent-
ralen Lage in Europa daflr pradestiniert,
besonders viele dieser Knotenpunkte (Lo-
gistikimmobilien) zu haben. Aus diesem
Grund bildet die Logistikwirtschaft auch
mit einem Umsatz von 280 Mrd. Euro
im Jahr den drittgréfsten Wirtschafts-
bereich in Deutschland. Und vielleicht
noch viel wichtiger: Die ausgefeilten Lo-
gistiknetzwerke bilden die Basis fiir eine
moderne, arbeitsteilige Wirtschaft. Ohne
diese Infrastruktur waren viele andere

Wirtschaftsbereiche nicht funktionsféhig.

Was passiert, wenn das geschaffene
System Stérungen aufweist, lasst sich
anhand der Havarie der ,,Ever Given” im
Suezkanal eindrucksvoll aufzeigen. Der
durch das Containerschiff entstandene
Stau hat einen wirtschaftlichen Schaden
von schatzungsweise 400 Mio. Dollar
verursacht — pro Stunde. Durch ein Con-
tainerschiff sind letztendlich sémtliche
Lieferketten zum Erliegen gekommen.
Waren konnten nicht rechtzeitig an
den Zwischenstationen umgeschlagen

werden, sodass beispielsweise die Hafen
zeitweise Uber- oder unterlastet waren.
Material fir die Produktionen wurden
nicht rechtzeitig geliefert, infolgedessen
kamen die FlieSbander in einigen Pro-
duktionsstéanden zum Stillstand oder ihre
Produktion wurde gedrosselt. Wie beim
Dominoeffekt bahnten sich die Folge-
wirkungen der Havarie den Weg durch
das System der von ,Just-in-Time" ge-
pragten Logistiknetzwerke.

Logistiknetzwerke sind durchopti-
miert und reagieren empfindlich auf Ver-
anderungen im System. Allerdings sind
es auch Netzwerke, die standig weiter-
entwickelt und ausgebaut werden. Ge-
sellschaftliche Veranderungen, wie der
Trend zum E-Commerce wirken sich un-
mittelbar auf die Logistik aus und sind
mit ursachlich fir veranderte Anspriiche
bei der Nutzung von Logistikimmobilien.
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Umsatz im Jahr. Damit bildet die Logistikwirtschaft den drittgréf3ten
Wirtschaftsbereich in Deutschland.

Logistisches Netzwerk am
Beispiel des kaskadenfor-
migen Systems der Urbanen
Logistik

E-Fulfilmentcenter

Urban Fulfilmentcenter

Micro Fulfilmentcenter
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Flachennachfrage der
wichtigsten Mietergruppen
von Logistikimmobilien
gemal der deutschland-
weiten Flachenumsatze
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Logistik/Transport

Verarbeitendes Gewerbe
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Wie im Abschnitt zuvor auf-
gezeigt, sind Logistikimmo-
bilien, wie kaum ein anderer
Immobilientyp, duBBerst
funktionell, auf die Nutzung
ausgerichtet. Die baulichen
Anforderungen fiir die
optimale Nutzung der Immo-
bilien wurden bereits beim
Thema der Gebaudequalitat
erlautert. Im Folgendem

soll auf den direkten Nutzen
der Immobilien eingegangen
werden.

Logistikimmobilien bilden wichtige
logistische Schwerpunkttatigkeiten in-
nerhalb einer Lieferkette ab. Das be-
deutet, dass es weniger auf die Her-
kunft des Nutzers einer Logistikimmobilie
ankommt als vielmehr auf die Position
dieser in der Supply Chain. Ein Nutzer
aus der Automobilindustrie hat nicht
pauschal an jede Logistikimmobilie die
gleichen Anforderungen; diese variieren
je nachdem, welcher Teil der Lieferkette
an dem gewahlten Standort ausgeflhrt
wird. Lediglich zur Herleitung des zu-
klinftigen Flachenbedarfs ist wichtig, die
groRten Nutzergruppen identifizieren zu
kédnnen. Im Schaubild ist die Flachen-
nachfrage nach Logistikimmobilien aus
den verschiedenen Logistikbranchen im
Laufe der Zeit dargestellt. Der E-Com-
merce bendtigt immer mehr Flachen zur
Abwicklung seiner Aktivitaten. Auch bei
der Handelslogistik sowie im Bereich Lo-
gistik/Transport ist die Flachennachfrage
im Corona-Jahr 2020 nicht zurickgegan-
gen, sondern hat sich sogar erhoht. Einzig
und allein im Verarbeitenden Gewerbe
zeigt sich im Jahr 2020 ein Riickgang der
Logistikflachennachfrage.

