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Liebe Leser,

der neue Metro-Chef Olaf Koch hat die Verkaufsverhandlungen flr den
Kaufhof ausgesetzt. ,,Bis auf Weiteres“, heilit es. Doch durfte es nicht
tiberraschen, wenn sich dieser Zeithorizont weit in die Zukunft verlagert.
Der Verkauf der Warenhaus-Tochter war zweifellos das Projekt seines
Vorgéngers Eckhard Cordes. Der hatte als Chef des Metro-
GroRaktionars Haniel 2006/07 fir einen Milliardenbetrag die Aufsto-
ckung der Haniel-Beteiligung an Metro auf tber 30% forciert und dem
GrolRaktiondar — und damit sich als Aufsichtsratschef von Metro — mehr
Gewicht verliehen. Es spricht vieles dafiir, dass der geplante Verkauf des
Kaufhofs als Gegenfinanzierung fiir die Metro-Beteiligung gedacht war.

Dass im Herbst 2008 die groRte Krise seit 80 Jahren ausbrechen wiirde
und den Verkauf vorerst verhinderte, kann Cordes nicht angelastet wer-
den. Das ahnte kaum jemand. Aber dass seine Ankiindigung zu plakativ
war und ein stilles Prozedere sinnvoller gewesen ware, dirfte heute klar
sein - schon im Interesse der Kaufhof-Mitarbeiter, denen die Verkaufs-
und Zerschlagungsgeriichte sicher an die Nerven gegangen sind.

Dass der Metro-Konzern als Begriindung flir die Stornierung des Ver-
kaufs — neben der schwierigen Situation an den Finanzmarkten — angibt,
er werde selbst an der Wertsteigerung von Kaufhof arbeiten, ist sicher
keine Ausrede. Wenn Koch feststellt: ,,Aus heutiger Sicht kénnen wir
das Ertragspotenzial besser selbst heben, als durch einen Verkauf*,
hat er Recht. Denn der favorisierte gsterreichische Investor Benko hat
als Immobilienunternehmer keine Erfahrung im Warenhaus-Geschéft.
Und sich nur darauf zu verlassen, dass die Mannschaft um Kaufhof-Chef
Lovro Mandac schon wisse, wie es geht, reicht mittelfristig nicht aus.
Irgendwann steht die Nachfolge an. Karstadt und Hertie sind namhafte
Beispiele dafr, wie Branchenfremde scheitern kénnen.

Als Immobilien-Investor durfte Benko bei Kaufhof — neben dem Cash-
flow - auch auf die Verwertung einzelner Filialen gesetzt haben, die als
Warenhéuser aufgegeben wurden. Doch mit der gestarkten Immobilien-
Sparte Metro Properties und deren umfangreicher Expertise durfte der
Handelskonzern die Nachnutzung solcher Immobilien auch selbst be-
werkstelligen kénnen. Zumal er mit dem Shopping-Center Spezialisten
ECE einen Experten an seiner Seite hat und der deutsche Handelsimmo-
bilienmarkt derzeit boomt. Dieses Potenzial kann Metro selbst heben.

Der Verkauf von Kaufhof macht aus heutiger Sicht nur Sinn, wenn daftr
ein echter Warenhaus-Spezialist gefunden werden kann. Auch wenn
Metro-Grol3aktiondr Haniel — angesichts der angespannten wirtschaftli-
chen Lage - das Geld aus einem Kaufhof-Verkauf gut brauchen konnte,
bleibt unter dem Strich die Frage, wie grofl der Schaden fiir das Unter-
nehmen waére, wirde ein Branchenfremder mit der
Kaufhof-Ubernahme scheitern? Oder wiirde der Kar-
stadt-Eigner Nicolas Berggruen im Zuge der Fusion
mit Karstadt zahlreiche Kaufhof-Filialen schlieRen und
L. Mitarbeiter freisetzen? Der Preis wére hoch!

Dr. Ruth Vierbuchen,
Chefredakteurin
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Jahresauftaktveranstaltung Cimmit 2012

Zwischen Finanzierungsltiicken und Optimismus

Ruth Vierbuchen, Chefredakteurin ,,Handelsimmobilien Report*

,,.Die Lage ist deutlich besser als die Stimmung*, konstatiert Andreas Quint, Head of
Corporate Finance EMEA bei Jones Lang LaSalle in seinem Ausblick fir den Immo-
bilienmarkt 2012, den er wahrend der Jahresauftaktveranstaltung Cimmit in Frankfurt
prasentierte. Die wichtigen Vertrauensindices hatten sich alle auf stabilem Niveau be-
wegt, so der Experte. Jeder erwarte in diesem Jahr zwar eine Krise, aber nicht fiir sich
selbst. So rdaumt Quint mit Blick auf die Probleme, die die Bundesregierung dabei hat,
fir 2012 eine klare Wachstumsprognose abzugeben, ein, dass auch eine exakte Prog-
nose flir den Immobilienmarkt schwierig sei.

Nachdem im Vorjahr die Indices zunéchst fur ein glickliches Immobilienjahr 2011
gesprochen hatten, waren es vor allem der dramatische Haushaltsstreit in den USA
und das Aufflammen der europdischen Schuldenkrise im Sommer, die fiir eine Ein-
tribung aller Vertrauensindikatoren
gesorgt hatten, so Quint. Seither
werden vor allem wieder Core-
Immobilien gehandelt. Bei Abwei-
chungen von Core werde es schwie-
rig, weill der Experte. Und wenn
sich der Markt in diesem Sinne wei-
ter verenge, dann werde es 2012
schwer, hohe Transaktionsvolumina
zu erreichen.

Dass 2011 das Jahr der Handels-
immobilie war — und 2012 aus
Sicht der Experten auch weiterhin
im Zeichen dieser Asset-Klasse
stehen wird - erklart Quint mit
der grollen regionalen Streuung von Core-Objekten in diesem Segment. In
Deutschland gibt es 695 Stadte mit mehr als 20 000 Einwohnern und gerade viele die-
ser Klein- und Mittelstadte im landlichen Raum Ubernehmen laut GFK Geomarketing
fir die umliegenden Gemeinden die Versorgungsfunktion. So gibt es auch in diesen
Stadten Top-Handelsimmobilien, insbesondere im Bereich Fachmaérkte.

Expertenrunde im Gesprach Foto IIR Deutschland

Darauf weist auch die auf groRRflachigen Einzelhandel spezialisierte Hahn-Gruppe
hin. Wahrend sich das Geschaft mit Top-Objekten bei Blroimmobilien primar auf die
7 grofRen Metropolen konzentriert, verteilte sich laut Quint 2011 drei Viertel des
Transaktionsvolumens mit Handelsimmobilien auf Stadte auRerhalb der Metro-
polen. Das sei einer der entscheidenden Treiber dieses Geschafts gewesen, sodass Han-
delsimmobilien mit einem Transaktionsvolumen von 10,5 Mrd. Euro bzw. einem An-
teil von 45% den Gewerbeimmobilienmarkt (gesamt 23,5 Mrd. Euro) dominierten.

Grol3e Risikostreuung bei Handelsimmobilien

So verweist auch Matthias Boning, Vorstandschef der Essener mfi — management
far immobilien AG auf die Frage, warum Handelsimmobilien derzeit so beliebt sind,
darauf, dass sie nicht nur ein Real-Estate-Produkt seien, sondern auch ein Retail-
Produkt. D.h. Nur wenn der Einzelhandel erfolgreich sei, dann erreiche auch die Im-
mobilie einen nachhaltigen Wert. Und da der deutsche Einzelhandel derzeit sehr stabil
ist, sind laut Boning auch diese Anlageprodukte stark gefragt. Nach vorlaufigen Zahlen
des Statistischen Bundesamtes war der Einzelhandelsumsatz 2011 nominal um 2,7
bis 2,9% gestiegen. Dabei profitieren Geschéaftshduser in Top-Einkaufsstrafien
(Highstreet) laut Boning von der groRen Nachfrage des Einzelhandels nach guten Ver-
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Unternehmens
NEwsS

ECE Ubernimmt Mehrheit
am DEZ Innsbruck

Die ECE resp. die Familie
Otto hat von der Familie
Hess die Mehrheit (50,1%)
am Innsbrucker Einkaufs-
zentrum DEZ tibernom-
men. Gleichzeitig hat die
ECE zum 1. Januar das
Center-Management und

die Vermietung tbernom-
men. Die Familien Hess
und Otto verbindet eine
ahnliche Geschichte. 1969
grindete Werner Otto mit
dem , Franken-Zentrum®“
in Nurnberg eines der ers-
ten deutschen Shopping-
Center - 1970 erdffnete
Walter Hess mit dem DEZ
in Innsbruck das erste Ein-
kaufszentrum Osterreichs.
Schon 2005 traf Hannes
Hess — seit 1986 Alleinge-
schéaftsfiihrer des DEZ —
die Entscheidung, einen
kompetenten Partner ins
Boot zu holen. ,Um die
Zukunft des DEZ als Stand-
ort abzusichern, habe ich
Alexander Otto eingela-
den, sich am DEZ zu betei-
ligen.” Das DEZ hatte 2002
mit einer umfassenden Ge-
neralssanierung begonnen,
die 2008 abgeschlossen
wurde. Uber 40 Mio. Euro
wurden in diesen Jahren
investiert. ,Die Finanzie-
rung sollte nicht allein tber
Bankkredite erfolgen, son-
dern auch Uber ein Ange-
bot zur Beteiligung. So
Ubernahm die Familie Otto
im Jahr 2005 25% der An-
teile am DEZ. Es handelte
sich nicht um einen Ver-
kauf, sondern um eine Ei-
genkapitalaufstockung®,
betont Hess.
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kaufsflachen, so dass bei Ausfall eines Mieters
schnell ein Nachmieter gefunden wird. Shopping-
Center profitierten von ihrer Kraft im Markt.
Schwache Mieter koénnten durch umsatzstarkere
ausgetauscht werden. Zudem kann ein Betreiber A
ein Einkaufszentrum durch eine neue Zusam- FORUM HANAU

mensetzung des Branchenmixes und neue Kon- DIE INNENSTADT ENTWICKELT SICH

zepte an _ve_randerte K_onsumgewohnhe_ite_n an-  Geplante Erdffnung: Herbst 2014

passen. Mit ihrer Fokussierung auf Erlebniseinkauf >VeTk§uffflﬁch9: CS‘ 22-t%|300tm2

und  Aufenthaltsqualitat konnen die Shopping- nd Modienzentrum mit Statbblothek | houartige Kulur und Bastronomiezngebote

Center aus Sicht des mfi-Chefs gleichzeitig einen - Rund 80 Fachgeschifte Deutschlands

Kontrapunkt gegen den relnen Onllne_Einkauf set- -500.000 pOTeﬂ‘ZiBHB Kgnden - Integrierte Parkgarage mit ca. 500 Parkplatzen
- Verkehrstechnisch optimal angebunden - Neu gestalteter Busbahnhof

zen. Zudem bietet die Vernetzung der Center mit

Gutfiir die Stadt, gut fiir lhren Umsatz: das neue Einkaufsquartierim Herzen Hanaus.

dem Internet neue VerkanSStrateglen und damit die Eine halbe Million Menschen in und um Hanau werden zukiinftig ein neues Einkaufshighlight
Anpassung an den Wandel bei den Konsumenten. erleben. Direkt in der Innenstadt, auf dem jetzigen Freiheitsplatz, wird ein architektonisch
anspruchsvolles Einkaufsquartier entstehen, das Einzelhandel, Dienstleistung, Gastronomie
H H sowie die neue Stadtbibliothek vereint. Auch durch die Schaffung neuer Platze mit Gastronomie
Kernth ema FI nanzierun g entsteht ein lebendiges Quartier mit hoher Aufenthaltsqualitat.

