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Weniger Kunaen fuifven zu
heren Leerstanasauoten -
Wie reagieren R

w

Staler und shop-
CENter aur nachiassende
Jenzen?

Uber Jahrhunderte pragt der Handel die Entwicklung der In-
nenstadte. Idealisiert wird das Bild der lebhaften Innenstadt
mit einem breiten Warenangebot sowie als sozialer Treff-
punkt der Bevolkerung als identitatsstiftend fir eine Stadt
gesehen.
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Innenstadte im Wandel

Doch dieses Stadtbild brockelt zunehmend. Der statio-
nare Einzelhandel als pragendes Element befindet sich
in einem strukturellen Wandel, dessen Griinde in vie-
lerlel Gestalt gegeben sind. Kleine, oftmals inhaberge-
fuhrte Einzelhandelsgeschafte verlieren im Preiskampf
gegen Angebote groRRer Ketten. Die ,, griine Wiese"
mit Shoppingcentern verspricht ein breites Angebot an
einem bequem erreichbaren und zusammenhangen-
den Ort. Der stetig wachsende Onlinehandel, beson-
ders beil mittelfristigen Bedarfsgutern wie Textilien und
Elektronik, 1dsst zudem den Druck auf die Innenstadte
wachsen. In Shoppingcentern dienten Elektronik- und
Textilhandel lange Zeit als Ankermieter, durch deren
Bekannt- und Beliebtheit eine stabile Kundenfre-
quenz gewahrleistet war. Speziell die Entwicklung
dieser beiden Branchen mit einem zwischenzeitlichen
Online-Anteil von tber 30 % lasst jedoch vermuten,
dass sie zur Attraktion von Laufkundschaft nicht langer
geeignet ist.

Derartige negative strukturelle Veranderungen be-
schranken sich nicht nur auf den deutschen Markt,
sondern sind weltweit ersichtlich: Besonders in gesat-
tigten Markten wird dem Offlinehandel bereits langer
eine rucklaufige Entwicklung vorausgesagt. Primar

ist dies auf die zunehmende Relevanz des Onlinege-
schafts zurlickzufiihren. Auch grof3e innerstadtische
.Malls” in den USA sind hiervon betroffen.

Steigende Leerstandsquoten in den Innenstadten sind
die Folge dieser Entwicklungen und haben in der Zwi-
schenzeit auch 1A-Lagen erreicht. Das Bild der Innen-
stadte ist gepragt durch die Kapitulation verschiedener
Branchen vor dem Onlinehandel im bestehenden
Preiskampf um einfach vergleichbare Waren. Auch im
Immobiliensektor, in dem Handelsimmobilien traditi-
onell eine verlassliche starke Position einnahmen, ist
dieser Wandel angekommen.

Handelsimmobilien in Innenstadtlage sind infolge des
gegenwartigen Trends einem erhohten Leerstands-
risiko ausgesetzt: Verglichen mit dem komfortablen
Onlineshopping haben insbesondere kleinere, weniger
finanzkraftige Einzelhandler bundesweit haufig das
Nachsehen. Dies kann einen gefahrlichen Kreislauf

zur Folge haben. Nach Angaben des Handelsver-
bands Deutschland e V. (HDE) kam es in Deutschland
zwischen 2010 und 2019 zu ca. 39.000 FilialschlieRun-
gen von Einzelhandelsunternehmen. Da jedoch diese
Einzelhandelsunternehmen gemal einer HDE-Umfrage
mehrheitlich der Grund fur Innenstadtbesuche der
Deutschen sind, geht mit SchlieBungen von Geschaf-

ten eine deutliche Attraktivitdétsschmalerung der
Innenstédte einher. Dies flhrt automatisch zu einem
starken Riickgang von Besuchern. Dies hat zur Folge,
dass die Nachfrage nach Handelsimmobilien in den
betroffenen Lagen und damit Umsatzpotenziale weiter
sinken werden.

