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Welche Auswirkungen zeigte die Corona-Krise auf den Markt

fur Unternehmensimmobilien?

Ausgangssituation zu Beginn der Pan-
demie

Zu Beginn der Corona-Pandemie im Fruhjahr
2020 hatten sich die weltweiten Lieferketten als
sehr anféllig gezeigt. Es war teils zu deutlichen
Lieferengpassen gekommen, was wiederum in
einigen Branchen zu einem Produktionsstopp
gefuhrt hatte. In diesem Rahmen kamen Progno-
sen auf, dass zukinftig ein Ausbau von Lagerfla-
chen gerade in Bezug auf im Rahmen der Produk-
tion benétigten Materialien sowie bei Ersatzteilen
eintreten wird. Des Weiteren wurde in diesem
Rahmen diskutiert, ob es teils nicht sinnvoll ware,
ausgelagerte Produktion wieder ins Inland zu ho-
len.

Ab Mitte Mdrz 2020 mussten zudem eine Vielzahl
an Einzelhandelsbetrieben in den Lockdown. In-
folge dessen kam es zu einem deutlichen Um-
satzanstieg beim E-Commerce. Die Nachfrage

nach Logistikflachen, um das gestiegene Waren-
aufkommen im Versandhandel tberhaupt bewal-
tigen zu kénnen, war hoch.

Basierend auf diesen sich am Markt abzeichnen-
den Auswirkungen waren Marktakteure davon
ausgegangen, dass Unternehmensimmobilien
und hier insbesondere Lager- / Logistikimmobi-
lien sowie Produktionsimmobilien langfristig von
der Corona-Krise profitieren wiirden. Gleichzeitig
stand aber auch die Beflirchtung im Raum, dass
es Corona-bedingt zu Produktionsriickgangen so-
wie zu Insolvenzen und in Folge dessen zu Be-
triebsschlieBungen kommen wirde.

Diese Entwicklung wiirde kurz- und mittelfristig
einen Nachfrageriickgang an den Vermietungs-
markten ausldsen, was wiederum Einfluss auf die
Investmentmarkte nach sich ziehen wirde.

Definition des Begriffs Unternehmensimmobilie

Begriffsdefinition

Da dieser Begriff sehr breit gefasst ist, bietet sich
an dieser Stelle zum besseren Verstandnis noch-
mals eine kurze Begriffsdefinition an.

Die Assetklasse Unternehmensimmobilie zeich-
net sich durch eine hohe Komplexitat aus, welche
unter anderem auf den vielfaltigen Nutzungs-
moglichkeiten dieser Immobilienart beruht.

~Unternehmensimmobilien werden im All-
gemeinen als gemischt genutzte Gewerbe-
objekte mit typischerweise mittelstandi-
scher Mieterstruktur definiert."!

Im angelsachsischen Raum ist die Verwendung
des Begriffs ,Light Industrial Real Estate" fir die-
sen Immobilientyp gebrauchlich.

L prof. Dr. Dr. h.c. Lars P. Feld u.a. (2021):
Frihjahresgutachten Immobilienwirtschaft 2021 des
Rates der Immobilienweisen
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Folgende vier Immobilienkategorien werden dem
Oberbegriff Unternehmensimmobilie zugeord-
net:?

Transformationsimmobilien

Es handelt sich hierbei meist um revitalisierte
oder aktuell ungenutzte, gewerbliche Liegen-
schaften, haufig in innerstadtischen Lagen. Die
Objekte befinden sich Uberwiegend auf Flachen
von ehemaligen Produktions- und Industrieanla-
gen und verfligen Uber ein Nachverdichtungspo-
tential. Meist findet sich hier eine Kombi aus his-
torischer Bausubstanz und Neubauten. Transfor-
mationsimmobilien sind Uberwiegend Multi-
Tenant-Objekte, welche eine hohe Flexibilitat
durch unterschiedliche Flachentypen und Fla-
chengréBen bieten.

