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Zusammenfassung: Im Mittelpunkt steht der funktionale
und 6konomisch begriindete Zusammenhang zwischen
der stationdren Handelstdtigkeit und der bendtigten
Handelsflache. Die Basis fiir diese Untersuchung liefern
die Theorie des Kapitalkreislaufs sowie ein Marktmodell
fiir Handelsimmobilien. Damit gelingt der Nachweis der
wechselseitigen Beeinflussung von Handelsentwicklung
und Investitionstdtigkeit. Der Online-Wettbewerb verdn-
dert die Bedeutung der Handelsfldche fiir die Handelsta-
tigkeit und als Investitionsgut. Der vorgeschlagene inter-
disziplindre Ansatz ergidnzt die theoretischen Grundlagen
der geographischen Handelsforschung und trdgt zum
Verstdndnis der flexibler werdenden Raumstrukturen im
stationdren Handel bei.

Schliisselworter: Geographische Handelsforschung, Han-
delsimmobilien, Handelstédtigkeit, Immobiliensystem,
retail capital, theoretische Grundlagen

Abstract: This state of the art-report deals with the func-
tional and economic dependence between stationary
retailing and its floor space. Research work is based on
the foundations of the ,,new retail geography“ and the for-
mulation of a market model to estimate the demand and
supply for retail floor space. As retail real estate becomes
an asset class for mainly institutional investors, retail
development is dependent of the interest of investors.
The results lead to an interdisciplinary research approach
which allows to understand better the emergence of flexi-
ble stationary retail systems as a consequence of continu-
ous economic re-evaluation of space.

*Korrespondierender Autor: Prof. Dr. Kurt Klein, em., IREBS Institut
fiir Immobilienwirtschaft, Universitdt Regensburg, Universi-
tatsstrafle 31, 93053 Regensburg, Deutschland

Keywords: geographical retail research, retailing, retail
capital, retail industry, retail real estate, theoretical foun-
dations

1 Fragestellung im Kontext der geo-
graphischen Handelsforschung

Handelsimmobilien werden in der geographischen Han-
delsforschung iiberwiegend als Betriebsmittel fiir den
Handelsbetrieb angesehen. Im Vordergrund des For-
schungsinteresses stehen dabei die Standortwahl und das
Standortumfeld sowie der Flachenbedarf und die Gestal-
tung des Verkaufsraums. Letztere kommt in der Attraktivi-
tdt oder Anmutung zum Ausdruck, was eine kundenseitige
Perspektive beinhaltet (vgl. Klein, 2013, S. 7-15). Ausnah-
men bilden Shopping-Center, bei denen auch der Immo-
bilienaspekt beleuchtet wird (Hahn, 2014). Ebenso finden
sich Arbeiten, die sich mit Leerstinden, deren negativer
Wirkung auf Standortrdume, vornehmlich Innenstddte
und Stadtteilzentren und Revitalisierungsmafinahmen
beschiéftigen (Stumpf et al, 2010).

Dabei sind Handelsflachen fiir den stationdren
Handel ein wesentlicher Kostenfaktor. Unabhéngig von
den Eigentumsverhiltnissen ist die Inneneinrichtung
selbst zu finanzieren und in Renovierungszyklen den
Distributions- und Marketingentwicklungen anzupassen.
Mietpreise fiir Handelsflachen variieren je nach Stand-
ort, Lage und Branche betrdchtlich, iibersteigen aber fast
immer jene von Alternativnutzungen. Ihr Anstieg in der
Vergangenheit wird durch den intensiven Wettbewerb der
stationdaren Handelsbetriebe sowohl untereinander als
auch mit anderen Distributionsformen begriindet. Letzt-
lich erzwingt der Wettbewerb eine laufende Anpassung
der Handelstatigkeit und damit auch der Anforderungen
an die Handelsfldchen.
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Die dafiir notwendigen Mittel sind aus den Einnah-
men zu bestreiten und schranken den finanziellen Hand-
lungsspielraum fiir die eigentlichen Aufgabenfelder, die
Distribution und das Marketing der Waren, ein. Um dieses
Spannungsfeld fiir den stationdren Handel auf seine
Raumwirksamkeit ausloten zu kdnnen, ist folgende zen-
trale Forschungsfrage zu beantworten: Welcher funkti-
onale und 6konomisch begriindete Zusammenhang
besteht zwischen der Entwicklung der stationiren
Handelstitigkeit und der von ihr benétigten Handels-
flache? Die Bearbeitung fuf3t auf der Theorie des Kapital-
kreislaufs, aus dem grundlegende Wesensmerkmale jeder
Handelstatigkeit abgeleitet werden kénnen (Ducatel et al,
1990, S. 198-200) (Kapitel 2). Das zentrale Merkmal ist die
intrinsische Eigenschaft von Handelskapital zur weite-
ren Akkumulation, womit auch die Ausweitung der Han-
delstatigkeit eines Betriebes verbunden ist. Damit fragt
sich, wie Angebot und Nachfrage nach Handelsflichen
bestimmt werden kénnen, wie ein Zuwachs zu finanzieren
ist und welche Handelsimmobilien nach Art und Standort
zu erstellen sind (Kapitel 3).

Eine differenzierte Beantwortung setzt die Kldrung
des Zusammenhangs zwischen Betriebsform und Handels-
immobilie voraus. Bei einer engen Entsprechung wird es
davon abhdngen, wie Kapitalgeber den Erfolg der jewei-
ligen Betriebsform bewerten. Daraus folgt umgekehrt die
Fragestellung, ob damit die Investoren auch die Handels-
tatigkeit beeinflussen (Kapitel 3). Und weiter: Wenn sich
Rahmenbedingungen fiir den stationdren Handel verdn-
dern, wie beeinflusst eine Neubewertung der Investitionen
in Handelsimmobilien die raum-zeitliche Stabilitat der
Handelsstruktur (Kapitel 4)? Diese Fragestellung ist unter
dem Aspekt der empirischen Uberpriifung von Theorie-
ansdtzen zum Betriebsformenwandel bereits von Heinritz
(1981) verfolgt worden. Mittlerweile steht sie nicht mehr
im Mittelpunkt des Forschungsinteresses. Jedoch greift
eine Reihe internationaler Fachbeitridge diese Fragestel-
lung unter 6konomischer Perspektive und mit interdiszip-
lindrem Forschungsansatz auf. Wrigley weist ihr in seiner
Begriindung einer ,,new retail geography“ einen zentralen
Stellenwert zu (Wrigley 2009; ,Inconstant Geographies
and the Spatial Switching of Retail Capital“, S. 400/401).