Der Einzelhandel antwortet bereits mit
vielfaltigen MaRnahmen

Infrastrukturprogramme, die auf nachlassende Fre-
quenzen reagieren und Standorte wieder attraktiver
gestalten sollen, sind zahlreich in Deutschland zu
finden. Dabei erstrecken sie sich nicht nur auf landliche
Gegenden, sondern auch auf stadtische Lagen, von
ehemals florierenden Mittelzentren bis hin zu GroR-
stadtlagen. Mit diesem Beitrag wollen wir jedoch vor
allem diejenigen Ansatze in den Fokus rticken, die der
Handel ohne Beteiligung des Staates bereits selbst
ergreift, sowie einen Blick auf dartiber hinausgehende
zukunftige Handlungsfelder wagen.

Zum Scheitern verurteilt ist die Uberlegung, dem
Onlinehandel auf seinem Spielfeld Paroli bieten zu kon-
nen. Kunden nehmen das Onlineangebot als vielfaltig
wabhr, ein weiterer Erfolgsfaktor des Onlinehandels
sind vergleichsweise gunstige Preise. Wirde sich der
stationare Handel auf die direkte Konkurrenz einlassen,
endete dies womoglich in preisbasiertem Wettbewerb,
der schon durch die Kostenstruktur des Einzelhandels
schwer zu gewinnen ware. Dies hat der Einzelhandel
vielerorts erkannt, ist sich aber der Schwierigkeit der
Alternative bewusst. Entscheidend ist aus Kunden-
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sicht, die USP (Unique Selling Proposition) des Offline-
kanals zu erkennen. Die Zielstellung durfte sinngemaf?
lauten, dass eine Revitalisierung des Offlinehandels
bei nachlassenden Kundenstromen nicht zu Lasten des
Onlinekanals gehen kann, sondern diesen vielmehr er-
ganzt. MaRnahmen im stationaren Einzelhandel zeigen
sich entsprechend hilfreich, gerade bei Betonung der
erstrebenswerten und einzigartigen Angebote jenseits
des Onlinekanals. Ein erstes MalRnahmenpaket richtet
sich an die Vielfalt der Kundenbedurfnisse durch den
aktiven Einkauf als Erlebnis statt als bequeme Ta-
tigkeit. So wirkt die Malnahme als Kontrapunkt zur
.Convenience” im Onlinehandel und lasst das Ein-
kaufen begehrenswerter werden. Im Gegensatz zum
Onlinehandel zahlt hier nicht das Vorhandensein des
Angebots zu jeder Zeit, sondern das Gesamterlebnis
des Kaufs und das soziale ,Event”. Als offensichtli-
cher Faktor fur ein gelungenes Einkaufserlebnis ist

die Vermischung von Branchen sichtbar. Das Konzept
des branchenoffenen Einkaufszentrums wird weiter
verbreitert und um Angebote von Gastronomie oder
Museen erganzt. Auf Freiflachen werden Kunstaus-
stellungen dargeboten, Stadtgeschichte erlautert oder
sogar Fitnessmaoglichkeiten bereitgestellt. Als Beispie-
le kénnen das Bikinihaus in Berlin und die Funf Hofe

in Minchen gelten. Doch auch innerhalb des eigentli-
chen Einzelhandels sind Anderungen zu verzeichnen.
Ausgefallene und begehrenswerte Ware, gerade von
kleineren oder lokalen Unternehmen, wird zunehmend
in Pop-up-Stores angeboten, die nur eine begrenzte
Offnungsdauer haben und zudem nur ein begrenztes
Angebot zeigen. Entsprechend ist die Verfliigbarkeit
zeitlich knapp und keine Selbstverstandlichkeit. Im
Textil- und Einrichtungssektor sind solche Konzepte
bereits Alltag, hier kann die Begrenzung des Angebots
eine Erhéhung der Nachfrage bewirken. Leerstande
werden entsprechend durch Anbieter jenseits der ty-
pischen Branchengrenzen oder Unternehmensgrofien
gefullt.