2 Vgl. Prof. Dr. Dr. h.c. Lars P. Feld u.a. (2021):
Frihjahresgutachten Immobilienwirtschaft 2021 des
Rates der Immobilienweisen; Initiative
Unternehmensimmobilien (2014): Marktbericht Nr. 2
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Gewerbeparks

Gewerbeparks sind dadurch gekennzeichnet,
dass sie aus einzelnen Gebduden oder zusam-
menhangenden Mietabschnitten, welche zur Ver-
mietung entwickelt wurden, bestehen. Sie befin-
den sich Uberwiegend in Stadtrandlage mit guter
Erreichbarkeit fir den Individualverkehr. Die Ob-
jekte bieten unterschiedliche Flachentypen an,
wobei der Fokus auf Nutzer aus dem Bereich ver-
arbeitendes Gewerbe und/oder Lager/Logistik
liegt. Der Anteil von Biroflachen bewegt sich da-
bei im Bereich von 20 % bis 50 %. Dabei wird
eine gemeinsame Infrastruktur genutzt und die
Gewerbeparks werden durch ein zentral organi-
siertes Management betreut.

Produktionsimmobilien

Produktionsimmobilien bestehen zum GroBteil
aus mehreren Hallenobjekten, wobei der Anteil
der Biroflachen verhaltnismaBig gering ist und
der Schwerpunkt auf Flachen fiir die unterschied-
lichen Fertigungsarten liegt. Zudem erlaubt die
Gebaudestruktur eine flexible Nutzung der Fla-
chen, so dass nichts gegen eine Verwendung als

Lager, GroBhandel/Einzelhandel bzw. als Labor/
Forschungszentrum spricht. Dabei befinden sich
Produktionsimmobilien Uberwiegend in dezent-
raler Lage in gewachsenen Gewerbe- und
Industriegebieten mit einem guten Anschluss zu
Haupt- bzw. FernverkehrsstraBen.

Lager- / Logistikimmobilien

Hier ist eine deutliche Abgrenzung zu modernen
Logistikobjekten zu ziehen. Lager- bzw.
Logistikobjekte, welche unter die Kategorie Un-
ternehmensimmobilie fallen, weisen eine Nutzfla-
che von maximal 10.000 m2 auf. Dabei handelt
es sich meist um Bestandsobjekte mit vorwie-
gend einfachen Lagermoglichkeiten. Zudem bie-
ten die Objekte Serviceflachen sowie einen mo-
deraten Anteil an angegliederten Biroflachen. Da
sich diese aus verschiedenen Baualtersgruppen
zusammensetzen, verfligen Lager- / Logistikim-
mobilien Uber unterschiedliche Ausbau- und Qua-
litdtsstandards. Praferierte Standorte von Lager-
/ Logistikimmobilien befinden sich Uberwiegend
in gewachsenen Gewerbegebieten.

Unternehmensimmobilien zeigten sich
als resiliente Assetklasse in der Krise

Flachenumsatz nur geringfiigig unter
Vorjahresniveau

Die Assetklasse zeigte sich in der Corona-Krise
als relativ resilient. Basis hierfir waren die lang-
fristigen Mietvertragslaufzeiten und der diese As-
setklasse pragende Nutzermix.

Der Flachenumsatz bei Unternehmensimmobilien
bewegte sich nur geringfligig unter dem Vorjah-
resniveau. Da die in Unternehmensimmobilien
registrierten Vermietungen seit 2017 bereits ei-
nen fallenden Trend zeigten, war das schwache
Jahresergebnis nicht nur durch die von der
Corona-Pandemie ausgeldste, wirtschaftliche
Verunsicherung beeinflusst worden.