All das wissen Investoren offenbar zu schatzen.
Laut Quint machten Shopping-Center mit einem

Volumen von 4,7 Mrd. Euro 2011 etwa 20% des AM 1.MARZ 2012: EROFFNUNG DER ERWEITERUNG
gesamten Transaktionsvolumens mit Gewerbe- DES CITY CENTERS LANGENHAGEN
immobilien aus. Das ging nach seiner Erkenntnis
auch zu Lasten des Segments Bliroimmobilien. ERFOLGREICH ETABLIERT Toplage im Stadtzentrum, unmittelbar
: ) » Verkaufsflache: in Bahnhofs- und Rathausnahe

Das Problem des Jahres 2012 bleibt aus Sicht der Erweiterung ca. 17.000 m? - |deale Erreichbarkeit durch
Experten jEdOCh das Thema Finanzierung' Die » Gesamtverkaufsflache: iiber 30.000 m?, ¢ffentliche Verkehrsmittel

. . . . Y insgesamt ca. 120 Shops - Direkte Autobahnanbindung
Schuldenkrise reduziert die Kreditvergabe und ver- - Rund 300.000 potenzielle Kunden iiber die A2, A37 und A352

teuert das Fremdkapital®, so Quint zusammenfas- im Einzugsgebiet - Ca.1.500 Parkplatze
send. Mit der Frage, welche Konsequenzen die Kri-
se fur die Immobilienfinanzierung hat, beschaftigte
sich Bernd Knobloch von der Schérghuber-
Gruppe. Es gebe nur noch wenige Anbieter, zahlt
der Experte auf, es wirden hohere Qualitatsanfor-
derungen an die zu finanzierenden Objekte gestellt,
der CMBS-Markt koénne nicht mehr wiederbelebt
werden und die Refinanzierung der Banken sei er-
schwert, weil sie keinen Zugang zu unbesicherten
Finanzierungen hatten. Es wiirden kaum noch De-
velopments und nur noch Core-Objekte finan-
ziert. Der Immobilienmarkt bestehe aber zu 85
bis 90% aus Objekten, die diese Kriterien nicht

EINKAUFSZENTRUM VELBERT

. .- . . . » Geplante Erdffnung: Herbst 2014
Das Problem, vor dem die Kreditinstitute in diesem » Verkaufsflache: ca.20.000 m? \deale Errsichbarksit tber Add,
Jahr zudem stehen, ist die Refinanzierung der gro- 22g. Gastronomie und Dienstleistungen AB35, L74, 1426, 1427, 1438
H A - Ca.90 Shops auf drei Ebenen - Uber 200.000 Einwohner

Ben Deals’ die wahrend der Bo_qmphase gekauft - Attraktiver Angebotsmix aus Einzelhandel, im potenziellen Einzugsgebiet
wurden. ,2012 brauchen viele SJahrlge Deals aus Gastronomie und Dienstleistungen -Ca.450 integrierte Dachparkplatze
dem letzten Boomjahr 2007 eine Anschlussfinan- - Beste Innenstadtlage zzgl.angrenzendem Parkhaus
zierung“, berichtet Knobloch. Die Refinanzie- I'EU'berZOO.ODO pgtenzielle Kgndgn aus Yelbert und Umgebung freuen sich auf ein neues

). . " . inkaufserlebnis. Freuen Sie sich auf iiber 200.000 neue Kunden.
l’U“gS|UCke schatzt er fur Europa bis zum Jahr Inmitten der Stadt gelegen, wird das neue Einkaufszentrum Velbert schnell die Herzen seiner
2014 auf Uber 120 Mrd. Euro. Um die Eigenkapi_ zahlreichen Besucher gewinnen. Das Gemeinschaftsprojekt der ECE und HBB in Zentrumslage

. . . . istideal tiber die EinkaufsstraRe Friedrichstrae sowie Kolpingstrafe/Europaplatz angebunden.
tanUOte zu Verbessern, mussten die Banken die Ri- Einzelhandel, Gastronomie und Dienstleistung—die Mischung macht den Erfolg. Das Parkplatz-
Sikoobjekte auf den Markt bringen. suchen in der City hingegen hat ein Ende—dank Parkdeck und angeschlossenem Parkhaus. H
GUte Voraussetzungen, in dle LUCke Zu trEten! Weitere Informationen und Objekte finden Sie unter www.hbb.de PY
i i _ der setzen Sie sich direkt mit uns in Verbindung.

die durch den Wegfall der Klassischen Hypothe et oo HIBIB

Brooktorkai 22, 20457 Hamburg

VERMIETUNGSHOTLINE: +49(40) 600 907-140

VERMIETUNG@HBB.DE
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kenbanken entsteht, sieht der Finanzexperte fur alle Institute mit guter Retail Ba-
sis, die ihre Kundeneinlagen zur Refinanzierung einsetzen kénnten. Dazu z&hlt er
Sparkassen, Volksbanken aber auch die Deutsche Bank und die Commerzbank.
AuBerdem gehoren dazu eigenkapitalstarke Investoren. In der Ubersicht der groRten
Transkationen in Deutschland finden sich geschlossene Immobilienfonds, Versicherun-
gen, Private Equity und Pensionskassen.

Da die Immobilienpreise durch hohere Finanzierungskosten belastet wiirden und die
Renditen dadurch sinken, erwartet Knobloch, dass auch die Kaufpreise nachgeben wer-
den. Wie Lieselotte Hijorth von der SEB AG in Frankfurt erldutert, ist die Bewilli-
gung der Finanzierung heute aber auch von der Bonitat der Kunden abhangig. Je nach
Kunde wirden auch Non-Core oder sogar opportunistische Objekte finanziert.

Trotz aller Ungewissheit und Unwdégbar-
keiten blickt JLL-Manager Quint (Foto)
mit Zuversicht auf 2012. Da Jones Lang
LaSalle als Immobiliendienstleister bereis
heute weil}, welche Mittel den Anlegern
zur Verfugung stehen und welche Betrage
investiert werden sollen, geht er von einem
starken 1. Quartal fur den hiesigen Invest-
mentmarkt aus. ,,Jones Lang LaSalle und
ich sind fir 2012 gut gestimmt®, lautet sein

i : Urteil. Handelsimmobilien wirden dabei
im Fokus bleiben. Der Immobiliendienstleister erwartet ein Transaktionsvolumen auf
Vorjahresniveau von 23 Mrd. Euro.

Foto:lIR

Auf die mit der Niedrigzinspolitik der EZB verbundene Problematik fiir den Immobi-
lienmarkt verwies Stefan Schilbe, Chefvolkswirt bei HSBC Trinkaus. So seien die
Zinsen in friiheren Jahren fur die damals boomenden Landern Irland und Spanien zu
niedrig gewesen und hétten die Immobilienblase begiinstigt. Heute seien die Zinsen flr
Deutschland zu niedrig und begiinstigen die Investition in Wohnimmobilien bei stei-
genden Preisen. Vor diesem Hintergrund befragte der Veranstalter die Cimmit-
Teilnehmer, ob sie eine Blase befiirchten. Die Meinungen waren geteilt.

Investmentmarkt Retail 2012

Starke Impulse aus dem Ausland

Ruth Vierbuchen, Chefredakteurin ,,Handelsimmobilien Report*

Gleich mehrere Faktoren begunstigen den Markt fir Handelsimmobilien zu Beginn des
Jahres 2012: Bei allen Klagen lber das Thema Finanzierung in der Immobilienbran-
che weist Jan Linsin, Head of Research bei CBRE in Deutschland darauf hin, dass
,»weltweit sehr viel Liquiditat auf der Suche nach sicheren Investitionsmdglichkeiten*
sei. Und die steuere zu Recht in einen sicheren Anlagehafen wie Deutschland.

Zumal der Einzelhandel mit Blick auf die hohe Beschéaftigungsquote hierzulande auf
einem stabilen Fundament steht, was im vergangenen Jahr auch viele internationale
Handelsfilialisten nach Deutschland gelockt hat, wie Jones Lang LaSalle registriert.
Das stabilisiert den Vermietungsmarkt. Hinzu kommt, dass der Anteil deutscher
Einzelhandelsimmobilien in den Portfolien zahlreicher internationaler, institutio-
neller Investoren noch gering sei, wie Jan Dirk Poppinga, Head of Retail Invest-
ment bei CBRE in Deutschland, anmerkt. So erwartet er 2012, ,,dass die Nachfrage
nach deutschen Handelsimmobilien angesichts der sich abzeichnenden Konjunkturdel-
le und dem Mangel an hoher rentierlichen und stabilen Alternativanlagen weiterhin
hoch sein wird“.
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Trauerfeier fir
Werner Otto

Am 19. Januar fand im
+Franzoésischen Dom*“ am
Gendarmen-
markt in Ber-
lin, die Trau-
erfeier fir
den Griinder
des Otto Ver-
sands und
der ECE,
Werner Otto, statt. Zu Ber-
lin hatte Werner Otto eine
besondere Beziehung. Hier
hatte der gebirtige Bran-
denburger seinen ersten
Laden eréffnet und hier hat
er seinen Ruhestand ver-
bracht, obwohl die Wiege
seiner Erfolgsunternehmen
Hamburg ist. So war es nur
folgerichtig, dass der er-
folgreiche Unternehmer
Prof. Dr. h.c. Werner Otto
auch Ehrenburger von
Berlin war. Zur Trauerfeier
kamen mehr als 300 Perso-
nen, darunter Ottos Ehe-
frau Maren Otto, alle 5
Kinder, weitere Familienan-
gehdorige und Freunde, Ver-
treter der von Werner Otto
gegrindeten Firmen - ins-
besondere von Otto Group
und ECE - und Persoénlich-
keiten aus Politik, Wirt-
schaft und Kultur — darun-
ter auch der Regierende
Burgermeister von Berlin,
Klaus Wowereit, der Mi-
nisterprasident von Bran-
denburg, Matthias Platz-
eck sowie viele aktive und
ehemalige Politiker aus
Berlin und Brandenburg.