Eng verbunden zeigt sich die Verzahnung von On-
line- und Offlinekanalen (,, Cross-Channel-Strategie”)
als zweite MalRnahme, um nachlassenden Kunden-
stromen und Leerstand entgegenzuwirken. Denn
nicht nur kleine und meist inhabergefihrte Geschafte
reagieren durch neue Konzepte wie Pop-up-Stores auf
die Veranderungen. Auch Handler bekannter Marken
offnen sich in Richtung des Konsumverhaltens ihrer
moglichen Kunden. So eroffnet IKEA seine ersten
City-Stores in Innenstadtlagen. Diese dienen dem
Kunden grundsatzlich nur zur Planung und Bestellung.
Da viele Kunden sperrige Produkte wie Kiichen oder
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Kleiderschranke haufig bereits nach Hause liefern
lassen, lasst sich kunftig ohne Fahrtwege ins Umland
und unter Abwesenheit der Hektik und Weitlaufigkeit
eines IKEA-Marktes einkaufen. Online- und Offlineka-
nal kannibalisieren sich in dieser Weise nicht, sondern
erganzen die Grenze des Konzepts pro Kanal um das
Angebot des jeweils anderen. Ahnliche Beispiele
finden sich bei Miele mit Show-Kichen, die eher
Eventflache als Ladengeschaft sind, oder Suitsupply,
die ebenfalls die Vorteile des stationaren Showrooms
und dem dortigen Zugriff auf das gesamte Onlinesor-
timent miteinander kombinieren. Somit profitiert laut
FORBES das Unternehmen durch dadurch erméglichte
Mass-Customisation. Besonders innerhalb der Stadte
konnte dieses Konzept Leerstande mit bekannten An-
geboten und Marken fullen, die Frequenzen aulierhalb
gelegener Standorte In zentrale Lagen zu verschieben
hoffen.

Die Cross-Channel-Strategie zeigt dabei bereits heute
Wirkung: So birgt etwa das sogenannte Click-&-Col-
lect-Verfahren insbesondere im Textilhandel zu-
satzliches Umsatzpotenzial. Kunden, die tber den
Internetauftritt eines Unternehmens Artikel bestellen
und diese in der Filiale abholen, ermdglichen den
Verkaufern zusatzliche Verkaufschancen. Mithilfe der
digital gesammelten Informationen konnen erganzende
Produkte und/oder Dienstleistungen flr den jeweiligen
Kunden bereitgestellt und im Rahmen der Abholung
angeboten bzw. verkauft werden.

Eine dritte MaRRnahme ist in immer mehr Innenstadt-
lagen besonders von Mittelstadten zu bemerken. Der
Zusammenschluss verschiedener Einzelhéndler eines
festgelegten Stadtgebiets (beispielsweise dreier zent-
raler Einkaufsstral3en) zu einem sogenannten BID (bu-
siness improvement district) flihrt den Gedanken der
Werbegemeinschaft weiter. In einem gesetzlich gere-
gelten Rahmen, aber aus der Initiative des Einzelhan-
dels werden nach der Grindung eines BID-Vereins aus
der lokalen Handlerschaft Beitréage erhoben, mit denen
gemeinsame Projekte zur Steigerung der Standortqua-
litat angestolRen werden. Solche Projekte umfassen
eine attraktive Gestaltung des Parkraummanagements
Uber die stadtischen Grenzen hinaus (beispielsweise
Uber Ruickerstattung von Parkgebuhren), die Erstellung
eines Konzepts zur Behebung von Leerstanden durch
neue Geschaftsideen (so beispielsweise Uber die An-
werbung von Pop-up-Stores) oder die mobilkompatible
Darstellung des Gebiets. Mittlerweile finden sich allein
in Deutschland Uber 30 Beispiele solcher BID. Wenn-
gleich diese in der Regel eine deutliche Aufwertung
der betroffenen Bezirke zur Folge haben und somit zur



Revitalisierung von Innenstadten beitragen kénnen,
gibt es doch deutliche Kritik an der Sinnhaftigkeit der
BIDs. Da bereits die Zustimmung von lediglich 15 %
der Grundeigentimer eines Gebiets ausreicht, um ein
BID in die Wege zu leiten, sehen sich einige in den
betroffenen Gebieten ansassige Einzelhandler tber-
gangen und kritisieren einen unrentablen und dabei
ungerechten Kostenzwang.