Mit einem Flachenumsatz von rund 525.000 m?2
war das Jahresergebnis 2020 annahernd auf dem
Niveau von 2019. In Bezug auf den langjahrigen
Mittelwert fir den Zeitraum 2013 bis 2020 war
der Flachenumsatz 2020 jedoch um uber 40 %
niedriger ausgefallen.
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Hohe Umsatzanteile haben 2020 beispielsweise
Gewerbeparks, welche aufgrund des Flachen-
und Nutzermix ein breites Spektrum von
potentiellen Mietern ansprechen, aufgewiesen.
Zudem sehr gefragt waren Produktionsflachen.
Diese Marktentwicklung kdnnte ein erstes Anzei-
chen sein, dass aufgrund der Erfahrungen aus
der Corona-Krise eine Verlagerung der Produk-
tion zurlck ins Inland erwagt wird.

Ursachlich fur den Riickgang bei den Umsatzen in
den letzten Jahren ist nicht eine abklingende
Nachfrage. Vielmehr ist es die seit Jahren beste-
hende Flachenknappheit, welche es Mietinteres-
senten schwierig macht, geeignete Flachen zu
finden. Verstarkend kommt hinzu, dass es nur
eine geringe Fluktuation von Bestandsmietern
gibt, da Unternehmen meist sehr froh sind, wenn
sie den spezifischen Nutzeranforderungen geeig-
nete Flachen gefunden haben.
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Insbesondere bei Lagerflachen wird die aufge-
worfene These einer mangelnden Flachenverfiig-
barkeit sehr deutlich. Die Nachfrage nach Lager-
flachen insbesondere im urbanen Umfeld war
aufgrund des Anstiegs der E-Commerce in Folge
der Corona-Pandemie hoch. Das Angebot an La-
ger- und Logistikflachen ist allgemein seit Jahren

Flachenumsatz nach Objektkategorien
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Meile™ nutzbaren Lagerflachen sind seit Jahren
am Markt extrem knapp. So kam es bei dieser
Objektkategorie beim Flachenumsatz sogar zu
einem Rickgang von 85 %.
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Quelle: Initiative Unternehmensimmobilien; Darstellung: LBImmoWert Research (2021)

Aufgrund von Flachenknappheit kommt
es zu Mietpreisanstiegen

Im Jahr 2020 zeigte sich bei den Durchschnitts-
mieten von Unternehmensimmobilien je nach Fla-
chenart ein steigender Trend, unbeeinflusst von
der durch die Corona-Pandemie ausgeldsten wirt-
schaftlichen Verunsicherung. Dieser Mietpreisan-
stieg untermauert auch die Beobachtung, dass
der geringe Flachenumsatz nicht durch eine man-
gelnde Nachfrage initiiert wurde, sondern die Fol-
gen eines mangelnden Angebots waren.

In Abhangigkeit von der jeweiligen Nutzung wer-
den am Markt folgende Spitzen- bzw. Durch-
schnittsmieten in Unternehmensimmobilien beo-
bachtet:?3

3 Initiative Unternehmensimmobilien (2021):
Marktbericht 2. Halbjahr 2020
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Bliro-/ Sozialflachen
Maximalmiete: 16,20 €/m?2
Spitzenmiete: 14,50 €/m?2
Durchschnittsmiete: 9,95 €/m?2

Flex Space

Maximalmiete: 18,10 €/m?2
Spitzenmiete: 15,70 €/m?2
Durchschnittsmiete: 8,15 €/m?2

Produktionsflachen
Maximalmiete: 11,50 €/m?2
Spitzenmiete: 9,10 €/m?2
Durchschnittsmiete: 6,40 €/m?2

Lagerflachen < 500 m2
Maximalmiete: 10,30 €/m?2
Spitzenmiete: 7,60 €/m2
Durchschnittsmiete: 5,60 €/m2
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Entwicklung der Durchschnittsmiete nach Flachenart

12

in €/m2

10

4 / Biiro-/Sozialflache

s Flox Space

2 Produktionsflachen

| agerflichen < 500 m?2

2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Quelle: Initiative Unternehmensimmobilien; Darstellung: LBImmoWert Research (2021)

Mietpreise nach Nutzungsart
Labor
Mietpreisspanne: 4,50 €/m?2 bis 10,00 €/m?2

Im Rah A t der LBI Wert
m Rahmen von Auswertungen der LBImmoWer Mittelwert: 6,50 €/m?