Far die Wertbestimmung einer Lo-
gistikimmobilie ist das Vorhandensein
eines Nutzers bzw. Mieters ein wichti-
ges Kriterium. Denn was ist eine Immo-
bilie schon wert, wenn flr diese keine
Nachfrage durch Nutzer am Markt be-
steht? Eine solche Immobilie ist auch
flr einen Investor uninteressant. Der
WALT (Weighted Average Lease Term)
als die durchschnittliche Restnutzungs-
dauer eines Mietvertrags dient als eine
wesentliche Kenngrof3e bei dem Ankauf
einer Immobilie. Neben dem WALT be-
steht bei dem Ankauf einer Immobilie
auch immer die Frage der Vermietungs-
fahigkeit bzw. Drittverwendbarkeit. Eine
gut bewertete Logistikimmobilie muss
flr moglichst viele Nutzungen geeignet
sein, um maglichst viele potenzielle Mie-
ter oder auch Kaufer anzusprechen und
dadurch eine hohe Miete zu erzielen. Bu-
ilt-to-suit Objekte, die urspringlich fir die
Eigennutzung entwickelt wurden, sind in
dieser Hinsicht schlechter zu bewerten,
wenn die Bandbreite der potenziellen
Nutzer sich durch die bauliche Ausge-
staltung verringert.
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Der gesellschaft-
liche Mehrwert
von Logistik-
ansiedlungen und
seine Kosten

Logistik und Immobilien 2021

Wie zuvor gesagt, stellt

die Logistik eine wichtige
Lebensader der Wirtschaft
und somit auch fiir die
Gesellschaft dar. Sie sorgt
dafiir, dass der alltagliche
Materialfluss reibungslos
ablauft. Lange wurde dieses
Funktionieren als selbstver-
standlich hingenommen.
Erst durch die Corona-Krise,
als die Versorgung drohte
zusammenzubrechen, wurde
diese Selbstverstandlichkeit
hinterfragt.

Die Logistik ist zweifelsohne eine
wichtige Grundlage fUr das Funktionieren
unserer modernen, arbeitsteiligen Gesell-
schaft. Auf kommunaler Ebene schafft
sie Arbeitsplatze und Steuereinnahmen.
Hierbei ist insbesondere zu erwahnen,
dass bei Logistik oft Sekundéareffekte
mit einhergehen: An der Logistik hangen
oft Jobs in den vor- und nachgelagerten
Unternehmen der Supply Chain wie den
Einzelhandelsgeschéften oder Postfilia-
len. Aufgrund dieses Wirkungsgefliges
sind die Arbeitsplatze, die eine Logistik-
ansiedlung mit sich bringt, immer sehr

schwer zu beziffern.

Externe Kosten der Logistik
sollen minimiert werden

Die Logistik erbringt der Gesellschaft
einen hohen Nutzen, doch die Kehrseite
der Medaille sind auch (externe) Kos-
ten. Dies sind Kosten, die die gesamte
Gesellschaft trégt. Hierflr sind insbeson-
dere die Flachenversiegelung und Emis-
sionen wie Larm und Luftverunreinigung
zu nennen. Bereits beim Bau von Logis-
tikimmobilien werden im Falle von Green-
field-Entwicklungen Flachen versiegelt
und enorme Ressourcen und Energie
verbraucht. Im weiteren Lebenszyklus
der Immobilie werden im Betrieb weitere
Schadstoffe und Larm verursacht. Eine
der groRten Zukunftsaufgaben fir die

Logistikbranche ist es, die externen Kos-

ten zu minimieren. Nicht zuletzt schafft
die EU-Nachhaltigkeitstaxonomie einen
neuen gesetzlichen Rahmen, um neue
Anreize zum Erreichen der Klimaziele zu

erwirken.

Es gibt viele Ansatze, um die Nach-
haltigkeit der Logistikimmobilie zu ver-
bessern. Die nachhaltige Erzeugung von
Energie durch Photovoltaik-Anlagen auf
dem Dach der Logistikimmobilie bietet
sich bei den grofsen Dachflachen oft an.
Die Stapelung von Logistik zur Vermei-
dung eines hohen Flachenverbrauchs
wird derzeit haufig diskutiert. Es gibt
Pilotprojekte wie von Fourx Parx in Ham-
burg, die Logistik auf mehreren Ebenen
vorsieht. Auch die Logistikimmobilie hat
sich gewandelt. Der einfache Standard
der Logistikimmobilie verandert sich zu-
nehmend und es werden hohere Stan-
dards gesetzt. Die E-Mobilitat als leiser
Lieferverkehr wird zumindest im Bereich
der urbanen Raume ein wichtiges Mit-
tel zur CO,-Reduktion sein. Insgesamt
wird die Zukunft der Logistik weiterhin
einige Veranderungen mit sich bringen.
Die Corona-Pandemie hat den gesell-
schaftlichen Blick und die Notwendigkeit
der Logistik gescharft. Nun ist der beste
Zeitpunkt gekommen, den Umgang
mit ihr zu diskutieren und neue Wege
zu beschreiten, um den bestmdglichen
(gesellschaftlichen) Nutzen der Logistik

Zu erzielen.