HeAe AN

Berlin: Fur seinen 1. Shop
in Deutschland mietet das
franzdsische Modelabel
MAJE in Berlin rund 125
gm Flache im Quartier 110
in der Friedrichstral3e 180-
184. Die Eroffnung des
MAJE-Shops ist fir Marz
dieses Jahres geplant.
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eALANGEN ARG ABENE
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’ ’ Die Erlangen Arcaden infegrieren sich sowohl stéidtebaulich als auch
wirtschaftlich in das innerstédtische Geschehen, lbringen mehr Kunden
aus dem Umlandiund haben zum Abbau des Investitionsstaus in der

KRC ADEN Innenstadt beigetragen.

aus: Markt- und Standort-Gutachten ERLANGEN ARCADEN 2/2010

Und |nnen5"a t Das Handels-Angebot wurde gilitativ verbessertineue und attrakfive
. te Magnetbetriebe fiir die Altstadt in Regensburg gewonnen und in den
einé gu letzten Jahren auch ein Fléichenzuwachs aufBerhalb der Arcaden erreicht.

o
Symb|ose ° aus: Standort-Gutachten GFK GeoMarkefing REGENSBURG ARCADEN 6/2011

Die KéIn Arcaden werden als Ergénzung und nicht als Ersafzfir die

— Angebote in der Kalker Hauptstrasse wahrgenommen.
aus: Standort-Gutachten GfK GeoMarketing KOLN ARCADEN 1/2011

Mit der Etablierung der Pasing Arcaden wurde eine neue stddiebauliche

Qualifct des offentlichen Raumes erreicht, die ein Zusammenwachsen des
Kerns zwischen Marienplatz und Bahnhof durch ein vielféiltiges Angebot

und gestiegener Aufenthaltsqualitét beginstigt.

aus: Markt- und Standort-Gutachten PASING ARCADEN 6/2011 ‘ ‘

Bamlerstrafe 1 - 45141 Essen
fon +49(0)201/820 810 - fax +49(0)201/820 8111

internet: www.mfi.eu - mail: mfi.essen@mfi.eu
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Von den 10,55 Mrd. Euro, die laut CBRE 2011 in deutsche Retail Assets investiert
wurden (BNPPRE kommt auf knapp 10,8 Mrd. Euro), stammen 4,5 Mrd. Euro oder
41% von ausléndischen Investoren, zumeist aus USA, Kanada und Grofibritannien.
Dass das Interesse wéchst, lasst sich am Vergleich mit 2010 ablesen. Damals lag der
Anteil der grenziberschreitenden Investitionen bei 2,8 Mrd. Euro oder 37%.

Beim Blick auf das laufende Jahr ist Poppinga uberzeugt, dass sich diese Entwicklung
fortsetzen wird. Die Herabstufung von einigen européischen Landern wie Frankreich
durch Standard & Poors und die Bekraftigung, dass Deutschland sein Triple A behal-
ten werde, zeigt, wo der hiesige Markt im europdischen Vergleich einzuordnen ist. So
bekraftigt auch Piotr Bienkowski, Vorsitzender der Geschéaftsfihrung von BNP
Paribas Real Estate Deutschland (BNPPRE), dass sich ,,die Stellung Deutschlands
als sicherster Investitionsstandort in Europa* sogar noch verfestigen durfte.

Vor allem bei den groBvolumigen Investments tun sich auslandische Investoren nach
Beobachtung von CBRE hervor.
Sie waren an 9 der 20 grofiten
Transaktionen (Gesamtvolumen:
5 Mrd. Euro) mit einer Gesamt-
summe von 2,7 Mrd. Euro betei-
ligt. Die Beteiligung des kanadi-
schen Pensionsfonds Pension
Plan mit 50% am CentrO in
Oberhausen (650 Mio. Euro)
wird dabei erwéhnt, genauso wie
die Ubernahme von 45 Metro
Cash & Carry-Mérkten durch
den Investor Cerberus fiir 700
Mio. Euro. Auch fur Bienkowski
sind Benchmark-Deals wie der Kauf der Perlacher Einkaufspassagen (PEP) in Miin-
chen fur 410 Mio. Euro, bei dem eine Nettorendite von unter 5% registriert worden sei,
Symbol dafir, dass Deutschland bei internationalen Investoren als sicherer Investiti-
onsstandort eingestuft wird.

Mit einem Anteil von 59% stellten 2011 aber immer noch die deutschen Investoren das
grofte Kaufer-Kontingent. Besonders die Essener mfi — management fiir immobilie
AG bekraftigte mit ihren zahlreichen Ubernahmen (Pasing Arcaden, Recklinghausen
Arcaden, Gera Arcaden, Gropius Passagen) und der 50prozentigen Beteiligung am
Paunsdorf Center, ihren Anspruch, sich als namhafter Entwickler, Betreiber und Be-
standshalter auf dem deutschen Shopping-Center-Markt zu etablieren. Und sieht sich
auch noch nicht am Ende der Einkaufs-Tour. Deshalb hat das Unternehmen zum Jah-
reswechsel das Eigenkapital erneut um 105 Mio. Euro auf rund 340 Mio. Euro erhéht.
,»ES ist bereits die dritte signifikante Kapitalerhéhung innerhalb eines guten Jah-
res*, teilt das Unternehmen mit.

Transaktionsvolumen Handelsimmobilien
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Shopping-Center waren auch 2011 wieder die Einzelhandels-Kategorie, die das groR-
te Investoren-Interesse auf sich ziehen konnte. Laut CBRE wurden 4,7 Mrd. Euro
(BNPPRE: 4,66 Mrd. Euro) in Einkaufszentren investiert. Das war fast ein Drittel
(32%) mehr als im Vorjahr und insgesamt 45% des gesamten Transaktionsvolumens
mit Handelsimmobilien. Das zeigt bislang, dass es bei der Finanzierung grofvolumiger
Shopping-Center keine Finanzierungs-Engpasse gibt.

Fur diese Anlageklasse spricht zum einen die grof3e Risikoverteilung auf viele un-
terschiedliche Mieter aus verschiedenen Handelsbranchen, wodurch das Mietaus-
fallrisiko minimiert wird. Zudem besteht die Mdglichkeit, schwache Mieter durch
zugkréftigere Konzepte zu ersetzen — vorausgesetzt das Objekt und der Standort sind
von hoher Qualitat und das Center-Management kompetent. Zum andern erlauben
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Ratio-Land Baunatal
erdffnet am 13. Marz 2012

Am 13. Marz 2012 wird das
Ratio-Land Baunatal er-
offnet. Es ist mit 35 000 gm
Verkaufs- und Nebenfla-
chen eines der grofiten
Einkaufszentren in
Nordhessen. Das Investiti-
onsvolumen betragt 50
Mio. Euro. Nach einer in
mehrere Phasen unterteil-
ten Bauzeit von 27 Mona-

ten wird Investor Hendrik
Snoek, Geschaftsflihrer
und Inhaber der Ratio
Grundstiicks GmbH &
Co. KG, die Eréffnung mit
Aktionen fur die ganze Fa-
milie feiern. ,Der Standort
Baunatal hat fiir unser Un-
ternehmen und fiir mich
personlich seit mehr als 35
Jahren eine ganz besonde-
re Bedeutung", so Snoek.
Bei dem Center wurde viel
Wert auf Barrierefreiheit,
Nachhaltigkeit und Um-
weltvertraglichkeit gelegt.
So sollen die Besucher
ohne Hindernisse in das
Center gelangen. Dem
Thema Nachhaltigkeit wird
u.a. mit einer 4 000 gm
grofRen Photovoltaikanlage
und Energiesparlampen
Rechnung getragen.

Deals

Weimar: Ein Privatinvestor
hat von einem institutionel-
len Investor ein Wohn- und
Geschéftshaus in Weimar-
Nordvorstadt mit 678 gm
Gesamtflache gekauft. En-
gel & Volkers Commerci-
al Erfurt vermittelte.
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die hohen Investmentvolumina den institutionellen Investoren, mit einer Transak-
tion einen hohen zwei- oder dreistelligen Betrag zu investieren, der laut CBRE
eine hohere Rendite einbringe als etwa zehnjahrige Bundesschuldtitel.

Allerdings wird das Angebot vor allem bei Prime-Shopping-Centern an A-Standorten
aus Sicht der Experten knapp. In diesem Segment erwarten sie eine weitere Reduktion
der Anfangsrendite um 10 Basispunkte auf 5,00%, wahrend die Rendite bei Einkaufs-
zentren an B-Standorten bei 5,6% blieben werde.

Eine beachtliche Renaissance - gemessen an 2010 - hat CBRE im Investmentmarkt flr
innerstadtische Geschéaftshauser in 1A-Lagen ausgemacht: ,Hier wurde 2011 mit
einem Investmentvolumen von rund 3 Mrd. Euro 92% mehr investiert als im Jahresver-
lauf 2010, so der Marktbericht. Allerdings rechnet CBRE auch die Warenhauser mit
ein und hier schlug sich u.a.
der Verkauf von Karstadt
Oberpollinger und des Kar-
stadt Sporthauses in Min-
chen fur 250 Mio. Euro an den
Projektentwickler  Centrum
nieder. Laut BNPPRE entfiel
auf Kauf-/Warenhduser ein
Investitionsvolumen von 926
Mio. Euro, was einem Anteil
von 9% entspricht. Das Volu-
men mit reinen Geschafts-
hausern beziffert der Immo-
biliendienstleister mit 2,56
Mrd. Euro (Anteil: 24%). Die Nettoanfangsrenditen fur 1A-Handelsimmobilien liegen
laut CBRE zwischen 4,4% (Munchen, Hamburg) und 4,75% (K&In).