Datenbank, welche auf im Rahmen der Gutach-

tenerstellung ermittelten Marktmieten beruht, = \erkstatt / Produktion:
ergaben sich folgende Mietpreisspannen bei Mietpreisspanne: 2,00 €/m2 bis 9,00 €/m=2
Unternehmensimmobilien in Abhangigkeit der Mittelwert: 3,80 €/m?2

jeweiligen Nutzungsart:
] 9 g Lager / Logistik:

Mietpreisspanne: 1,00 €/m2 bis 7,50 €/m=2

Blro .
Mittelwert: 3,25 €/m?2
Mietpreisspanne: 4,00 €/m?2 bis 13,00 €/m?2 ! /

Mittelwert: 6,25 €/m? In die Auswertung waren Gutachten aus den

Jahren 2018, 2019 und 2020 aufgenommen
worden. AusreiBer wurden dabei bereinigt.

Mietpreisspannen in Abhangigkeit der Nutzungsarten
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Quelle: LBImmoWert Datenbank; Darstellung: LBImmoWert Research (2021)
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Auswirkungen der Corona-Pandemie auf
den Investmentmarkt ersichtlich

Nach anfinglichen Optimismus zeigte
sich im 2. Halbjahr 2020 eine verhaltene
Marktaktivitat

Der Investmentmarkt flir Unternehmensimmobi-
lien war trotz des anfanglichen Optimismus im
Hinblick auf Produktions- und Logistikimmobilien
von der allgemeinen wirtschaftlichen Verunsi-
cherung aufgrund der Auswirkungen der Corona-
Pandemie beeinflusst worden. Basierend auf dem
im 1. Halbjahr 2020 erzielten Investitionsvolumen,

welches Uberwiegend auf bereits in 2019 ange-
bahnten Transaktionen beruhte, war der Optimis-
mus, dass ein sehr gutes Jahresergebnis erzielbar
ware, hoch. Im 2. Halbjahr 2020 zeigte sich bei
den Investoren jedoch eine abwartende Haltung
und Transaktionen wurden mit groBer Umsicht
getatigt. Insgesamt wurde 2020 ein Invest-
mentumsatz von 2,14 Mrd. € erzielt. Im Vergleich
zum Vorjahr war dies ein Riickgang im Bereich
von Uber 30 %.

Investmentumsatz nach Objektkategorien
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Quelle: Initiative Unternehmensimmobilien; Darstellung: LBImmoWert Research (2021)

Jedoch nicht jede Objektkategorie zeigte in 2020
eine schlechte Performance. Beispielsweise
konnte das Investitionsvolumen bei Logistikim-
mobilien einen Zuwachs von 20 % verbuchen.
Diese Entwicklung kann unter anderem auf der
hohen Nachfrage nach Logistikflachen, welche
sich aufgrund des Corona-bedingten Anstiegs
beim E-Commerce ergeben hatte, beruhen. Auch
Gewerbeparks waren bei Investoren in 2020 ge-
fragt. Das in dieser Objektkategorie erzielte In-
vestitionsvolumen war um Uber 20 % angestie-
gen. Auffallig war, dass Transformationsimmobi-
lien in 2020 nicht gehandelt wurden. Diese Ob-
jekte weisen ein hohes Aktivierungspotential auf,
was mittlerweile viele Unternehmen erkannt
haben und selbst an geeigneten Konzepten an
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der Nachnutzung ihrer Immobilie arbeiten. Daher
werden derartige Objekte aktuell nur noch
bedingt am Investmentmarkt angeboten. Bei
Produktionsimmobilien hat sich beim
Investitionsvolumen im Vergleich zum Vorjahr
ein Rickgang von uber 50 % gezeigt. Obwohl
mittelfristig aufgrund der Auswirkungen der
Pandemie eine Verlagerung der Produktion
zurick ins Inland als wahrscheinlich angesehen
wurde, waren Investoren in 2020 bei dieser
Objektauspragung eher vorsichtig. Die Bedenken
der Investoren vor moglichen Unter-
nehmensaufgaben und die damit verbundenen
Auswirkungen auf die Vermietungsmarkte haben
sicherlich bremsend auf Kaufentscheidungen ge-
wirkt.
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Bei den Renditen zeigte sich ein stabiler
bis leicht steigender Trend