Onlineanteil nach
Branchen anteilig am

Gesamtmarkt

2019
2020

Quelle: Handelsverband Deutschland (HDE)
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Die Logistik-
wirtschaft ist in
Deutschland von
herausragender
Bedeutung

Bertrand Ehm, Director Industrial Investment,
Savills Immobilien Beratungs-GmbH

.Der Ausbruch der Corona-Pandemie
hat gezeigt, wie wichtig das Funktionie-
ren der Logistik fur Wirtschaft und Gesell-
schaft ist. Man denke nur an die |Impf-
stoffversorgung: In Deutschland konnten
wir auch deshalb nur innerhalb weniger
Monate zig Millionen Menschen imp-
fen, weil wir tber die daflr notwendige
logistische Infrastruktur verfligen. Nicht
zuletzt wegen seiner zentralen Lage in
Europa ist die Logistikwirtschaft von he-
rausragender Bedeutung. Nach der Auto-
mobilwirtschaft und dem Handel ist sie
der drittgroRte Wirtschaftsbereich mit
einem Umsatz von ca. 280 Mrd. Euro pro
Jahr, weit Uber 3 Mio. Menschen arbei-
ten in mehrals 70.000 Unternehmen der

Logistikwirtschaft.

Beeinflusst durch die Pandemie und
dem damit einhergehendes VWachstum
des E-Commerce hat das Segment wei-
ter an Bedeutung gewonnen. Der On-
line-Handel zahlt dadurch nach wie vor zu
den am schnellsten wachsenden Nutzer-
gruppen von Logistikimmobilien. Hierbei
ist insbesondere das E-Food Segment,
welches mit Vertretern wie Gorillas und
Picnic seit Beginn der Corona-Pandemie
besonders hervorsticht, bedeutend. Die
Flachennachfrage aus diesem Segment
nach Mikrodepots bzw. Dark Stores ist
zuletzt enorm gestiegen. Die Handels- so-
wie Lebensmittellogistik profitierte durch
das starke Wachstum von sogenannten
Fast-Moving Consumer Goods (FMCG),
wie der HDE auch anhand von konkreten
Zahlen messen konnte. Aber auch in den
Segmenten von Textil, Elektro und Frei-
zeit konnten der Anteil der Onlinekaufe
deutlich gesteigert werden.

Weiterhin nicht zu vernachlassigen
sind neben den Flachennutzern aus dem
E-Commerce auch die Logistikdienstleis-
ter sowie die Industrie. Die Auswirkun-
gen der Pandemie haben kurzzeitig zwar
fir einen wirtschaftlichen Einbruch ge-
sorgt, doch derzeit stehen die Zeichen

wieder auf Wachstum, sodass auch hier
die Flachennachfrage in Zukunft voraus-
sichtlich stabil bleiben wird. Die treibende
Kraft wird allerdings der wachsende On-
linehandel bleiben und damit die kiinftige
Flachennachfrage bestimmen. Savills UK
hat festgestellt, dass ab einem Anteil von
10,7 % am Gesamthandel die Nachfrage
nach Logistikflachen stark zunimmt. In
Deutschland lag laut Handelsverband
(HDE) der Onlineanteil 2020 insgesamt bei
12,6 % — und ohne Food bereits bei 18 %.

Diese Entwicklung zeigt die Not-
wendigkeit der Errichtung von weiteren
Logistikflachen. Die kommunale An-
siedlungspolitik spielt hierbei eine ent-
scheidende Rolle. Einige Kommunen sind
heute sehr viel aufgeschlossener gegen-
Uber Logistikansiedlungen als noch vor
einigen Jahren, weil sie die Bedeutung
fr die lokale Wirtschaft erkannt haben.
Zu bertcksichtigen sind darlber hinaus
auch Sekundareffekte, die vor allem bei
Logistikansiedlungen relevant sind: Viele
andere Jobs in vor- und nachgelagerten
Unternehmen, etwa in den Einzelhan-
delsgeschaften oder Postfilialen vor Ort,
sind auf die Logistikansiedlungen vor den
Toren der Stadt angewiesen. Dennoch:
Die Aufklarungsarbeit muss ebenfalls
bei den Blrger:innen selbst geleistet
werden. Ob volle Supermarktregale, die
bestellte Hose am nachsten Tag an der
Wohnungstuir oder die Pizza innerhalb
von 30 Minuten auf dem Tisch: All dies
ist ohne Lieferverkehre und ein dichtes
Netz an Logistikflachen nicht zu haben.
Corona hat sicherlich bereits zu einem
Umdenken beim Thema Logistik beige-
tragen. Wichtig ist jetzt, das Momentum
nun auch gesellschaftlich mitzunehmen,
um auch die bestmogliche Versorgung in
Zukunft gewahrleisten zu kénnen.”
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1.1