In das Segment Fachmarkte/Fachmarktzentren wurden 2,6 Mrd. Euro investiert.
Das waren 25% des Gesamtvolumens und 18% mehr als 2010. Zu den groRten Deals
zahlten der erwahnte Verkauf der Metro Cash & Carry-Markte sowie die Ubernahme
eines Portfolios aus 13 Objekten durch die israelische Brack Capital. Zu erwéhnen
sind aber auch kleinere Ubernahmen durch Fonds der Hahn-Gruppe, durch den Hen-
derson German Retail Income Fund und die Hamborner REIT AG. ,,Bei erstklassi-
gen Core-Investments in Fachmarktzentren und freistehenden Fachmérkten und Super-
maérkten werden Spitzenrenditen von 6,00 bzw. 7,00 Prozent erzielt”, berichtet CBRE.

8 Renditen nach Segmenten

Fach-/Supermarkt

Fachmarktzentrum

S-Center B-Lage

S-Center A-Lage

1A-Innenstadt

Q2 Q4 Q2 Q4 Q2 Q4 Q2 Q4 Q2 Q4 Q2 Q4 Q2 Q4
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Center-Entwickler am Investmentmarkt sehr aktiv

Insgesamt kauften Asset- bzw. Fondsmanager fir knapp 2,8 Mrd. Euro Handelsim-
mobilien. Das waren 26% des Gesamtvolumens. Weitere 2,6 Mrd. Euro — u.a. fiir das
Rheinpark Center in Neuss, das Stern-Center in Potsdam und die City-Passage in
Bielefeld - entfielen auf Offene Immobilien- und Spezialfonds (25%). Projektent-
wickler waren mit knapp 1,5 Mrd. Euro (14% Anteil) dabei.

Laut CBRE zeigt das Engagement der mfi AG mit dem Mehrheitsgesellschafter Perel-
la Weinberg Real Estate Fund und die Ubernahmen von Revitalisierungsobjekten
wie das Stern-Center in Potsdam durch den ECE European Prime Shopping Center
Fund, ,,dass etablierte und erfahrene Centerentwickler und -manager sehr aktiv
in das Investmentmarktgeschehen eintreten und somit in Konkurrenz mit den
institutionellen Investoren treten*. Der Anteil der Geschlossenen Fonds ging dage-
gen um 29% auf 757 Mio. Euro zuriick, der Anteil privater Direktinvestitionen stieg
auf knapp 1,1 Mrd. Euro (10%).

In diesem Jahr erwartet Poppinga, dass verstarkt notleidende managementintensive
Immobilien auf den Markt kommen, da die Banken mit Blick auf die héhere Eigenmit-
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Deka erweitert die

Kamp Promenade

Auf dem ehemaligen
~Woolworth“-Gelande in der
Osnabrlicker Innenstadt an
der Grof3en StralRe 65/66
soll fiir rd. 22 Mio. Euro ein
neues Geschaftshaus ent-
stehen. Die Deka Immobi-
lien GmbH will den Neu-
bau im Auftrag des Offenen
Immobilien-Publikumsfonds
Westlnvest InterSelect bis
Herbst 2013 fertig stellen.
Der Antrag auf Baugeneh-
migung wird jetzt einge-
reicht. Der Westlnvest In-

| Bt L
terSelect hat das Grund-
stlick 2011 erworben und
ist seit 2005 Eigentimer
des benachbarten Ein-
kaufszentrums Kamp Pro-
menade. Der rd. 5 Mrd.
Euro schweren Fonds un-
terstreicht damit sein Ziel,
den Einzelhandelsanteil im
Portfolio zu erhéhen. ,Das
Geschaftshaus soll unser
Einkaufszentrum Kamp
Promenade erweitern und
starken und ein Tor zur
Grof3en Stral3e sein®, sagt
Wolfgang Frisch, Leiter
Real Estate Management
Deutschland bei der Deka
Immobilien.

Deals

Neustadt: ,Street One" hat
ca. 135 gm in der FuRgan-
gerzone von Neustadt an
der Weinstral3e gemietet.
Das Modelabel wird im
Frihjahr 2012 die Filiale
erdffnen. Vermieter ist ein
regionaler Bestandshalter.
Engel & Volkers Rhein-
Neckar vermittelte.
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telausstattung gefordert sind, die Risiken in ihren Bilanzen zu minimieren. Das sollte
aus seiner Sicht dazu beitragen, dass das Transaktionsvolumen 2012 ein &hnlich hohes
Niveau wie 2011 erreicht und Retail Assets die dominierende Anlageklasse bei ge-
werblich genutzten Immobilien bleiben werden. ,, Trotz der noch nicht geldsten Finanz-
markt- und Wahrungskrise spricht momentan nichts fur ein ricklaufiges Investorenin-
teresse”, erganzt Bienkowski und sieht eine ,realistische Chance, dass auch 2012
wieder ein Transaktionsvolumen von tber 10 Mrd. Euro® erreicht werden kann.

Metro Group
Vorstandschef Koch storniert vorerst den Kaufhof-Verkauf

Ruth Vierbuchen, Chefredakteurin ,,Handelsimmobilien Report*

Als Vorstandschef der Metro Group setzt Olaf Koch gleich klare Zeichen: Seine erste
Amtshandlung im neuen Jahr ist die plakative Ankiindigung, dass die Gesprache mit

- Interessenten Uber den Verkauf der Warenhaustochter Galeria Kauf-
hof bis auf Weiteres ausgesetzt werden. Das ist eine klare Abkehr von
der Strategie seines Vorgangers Eckhard Cordes, der zu Beginn sei-
ner Amtszeit als Metro-Chef den Verkauf der Warenhaus-Sparte pla-
kativ angeklindigt hatte.

,Die aktuelle Lage am Kapitalmarkt bietet keine geeigneten Rahmen-
bedingungen fiir eine so wichtige Transaktion“, begriindet Koch

(Foto) seine Entscheidung. Diese Ansage klingt vernunftig auch ange-
5|chts der wirtschaftlichen Entwicklung. So musste Kaufhof u.a. auf Grund der zu
warmen Witterung fur den Verkauf von Winterware allein im 4. Quartal 2011
mit dem wichtigen Weihnachtsgeschaft einen Erlésrickgang von 4,6% auf 1,1
Mrd. Euro hinnehmen. Im Gesamtjahr ging der Kaufhof-Umsatz um 3,7% auf 3,4
Mrd. Euro zuriick.

AuRerdem steht Galeria Kaufhof vor der Umstrukturierung des Angebots. So soll der
Verkauf des margen-schwachen Techniksortiments eingestellt werden und es wird er-
wartet, dass die notwendigen Umbauarbeiten das Geschaft beeintrachtigen werden. Im
Gegensatz zu Deutschland konnte der Umsatz bei den belgischen Kaufhof-Filialen da-
gegen flachenbereinigt wachsen.

,»Aus heutiger Sicht kénnen wir das Ertragspotenzial besser selbst heben, als durch ei-
nen Verkauf“, begriindet der neue Metro-Chef den Riickzug weiter. ,,Wir haben immer
betont, dass ein Verkauf das Potenzial von Galeria Kaufhof reflektieren muss.” Das
scheint derzeit nicht erreichbar. Die Spuren des schwachen Weihnachtsgeschéafts
finden sich auch in den Umsatz-
zahlen des Gesamtkonzerns. So
gingen die Erlése im 4. Quartal um
1,3% auf 19,5 Mrd. Euro zurlck.
Bereits vor Weihnachten hatte der
Handelskonzern gewarnt, dass die
2011 erzielten Umsatz- und Ertrags-
zahlen unter den Werten des Vorjah- j§
res liegen wirden. Nach vorlaufigen
Zahlen ging der Konzernumsatz um
0,8% auf 66,7 Mrd. Euro zurick, -
wéhrungsbereinigt blieb noch ein Minus von 0,2%. Das Ergebnis vor Steuern, Zinsen
und Sonderfaktoren erwartete Koch unterhalb der 2010 erreichten 2,4 Mrd. Euro.

Anders als z.B. der international aufgestellte Douglas-Konzern, der vor allem auf dem
deutschen Markt punkten konnte, gingen die Erlése beim Metro-Konzern auch in
Deutschland um 1% von 26,1 auf 25,9 Mrd. Euro zuriick. Hier schlug sich die Schlie-
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Douglas Holding: Noch
keine Entscheidun

Ob der Hagener Lifestyle-
Konzern Douglas Holding
AG tatséchlich von der Bor-
se genommen wird, oder

alles beim Alten bleibt, ist
derzeit vollig offen. Das
Unternehmen bestétigte
Mitte Januar zwar, dass
Gesprache zwischen Ge-
sellschaft, an der Gesell-
schaft nicht unerheblich
beteiligten Mitgliedern des
Vorstands und des Auf-
sichtsrats der Douglas Hol-
ding AG — dazu gehort die
Familie Kreke - und ver-
schiedenen Finanzinvesto-
ren Uber den moglichen
Erwerb einer wesentlichen
Beteiligung der Investoren
an der Douglas Holding
AG, etwa im Rahmen eines
offentlichen Ubernahmean-
gebots, gefuhrt werden.
Doch diese Gesprache
befanden sich noch in ei-
nem sehr frlhen Stadium,
als sie bekannt und in den
Medien vero6ffentlicht wur-
den. Nach Angaben eines
Unternehmenssprechers
ist insofern noch nicht ab-
zusehen, ob und ggf. wann
und in welcher Form es zu
einer Transaktion kommt.
Bisher wiirden weder ver-
bindliche Angebote der
verschiedenen Finanzin-
vestoren vorliegen noch
seien Struktur und Finan-
zierung einer etwaigen
Transaktion geklart.







Handelsimmobilien
Ee,wrt Nry. 113

Cities & Center & Developments

Auch die SB-Warenhaus-Tochter Real blieb 2011 mit -2,3% auf 11,2 Mrd. Euro unter
dem Vorjahresniveau. In Osteuropa wirkte sich vor allem die Kaufzuriickhaltung in
Polen und Rumanien aus, wéhrend auch in dieser Sparte der Umsatz in Russland mit
zweistelliger Rate wuchs. Beim Kerngeschaftsfeld Metro Cash & Carry wurde mit
einem Umsatz von 31,2 Mrd. Euro (+ 0,2%) das Vorjahresniveau gehalten. Auch in
diesem Segment zeichnete sich Russland mit zweistelligen Zuwachsraten aus, aber
auch die Markte Asiens wuchsen in diesem hohen Tempo.