K 1 Handelsimmobilie

(institutionelle Definition)

Eine Immobilie wird als Handelsimmobilie klassifiziert, wenn das
Gebdude oder der Gebdudeteil fiir den stationdren Handel geplant,
gebaut oder umgewidmet worden ist. Weitere Nutzungen aufier dem
Handel belegen nur einen untergeordneten Anteil der Bruttonutzfla-
che oder diese steht leer.
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Das eigentliche Forschungsobjekt, die Handelsimmobi-
lie, umfasst eine grof3e Spanne an Auspriagungen (Klein,
2013, S. 21ff). Die grundlegende Untersuchung der Han-
delstatigkeit erfordert es, zu Beginn nur jene Immobilien
zu beriicksichtigen, die fiir eine Handelsnutzung gebaut
oder umgewidmet wurden (K1). Denn bei diesen ist zu ver-
muten, dass sich die Ausiibung der Handelstatigkeit hin-
reichend niedergeschlagen hat.

Zur Bearbeitung der Fragen wird eine Literaturrecher-
che durchgefiihrt. Die Handelstatigkeit hat sowohl eine
wirtschaftliche als auch eine sozial-kulturelle Komponente,
die hier aber eingeschrdnkt an die Perspektive der Zirkula-
tion des retail capital gebunden ist. Wegen dieser Interdis-
ziplinaritdt des Forschungsgebiets wird die Literatursuche
iiber die Geographie hinaus auf die Nachbardisziplinen der
Wirtschaftswissenschaften, Immobilienwirtschaft sowie
Raum- und Planungswissenschaften ausgedehnt. Sie um-
fasst vorrangig deutsch- und englisch-sprachige Publikati-
onen. Der Einbezug der Kapital- und Immobilienwirtschaft
ist in angelsdchsischen Landern viel friiher in der dortigen
geographischen Handelsforschung thematisiert. Dies ergibt
sich aus dem grofieren Stellenwert des stationdaren Handels
als Mieter von Handelsfldchen, der raumwirksamen Tatig-
keit von Handelsunternehmen sowie der Beachtung 6ko-
nomischer Einflussfaktoren der Fachdisziplin bei Standort-
wahl und Mietkosten (vgl. z. B. Wrigley et al 2002).

Insofern muss bei der Literaturrecherche ein Time-Lag
in der wissenschaftlichen Diskussion beachtet werden.
Entsprechend des Erscheinungszeitpunkts der Formulie-
rung erster theoretischer Grundlagen wird fiir die Recher-
che eine Zeitspanne von ca. 30 Jahren riickschreitend ange-
setzt, etwa ab 1990. Als Konsequenz der unterschiedlichen
Forschungsperspektiven und -interessen treten in der
Bestandsaufnahme auch zeitlich unterschiedliche Diskus-
sionsstdnde auf. Diese werden ebenso wie die international
gestreuten Beispielrdume in Kauf genommen. Gerechtfer-
tigt wird dies durch den einheitlich verfolgten Rahmen der
kapitalistischen Wirtschaftsweise, wie er den verwendeten
theoretischen Ansitzen zugrunde gelegt wird.

Die Durchfiihrung der Literaturrecherche in den o.g.
Wissenschaftsgebieten benutzt als Basisbegriffe Einzel-
handel, Einzelhandelsimmobilie, retail, retail real estate,
retail property. Die gefundene Literatur wird mit Hilfe einer
Datenbank und Kategorien systematisiert und entspre-
chend der aufgetretenen Diskursschwerpunkte zusam-
mengefasst.

Die hohe Intransparenz im Forschungsfeld erfordert
es, als wissenschaftstheoretische Perspektive den hand-
lungsorientierten Ansatz zu wahlen. Des Weiteren werden
auch Marktberichte und -analysen aus dem Bereich der
Immobilienwirtschaft herangezogen.
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2 Theoretische Grundlagen

Die Darstellung der Handelstdtigkeit in der deutschen
Wirtschaftsgeographie wird lange Zeit von der Vorstellung
eines selbstdndigen Handlers gepragt, dessen Augenmerk
auf einen schnellen Warenumschlag ausgerichtet ist. Das
eingesetzte Kapital wird dann vermehrt, wenn er die Fre-
quenz im Abverkauf der Waren erhdht. Dazu ist notig,
bessere Konditionen beim Einkaufs- und Verkaufspreis
zu erzielen sowie den Verkaufsraum am Standort mit der
h6chsten Kundenfrequenz zu wihlen (Sedlacek, 1994,
S. 3ff). Dieser Erkldrungsansatz der beschleunigten Kapi-
talzirkulation bildet aus heutiger Sicht nur eingeschrankt
die Wesensmerkmale der Handelstétigkeit ab. Zum einen
kann damit zwar die Entstehung einer kostenminimieren-
den, nicht aber einer leistungsoptimierenden Betriebsform
(Klein, 1995, Abb. 4.4) begriindet werden. Zum anderen
muss die Entstehung von Handelsunternehmen durch die
multiplikative Anwendung einer Betriebsform mit beglei-
tendem Wachstum der Verkaufsflachen sowie der ebenfalls
einsetzenden Marktkonzentration und der Ausiibung von
Marktmacht einbezogen werden (Kulke, 2020a; 2020b).

K2 Transformationszustinde des Kapitals (Ducatel, 1990)

retail capital

jener Teil des Vermdgens der Bevolkerung, der dem Einzelhandel
zuflieft. Seine Funktion im iibergeordneten Kapitalkreislauf ist der
Tausch gegen Waren.

commercial capital

ibergeordnete Form des retail capital; es dient dem An- und Verkauf
von Waren, die einen im Produktionsprozess erzielten Mehrwert be-
inhalten. Gleichzeitig wird durch den Teilkreis des retail capital die-
ser Mehrwert im Verkaufsvorgang kapitalisiert.

productive capital
umfasst fiir einen Produktionszyklus alle Produktionsmittel und Ar-
beitskraft, mit der der Eigner eine Ware herstellen kann.

Im Bemiihen um eine neue theoretische Grundlage
betrachten Ducatel et al (1990) die Rolle des Handels im
iibergeordneten Kapitalkreislauf. Die Zielsetzung der Han-
delstatigkeit wird in der Kapitalakkumulation gesehen.
Durch den Verkauf an den Konsumenten wird der in der
produzierten Ware eingeschlossene Mehrwert wieder
kapitalisiert. Das so gewonnene Kapital bezeichnen sie als
retail capital, eine Teilmenge des commercial capital, und
unterscheiden diese von dem productive capital, das fiir
die Produktion der Waren bendtigt wird (K2). Commercial
capital und productive capital zirkulieren im Gesamtkreis-
lauf und sind an bestimmten Schnittstellen miteinander
verlinkt. Da die Handelstétigkeit selbst nicht produktiv
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ist, also keinen Mehrwert erschafft, andererseits eine
intrinsische Logik zur weiteren Kapitalakkumulation hat,
versucht sie, an den jeweiligen Schnittstellen der Kapi-
taltransformation sowohl zu den Kunden, als auch zu den
Produzenten ihren Einfluss zu vergrofiern.