Wertbeeinflussende
Effekte der Lage

Im Laufe der vorherigen Studienka-
pitel wurden bereits die drei wichtigsten
Dimensionen von wertbildenden Fakto-
ren naher erlautert: Lage, Gebaude und
Nutzer. Dabei haben vor allem die einzel-
nen Komponenten im Vordergrund ge-
standen, die innerhalb dieser Faktoren fir
wertsteigernde Tendenzen in der Vergan-
genheit und Zukunft sorgten. Im Kapitel
zur Lage wurde so unter anderem die
aufgrund des Flachenmangels in Metro-
polndhe entstehende Bewegung hin zu
den B-Lagen der Republik thematisiert.
Daran anschlieend soll nun der Blick in
Richtung Preisbildung und -entwicklung
innerhalb dieser wertbildenden Faktoren
gelenkt werden. AbschlieRend werden
die einzelnen Faktoren Lage, Gebaude
und Nutzer unter der Frage zusammenge-
fasst, welche Begriindung den mitunter
stark steigenden Kaufpreisen zugrunde
liegt und ob diese in ihrer Hohe gerecht-
fertigt sein kénnen.

Logistik und Immobilien 2021




Lage, Lage, Lage - Flachen in
Metropolnahe gewiinscht

Anders als noch zu Beginn des 21.
Jahrhunderts — einer Zeit, in der E-Com-
merce noch nicht seine heutige Strahl-
und Durchschlagskraft hatte — lasst sich
der Grofteil der heutigen konsumen-
tenorientierten Logistik mit Vorliebe in
Nahe der Metropolen nieder. Die Produk-
tionslogistik aufsen vor gelassen, finden
diese Logistiker in rdumlicher Néhe zu
Hamburg, Minchen oder Berlin die Mdg-
lichkeit zum effizienten Sprung auf die
letzte Meile. GrolRe Zentrallager in der
Mitte Deutschlands, beispielsweise in
der Logistikregion Bad Hersfeld, sind
heutzutage nicht mehr das Maf} der
Dinge. Diese Entwicklung, die Anfang der
2010er-Jahre richtig an Fahrt aufnahm,
flhrte zu Flachenkonkurrenz mit anderen
Nutzungsarten in den Gewerbegebieten
Deutschlands. Die grofflachige Logistik
konkurrierte fortan immer mehr mit Pro-
duktions- und Forschungsbetrieben des
Klein- und Mittelstandes. Bei begrenztem
Flachenangebot flihrte das gesamtgesell-
schaftliche Ziel, Flachenneuversiegelung
gering zu halten, obendrein zu steigen-
den Grundstickspreisen.

Insbesondere in den Top-Lagen der
Republik mit Nahe zum Uberregionalen
Autobahnnetz und den Metropolen als
Absatzmarkt sind die Grundstlckspreise
seit 2016 stark gestiegen. Durchschnitt-
lich erfuhren die Grundstlckspreise zwi-
schen 2016 und 2021 eine Steigerung
von 27,7 % — Ausreilder nach oben, bei-
spielsweise im Gebiet des Hamburger
Hafens, nicht ausgeschlossen. In der Zeit
vor dem Indexjahr 2016, also zwischen
2011 und 2016, stiegen die Grundstlicks-
preise in den gleichen Top-Regionen
demgegenlber nur um etwa 17,1 %.

Logistik und Immobilien 2021

Second-Tier-Regionen und
die Peripherie

Auch wenn Grundstlckspreise fern-
ab der Metropolen eine ahnliche Rich-
tung eingeschlagen haben, so erfuhren
die Preise dort nicht die gleichen Zu-
wachsraten wie in den heiRbegehrten
Gewerbegebieten der Ballungsraume. In
der Analyse féllt auf, dass die Preise von
Grundstlicken in der Peripherie nahezu
die gleiche Entwicklung nahmen wie die
Grundstlckspreise in Second-Tier-Regio-
nen.