Einzelhandel in Mittelstadten

Hamburger HBB startet in ein sehr geschéaftiges Jahr 2012
Ruth Vierbuchen, Chefredakteurin ,,Handelsimmobilien Report*

Fir Deutschlands Mittelstédte ist der Einzelhandel wichtig, weil er eine Versorgungs-
funktion erfdllt und ein moglichst umfassendes Einzelhandelsangebot dazu beitragt, die
Zentralitat zu erhohen, d.h. auch Kaufkraft aus dem Umland anzuziehen, oder zu ver-
hindern, dass Kaufkraft in Nachbarstadte abflieRt. So wie etwa in der Stadt Troisdorf
mit ihren 75000 Einwohnern in der Nahe von Kdln. Die Zentralitatskennziffer von
85,5 verdeutlicht, dass ein Teil der Troisdorfer Kaufkraft (Kennziffer: 101,1) aus der
Stadt abflieit und dem lokalen Einzelhandel verloren geht.

Ein anderes Beispiel ist die Stadt Velbert im Dunstkreis von Dusseldorf, die es mit
ihren gut 85 000 Einwohnern und einer tberdurchschnittlichen Kaufkraft von 102,8 auf

@@ eine  Zentralitatskenn-
ziffer von gerade ein-
mal 88,5 (Jones Lang
LaSalle) kommt. Fr
viele dieser Mittelstad-
te sind Einkaufszentren
die logische Konse-
guenz, um die Handels-
funktion in ihren Cities
zu starken. Das ergab
auch die Studie ,,Quo
Vadis Einzelhandel in
Mittelstadten, die das
Kompetenzzentrum
Handelsimmobilien vom IREBS Institut fir Immobilienwirtschaft der Uni Re-
gensburg im Auftrag der Essener mfi AG erstellt hatte.

k

Markt Galerie in Velbert Visualisierung: HBB/ECE

Zu den Unternehmen, die sich auf die Entwicklung von Shopping-Centern und Fach-
marktzentren in Mittelstddten spezialisiert hat, gehdrt die Hanseatische Betreuungs-
und Beteiligungs GmbH (HBB) in Hamburg. Gestartet war das Unternehmen vor 40
Jahren in Liibeck als regionaler Projektentwickler von Wohnimmobilien, Geschéfts-
h&usern, Ferienwohnanlagen und kleineren Handelsimmobilien. Spéter gehorte sie als
Projektentwickler von Fachmaérkten und Fachmarktzentren zu den Spezialisten im
Handelsimmobilienmarkt. Inzwischen hat sie sich als Vollsortimenter mit ganzheitli-
chem Ansatz in Hamburg etabliert und bietet das gesamte Programm inkl. Vermie-
tung und Center-Management an.

Als weiteres Standbein - zur Diversifizierung mit Blick auf den demographischen
Wandel — gehdrt die Errichtung von Seniorenresidenzen und Seniorenpflegeheimen
zum Angebot. Fir HBB-Geschéftsfiihrer Harald Ortner hat das Unternehmen inzwi-
schen den wichtigen Sprung von der grinen Wiese in die Innenstadt geschafft. Und
sich auch als Uberregionaler Spieler etabliert.

Mit Blick auf den Bedarf vieler Mittelstadte ist die Pipeline der Neu-Hanseaten gut
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Fritsch und Brauser
wechseln zu Lihrmann

Anja Fritsch (31) ist seit
Anfang Januar 2012 Seni-
or Makle-
rin Ver-
mietung
bei Lihr-
mann in
Minchen.
. Die Spezi-
alistin fir
Einzelhandelsimmobilien
war zuvor bei dem interna-
tional tatigen Immobilienbe-
ratungsunternehmen Jones
Lang LaSalle (JLL) sowie
bei dem Miinchner Makler-
biiro Realkon beschéftigt.
Fritsch, die das aktuelle
Vermietungs-Team um
Prokuristin Sabine Schulz
erganzt, wird sich u.a. mit
neuen Einzelhandels-
Konzepten fir

’ \ die innerstad-
= = | tischen 1A-

Lagen in Sud-
A= deutschland
'“—/ befassen.
Ebenfalls neu
ist Martin Brauser (27),
der von Engel & Vdlkers
Commercial kommt und bei
Lihrmann Minchen als
Makler das Vermietungs-
Team unterstlitzen wird.

Berlin: Fur das Einkaufs-
zentrum , Loftland Arca-
den“ in gefragter Fach-
marktlage in Berlin-Steglitz-
Zehlendorf hat Aengevelt
Berlin einen langfristigen
Mietvertrag fur eine 658 gm
grof3e Eventflache an die
FEB Family Entertain-
ment Berlin GmbH vermit-
telt. Deren Geschaftsfuhrer
Torkjell Bauer hat bereits
vor etwa 8 Jahren in einem
Nachbarobjekt den erfolg-
reichen Indoorspielplatz
.Bambooland” erdffnet. Auf
der neuen Flache will er
Ende Januar seine erste
3D Schwarzlicht-
Minigolfanlage eréffnen.
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gefullt. Zuletzt stellte Ortner in Troisdorf die Plane fiir die neue Einkaufspassage mit
8500 gm Mietflache auf dem Geldnde des Birgerhauses am Wilhelm-Hamacher-
Platz in Troisdorf-Mitte vor. Mit Saturn und C & A konnten laut André Stromeyer,
Direktor Vermietungs- und Centermanagement der HBB bereits namhafte Mieter
gewonnen werden. Baustart ist 2012. ,,Bei uns geht es in diesem Jahr mit dem Bau
richtig los“, so Stromeyer. Gegeniber Investoren und Mietern sieht sich das Unterneh-
men gut positioniert.

Das Prestigeprojekt ist fur die HBB-Mannschaft das Einkaufsquartier Forum Ha-
nau. Hier hatte das Unternehmen den von der Stadt ausgeschriebenen Wettbewerbli-
chen Dialog, der in engem Kontakt mit den Birgern gefiihrt wurde, gewonnen und
damit auch bundesweit aufhorchen lassen. 2012 beginnt die HBB mit der ganzheitli-
chen Umgestaltung der Hanauer Innenstadt, die im Krieg stark zerstért wurde, nach
den Entwirfen des Dusseldorfer Architekturbiros Rhode Kellermann Wawrowsky.
Die Entwicklung setzt sich aus Teilprojekten zusammen, die in Kooperation mit der
Stadt Hanau in den ndchsten 8 Jahren realisiert werden. Fiir Einzelhandel mit Gberregi-
onaler Anziehungskraft sind 22 500 gm geplant. In das Quartier wird auch die neue
Stadtbibliothek integriert. Das Kino ist laut Stromeyer bereits getffnet. Mit einer
Zentralitatskennziffer von 135,4 (Comfort) und tber 88 000 Einwohnern diirfte Hanau
ein gutes Fundament fir dieses Projekt bieten.

In diesem Jahr fallt auch der Startschuss fiir den Bau des 80 Mio. Euro teuren inner-
stadtischen Einkaufszentrums in Gummersbach, auf dem Gelande des traditionsrei-
chen Dampfkesselbau-Unternehmens Steinmuller, das 1999 geschlossen wurde.
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Berlin: Knapp ein Jahr vor

Fertigstellung des Buro-
und Geschaftshauses N°
195 Kudamm sind 70%
der Flachen vermietet. Ne-
ben dem italienischen Her-
renausstatter Boggi Mila-
no (ca. 400 gm) erganzt
Strenesse (ca. 200 gm im
Neubau) das Modeange-
bot. Der Starstylist Shan
Rahimkhan bietet auf rd.
750 gm eine Kombination
aus Coiffeur und Café. Au-
Rerdem mietet das Frauen-
fitnessstudio Women'’s
Gym Jopp & Jopp ca.

1 500 gm. Insgesamt ent-
stehen 15 200 gm fir Biro-
und Einzelhandel. Die Fer-
tigstellung des Objekts ist
fur Herbst 2012 geplant,
die Investitionssumme be-
tragt 100 Mio. Euro.
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Den Zuschlag fiir dieses laut HBB grofdte Stadtentwicklungsprojekt in Nordrhein-
Westfalen erhielten die Hamburger im Rahmen einer europaweiten Ausschrei-
bung. Fur den Einzelhandel sind hier 15 000 gm Verkaufsfldche plus Flachen fiir Gast-
ronomie und Dienstleistungen geplant. Gummersbach fungiert mit seinen tber 52 000
Einwohnern als Mittelzentrum, die Kaufkraft liegt mit einem Wert von 100,2 auf Bun-
desdurchschnitt, die Zentralitatskennziffer ist mit 132,57 (Comfort) sehr beachtlich.

Fir die Entwicklung der neuen Markt Galerie in Velbert hat die HBB ein Joint Ven-
ture mit dem groReren Hamburger Nachbarn ECE gegriindet. Die Galerie mit 20 000
gm Verkaufsflache sowie Dienstleistungs- und Gastronomie-Flache entsteht auf dem
Areal des Marktzentrums mit Anbindung an die Fulgéngerzone Friedrichstraie.

]

Einkaufsquartier Forum Hanau

Y P
Visualisierung: RKW
Auch in Neumunster arbeiten die Partner gemeinsam an einem Center, bei dem die

ECE die Fiihrung bei Projektentwicklung und Vermietung tbernimmt. Bei der Markt
Galerie in Velbert tbernimmt dagegen die HBB diesen Part.

Fir das geplante Einkaufszentrum in Walsrode konnte die Vermietungsabteilung der
HBB bereits vor Baubeginn in diesem Jahr C & A, dm und den Discounter Netto als
Mieter gewinnen. Auch bei dem Fachmarktzentrum auf dem Areal eines ehemaligen
Horten-Kaufhauses in Schwébisch-Gmund, wo 2014 die Landesgartenschau ausge-
richtet wird, steht der Ankermieter fir die 7 500 gm Verkaufsflache mit Rewe bereits
fest. Zudem konnte die Modekette C & A gewonnen werden.

City Center Langenhagen geht am 1. Marz an den Start

Beim City-Center Langenhagen sind die Hamburger dagegen schon ein ganzes Stiick
weiter. Das Einkaufszentrum 6ffnet am 1. Mérz seine Pforten und kann hier laut Stro-
meyer mit den Ankermietern Rewe, C&A , H&M, Kult, Rossmann sowie weiteren
60 Mietern an den Start gehen. In der Stadt, die sich gegen Hannover behaupten muss,
hatte die HBB das bestehende City-Center mit 10 000 gm Verkaufsflache um 17 000
gm erweitert.

Im Revitalisierungskonzept fur den Stadtteil Taunusstein-Hahn mit dem Neubau des
Rathauses und der Neukonzeption des Busbahnhofs sorgt die HBB im Zuge der Neu-
gestaltung des Ortsmittelpunktes mit einem innerstédtischen Einkaufszentrum
(Mietflache: 21000 gm) fiur die Ausstattung mit Handelsflache und Raum fur Gastro-
nomie und Dienstleistungen. Der Baustart fiir das Objekt vis a vis vom neuen Rathaus
ist auch flr 2012 geplant.