Diese rein 6konomische Sicht des Warentauschvor-
gangs ist zu ergdnzen. Wahrend der Handler bestrebt ist,
den Wert des Austauschs von Ware gegen Geld zu maxi-
mieren, mochte der Kunde hingegen einen maximalen
Nutzenwert. Dieser geht iiber den bloflen Warenwert
hinaus und umfasst auch die Warenprasentation, den
Kaufvorgang selbst und das Kaufumfeld. Damit muss das
retail capital nicht nur in die Distribution, sondern auch in
das Marketing investiert werden.

Um das Ziel der Kapitalakkumulation zu erreichen,
entwickelt der Handel eine Vielzahl von Konzepten, wie
er seine Handlungsparameter, das sind unter anderem
die Sortimentbildung, Preisgestaltung, Andienung sowie
die Standortwahl, handhaben mdchte. Eine Klassifizie-
rung liefert die Definition von Betriebsformen (Heinritz et
al, 2003, 1.3.3 und 2, Abb. 16). Mit Hilfe der Betriebsform
kann der Handel Kapitalakkumulation durch Reduktion
der Zirkulationskosten und durch Vergréflerung des ihm
zugdnglichen Volumens von retail capital erreichen. Das
ihm zugéngliche retail capital besteht je Handelsstandort
aus dem Kundenpotenzial und dessen Kaufkraft in seinem
Einzugsgebiet. Eine Vergréflerung ist iiber Hinzugewinn
weiterer Marktanteile, aber auch iiber betriebliche Orga-
nisation wie Filialisierung oder Franchise sowie Koope-
rationen fiir den Einkauf oder den Absatz moglich. Im
unternehmerischen Wettbewerb fiihrt die Fusion mit oder
die Ubernahme von Mitbewerbern (Mergers&Acquisitions,
Abk: M&A) zu einer Konzentration von retail capital. Auch
durch die Ubernahme von neuen Technologien, etwa
die Digitalisierung von Waren und des Absatzvorgangs,
konnen sowohl die internen Zirkulationskosten als auch
die Absatzbasis beeinflusst werden. In allen genannten
Fallen wird sich der Bedarf an Handelsflachen verdandern.
Dies kann zu Zuwachs, aber auch Abnahme fiihren, wenn
nach M&A die Filialnetze bereinigt werden, um Uber-
schneidungen der Einzugsgebiete zu vermeiden.

Bislang sind nur wirtschaftliche Aktivitaten innerhalb
der eng gefassten Handelstatigkeit angesprochen. Eine
Steigerung des Anteils am Gesamtvolumen im Kapital-
kreislauf kann nach der Theorie nur durch Erh6hung des
Anteils am Mehrwert der Ware an der Schnittstelle zum
productive capital geschehen. Der Handel bildet fiir den
Produzenten ein Nadel6hr auf dem Weg zum Kunden. Er
bestimmt iiber die Handelsflichen sowie die Sortiment-
gestaltung wesentlich die Vermarktung der produzierten
Giiter. Diese Marktmacht kann entweder iiber Preisver-
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handlungen und Eigenproduktion oder iiber die Dele-
gierung von Dienstleistungen im Verkaufsraum ausgeiibt
werden. Allerdings reagiert der Produzent mit Gegenmaf3-
nahmen wie etwa die Errichtung eigener Filialen oder
Umgehung des Handels durch Direktverkauf (Factory
Outlet Center-FOC).

Auch die Erh6hung des Marktanteils im Einzugsgebiet
durch die Optimierung der Schnittstelle zum Konsumen-
ten erfordert zundchst den Einsatz von retail capital. Es
wird benotigt, um das am Handelsort bestehende Span-
nungsverhdltnis von Tausch- und Nutzenwert zu 16sen
Dazu muss der Handler {iber mehr Information verfii-
gen, wie, warum und wo die Konsumenten die Produkte
kaufen, welche er ihnen anbietet. Diese Information ist
darauf zu verwenden, den Handels- in einen Konsumort
umzugestalten. Retail capital wird also eingesetzt, um
die Kaufentscheidung des Konsumenten nachvollziehen
und dann prognostizieren zu konnen. Weiterhin miissen
sich die gewiinschten Nutzenwerte in den Waren, dem
Gesamtsortiment, der Gestaltung des Verkaufsraums
sowie der geeigneten Einkaufsumgebung niederschla-
gen. Diese Konzeptionalisierung der Handler-Konsu-
menten-Beziehung benétigt Kenntnis zur Heterogenitit
der Konsumorte, wie sie die asthetischen und symboli-
schen Prozesse der Verbindung von Kultur und Wirtschaft
widerspiegeln (Marston et al, 2002, ,,retail/consumption
nexus®). Die Inwertsetzung dieser Information zur Kapital-
akkumulation erfordert auch, dass sich die Distribution
innerhalb des gesamten Handelsunternehmens starker
an den Nachfragedifferenzierungen der jeweiligen Ein-
zugsgebiete ausrichtet.

Fasst man zusammen, dann ergibt sich zusitzlich
zur Transformation des retail capital in productive capital
auch die Umwandlung des retail capital in Informations-
und Investitionskapital. Das Informationskapital ist im
traditionellen Kaufakt indirekt enthalten und insofern
noch nicht monetir bewertet (vgl. Heinritz et al, 2003,
Abb. 2). Im Zuge der Professionalisierung der Handelst&-
tigkeit setzt der Handler nun retail capital aktiv ein, um
Kundeninformationssysteme aufzubauen oder iiber Digi-
talisierung des Distributionssystems Informationen ins
Netz zu verlagern.

Die Transformation von retail in Investitionskapital
widerspricht zundchst der intrinsischen Logik des Ein-
satzes von retail capital nach Zeitdauer und Zweck der
Kapitalakkumulation. Die Zeitdauer war immer auf die
Warenumschlagzyklen ausgerichtet, der Zweck war die
Erhohung des Gesamtvolumens des retail capital. Jetzt
wird eine langerfristige Anlage bendtigt, welche fiir die
Verbreiterung der Absatzbasis verwendet wird. Dies kann
in Form langfristiger Mietvertrdge, die Erweiterung der
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Handelsflachen unter Einbezug mehrerer Standorte oder
die Integration einer weiteren Distributionsform (eCom-
merce) geschehen.