Second-Tier-Regionen sind in den fol-
genden Auswertungen diejenigen Logis-
tikregionen, die sich nicht um die A-Stadte
Hamburg, Berlin, Disseldorf, Kéln, Frank-
furt a. M., Stuttgart und Minchen finden
lassen. Zu den Second-Tier-Regionen zah-
len vielmehr die Ubrigen etablierten Lo-
gistikregionen Deutschlands; beispiels-
weise die Logistikregionen Bremen und
Nordseehéfen, Hannover/Braunschweig
oder Magdeburg. Periphere Regionen
sind diejenigen Lagen der Bundesre-
publik, welche nicht zu den etablierten
Logistikregionen Deutschlands zahlen.
Hierzu wiirden beispielsweise die Stadte
Flensburg im Norden oder Freiburg im
Slden zéhlen.

Steigerung der Grundstlckspreise in den
Top-Regionen zwischen 2016 und 2021
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Entwicklung der Baukosten
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Steigende Kosten
am Bau in allen
Lagen

Steigerung der Baukosten in den
Top-Regionen zwischen 2011 und 2016

Steigerung der Baukosten in den
Top-Regionen zwischen 2016 und 2021
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Wie bereits im Kapitel zur
Gebaudequalitat erlautert,
stiegen in den letzten Jahren
die Anforderungen an den
Bau der Logistikimmobilien.
Nicht nur Ziele des Klima-
schutzes standen dabei im
Vordergrund, auch eine

hohe Drittverwendungs-
fahigkeit wurde fortwahrend
wichtiger. Logistikimmobilien
der aktuellen Generation
setzen einen starken Fokus
darauf, dass auch zukiinftige
Nutzer mit Zuschnitt und
Ausstattung der Immobilie
zufrieden sind. Dies erscheint
in Anbetracht der Wiederver-
mietbarkeit sinnvoll und legt
die Basis fiir eine nachhaltige
Nutzbarkeit der Immobilie.
Mit steigenden Anforderun-
gen und hoherem Nutzen
musste auch das Investitions-
volumen, das Budget fiir den
Bau der Logistikimmobilien,
in den letzten Jahren erhoht
werden.

Die Entwicklung der Baukosten fir
Logistikimmobilien zeigt in allen Lagen
der Bundesrepublik einen adhnlich star-
ken Anstieg. Auch wenn regionale Un-
terschiede bei der Kostenstruktur von
Materialien und vor allem Arbeitskraften
eine Rolle spielen, so fallen diese Diffe-
renzen bei weitem nicht so stark wie bei
den Grundstlckspreisen ins Gewicht.
In den Top-Regionen Deutschlands kam
es zwischen den Jahren 2016 und 2021
zu einem durchschnittlichen Wachstum
der Baukosten einer modernen Logistik-
immobilie von etwa 20,0 %. Die Bau-
kosten in Second-Tier-Regionen und der
Peripherie stiegen im gleichen Zeitraum
um rund 13,4 %. Aufféllig ist, dass die
Baukosten zwischen 2011 und 2016
in allen Lagen sogar um mindestens
25,0 % stiegen.

Umgang mit volatilen
Materialpreisen

Bei der Beauftragung eines General-
Uibernehmers (GU) ist es in der Projektent-
wicklung nach wie vor Ublich, Pauschal-
preise fUr die eingesetzten Materialien zu
vereinbaren. In volatilen Marktphasen, in
denen die Materialkosten auch sprung-
haft steigen konnen, setzt sich der GU
dabei einem Risiko aus. Diesem Risiko
kann durch Preisgleitklauseln begegnet
werden, die in anderen Gewerken und
bei der Auftragsvergabe der ¢ffentlichen
Hand bereits seit geraumer Zeit prakti-
ziert werden. Da bei Gleitklauseln der
Zeitpunkt der Materialorder und dabei
spezifische Tagespreise ein sehr wich-
tiges Element darstellen, kann jener
Zeitpunkt allerdings auch Baustein fur

Diskussionen sein.

In der Entwicklung von Logistikim-
mobilien kommmen demgegentber Open-
Book-Verfahren immer 6fter zum Einsatz.
Hierbei wird fir einzelne Gewerke — bei-
spielsweise Stahlbau oder Elektroaus-
bau — durch den GU mit dem Auftrag-
geber ein Budget vereinbart; dieses kann
unter- oder Uberschritten werden, dient
aber als Kalkulationsbasis fur das Projekt.
Der GU geht mit diesem Budget in die
Ausschreibung und eventuelle Kosten-
einsparungen kommen dem Auftrag-
geber und anteilig dem GU zugute. Bei
einem hoheren Kostenrahmen als initial

vereinbart gilt das entsprechend.
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Logistikwirtschaft
ist die Basis
des Erfolgs

Steigerung der Spitzenmieten in den
Top-Regionen zwischen 2011 und 2016

Steigerung der Spitzenmieten in den
Top-Regionen zwischen 2016 und 2021
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Auf Seiten der Nutzer von
Logistikimmobilien ist die
Flachennachfrage unge-
brochen und wird durch den
Megatrend E-Commerce
weiter befeuert. Zusatzlich
wird, wie gesagt, der Nutzen
von Logistik in der Gesell-
schaft hoher bewertet.