Konsequenzen fiir die Bewertung und
Finanzierung von Immobilien

Fur Investoren und Vermieter ergeben sich aus
nachlassenden Frequenzen und angedachten Mal3-
nahmen neue Herausforderungen in der Bewertung
von Immobilien. Als tbliche Methode zur Bewertung
von Handelsimmobilien wird das Ertragswertverfahren
angewandt. Dabei wird eine ortsubliche Jahresmiete
zugrunde gelegt, mit einem Multiplikator vervielfaltigt
und um mogliche Mangel adjustiert. Entgegen der
Bewertung von Wohnimmobilien zur privaten Nutzung
(beispielsweise Einfamilienhauser) anhand des Boden-
richtwerts und des Gebaudewertes zielt das Ertrags-
wertverfahren somit deutlich auf den kommerziellen
Wert einer Immobilie. Das Verfahren basiert in seiner
einfachsten Machart auf der Annahme, dass das
Gebaude durchgehend vermietet ist, wie es bel Han-
delsimmobilien in friheren Zeiten auch Ublich war. So
gingen Neumieten in Einkaufszentren mit Finf- oder
gar Zehnjahresvertragen einher.

Diese Sicherheit des Bewertungsmalstabs entfallt
bei kirzeren Mietdauern und haufigem Mieterwech-
sel, wie sie bel Pop-up-Stores Teil des Konzepts sind.
Weiterhin steigt der Anspruch an die bauliche Flexibi-
litat, um einem haufigeren Nutzerwechsel und damit
verbundenen Flachenansprichen gerecht zu werden.
Fur Investoren, denen oftmals am Wert eines ganzen
Objekts (beispielsweise eines Einkaufszentrums) gele-
gen ist, sind zwei breit gefasste Szenarien vorstellbar.

In einem ersten, eher pessimistisch ausgelegten
Szenario fihrten kirzere Mietdauern und haufige
Mieterwechsel vermieterseitig zu hdherer Unsicher-
heit, entsprechend investorenseitig zu einem héheren
Risikoabschlag, was eine geringere Bewertung einer
Immobilie mit sich bringen wirde. Hingegen ware
ebenso denkbar, dass die diskutierten MaRnahmen
fruchten. Wenn kurzere Mietdauern nachweislich dem
Zweck héherer Kundenfrequenz dienen, ginge dies
im Idealfall mit héheren Umsétzen einher, die sich
uber die Zeit in vergleichsweise héheren Mieten und
entsprechend héheren Bewertungen niederschlagen
kénnen.

Wesentliche Meilensteine im Rahmen des
Liquiditatsmanagements eines
Unternehmens

Als ein wesentlicher Indikator und als eine Vorstufe zu
einer vollstandigen Bewertung moglicher unterschied-
licher Szenarien bietet sich der Blick auf die geplante
Liquiditatsentwicklung an. Die Contingency-Planung
unter Berucksichtigung entsprechender Szenario-Ana-
lysen ermdglicht die Beurteilung und den Vergleich
der alternativen Objekt- oder Unternehmensszenarien
unter unsicheren Annahmen.

Die schnellstmdgliche Analyse und Einschatzung der
Liquiditatssituation unterschiedlicher Szenarien des
Unternehmens als eine wichtige Entscheidungsgrund-
lage fur die nachsten Handlungen ist fur ein Unterneh-
men unerlasslich. Eine frihe Liquiditatsanalyse wirkt
sich positiv auf die moglichen Handlungsoptionen
—und somit den gesamten Handlungsspielraum des
Unternehmens — aus. Die aktuelle Liquiditatsplanung
stellt naturgemal auch die Grundlage fur die Ermitt-
lung des externen Kapitalbedarfs dar, dessen Beschaf-
fung oder Prolongation in unsicheren Zeiten einen
entsprechenden Vorlauf bendtigt. Daneben dient sie
auch zur frihzeitigen Identifikation interner Mal3nah-
men zur Liquiditatsgenerierung. Eine klare Transparenz
Uber die alternativen Unternehmensperspektiven tragt
in Zeiten der Unsicherheit dazu bel, potenziellen Aus-
wirkungen proaktiv begegnen zu kénnen und geeigne-
te Malnahmenpakete je Situation schon im Vorfeld zu
identifizieren.

Gerne stehen wir lhnen fur Ruckfragen zur Verfligung.
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