Die Zielsetzung der Kapitalakkumulation hat Restrik-
tionen und Widerstande zu {iberwinden. Damit ist nicht
immer gesichert, dass geniigend benotigtes Eigenkapital
zur Verfiigung steht, vielmehr auf Fremdkapital zuriickge-
griffen werden muss, um beispielsweise die notwendigen
Investitionen in Handelsflachen und damit Handelsimmo-
bilien leisten zu konnen. Die dafiir benétigte Sicherheit
fiir den Kapitalgeber besteht darin, dass man die eigene
wirtschaftliche Tatigkeit vermarktet. Der Investor wird sie
einerseits im Hinblick auf die langfristige Renditemoglich-
keit, andererseits auf das damit verbundene Risiko priifen.

Zur Klassifikation der Handelstédtigkeit konnen die
Betriebsformen herangezogen werden. In Abb. 1 sind sie
vereinfacht in kosten- und leistungsorientiert zusammen-
gefasst. Thnen werden die von ihnen préaferierten Han-
delsimmobilienarten und Standortrdume zugeordnet.
Entsprechend der Bewertung von Standortraum und zu
erwartender Stabilitdt des Cashflows kénnen dann Anla-
geklassen gebildet werden, welche die Risikobereitschaft
der jeweiligen Investoren ausdriicken. Als Risikoquantifi-
zierung wird die jeweils zu erwartende Nettoanfangsren-
dite gewdhlt.

Damit ist zunédchst eine Verbindung zwischen Han-
delstitigkeit und ihrer Bewertung durch den Kapitalmarkt
hergestellt. Im nachsten Schritt muss die Nachfrage nach
Handelsfldchen festgestellt und die Bereitstellung durch
die Immobilienwirtschaft diskutiert werden. Die nachfol-
genden Ausfiihrungen stiitzen sich auf die Arbeiten von
Segerer (2014) und sein Modell des Handelsimmobilien-
marktes (Abb. 2).

Die Nachfrage nach Handelsimmobilien in Art und
Menge wird vom wirtschaftlichen Erfolg der Handelsun-
ternehmen und den von ihnen angewandten Betriebsfor-
men abhdngen. Die dafiir verantwortlichen Einflussfakto-
ren sind im Einzelhandelssystem vereinfacht dargestellt
(vgl. Abb. 2). Auf die Handelsunternehmen wirken Ein-
fliisse von Konsument und Wettbewerb ein. Diese fiihren
zu einem Einzelhandelsangebot, welches sich monetar
nach den Marktanteilen der Betriebsformen beurteilen
lasst. Die Wirkungen der einzelnen Einflussfaktoren sind
rekursiv, so dass bereits ein stark selbstregulierendes
System beschrieben wird, das den systemimmanenten
Kreislauf des retail capital abbildet.

Den Marktanteilen der Betriebsform entspricht eine
Handelsflache, die Handelsimmobilientypen zugeordnet
werden kann. Werden im Rahmen der iibergeordneten
Zielsetzung der Kapitalakkumulation weitere Handelsfla-
chen benotigt, dann driickt sich dies in einer konkreten
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Handelsimmobilientypen

v

Fachmarktkonzepte
(Kostenorientierung)

—

v

Shopping-Konzepte

(Leistungsorientierung)

—

Anzahl Gebiude / Baulicher Verbund (BV)

Einzelgebiude Mehrere Gebéaude

(Bsp. LM- ohne BV mit BV
Discounter) (Bsp. FM- (Bsp. FOC)
Agglomeration)

Anzahl Gebiude / Baulicher Verbund (BV)

Einzelgebiude Mehrere Gebaude
(Bsp. Kauf-/ ohne B\{ mit BV
Warenhaus) (Bsp. Geschdfts-  (Bsp. Passage)

hduser in Innenstadt)

Y

v

Immobilienwirtschaftl. Nutzung

Eigengenutzt Aktives / passives

Eigengenutzt

Immobilienwirtschaftl. Nutzung

Aktives / passives

Mietvertrags- Mietvertrags- .
/ konditionen Immobilien- / konditionen Immobilien-
Vermietet Management Vermietet Management
Sekundéres Handelsnetz Standort -
Priméres Handelsnetz,
15 % Verhaltnis: Bodenwert/Mietpreis 50 %
Opportunistic Risiko Core_
hoch Nettoanfangsrendite niedrig
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Abbildung 1: Handelsimmobilientypen und Handelsimmobilien-Anlageklassen.
Entwurf Klein nach Segerer (2014, Abb. 3-7)
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Nachfrage nach Handelsimmobilientypen aus (vgl. Abb. 2
Immobiliensystem). Dies erfordert eine lingerfristige
Kapitalanlage, welche entweder vom Handel selbst (Trans-
formation von retail capital in Investitionskapital) oder
von handelsfremden Investoren getétigt wird.

Die Investoren wagen ihren Kapitaleinsatz nach dem
Rendite-Risiko-Profil* der jeweiligen Anlageform ab. Engt
man ihre Abwagung auf Handelsimmobilien ein, dann
sind neben der Langfristigkeit der Nutzung der zu erstel-
lenden Immobilie vor allem Standortfragen in Bezug auf
die erzielbare Rendite einzubeziehen. Die Rendite selbst
steht in Beziehung zur erzielbaren Miete und diese wiede-
rum hédngt neben anderen Parametern auch vom Anlage-
druck am Standort ab.

Verantwortlich fiir die Abschatzung des Risikos sind
die Projektentwickler und Betreiber. Sie fithren hierzu eine
Machbarkeitsanalyse durch (Klein, 2013, S. 99), welche
nicht nur den Standort, sondern auch die mogliche Ver-
marktung der Flachen und die zu beachtenden Risiken
einbezieht. Treten Handelsunternehmen als Investoren
auf, dann verfiigen die Projektentwickler iiber Vorinfor-
mationen aus deren Handelstatigkeit bzgl. Standortwahl,
Immobilientyp und -eigenschaften. Die realisierten Immo-
bilien ergeben dann ein Handelsimmobilienangebot,
dessen Handelsfldchen {iber eine entsprechende Nutzung
wieder zu einem verdnderten Einzelhandelsangebot
fithren.