Das Thema Stadtentwicklung spielte auch bei den HBB-Projekten in Lehrte eine Rolle,
wo das Unternehmen auf dem revitalisierten Geldnde einer ehemaligen Zuckerfabrik
bereits 2005 das Einkaufszentrum Zuckerfabrik mit 20 000 gm Mietflache entwi-
ckelt hatte. Hier baut HBB im Gewerbepark noch einen Baumarkt mit 9 000 gm Miet-
flache und Parkplétzen, den Obi mietet. Und zwischen der HaupteinkaufsstraRe und
dem neuen Einkaufszentrum ist ein zweistdckiges Geschéftshaus (Mietflache: 3 000
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ECE-Center lassen
wynshe wahr werden

Bereits 2011 haben einige
von der ECE gemanagte
Center die neuartige Shop-
ping-App wynsh einge-
setzt. Nachdem Kunden
sowie Handler gleicherma-
3en von dem innovativen
Einkaufskonzept begeistert
waren, haben nun viele
weitere Center beschlos-
sen, die App 2012 zu nut-
zen. Daher sollten Shop-
ping-Fans von Januar bis
April nur noch mit
Smartphone ausgeriistet
zum Einkaufsbummel auf-
brechen. In den ECE-
Centern besteht die Chan-
ce, bei Marken wie adidas,
bench, Jack & Jones,
Orsay, Pimkie, Media
Markt oder Vero Moda
Rabatte von bis zu 50% zu
gewinnen. Das Prinzip ist
einfach: Erst die App auf
das Smartphone laden,
dann auf die Jagd nach
personlichen Must-Haves
begeben. Ist das ge-
wilnschte Produkt gesich-
tet, mit der App ein Foto
davon schief3en und hoch-
laden. Nach Ablauf des
Countdowns erfahrt der
Nutzer, wie groR3 die Er-
sparnis beim Kauf des Pro-
duktes ist.

Disseldorf: Die S&C In-
ternational Deutschland
GmbH aus Berlin mietete
Uber BNP Paribas Real
Estate 40 gm Einzelhan-
delsflache in der Flinger
StrafRe 19 in Disseldorf.
Hier eroffnet im Februar
eine 2. Filiale von Dunkin’
Donuts. Eigentimer des
Objekts ist ein Privatinves-
tor. Die S&C International
Deutschland GmbH vertritt
Donkin’ Donuts als Lizenz-
nehmer in Berlin, Branden-
burg und NRW.
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gm) geplant, das bereits komplett an C&A, Rossmann, Deichmann und Ernsting's
Family vermietet werden konnte. Die Er6ffnung ist 2012 geplant.

Wichtige Impulse fur die 30 000-Einwohner-Stadt Oelde soll das Geschéftshaus mit
C&A, Rossmann, Ernsting‘s Family und Netto als Mieter auf dem Gelénde eines
leer stehenden Kaufhauses als kronender Abschluss fiir die FuRgéngerzone bilden.
Auch hier ist 2012 der Baustart. Und auch beim Fachmarktzentrum in Uelzen soll 2012
der erste Spatenstich erfolgen. Laut Stromeyer ist die Flache mit den beiden Ankermie-
tern Rewe und Media Markt bereits zu 90% vermietet.

Den Branchenmix ermittelt die HBB laut Stromeyer durch eigene Analysen der Stand-
orte, der Konkurrenzsituation im Umfeld und durch Einzelhandelsgutachten, auch um
festzustellen, welche Angebotslicken geschlossen werden missen. Zudem ist das Un-
ternehmen eng mit den Einzelhandelsfilialisten verbunden, die tber ihre groRen Expan-
sionsabteilungen sténdig neue Standorte suchen. Aber auch die Stadte selbst kommen
auf die HBB zu. Dabei hélt sich das Unternehmen zugute, dass es fur seine individuel-
len Konzepte und flir Objekte, die sich in die Innenstadt einpassen, bekannt ist. ,,Das
hilft uns bei der Akquisition. Wir werden oft angesprochen®, so Stromeyer.

Henderson Global Investors

Neuorientierung auf dem europaischen Markt

Ruth Vierbuchen, Chefredakteurin ,,Handelsimmobilien Report*

,.Boring is good — langweilig ist gut.“ Diese Worte aus dem Munde des britischen In-
vestment-Spezialisten Tim Horrocks (Foto), CEO der opportunistisch ausgerichteten
Henderson Global Investors in Deutschland, belegen, wie sich der
Markt seit 2008 veréndert hat. Da Deutschland in der Immobilien-
branche bis zum Ausbruch der Finanzmarktkrise im September 2008
quasi als Synonym flr ,,Langeweile* galt, ist die Bundesrepublik der-
zeit der beliebte Zielort fur ausléandische Investoren.

Auch fiir den englischen Vermégensverwalter Henderson Global In-
vestors, der vor etwa 13 Jahren nach Kontinentaleuropa kam, ist das

stabile Deutschland derzeit eine wichtige Ausgangsbasis fiir Europa in einem unsiche-

ren Umfeld. ,,Wenn alles schief geht, ist Deutschland noch stabil*, lautet Horrocks
Uberzeugung, zumal Deutschland bekanntlich die groRte Volkswirtschaft ist.

Die grolRe Zahl auslandischer Investoren auf dem hiesigen Markt, die 2011 mehr als
ein Drittel (7,6 Mrd. Euro) des Transaktionsvolumens mit Gewerbeimmobilien von
insgesamt 23,5 Mrd. Euro bestritten haben, hat hierzulande zweifellos auch das Ge-
schaft mit Handelsimmobilien — insbesondere mit groRvolumigen Objekten - befliigelt.
Gerade bei den groRen Shopping-Center-Transaktionen fir mehrere Hundert Millionen
Euro seien die deutschen Investoren oft nicht wettbewerbsfahig, glaubt etwa Fabian
Klein, Head of Investment bei CBRE Deutschland. Namhaftes Beispiel flir einen
solchen Deal war die 50%ige Beteiligung von Pension Plan fir 650 Mio. Euro am
CentrO in Oberhausen. Vielleicht wollen sie es aber auch nicht.

Zwar hat Henderson, wie Horrocks berichtet, diesen Deal nicht begleitet, doch gehéren
die Kanadier zu seinen Kunden. Das Unternehmen beriet sie, als diese ein Joint Ven-
ture mit einem niederléandischen Pensionsfonds griindeten, das fir 800 Mio. Pfund eine
50%-ige Beteiligung am britischen Shopping-Center Westfield erwarb und begleitet
die Kunden auch beim Asset Management.

Der Schwerpunkt der Henderson-Strategie 2012 besteht laut Horrocks darin, auslandi-
sche Investoren bei ihren Investments in Deutschland zu begleiten: ,,Wir haben
Investoren mit einem groRen Interesse am deutschen Markt.”“ Im Fokus sehen dabei

Vo 27.01.2012

Seite 15 von 19

Deals

Berlin: Die Redevco Ser-
vices Deutschland
GmbH, Dusseldorf, hat rd.
7.300 der ca. 10.500 gm
grol3en Einzelhandels- und
Gastronomieflachen ihres
Entwicklungsprojektes
ALEA 101 am Berliner Ale-
xanderplatz vermietet. Be-
reits vor dem fiir den 20.
Januar 2012 geplanten

Baustart hatten sich ein
internationaler Filialist

(4 700 gm), die Schuh-
kette AktivSchuh (1 400
gm) sowie der System-
gastronomie-Anbieter Vapi-
ano (1 100 gm) die 3 grofi-
ten Einheiten und damit
etwa 70% der Handels-
flachen gesichert. Die Miet-
verhaltnisse beginnen nach
Fertigstellung Ende 2013/
Anfang 2014 und laufen
Uber 10 Jahre. Der Solitar
bietet ca. 19 000 gm Brut-
togrundflache. Fur die
obersten beiden Etagen
sind hochwertiges Wohnen
bzw. Biros geplant. Das
Alea 101 wurde bei der
Expo 2011 von der DGNB
mit einem Vorzertifikat in
Gold ausgezeichnet.

Deals

Dusseldorf: Apollo-Optik
hat auf der Schadowstrafie
in Dusseldorf ein Ge-
schaftshaus angemietet.
Die IKP Immobiliengrup-
pe hat den Mietvertrag ver-
mittelt. Das Geschéft in der
Schadowstraf3e 59 wurde
zuvor von Fielmann ge-
nutzt. Das gesamte Objekt
soll abgerissen werden.
Das neue Geschéftshaus
wird 520 gm auf 5 Etagen
bieten. Die Eroffnung des
neuen Apollo-Shops ist fur
Frihjahr 2013 geplant.
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»hervorragende Handelsimmobilien wie Shopping-Center und Fachmarktzentren®. Mit
dieser Ausrichtung erweitert der Fondsspezialist, der sich bei seinem Geschéft zugute-
hélt, einen Research getriebenen Hintergrund und einen guten Track Record zu haben,
sein Tatigkeitsgebiet.

Denn, wie der Henderson-Geschéftsfihrer einrdumt, das Geschaft mit Fonds
lauft derzeit recht schleppend. Das Einsammeln von Eigenkapital fir Fonds sei
schwieriger geworden. Es gebe zudem eine ganze Reihe von Investoren, die keine Klei-
nen Summen in Fonds investieren wollten, sondern direkt in groRe Objekte mit einem
Volumen von 100 bis 200 Mio. Euro, oder aber — wie der kanadische Pensionsfonds -
im Joint Venture mit Partnern. Das Angebot von Henderson Global Investors richtet
sich hier auch auf Beratung, Asset Management, die Fremdkapital-Finanzierung, The-
men wie Governance und lokale Verwaltung.

Im vergangenen Jahr hat Henderson laut Horrocks aber immerhin 4 Fonds-Produkte
erfolgreich aufgelegt. Das waren der CASA V Fund (North American multi-family
housing serles) der Warburg - Henderson Austria No. 2, der Warburg - Henderson

T E—

Koop Fund (pan-
europaischer Spezi-
alfonds) und der
M Henderson  Ger-
2" man Retail Income
Fund. Zuletzt konn-
@ te auch Fondsma-
% nager Thilo Wag-
Sner fir seinen
HGRIF  berichten,
dass bei deutschen |nst|tut|onellen Anlegern weitere 90 Mio. Euro eingesammelt wer-
den konnten. Das Volumen des auf Fachméarkte und Fachmarktzentren (Foto)
spezialisierten Fonds summiert sich auf 350 Mio. Euro. 4 Fachmarktzentren wurden
bislang tibernommen, weitere Ubernahmen sollen folgen.