Die unterschiedlichen Wert-
aspekte sind im Verlauf der
letzten Jahre signifikant
gestiegen - die Nachfrage
nach attraktiven Lagen,
hohen Gebaudequalitaten
und schlicht den Logistik-
dienstleistungen ver-
schiedener Art fiihrten zu
Wertsteigerungen. Ebenfalls
gestiegen sind auch die
Mieten fiir Logistikflachen.

Einhergehend mit dem eingangs
beschriebenen Wandel in der Lagebe-
wertung von Logistikimmobilien sind
mit der Nachfrage von Immobilien in
den Ballungsraumen auch die Mietpreise
von Logistikflachen in den Top-Regionen
Deutschlands angestiegen. Dort sind
die Spitzenmieten seit 2016 besonders
deutlich, um etwa 14,1 %, angewachsen.
Dieser Anstieg fallt umso starker ins Ge-
wicht, da die Mietpreise in Top-Regionen
im Jahr 2016 lediglich 1,7 % hoher lagen
als noch 2011. Insbesondere die Top-Lo-
gistikegion Berlin hat diesen Zuwachs
binnen der letzten Jahre getragen. Wah-
renddessen haben sich die Mieten in den
Second-Tier-Regionen und der Peripherie
in den letzten Jahren um etwa 1 bis 2 %
pro Jahr gesteigert.

Regionale Differenzen
bei nachfragegetriebenen
Preissteigerungen sichtbar

Die Geschwindigkeit dieser Miet-
preisdynamiken gestaltete sich deutsch-
landweit divers. Nicht Uberraschend
kristallisieren sich auch hier Top-Re-
gionen heraus, in denen entweder das
Wachstum wesentlich dynamischer
vonstatten ging oder bereits ein hohes
Mietniveau erreicht ist. Beispielsweise
steht die Logistikregion Minchen flr
das deutschlandweit héchste Miet-
niveau. Jedoch herrscht hier nur eine
durchschnittliche Dynamik vor, die in
den letzten Jahren, verglichen mit ande-
ren Regionen, keine exorbitant grofRen

Mietspriinge hervorgebracht hat.

In Logistikregionen wie Hannover/
Braunschweig beobachtet man hin-
gegen noch ein moderates Mietniveau
zwischen 5,00 und 5,50 Euro/gm. Bin-
nen der letzten Jahre konnten sich hier
allerdings sehr hohe Mietdynamiken und
Wachstumsraten zeigen. Exemplarisch
steht dies fir die steigende Relevanz flr
bzw. Nachfrage nach Second-Tier-Loca-
tions, in denen die wichtigsten Lagepara-
meter fUr Logistikansiedlungen stimmen,
somit Flachennachfrage besteht und das
Angebot von Grundstlicken noch vorhan-

den ist.

Entwicklung der
Spitzenmieten in
Logistikimmobilien

Top-Regionen
Second-Tier-Regionen

Periphere Regionen
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Mietpreisdynamiken in den
deutschen Logistikregionen,
2016-2021*

*1. Halbjahr 2021
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Der Wert ist
subjektiv, jedoch
nicht unbegrundet

Insbesondere in den Top-
Logistikregionen sind die
Wachstumsraten der Kauf-
preisvervielfacher zwischen
Beginn der Corona-Pandemie
und heute stark angezogen.
Primar getrieben wurde
diese Entwicklung durch

die erhohte Nachfrage am
Investmentmarkt bei nahezu
gleichbleibendem Angebot
(Developermarkt). Auf Seiten
der Flachennachfrager, also
der Nutzer, war in einigen
Sektoren eine erhohte
Nachfrage im vergangenen
Jahr zu beobachten. Fir

die hohere Wertbeurteilung
von Logistikimmobilien

ist es jedoch elementar,
auch diese Sichtweisen zu
beriicksichtigen.

Nach Regionenkategorie gegliedert
zeigt sich seit 2016 ein starker Anstieg bei
den Kaufpreisvervielfachern. In Top-Re-
gionen werden im Jahr 2021 bereits um
etwa 42,5 % hohere Vervielfacher aufge-
rufen als es noch 2016 der Fall war. Blickt
man etwas weiter in die Vergangenheit
und vergleicht die Vervielfacher aus 2016
mit denen aus 2011, wird eine geringere
Differenzen von knapp 25,0 % in Top-Re-
gionen ersichtlich. So konnte binnen der
jingsten Jahre ein Anstieg festgestellt
werden, der weiter an Fahrt gewann

und im Laufe der Corona-Pandemie mit

Logistik und Immobilien 2021

erhdohtem Investoreninteresse noch et-

was steiler geworden ist.