Die Darstellung weist zwei zusitzliche Beziehungen
auf. Zum einen besteht auch die Moglichkeit, dass das
Immobiliensystem iiber die Erstellung von Handelsim-
mobilien in das Handelssystem eingreift, ndmlich dann,
wenn Standorte neu bewertet und erschlossen werden.
Zum anderen wirkt die Planung rahmend sowohl auf das
Einzelhandels- als auch das Immobiliensystem ein. Sie hat
aus Gemeinwohlperspektive ein Interesse sowohl an der
Etablierung einer wohnortnahen Versorgung der Biirger
als auch an einer geordneten Stadtentwicklung. Insofern
beeinflusst sie iiber die Regulierung des Grundstiicks-
markts auf der Grundlage des Planungs- und Baurechts
mafdgeblich die Erstellung von Handelsimmobilien ab
einer bestimmten Fldchengrofle. Dieser Einfluss wird in
den weiteren Ausfiihrungen nicht thematisiert.

1 Rendite-Risiko-Profil: zeigt das Verhiltnis einer erwarteten Rendite
zu dem Risiko fiir eine bestimmte Investition oder fiir ein Portfolio.
Die Bandbreite von Anlagestrategien wird in K5 erldutert.
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3 Beziehung zwischen retail capital
und Handelsimmobilien

Die theoretischen Grundlagen gehen von einem Zusam-

menhang zwischen stationdrer Handelstatigkeit und den

von ihnen benutzten Handelsflichen aus. Nachfolgend
werden empirische Befunde fiir eine Bestdtigung und

Prazisierung vorgestellt. Sie behandeln die Beziehung

zwischen retail capital und Handelsimmobilien in drei

Schritten. Diese orientieren sich an den funktionalen

Abhdngigkeiten der Teilsysteme des Handelsimmobili-

enmarktmodells im Rahmen des gesamten retail capital-

Kreislaufs.

1  Welchen Einfluss {ibt das Bestreben der Handelsta-
tigkeit nach Kapitalakkumulation auf die Gestaltung
und den Bedarf von Handelsimmobilien aus?

2 Welche Handelsimmobilientypen werden besonders
iiber Fremdkapital finanziert und nimmt dieses auch
Einfluss auf die Handelstatigkeit?

3 Hat die Transformation von retail capital in Immobi-
lien-Investitionskapital einen Einfluss auf die Han-
delstatigkeit?

Die nachfolgende Diskussion beriicksichtigt vor allem die
Zeitspanne von den 1990er Jahren bis Mitte der 2010er
Jahre, in der die meisten Industrieldnder ein Verkaufsfla-
chenwachstum und eine Marktkonzentration des statio-
ndren Handels aufweisen. Den zunehmend technologisch
bedingten Verwerfungen im stationdren Handel widmet
sich Kapitel 4.

3.1 Einfluss der Handelstatigkeit auf die
Gestaltung von Handelsflachen und den
Bedarf von Handelsimmobilien

Die Ausgangssituation des stationdren Handels fiir Ein-
sparungen der Zirkulationskosten ergibt sich aus den von
ihm gestellten Anforderungen an Handelsflachen und ihre
Ausgestaltung sowie der Betriebskostenstruktur.

Die Anforderungen an Handelsfldchen sind vielfach
thematisiert. Hier werden im Folgenden exemplarisch die
Ansitze von Segerer (2014, S. 120 ff) fiir Discountimmobi-
lien und Dichtl (2013, Kap. 6) fiir Innenstadt-Handelsim-
mobilien herangezogen. Fiir ihre Ausgestaltung gilt, dass
die AuRenansicht sowie die Innengestaltung des Verkaufs-
raums mit der Verhaltensmotivation korrespondieren soll,
welche den Konsumenten bewogen hat, ein bestimmtes
Geschift und damit auch eine bestimmte Betriebsform
aufzusuchen (Hahn-Gruppe; Report 2017/2018, S. 20-29).
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Bei den Betriebskosten rangieren die Arbeitskosten
mit durchschnittlich 11,5 % nach den Beziigen von Han-
delswaren (Teil des commercial capital) an zweiter Stelle
(vgl. STATISTA 2021). Damit erhalten die Ubertragung von
Aufgaben des Kaufvorgangs an die Kunden sowie die Ein-
fiihrung von neuen Technologien (Warenwirtschaftssys-
tem, Scannerkassen) eine hohe Prioritdt. Guy et al. (2005)
zeigen, dass das damit ausgel6ste massive Verkaufsfla-
chenwachstum sowohl auf einzelbetrieblicher als auch
auf der gesamtsektoralen Ebene des Handels nicht nur die
Héandlerkosten bei Arbeit, Warenanlieferung und weiteren
Betriebskosten reduziert, sondern auch die Kundenbin-
dung (ldngere Verweilzeit) und Kundenausgaben je Ein-
kaufsbesuch erhoht. Allerdings ist damit auch ein Verlust
an Informationskapazitdt durch geringere Mitarbeiterzahl
und Absenkung ihres Qualifikationsniveaus verbunden.

Die Umsetzung von Mafinahmen zur Einsparung
von Zirkulationskosten differenziert sich deutlich nach
Betriebsformen. Im Folgenden wird nach Kosten- und
Leistungsorientierung unterschieden.

Exemplarisch fiir eine kostenorientierte Betriebs-
form steht der LM-Discounter. Die Anforderungen an
den Standort der Handelsimmobilie, seine verkehrliche
Erschlieffung sowie die Handelsflachen sind von Segerer
(2014, Tab. 4.3, 4.4) ausfiihrlich dargelegt. Dazu geh6ren
auch Vorgaben fiir die Mindestgréf3e der Absatzbasis
(Bevolkerung im vermuteten Einzugsgebiet). Die kosten-
minimierende Standortwahl charakterisiert das Verhaltnis
von Bodenwert zu Mietpreis (vgl. Abb. 1).

Fiir die Discountimmobilie als Spezialfall der Fach-
marktimmobilie und damit typischer Handelsflache fiir
eine kostenorientierte Betriebsform erwartet der Kunde
einen schlichten eingeschossigen Zweckbau, welcher
seinem Wunsch nach Preiswiirdigkeit und Effektivitat des
Einkaufs entspricht (Segerer, 2013, S. 75; 2014, S. 5, 248).

Die Substitution von Andienungsqualitit durch
Flache bereitet kostenorientierten Betriebsformen mit
Fast Moving Consumer Goods (FMCG)-Sortiment keine
Probleme. Sie setzen auf die Bekanntheit von Sortiment
und Preis. Dagegen ist eine Flachenerweiterung wegen
der mangelnden Flexibilitdt der Handelsimmobilie oft
mit neuem Standort und Neubau verbunden. Darauf
spezialisierte Projektentwickler liefern nach den Vor-
gaben des Handelsunternehmens die Fachmarktimmo-
bilie. Fiir LM-Discounter handelt es sich um standardi-
sierte Gebdudehiillen und optimierte Inhouse-Logistik
mit einer wirtschaftlichen Laufzeit von 10-15 Jahren. Sie
erfiillen Nachhaltigkeitsanforderungen, lassen aber kaum
Nachnutzungsmdéglichkeiten zu.