Einige Produkte konnten allerdings auch nicht erfolgreich abgeschlossen werden, gibt
Horrocks zu. So auch der German Shopping Center Fund, der 2007 in die Reckling-
hausen Arcaden investierte. Durch die Normenkontroll-Klage der Nachbarstadt Gel-
senkirchen gegen das Objekt verzdgerte sich die Entwicklung so lange, dass Hender-
son wieder aussteigen musste.

Inzwischen hat der Essener Projekt-Partner mfi AG die Grundstiicke tlbernommen und
wird die Anteile der Arcaden nach Fertigstellung komplett Gbernehmen. Damit endet
aber auch die Partnerschaft, die mfi und Henderson 2007 eingegangenen waren, um
gemeinsam Shopping-Center zu entwickeln — mfi als Entwickler und Henderson als
Investor. ,,Die alte Partnerschaft mit mfi war getragen von der Idee: Wir bieten das Ka-
pital und mfi das Know-how fur das Management des Centers“, so Horrocks. Diese
Zusammenarbeit entsprach dem Konzept, das die Briten bereits beim Joint Venture mit
der Warburg Bank, der Warburg - Henderson Kapitalanlagegesellschaft, ange-
wandt haben: Die Kooperation mit einem lokalen Partner, der die Besonderheiten
des deutschen Marktes kennt. Doch die Vorzeichen fiir die Zusammenarbeit mit der
mfi hétten sich verdndert, seit sich der Perella Weinberg Real Estate Fund 2010 an
der mfi beteiligt habe und der Essener Entwickler nun auch verstérkt als Bestandshalter
auftrete, erldutert Horrocks.

Die Konsequenz aus dieser Trennung ist fur den Henderson-Geschéftsfiihrer nun nicht,
dass verstarkt nach einem neuen Partner gesucht wird. Sollte jedoch ein interessantes
Shopping-Center zum Kauf stehen, ,,dann werden wir einen Partner dafiir suchen®, so
lautet Horrocks Ankiindigung.
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Neue Centermanager fir
Designer Outlet Center

Andrea Erichsen (47) wird
als Center-Managerin die
Leitung des
o, Designer
Outlet Cen-

t' im’ ters Neu-

=+ minster

L v Ubernehmen.

X ' ‘Zuvor war sie

Center-

Managerin des Designer
Outlet Berlin. Die Funktion
Ubernimmt nun Michael
Koélnberger. Erichsens
langjahrigen
Erfahrungen
im Einzelhan-
delsbereich,
ihr umfassen-
des Know-how
markenrele-
vanter The-
men, das Gespur fir die
Erwartungen der Kunden
und den richtigen Marken-
mix hat sie in mehr als
zehnjahriger Arbeit bei fiih-
renden Shopping-Center-
Managementgesellschaften
erworben. Sie leitete vor
dem Wechsel zu
McArthurGlen u.a. das
Hamburger Einkaufszent-
rum Hanse-Viertel.

Corpus Sireo verstarkt
Client Management

Dr. Victoria Walbrohl (41)
hat bei der Corpus Sireo
Asset Management
GmbH, Heusenstamm, die
Leitung des Bereichs Advi-
sory & Portfolio Manage-
ment Ubernommen. Die
promovierte Immobilien-
o6konomin und Dipl.-
Kauffrau unterstitzt den
Vorsitzenden der Ge-
schéaftsfiihrung Ingo Hart-
lief, u.a. bei der strategi-
schen Unternehmensent-
wicklung und Akquisition
neuer Mandate. Sie war
zuvor u.a bei der Allianz
Real Estate und bei Union
Investment.
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Europaweit sind fur das britische Unternehmen auch andere Markte interessant, nicht
nur die Core-Mérkte Frankreich, die Benelux-Lander, GroRbritannien und die
skandinavischen Lander. ,,Wir suchen auch selektiv in Spanien und Italien*, berichtet
Horrocks. Hier liegt der Fokus allerdings auf Core-Immobilien mit verniinftigen Ren-
diten. Als Beispiel nennt er etwa ein Geschéftshaus in der Golden Mile von Madrid mit
Luxusmarken als Mieter und einer Rendite von 5 — 6 %. ,,Der Verkaufer brauchte das
Geld*, erklart der Investment-Spezialist die giinstige Gelegenheit. Ahnlich ist es in Ita-
lien, wo Verkaufer guter Objekte auftreten, die das Geld derzeit brauchen. Bei solchen
Objekten verweist Horrocks aber auch darauf, dass es hier ein hohes Landerrisiko ge-
be. Die Margen seien riesig. Mit Blick auf die Krise bt er sich aber in Zuversicht,
da es ja auch fruher Krisen gegeben habe, die auch wieder Giberwunden wurden.

Finanzierung in Krisenzeiten

Akquisition von Eigenkapital noch zu wenig genutzt

Dr. Rudolf Schinnerl, Betriebswirtschaftliche
Finanzanalyse und Beratung

Fir Immobilienentwickler war es bereits fruher relativ schwierig, wirtschaftlich akzep-
table und tragfahige Finanzierungen zu erhalten. Das wird sich durch die Auswirkun-
gen der Finanzkrise, der Umstrukturierung des deutschen Bankensektors (Stichwort:
Landesbanken), der sich gegenwartig noch partiell verstarkenden
und ungel6sten Staatsschuldenkrise, der zu erwartenden Anderungen
nach Basel 111 und Solvency Il sowie des beflirchteten Konjunktur-
riickgangs fur den gesamten Kreditbereich fiir Gewerbeimmobilien
noch verscharfen. Kurz: Die Akteure auf den Finanzmérkten werden
sichtlich zurtickhaltender, selektiver und risikoaverser - was sich ins-
gesamt restriktiv auf die Kreditvergabe auswirken dirfte.

Das gilt grundsétzlich auch fir potenzielle Eigenkapital-/
Risikokapitalgeber, die neben nachhaltiger Rentabilitat ebenfalls ver-
starkt Sicherheitsaspekte in ihr Kalkil einbeziehen, die sich wiederum in erhéhten Ri-
sikoaufschlégen in ihren Ertrags-Erwartungen/Ansprichen (Cap.-Rate) niederschlagen.

Verstarkt trifft das naturgemal auf kleine und mittlere ,,reine” Projektentwickler ohne
besicherungstechnisch relevanten (Immobilien-) Bestand und Eigenmittel zu, deren
Fremdmittelaufnahme ausschliefflich durch den (zukiinftigen) Cashflow aus den Pro-
jekten determiniert wird. Im Gegensatz dazu weisen kombinierte Entwicklungs- und
Betreibergesellschaften i. d. R. Bestande auf, die als Sicherheiten fiir Realkredite, als
Cash-Generatoren aus dem laufenden Betrieb und ggf. als Quelle fur benétigte Mittel
(durch Verkauf) bzw. Eigenkapital dienen kénnen.

Grundvoraussetzung fur jede erfolgreiche Fremdkapitaleinwerbung ist ein Uber-
zeugendes Standort- und Vermietungs-/Nutzungskonzept und nachgewiesene Er-
fahrungen des Projektentwicklers. Wesentlich ist in der gegenwartigen Marktlage
auch ein akzeptabler Vorvermietungsstand oder eine (Vorab-) Exit-Strategie — wo-
bei die konkreten Anforderungen je nach Projektart (wie Biro, Handel, Betten), Pro-
jektgroRe (Volumina unter 10 Mio. Euro oder deutlich dariiber) und auch zwischen den
Banken (lokale, regionale, bundesweite Universalbanken, Uberregionale Spezialfinan-
zierer) variieren. (Spekulativer) Vorratsbau wird — insbes. bei grofReren Projekten
und in Randlagen — im Gewerbeimmobilienbereich kaum noch finanziert.

Eine wichtige Option in der heutigen Marktlage, die aber oft nicht genligend beriick-
sichtigt wird, ist die Akquisition von Eigenkapital durch Dritte. Viele lassen diesen
Aspekt bei der Kapitalbeschaffung auBer Acht. Dabei kénnte gerade die gegenwartige
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Disseldorf: Die Lebens-
mittelkette Kaiser’'s Ten-
gelmann GmbH wird im
Wehrhahn-Center in DUs-
seldorf am Wehrhahn 33 im
Laufe des 1. Quartals 2012
i . eine
neue
Filia-
le mit

eroff-
g nen

und
dafir 2 bisher einzeln ge-
nutzte Flachen zu einer
Gesamtflache zusammen-
legen. Eigentumer des
Centers sind ein institutio-
neller Investor und eine
Privatperson. BNP Paribas
Real Estate vermittelten
gemeinsam mit S.I1.C. Saa-
ger Immobilienmarketing-
& Consulting den Mietver-
trag. Die Kaiser's Tengel-
mann GmbH ist eine hun-
dertprozentige Tochterge-
sellschaft der Tengelmann
Unternehmensgruppe mit
Sitz in Mulheim an der
Ruhr und ist deutschland-
weit mit rund 550 Filialen
vertreten.

Lidenscheid: Eine
Investorengruppe aus Ko-
nigswinter, die mehrere
Immobilien im Bestand hélt,
hat von einem Privatinves-
tor ein Wohn- und Ge-
schaftshaus in Hemer
(NRW) mit einer Gesamt-
nutzflache von 2 683 gm ,
davon 2 Ladenflachen mit
310 gm und 708 gm Lager-
flache, gekauft. Mieter der
Laden sind Mrs. Sporty
und ein Sonnenstudio. In
der Immobilie befand sich
friher ein Kaufhaus. Ver-
mittelnd tatig war Engel

& Volkers Commercial
Lidenscheid.
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Marktsituation mit steigender Nachfrage nach Top-Einzelhandelsflachen zu einem ver-
starkten Engagement von eigenkapitalstarken Investoren in Entwicklungsprojekte
genutzt werden. Zwischen ,,reiner Eigen- und Fremdkapitalfinanzierung* existiert
weiterhin eine groBe Spannbreite mdoglicher Finanzmittelquellen, wobei auch deren
(partielle) Kombination wie Non Recourse- und Joint-Venture-Finanzierungen, alterna-
tive Finanzierungsinstrumente und mehr oder weniger komplexe Finanzierungsstruktu-
ren in Frage kommen.

Nahe an der ,,ungedeckten” Fremdkapitalfinanzierung durch eine oder mehrere Ban-
ken und — wg. Solvency Il - zunehmend Versicherungen - die allerdings i. d. R. durch
hohe Risikozuschlage belegt ist - liegen reine Kreditfinanzierungen, die jedoch
(teilweise) durch Dritte garantiert, verblrgt oder mit Sicherheiten unterlegt sind.
Hierbei ist u.a. an Forderbanken (z.B. KfW), Birgschaftsbanken, Kreditgarantiege-
meinschaften, wie die Projektinitiatoren (z.B. kommunale Wirtschaftsférderung, For-
dereinrichtungen des Bundes/Landes, Gemeinden/Stadte und/oder private Investoren/
Bautréger) zu denken.