Immer mehr Investoren
wagen sich auch in Neben-
lagen vor

Betrachtet man die investorenge-
triebene Nachfrage, die in aller Regel
einen direkten Einfluss auf die Rendi-
teentwicklung in einer Region hat, so
zeigt sich, dass auch Second-Tier-Loca-
tions wie die Logistikregion Magdeburg
binnen der letzten Jahre an Bedeutung
gewonnen haben. Hier ist die Rendite,
demnach aber auch das Risiko, eines In-
vestments noch hoher als in Top-Regio-
nen wie Hamburg, Berlin oder Minchen.
Die gestiegene Investorennachfrage hat
fur die Logistikregion Magdeburg eine
der héchsten beobachteten Renditedyna-

miken im Betrachtungszeitrum gezeigt.

Sind Logistikimmobilien jetzt
mehr wert als vor der Krise?
Im Verlauf der letzten Jahre sind die
unterschiedlichen Komponenten, aus
denen sich der Kaufpreis auf dem In-
vestmentmarkt zusammensetzt, ebenso
stark gestiegen wie die Logistiklandschaft
komplexer wurde. Die Standortnetze von
Logistikimmobilien wurden feinmaschi-
ger, erstrecken sich nunmehr tber das ge-
samte Bundesgebiet. Mit zunehmenden
Flachenmangel in Metropolen, dort sehr
stark steigenden Grundstickspreisen und
der zunehmenden Attraktivitat von Stand-
orten in der zweiten Reihe differenzierte
sich die Lagelandschaft der Logistikim-
mobilien in Deutschland weiter aus. Ins-
gesamt flhrte diese Entwicklung zu einer
Hoherbewertung vieler Lagen —seien sie
nun in Top-Regionen, in Second-Tier-Lo-
cations oder gar der Peripherie. Gewis-
sermalden kann heutzutage fir fast jeden
Standort der passende Nutzer gefunden
werden — sofern die generellen Merk-
male wie die Néhe zur Autobahn oder
sonstigen Verkehrstragern stimmen.
Was die gebaudeseitige Ausstattung

anbelangt, konnten auch hier Entwick-

lungen beobachtet werden, die Logis-
tikimmobilien heutzutage wertiger sein
lassen als noch vor 20 Jahren. Einen
groRen Einfluss haben die MaRnahmen,
die getroffen werden missen, um die
nachhaltigen Ziele im Sinne von ESG
einzuhalten.

Entwicklung der Vervielfacher
fir Logistikimmobilien

Top-Regionen
Second-Tier-Regionen

Periphere Regionen

Entwicklung der wert-
bildenden Komponenten
in Top-Regionen

Grundstickpreise
Baukosten
Spitzenmieten

Vervielfacher

Kapitel 07: Logistikimmobilien in der Bewertung

=100)

Index (2016

=100)

Index (2016

160

140

120

100

80

60

160

140

120

100

80

60

— o~ ™ < [t} © ~ © 2} o —
- - - - - - - = = I o~
o o o o o o o o o o o
Y 5% 5% 5% 5% Y Y « 5% 5% 5%
— o~ ™ < [t} © ~ © [} o —
- - = - - - - = = I o~
o o o o o o o o o o =}
Y « 5% 5% 5% ~ Y « 5% 159 5%

107



108

Muinchen

Berlin

Rhein-Main/Frankfurt

Hamburg

Stuttgart

Dusseldorf

Kéin

Bremen und Nordseehéfen

Hannover/Braunschweig

Halle/Leipzig

Nirnberg

Rhein-Ruhr

Augsburg

Dortmund

Niederbayern

Kassel/Gottingen

Oberrhein

Uim

A4 Sachsen

Aachen

Minster/Osnabriick

Magdeburg

Ostwestfalen-Lippe

Koblenz

Rhein-Neckar

Saarbriicken

Bad Hersfeld

A4 Thiringen

Logistik und Immobilien 2021

Kapitel 07: Logistikimmobilien in der Bewertung

sehr hoch

hoch

durchschnittlich

niedrig

sehr niedrig

Renditedynamik (2016-2021%)