Die Erweiterung der Absatzbasis erfolgt neben Filiali-
sierung vornehmlich {iber M&A (Bundeskartellamt, 2014,
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S. 2f). Dabei wird das neu entstehende Standortnetz durch
Vorgaben zur Leistungsfahigkeit der Filialstandorte berei-
nigt. Dies fiihrt in der Regel auch zu Standortaufgaben,
verbunden mit Leerstdnden.

K3 Objekt- und Lagekriterien fiir innerstddtische Handelsimmobilien
(nach Dichtl 2013)

Objektkriterien

— Eingangssituation und Ladenfront

— Verkaufsfliche nach Gréf3e, Zuschnitt und Ebenen
— Objektzustand

- Aufenthaltsqualitat

Lagekriterien

- Verkehrsanbindung mit OPNV

- Lage nach Fugédngerfrequenz und Lagekategorie (A-, B-, C-)
- Sichtbarkeit

- Leerstand

— Filialisierungsgrad

Fiir die iiberwiegend von leistungsorientierten Betriebs-
formen genutzten Innenstadt-Handelsimmobilien erar-
beitet Dichtl (2013, S. 82f) einen umfassenden Katalog
von Objekt- und Lagekriterien (K3). Die Andienung erhilt
neben der Ladengestaltung und Warenprdsentation ein
deutlich hoheres Gewicht. Hinzu kommt das Standortum-
feld mit Kopplungspotential und atmosphérischen sowie
Identitats-bestdtigenden Eindriicken, die den Kauf fiir den
Kunden aufwerten. Die Immobilie — Geschaftshaus und
Innenstadt-Handelsimmobilie der Betriebsformen Fach-
kauf- und Warenhaus — setzt enge Grenzen fiir die Reduk-
tion der Zirkulationskosten von retail capital. Haufige
Mafinahmen sind die Verbesserung der Inhouse-Logistik
durch Auflésen von Lagerflachen zugunsten der Erweite-
rung der Verkaufsflache.

Insbesondere in Warenhdusern findet das Galeria-
Konzept Eingang (Klein, 1995, S. 444 f). Es sieht vor, Berei-
che mit Waren des tdglichen Bedarfs SB-fahig umzubauen
und dort die Bedienung zu reduzieren. Hingegen werden
beratungsintensive Sortimente weiterhin mit hohem Per-
sonalbesatz angeboten. Freiwerdende Flachen sind an
Markenhersteller untervermietet, um so die eigene Quali-
tdtsmitte zu ergdnzen.

Auch leistungsorientierte Betriebsformen 16sen
die Verbreiterung ihrer Absatzbasis iiber Filialisierung
(Dichtl, 2013, S. 40f). Beim Sonderfall des Markenhan-
dels umfassen die genormten Anforderungen an die
Handelsflachen sowohl die Aufienansicht als auch die
Innengestaltung. Es kommt zu Geschaftskonzentratio-
nen mit Image-bildender Wirkung. Dies entspricht den
Erwartungen der Kunden, da fiir sie der Nutzen- und
Identitéts-stiftende Warenwert eines Markenartikels den
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reinen Kaufpreis deutlich iibersteigt und der Einkauf
auch in einem sozial und kulturell aufgeladenen Kontext
geschieht (Dziomba, 2020).

Marston et al (2002) formulieren fiir filialisierte,
leistungsorientierte Handelsunternehmen eine weitere
Strategie zur Kapitalakkumulation. Wesentlich ist, {iber
die zielgerichtete ErschlieBung des Absatzgebietes den
Kundenwunsch nach Einkauf in individuell gestalteten
Konsumrdumen zu befriedigen. Dabei wird das Sorti-
ment auf die sozio-6konomischen Charakteristika des
Umfelds abgestimmt. Diese Strategie des ,,flexible retai-
ling* fiihrt zu mehr Einzelhandelsstandorten mit eher
kleinen Flachen und einer Erh6hung der Beschéftigten im
Verkauf. Allerdings sind auch die aufgebauten Raumstruk-
turen fragil. So gestattet der Technologieeinsatz eine zeit-
nahe Uberpriifung des wirtschaftlichen Erfolgs des Stand-
orts und damit auch einen Marktaustritt, falls Benchmarks
nicht eingehalten werden (vgl. Marston et al, 2002, S. 97;
Petersen, 2017, S. 26 f).

Eine besondere Rolle bei der Filialisierung nehmen
Managementimmobilien ein. Hierunter fallen entspre-
chend der vorgenommenen Begrenzung Shopping (SC)-
und Factory Outlet Center (FOC) sowie Fachmarktzentren
(FMZ). Als gemeinsame Projektidee gilt, dass optimale
Bedingungen fiir die Handelstadtigkeit geschaffen werden
und gleichzeitig die Aufwertung des Kaufaktes fiir Konsu-
menten {iber das Erlebnis eines Konsumraums erfolgt. Die
Projektidee umfasst in ihrer Nachhaltigkeit auch die Anti-
zipation der Handelsdynamik, welche sich in einer grofit-
moglichen Flexibilitdt der Bausubstanz niederschldgt.
Dies erlaubt somit eine rasche Anpassung an verdanderte
Standort- und Wettbewerbsverhéltnisse sowie Konsumen-
teneinstellungen durch Um- und Neueinteilung der Miet-
flache einschliefllich eines veranderten Nutzungs- und
Mietermixes (Bullinger, 2013, S. 298f).

Fazit Betriebsform — Handelsflache

Die bisherigen Ergebnisse zeigen einen engen funktio-
nalen Zusammenhang zwischen stationdr ausgeiibter
Handelstdtigkeit und der bendtigten Handelsflache.
Die zugehorige Handelsimmobilie begrenzt aber je nach
Betriebsform die Bemiihungen um eine Reduktion der Zir-
kulationskosten des retail capital. Handelsunternehmen
leiten daraus fiir Neubau und Filialisierung standardisierte
Anforderungen an Standortbedingungen und Handelsim-
mobilien ab. Dabei wichst die Bedeutung der Beriicksich-
tigung der Konsumentenwiinsche. Das ,,flexible retailing*
beriicksichtigt dies, indem die Handelsflichen sowohl
in Grofe als auch Ladenlayout und Nutzungsdauer den
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Bediirfnissen und Wiinschen des zu erschlief}enden Kun-
denpotenzials angepasst sind. Sowohl bei kosten- als auch
leistungsorientierten Betriebsformen fiihrt die generelle
Zielsetzung der Handelstdtigkeit zu einer Erh6hung des
Flachenbedarfs bei gleichzeitiger Unternehmenskonzen-
tration.