Die Ausgabe von Unternehmensanleihen - vornehmlich tber das Bérsensegment Mit-
S . telstands-Anleihen - diirfte we-
= gen des dafir notwendigen
Standings und der Ratings vor
allem fur groRe Projektgesell-
.\g‘g‘. schaften — insbesondere mit
- 0l 1 Immobilienbestanden und da-
ﬁ 1\ mit verbunden erhéhtem Eigen-

B R kapital - in Frage kommen.

Eine Fremdfinanzierung kann
durch eine hinreichende und
gesicherte Cashflow-Prognose,
die Stellung von Sicherheiten
und vor allem durch einen ange-
messen groflen Eigenkapitalanteil der Projektgesellschaft (= Risikokapital) erreicht
werden. Hierbei sind von dritter Seite vielfaltige privatwirtschaftliche und 6ffentli-
che Beteiligungen denkbar. Es kdnnen Zuschiisse (der 6ffentlichen Hand) und Aktiva
(von Projektbeteiligten) als Eigenkapital eingebracht werden, zukinftige Investoren/
Erwerber/Betreiber und sonstige Nutzer kénnen sich durch (Miet-) Vorschiisse beteili-
gen, Beteiligungs- und Fondsgesellschaften kénnen Mittel einbringen, potenzielle Lie-
feranten kénnen sich durch Beteiligungen ebenfalls in Stellung bringen etc.

h !

Positivbeispiel ECE: Fir Revitalisierungsobjekte legte
sie einen neuen Fonds auf. Foto: ECE

In diesem Zusammenhang ist ein Anteilsverkauf bereits wahrend der Ent-
wicklungs- und Bauzeit oder ein mdglichst frihzeitiger Verkauf des fertiggestell-
ten Projekts als partielle Finanzierungsquelle, Eigenkapital und/oder Kreditsi-
cherheit zu sehen. Die Hohe des von Projektentwicklern eingebrachten Eigenkapi-
tals beeinflusst — erwartungsgemal - in betrachtlichem Ausmal das erzielbare Fremd-
kapitalvolumen (und damit die gesamten Projektmittel) sowie dessen Konditionen und
weitere Sicherheiten-Anforderungen (z.B. Grundschuld). Gegenwaértig werden von
Banken 25%, bisweilen sogar bis zu 40% gefordert. Daraus ist abzuleiten, dass die
Disposition der Projektfinanzierung zeitgleich mit der Planung der Projektentwicklung/
Projektinitiierung erfolgen muss.

Eine weitgehende Eigenmittelfinanzierung wird naturgemaf erreicht, wenn die
Anteile der Projektgesellschaft und eventuell Eigenkapitalsurrogate (gréfitenteils)
am Kapitalmarkt platziert werden kénnen. Zu den mdglichen Abnehmern zahlen
Beteiligungsgesellschaften bzw. Private-Equity-Gesellschaften und Versicherun-
gen, an die Anteile der Projektgesellschaft oder ggfls. der Projektentwicklungsgesell-
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Junsere Schlemmertite”
und froodies kooperieren

Der Online-Supermarkt
froodies mit der personli-
chen Nachhauselieferung
und Unsere Schlemmert-
te, eine Tochter des
schwedischen Start-ups
Linas Matkasse kooperie-
ren im Liefergebiet K&In.
Daruber hinaus ist eine
Kooperation in weiteren
Stadten angedacht. Bei
diesem Konzept abonniert
der Kunde auf der Home-
page von Schlemmertute
seine wochentlichen Koch-
rezepte und bekommt die-
se dann mit den passenden
Zutaten fur 3 vollwertige
Mabhlzeiten & 4 Personen
an die Wohnungstur gelie-
fert. Ein Chefkoch von
,Junsere Schlemmertite*
entwickelt die Rezepte, der
Online-Supermarkt froodies
fullt die Tuten mit den be-
notigten Lebensmitteln. Die
Idee und das Konzept von
,Junsere Schlemmertite*
stammen aus Schweden:
Das Mutterunternehmen
.Linas Matkasse" (Linas
Einkaufstite) ist mit einem
landesweiten Lieferservice
vertreten.

Deals

Nurnberg: Die Deka Im-
mobilien GmbH hat das
Stadtteilzentrum
.,Rothenbach Center” in
Nurnberg fir rund 38 Mio.
Euro von dem durch LaSal-
le Investment Manage-
ment gemanagten Fonds
LaSalleEuroGrowth Il ge-
kauft. Es wird in den Be-
stand des Immobilien-
Spezialfonds ,WestlInvest
TargetSelect Shopping*
eingebracht. Die Immobilie
bietet rd. 14 300 gm Miet-
flache, davon tber 90%
Einzelhandel. Hauptmieter
ist Edeka.
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schaft verkauft werden. Dazu gehdren weiter (offene und geschlossene) Immobilien-
fonds und andere institutionelle Finanzinvestoren (z.B. REITSs), die hier Mittel inves-
tieren, stille Teilhaber und andere private Investoren, die mdglichst langfristig an den
Projektentwickler zu binden sind. Aber auch die spéateren Kéufer/Mieter, kommen als
Eigenkapitalgeber in Frage. Zusétzlich kann ggfs. die Ausgabe von Genussscheinen
und &hnlichem Nachrangkapital (,Mezzaninkapital‘) oder — bei Aktiengesellschaften —
eine Grundkapitalerh6hung - evtl. mit Einstieg eines finanzstarken Anteilserwerbers -
zur Eigenmittelfinanzierung herangezogen werden. Der grof3e Vorteil der Eigenkapi-
talfinanzierung ist die Unabhéangigkeit von Kreditgebereinflussen wie Kreditkos-
tenerhohungen/Sicherheiten-Anforderungen, Kreditkiindigungen - verbunden
mit Notverké&ufen etc.

Bei allen externen Kapitalgebern gilt es, diese friihzeitig, bereits wéhrend der Projekt-
initilerungsphase anzusprechen, um deren Anforderungen moglichst zeitnah erfillen
bzw. umsetzen zu kénnen. Zu den zu berlcksichtigenden Anforderungen gehdren etwa
Standort und Vermietungs-/Nutzungskonzept, Cashflow-Projektionen aus erwarteten
Marktmieten und Projekt-/Nutzungskosten, Eigenmittelausstattung und Sicherheiten-
Stellung, cross default Klausel, Zuliefer- und Fertigstellungs- sowie Abnahme-/
Mietvertrage und die Versicherung von Projektrisiken.

In diesem Zusammenhang sind — gegebenenfalls mit Unterstlitzung externer Berater -
die internen Planungs- und Kennzahlensysteme der Projektentwicklungsgesellschaft zu
uberpriifen bzw. zu aktualisieren, das Geschaftsumfeld (inkl. Kapitalgeber/Banken,
Lieferanten, Abnehmer/Mieter) auf Risiken abzuklopfen und evtl. notwendige MaR-
nahmen einzuleiten und auch die eigenen Stdrken und Schwachen herauszuarbeiten
und in entsprechende Handlungsstrategien umzusetzen. Nur wer adaquat vorbereitet,
d.h. mit auf den Gespréachspartner zugeschnittenen sachdienlichen und zielfiihrenden
Argumenten und Dokumenten/Unterlagen versehen in die Verhandlungen mit poten-
ziellen Kapital-/Kreditgebern geht, beweist hinreichende Kompetenz und Expertise und
schafft damit Vertrauen und Anerkennung bei den Geschaftspartnern — was eine unver-
andert notwendige Voraussetzung fir die Einwerbung von Finanzmitteln ist.

Schlecker nutzt Insolvenzverfahren zur Sanierung
Ruth Vierbuchen, Chefredakteurin ,,Handelsimmobilien Report

Der Marktfiihrer im Drogeriemarkt Schlecker versucht sich mit einem freiwilligen
Insolvenzplanverfahren und einem Sanierungsplan offensichtlich aus der Zahlungs-
unfahigkeit zu retten. Die Kette, die 46 000 Mitarbeiter in 7 200 Filialen beschéftigt,
erzielte zuletzt einen Umsatz von 6,6 Mrd. Euro, 8% weniger als 2010. Wesentliches
Kennzeichen der Drogeriekette, von der sich die Wettbewerber dm, Rossmann oder
Drogerie Muller immer abzugrenzen suchten, waren ihre vielen kleinen Filialen an B-
Standorten, wo sie keine Konkurrenz hatten. Lange ging diese Rechnung auf, zumal
das Unternehmen den Ruf hatte, sehr glinstig zu sein.

Inzwischen kommen die groRzuigigen Drogeriefachmérkte der Wettbewerber bei den
Verbrauchern mehr an und durch das Grdenwachstum konnten auch dm, Rossmann
und Miller beim Preisniveau mithalten oder preiswerter sein. Im Zuge des Insolvenz-
planverfahrens erdffnet sich Schlecker nun die Mdéglichkeit, unrentable Filialen — unge-
achtet der noch laufenden Mietvertrdge - mit einer Frist von 3 Monaten zu kiindigen.
Auch der Personalabbau wird durch die Insolvenz erheblich erleichtert. Wesentlicher
Bestandteil der Neuausrichtung dirfte die Umstrukturierung des Filialnetzes sein und
die Konzentration auf groRere, attraktivere Flachen. Das wird auch mit Blick auf das
Image der Drogerie-Kette, die immer wieder dadurch in Verruf geraten war, dass
sie Mitarbeiter schlecht behandelte, noch ein gewaltiger Kraftakt werden.
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Thorsten Wrage wechselt
von Reno zu Comfort

Thorsten Wrage ist zum 2.
Januar 2012
von der Reno
Schuh GmbH
zur Comfort
Hamburg
GmbH ge-
wechselt. Der
46-jahrige gelernte Foto-
graf war lange im Einzel-
handel aktiv, darunter auch
13 Jahre als Gebietsver-
kaufsleiter bei der Gro3ba-
ckerei Kamps in Hamburg
und anschlieBend mehr als
6 Jahre bei der Reno
Schuh GmbH, zuletzt als
Leiter der Expansion fur
Westdeutschland in Osna-
briick. Fir Comfort sind
seine guten Kontakte und
Erfahrungen mit Blick auf
Anforderungsprofile erfolg-
reicher Retailer wichtig.
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