109

Renditedynamiken in den
deutschen Logistikregionen,
2016-2021*

*1. Halbjahr 2021



Der Vergleich
zwischen
Ertragswert und
Sachwert wird

als Spiegel der
initialen Investition
immer wichtiger

Maria Teresa Dreo-Tempsch, Marktvorstandin,
Berlin Hyp

. Die Auswirkungen der Corona-Pan-
demie auf die Wertermittlung von Logis-
tikimmobilien liegen vor allem in der Ver-
schiebung der Warenstréme und einem
zunehmenden E-Commerce Bedarf be-
grindet. Die Warenstrome haben sich
volumenmafig nicht grundsatzlich gean-
dert. Die Menschen konsumieren nicht
mehr aufgrund der Pandemie, lediglich
anders. Eine Folge ist, dass der Online-
handel viel stéarker in den Fokus gerickt
ist. Ob die von der Bundesregierung im
Rahmen der Pandemie angesprochene
Lagerhaltung von wesentlichen Gitern,
zum Beispiel des medizinischen Bedarfs,
zu weiteren Neubautatigkeiten von Logis-
tikimmobilien fihren wird, ist fraglich. In
der Wertermittlung der Immobilien sind
die Auswirkungen der Pandemie auch
bereits in Form von teilweise extrem
hohen Kaufpreisen erkennbar. Zusatz-
lich gibt es durchaus einige Neubauten
als Ausweichsplanungen fir bisherige
Logistik-Hotspots.

Was die Bewertung der Logistikim-
mobilie betrifft, sind die ganz klassischen
Parameter wie eine gute Lage in Hot-
spots ein wichtiger Aspekt. Gerade eine
Mikrolage innerhalb eines Ballungszent-
rums ist besonders glinstig fir eine 24/7
Lieferfahigkeit. Lagen an Solitarstandor-
ten sollten dagegen eher vermieden wer-
den und wirken sich in der Regel negativ
auf die Wertermittlung aus. Auch mog-
liche Dienstleister im direkten Umfeld
der Logistikimmobilie werden betrachtet.
Naturlich sind auch Aspekte, welche das
Gebaude selbst betreffen, von Bedeu-
tung — wie etwa die Multi-Tenant-Fahig-
keit oder das Burokonzept innerhalb
einer Logistikimmobilie: Mezzaninburos
werden in der Regel besser bewertet
als klassische Buroriegel. Kreative und
insbesondere flexible Blirokonzepte sind
hier besonders gefragt. Die Drittverwen-
dungsfahigkeit im Sinne einer Nutzung
durch verschiedene Mieter spielt aulRer-
dem eine wichtige Rolle.

Gerade vor dem Hintergrund laufend
steigender Kaufpreise wird der Vergleich
zwischen Ertragswert und Sachwert als
Spiegel der initialen Investition immer
wichtiger. Der Liegenschaftszins als
elementare GroRe fir den Ertragswert
von Logistikimmobilien wird allerdings
nirgendwo systematisch erhoben. So
wird dieser in Deutschland aktuell nur als
Stellschraube fiir die eigentliche Spiege-
lung des Marktes angewandt. \WWesentlich
zielfUhrender flr eine Werteinschatzung
ist deshalb eine kombinierte Betrachtung
der Nettoanfangsrenditen und zur Verfu-
gung stehender Vergleichsobjekte.

Mit Blick auf die derzeitige Entwick-
lung der Kaufpreise stehen auch die Im-
mobilienfinanziers vor der Frage, ob diese
noch gerechtfertigt sind. Wir beobachten
teilweise Kaufpreisabschlisse, die sich
durch Wertermittlungen nicht begriinden
lassen. Selbst wenn wir Vergleiche mit
anderen Asset-Klassen, wie zum Beispiel
Blro oder Wohnen, heranziehen, sind
die Preisentwicklungen oftmals schwer
nachvollziehbar. Vor dem Hintergrund
des volatilen Marktgeschehens missen
allerdings die Marktwertansatze nicht
neu Uberdacht werden, da diese grund-
satzlich variabel genug sind um diese
Bewegungen abzubilden. Es steht eher
die Frage im Raum, ob einzelne aktuelle
Logistikimmobilien-Deals das Markt-
geschehen tatsachlich reprasentieren.
Die aktuell starken Anstiege der Werte
der Logistikimmobilien sind prinzipiell
nichts Aufergewohnliches da jede Im-
mobilien-Assetklasse friiher oder spater
gewissen Wertschwankungen unter-
liegt. Im Allgemeinen entsprechen diese
Schwankungen den Marktgegebenhei-
ten und im Speziellen den standort- und
objektspezifischen Eigenschaften. Diese
Wertschwankungen werden durch den
in der Regel deutlich niedrigeren Belei-
hungswert ausgeglichen.”
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Bei der Produktion der Studie
Logistik und Immobilien 2021
wurden

2.850"9

CO, und
Treibhausgasemissionen
durch zusatzliche
Klimaschutzprojekte
kompensiert.

Unterstiitztes Klimaschutzprojekt
Waldschutz Para, Brasilien
climatepartner.com/10951-2109-1002