3.2 Einsatz von Fremdkapital und sein
Einfluss auf die Handelstatigkeit

Der festgestellte Bedarf von Handelsflachen erfordert die
Bereitstellung von Kapital, das langfristig gebunden ist.
Fiir ein Handelsunternehmen bedeutet dies die Transfor-
mation von retail capital in Investitionskapital, was im
Widerspruch zur iibergeordneten Zielsetzung der Han-
delstatigkeit steht. Es liegt fiir viele Unternehmen nahe,
entweder bereits bestehende Flachen zu mieten oder auf
Fremdkapital zuriickzugreifen.

Fiir das Interesse von Investoren an Handelsimmo-
bilien ist grundsitzlich die Aussicht auf eine nachhal-
tige Geldanlage wichtig, wobei das Rendite-Risiko-Profil
gegeniiber anderen Anlageformen vorteilhafter sein soll.
Im betrachteten Zeitraum haben Zinsentwicklung und die
Nachfrage nach grof3flichigen Handelsimmobilien, insbe-
sondere SC und FMZ die Investitionsneigung begiinstigt.
Auch die Regulierung der Kapitalanlagemarkte sowie die
gesetzlichen Vorgaben fiir das Kapitalsammelvehikel REIT
haben dazu beigetragen, denn sie helfen, die Intranspa-
renz von Handelsimmobilienmdrkten zu vermindern
(Hahn, 2014, S. 19).

Bahn et al (2008, S. 35f) bieten einen Uberblick,
welche Handelsimmobilientypen bevorzugt mit Fremd-
kapital finanziert werden. Sie zeigen fiir die nationalen
Wirtschaftsraume Grof3britannien und Deutschland, dass
sich dieses im Zeitraum von 1970 bis 2005 entsprechend
der Verfiigbarkeit von bebaubaren Fldchen vor allem auf
Fachmirkte und Fachmarktzentren in nicht integrierten
Lagen sowie auf Managementimmobilien wie SC konzen-
triert. Die Investoren antizipieren damit den Erfolg der
Handelstatigkeit in den finanzierten Handelsimmobilien.
Ein konstanter Anteil von etwa einem Viertel des jahrli-
chen Investitionsvolumens geht auch in den Erwerb und
Umbau von Geschéftshdusern. Hierin driickt sich neben
der Erwartung von konstant hohen Mieteinnahmen die
positive Bewertung in den Standort und dessen Akzeptanz
durch die Kunden aus. Abb. 1 zeigt dies an dem Verhéltnis
von Bodenwert zu Mietpreis.

Die zugrundeliegende Rendite-Risiko-Bewertung der
Investition in eine Handelsimmobilie beinhaltet somit
immer Handelstétigkeit und Standort. Segerer (2014,
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S. 84f) fasst dies unter Einbezug von Branche, Betriebs-

form und Nachfrage wie folgt zusammen:

— Fachmarkttypen sind entsprechend der von ihnen
nachgefragten Betriebsformen, der daraus abgeleite-
ten Standortwahl und baulichen Struktur von einer
Handelstdtigkeit geprdgt, deren Sortimente eine ver-
gleichsweise geringe Einkommenselastizitdt aufwei-
sen, bei der aber ein hoher Standortwettbewerb vor-
handen ist.

— Shopping-Konzepte (neben Innenstadtformen auch
SC) hingegen zeichnen sich in ihrer Standortwahl,
baulichen Ausfiihrung und der in ihnen betriebenen
Handelstédtigkeit deutlich stidrker durch eine hohere
Einkommenselastizitdt der Sortimente aus. Zudem
stellen die Konsumenten héhere Anspriiche an die
Anmutung, Aufenthaltsqualitdit und den Zusatz-
nutzen Einkaufserlebnis. Negative Beeinflussungen
sind durch Konjunkturschwankungen wahrschein-
lich, mittelfristig konnen sich Leerstdnde und Mieten
dndern (Segerer, 2014, S. 84 und Abb. 3-7).

Es fragt sich, ob mit dem Einsatz von Fremdkapital auch
ein Einfluss auf die Handelstatigkeit verbunden ist. Zur
Beantwortung sind Managementimmobilien gut geeignet,
weil diese ab einer bestimmten Grof3e weitgehend fremd-
finanziert sind und die bereitgestellten Mietflichen eine
grof3e Bedeutung fiir die Filialisierung in diesem Zeitraum
haben.

Angesichts des benétigten Volumens von Fremdkapi-
tal sowie der erwarteten Langfristigkeit der Rendite fiihren
die Projektentwickler von SC parallel zur Suche nach
Investoren auch eine Vorvermarktung durch (Schrameyer,
2009). Diese beurteilt potenzielle Mieter sowohl nach
ihrer Mietzahlungsfahigkeit, als auch nach ihrem Beitrag
zu externen Effekten (Magnetfunktion, Kopplungspoten-
zial). Haufig werden bei der Auswahl bewdhrte Mietermix-
Konstellationen aus bereits realisierten Projekten iibertra-
gen. Deshalb zeichnen sich Managementimmobilien nicht
nur durch einen hohen Filialisierungsgrad (Lingen, 2014,
S. 135), sondern auch durch eine hohe Standardisierung
des Angebots aus (vgl. EHI Shopping Center Report, 1fd.).

Im Mietfall wird vom Betreiber iiber die Mietvertrdge
wesentlicher Einfluss auf die Handelstadtigkeit genom-
men. So zahlt der Handel zu einem iiberwiegenden Teil
Umsatz-bezogene Mieten, was dem Eigentiimer oder Ver-
walter laufenden Einblick in den Geschéftserfolg sichert
(EHI, 2020, S. 18/19; Wheaton, 2000). Das Management
setzt diese Kenntnis ein, um die Mieter zur Optimierung
ihrer Raumleistung anzuhalten, aber auch den erwarteten
Beitrag zur Optimierung der Gesamtimmobilie zu sichern.
Fiir die Handelstétigkeit bedeutet das ggf. Einflussnahme
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auf Sortiment und Bedienung, Festlegung von Renovie-
rungszyklen bis hin zur Beendigung des Mietverhaltnis-
ses. Dies hdngt auch von der Bedeutung des Geschifts fiir
den Mietermix und die Gesamtattraktivitit ab (Gatzlaff et
al, 1994; Liu et al, 2013).