Unternehmensimmobilien zeigten sich trotz der
Auswirkungen der Corona-Pandemie als sehr
stabil. Dies beruhte unter anderem auf dem teils
breiten Nutzermix. Gerade Gewerbeparks zeich-
nen sich durch ein breites Mieterspektrum aus, so
dass Investoren einen besonderen Fokus auf
diese Objektkategorie gelegt hatten. Dies hat sich
nicht nur in einem hohen Investmentumsatz wi-
dergespiegelt, sondern auch in einer fallenden
Rendite. Die Spitzenrendite bei Gewerbeparks re-
duzierte sich von 5,7 % brutto auf 5,3 % brutto.

Renditeentwicklung nach Objektkategorie
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Auch Logistikimmobilien standen, wie bereits be-
schrieben, bei Investoren hoch im Kurs. Hier
ergab sich ein Renditerickgang von 4,5 % brutto
in 2019 auf 4,3 % brutto in 2020. Obwohl es bei
den anderen Auspragungen von Unter-
nehmensimmobilien in 2020 beim Invest-
mentumsatz deutliche Einbriiche gegeben hatte,
zeigten die Renditen hier einen Seitwartstrend.
Die Spitzenrendite bei Transformationsimmobi-
lien stagnierte bei 4,3 % brutto. Die Rendite bei
Produktionsimmobilien bleibt beinahe auf dem
Vorjahresniveau und rutschte lediglich um 10 bp
von 5,6 % brutto auf 5,5 % brutto.

Gewerbeparks - Spitzenrendite

Produktionsimmobilien - Spitzenrendite
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Quelle: Initiative Unternehmensimmobilien; Darstellung: LBImmoWert Research (2021)

Ausblick

Zu Beginn der Corona-Pandemie war es, wie be-
reits einleitend angesprochen, teils zu Liefereng-
passen gekommen. Dies hatte sich wiederum ne-
gativ auf Teilbereiche des produzierenden Gewer-
bes ausgewirkt.

Nicht nur im Hinblick auf die Lagerhaltung der im
Rahmen der Produktion bendtigten Materialien
sowie bei Ersatzteilen, sondern auch aufgrund
des steigenden E-Commerce und den damit ein-
hergehenden Bedarf an Lager- und Logistikfla-
chen, hier insbesondere fiir die letzte Meile, wird
die Nachfrage an Logistikimmobilien mittel- bis
langfristig betrachtet auf einem hohen Niveau
verharren.

Auch bestehende Produktionsprozesse, welche
nicht ins ,Homeoffice® ausgelagert werden
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kdnnen, sprechen fir einen anhaltend hohen Be-
darf an Produktionsimmobilien. Auch der Gedan-
kengang, dass Teile der Produktion wieder im In-
land angesiedelt werden, unter anderem
aufgrund der Erfahrungen durch die Corona-
Pandemie, ist nicht abwegig. Digitalisierung und
technologische Innovationen werden dazu
beitragen, dass sich die Anforderungen an eine
Produktionsimmobilie insbesondere auf die
Ausstattung bzw. die Flachenqualitat erhéhen.
Durch eine digitalisierte Fertigung wird eine
Verlagerung an Produktionsstandorte nahe der
Absatzmarkte / Metropolregionen unter
Umstanden wirtschaftlich sinnvoll.

In diesem Zusammenhang ist auch das Schlag-
wort ,Urban Production®, welche kleine, flexible,
gut in die gangige Stadtstruktur integrierbare
Einheiten bendétigt, zu nennen.
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