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Einzelhandelsfonds: Rendite mit Aldi, Rewe & Co.?

Einzelhandelsimmobilienfonds setzen auf das Prinzip "Gegessen wird immer". Die Beteiligungsangebote
versprechen stabile Ertrage bei Uberschaubaren Risiken. In einem Expertenbeitrag fir DAS INVESTMENT
vergleicht Fondsanalyst Pascal Seppelfricke zwei aktuelle Fondskonzepte.

Steigendes Wirtschaftswachstum, sinkende Arbeitslosigkeit - die Stimmung in Deutschland hellt sich immer weiter
auf. Dies lasst sich auch an den steigenden Konsumausgaben der Deutschen feststellen. So hat der
GfK-Konsumklimaindex im November einen neuen Héchstwert erreicht. Zudem prognostiziert das Nurnberger
Institut ein wieder erstarktes Weihnachtsgeschaft.

Weit oben auf der Einkaufsliste stehen dabei auch Guter des taglichen Bedarfs. Lebensmitteldiscounter wie
Edeka, Rewe, Lidl, Aldi & Co. kdnnen also entsprechende Umsatzsteigerungen erwarten. Auch der
Investmentmarkt flir gewerbliche Immobilien in Deutschland kommt wieder in Schwung. Laut dem
Immobilienberatungsunternehmen CB Richard Ellis (CBRE) wurden im bisherigen Jahresverlauf 2010 rund 12,3
Milliarden Euro investiert und damit mehr als das Doppelte (plus 205 Prozent) als im vergleichbaren
Vorjahreszeitraum.

Dabei entfiel rund die Halfte des Transaktionsvolumens auf Einzelhandelsimmobilien. Der Investitionsschwerpunkt
lag dabei nicht nur bei groRvolumigen Shopping-Centern, sondern auch Fachmarktzentren und Discounter
standen im Fokus der Investoren. Fir Aufsehen sorgte im dritten Quartal 2010 vor allem der Verkauf diverser
Discounter-Pakete durch Aldi Stid und Lidl an nationale und internationale Investoren.

Diese Entwicklungen spiegeln sich auch auf dem Markt der geschlossenen Immobilienfonds wieder.
Beteiligungsangebote mit Investmentschwerpunkt Einzelhandelsimmobilien sind derzeit gefragt wie nie zuvor.
Langlaufende Mietvertrage und bonitatsstarke Hauptmieter versprechen hohe Ertragschancen bei
Uberschaubarem Risiko. Es hat sich gezeigt, dass der Lebensmitteleinzelhandel auch in konjunkturell
schwierigem Umfeld stabile Umsétze erwirtschaftet.

Dabei greift der Grundsatz "Gegessen wird immer". Nebenmieter wie Textil- oder Drogerieméarkte sorgen
zusatzlich fur Stabilitat. Darliber hinaus bieten die Mietvertrage durch Wertsicherungsklauseln auch einen
Inflationsschutz. Weitere Sicherheit bietet die nur restriktive Genehmigung von Neubauten - gesetzliche
Regelungen beschréanken die Ausweitung des Objektangebots.

Auch wenn die Investitionsklasse gleich ist, unterscheiden sich am Markt aktuell verfiigbare Angebote teilweise
erheblich. Das Frankfurter Emissionshaus Habona Invest etwa setzt mit dem Habona Kompaktfonds 01 auf eine
kurze Fondslaufzeit. Bereits nach 5 Jahren soll der Verkauf des Portfolios erfolgen. Die Hauptmietvertrdge haben
zu diesem Zeitpunkt noch Restlaufzeiten von 8 bis 10 Jahren, ein Anschlussvermietungsrisiko fiir den Anleger

wird so vermieden.

Das Management des Fonds richtet sich bei der Auswahl geeigneter Objekte nach strengen Investitionskriterien.
Dabei kommen nur Immobilienobjekte infrage, die ab dem Jahr 2008 fertig gestellt oder saniert wurden. Der
bonitatsstarke Hauptmieter muss zwingend aus der Branche der Lebensmitteleinzelh&ndler stammen.
Kennzahlen wie Kaufkraft, Einzugsgebiet und Zentralitat runden die Standort- und Wettbewerbsanalyse ab.
Bislang hat der Fonds entsprechend der geplanten deutschlandweiten Diversifikation 5 Objekte von
Schleswig-Holstein bis Bayern erworben. Maximal 25 Prozent der Objekte werden in den neuen Bundeslandern
liegen. Habona Invest prognostiziert eine durchschnittliche jahrliche Rendite von 7,25 Prozent.

CH2 Contorhaus Hansestadt Hamburg AG legt mit dem CH2 Discounter No. 1 den regionalen Schwerpunkt auf
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http://www.gfk.com/imperia/md/content/presse/pressemeldungen2010/20101123_pm_gfk-konsumklima_november_dfin.pdf
http://www.habona.de/
http://www.habona.de/index/index/id/11
http://www.ch2-ag.de/
http://www.ch2-ag.de/ch2/IMMOBILIEN.217.0.html

Niedersachsen, Sachsen-Anhalt sowie Berlin und Brandenburg. 17 Discount- und Fachmarktimmobilien mit
zumeist Lebensmitteleinzelhandlern als Hauptmieter wurden von der Rahlfs Immobilien GmbH als Paket
erworben. Mit dem Projektentwickler konnte man sich auf die Ubernahme der Objekte in vier Tranchen einigen.
Die Immobilien der ersten 3 Tranchen, die teilweise auf Erbpachtgrundstiicken gebaut wurden, sind bereits
errichtet und zum Teil seit einigen Jahren in Betrieb.

Den Kontakt zwischen CH2 und dem Verkaufer stellte Behringer Harvard Europe her. Der Initiator plant die
VerauRerung des Portfolios nach 14 Jahren nachdem die Mietvertrage der Hauptmieter verlangert bzw.
Anschlussmieter gefunden wurden. Die durchschnittliche Rendite vor Steuern wird mit 7,26 Prozent angegeben.
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