3.3 Einfluss des Immobilienbesitzes auf den
Unternehmenserfolg?

Trotz der damit verbundenen Verknappung des retail
capital fiir die Handelstatigkeit verfiigen Handelsunter-
nehmen auch iiber Handelsimmobilien. Sieht man von
den ,,gewachsenen Eigentumsverhéltnissen“ einmal ab
(Dichtl, 2013; Rauh et al, 2017), dann ist die dazu benétigte
Transformation von retail capital in Investmentkapital
abhingig von der Branche und der Betriebsform. Brounen
et al (2005, S. 291/292) zeigen in einer friithen Untersu-
chung von Geschiftsberichten, dass nur Unternehmen in
der Lebensmittelbranche einen Anteil an Immobilien und
sonstigen Einrichtungsgegenstdnden von mehr als 45 %
an ihrem Buchwert besitzen. Der iibrige erfasste Einzel-
handel weist dagegen Anteile von etwas mehr als 25 % auf.
In der Literatur wird kontrovers diskutiert, welchen
Einfluss dieser Immobilienbesitz auf den Unternehmens-
erfolg hat (Holzinger, 2007, S. 34-37). Vorteilig ist, dass
das in Handelsimmobilien gebundene Kapital eingesetzt
werden kann, um in Krisenzeiten Liquiditdtsengpdsse zu
iiberbriicken. Zudem fordert der Immobilienbesitz bei bor-
sennotierten Handelsunternehmen eine positive Bewer-
tung (Brounen et al, 2005, S. 294 f), aber nach Liow (2010)
auch die Anfalligkeit fiir Krisen im Immobilienmarkt.

Fazit

Die Ergebnisse bestétigen einen funktionalen und 6ko-
nomisch begriindeten Zusammenhang zwischen der
Handelstétigkeit und den von ihr benétigten Handels-
flachen. Grofite Einflussfaktoren fiir die Art und Stdrke
sind im betrachteten Zeitraum Branche und Betriebsform.
Sie driicken sich in standardisierten Anforderungen aus,
welche sowohl Lage- als auch Objekteigenschaften betref-
fen. Fiir die Moglichkeit der Reduktion der Zirkulations-
kosten von retail capital ist die Flexibilitdt der Bausubs-
tanz entscheidend. Diese ist vor allem bei Fachmarkttypen
und Handelsimmobilien mit starkem Zuschnitt auf eine
Betriebsform nur bedingt gegeben. Managementimmobi-
lien haben hier Vorteile.

Investoren haben fiir ihre Kapitalanlage sowohl die
Handelstatigkeit als auch die Werthaltigkeit des Standorts
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im Blick. Davon profitieren nicht alle Handelsimmobilien-
typen gleichermaflen. Zudem fordern sie in ihrer Funktion
als Vermieter insbesondere bei Managementimmobilien
die Standardisierung des Einzelhandelsangebots und
nehmen Einfluss auf die Ausiibung der Handelstétigkeit.

Diese Ergebnisse bilden die Grundlage fiir die weitere
Bearbeitung der iibergeordneten Forschungsfrage. Im
folgenden Kapitel wird untersucht, wie sich der Zusam-
menhang zwischen Handelstdtigkeit und Handelsfldche
verandert, wenn die stationdre Handelstatigkeit einem
zusatzlichen Wettbewerbsdruck durch Online-Handel
ausgesetzt wird.

4 Restrukturierung von Kapital und
Folgen fiir die Handelsimmobilien

Zur endgiiltigen Klarung des Zusammenhangs zwischen

der Entwicklung der stationdren Handelstatigkeit und der

von ihr benétigten Handelsflache wird der Zeitraum von

2010 bis 2020 betrachtet. Zwei Einfliisse bestimmen nach-

haltig die Entwicklung der stationdren Handelstatigkeit:

- die wachsende Bedeutung der Digitalisierung ein-
schlieflich des damit verbundenen Wettbewerbs des
Online-Handels,

— die sich verdndernde Konsumentennachfrage auf-
grund verdnderter Einstellungen und Praferenzen
zum Informationsverhalten, zur Wahl der Vertriebs-
form sowie zur Einkaufsmobilitat.

In diesem Zeitraum nadhert sich der Verkaufsflachenzu-
wachs in Deutschland sowie vergleichbaren nationalen
Wirtschaftsraumen in Europa mit kapitalistisch gepragten
Marktwirtschaften einem Sattigungsgrad (gfk, 2015 ff). Mit
Blick auf die Ergebnisse von Kapitel 3 verfolgt der statio-
ndre Handel sein intrinsisches Ziel der Kapitalakkumula-
tion mit gednderter Strategie zur Reduktion der Zirkula-
tionskosten sowie zur ErschliefSung neuer Absatzmarkte.
Diese Anpassung der Betriebsformen zieht entsprechend
des bereits verifizierten Zusammenhangs auch eine Ande-
rung der Anforderungen an die bendtigten Handelsfla-
chen nach sich (4.1).

2 Die Zeitrdume von Kapitel 3 und Kapitel 4 iiberschneiden sich ent-
sprechend der iibergeordneten Entwicklungen. Wahrend sich etwa
ab Mitte des Jahrzehnts das Verkaufsflaichenwachstum deutlich ab-
schwicht, beginnt der Einfluss des eCommerce-Wachstums mit dem
Paradigmenwechsel ,Information statt Flache“ schon friiher und
wirkt sich ab Mitte des Jahrzehnts deutlich aus.
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Nach den Ergebnissen von Kapitel 3 bewirkt eine
Anderung der Handelstitigkeit auch deren Bewertung im
Hinblick auf die anzulegenden Investitionskriterien. Dies
betrifft sowohl die Ertragsfahigkeit der Handelsimmobili-
entypen als auch der Investitionen in Standortraume (4.2).
Sollte sich die in Kapitel 3 festgestellte Selektivitdt der
Investitionen in Handelsimmobilien noch verscharfen,
muss auch die Funktionsfahigkeit des Handelsimmobili-
enmarktmodells tiberpriift werden (4.3).

4.1 Betriebsformenentwicklung und ihre
Folgen fiir die Handelsimmobilien

Im Betrachtungszeitraum steigt der Gesamtumsatz des
Einzelhandels, aber die Flichenproduktivitdt bleibt weit
hinter dem Wachstum zuriick (Deutsche Hypo, 2017, S. 10).
Damit belastet der starker wachsende Marktanteil des
Online-Handels die Ertragsfahigkeit. Unter dem Blickwin-
kel der theoretischen Basis wird retail capital dem Kreis-
lauf des stationdren Handels entzogen. Ursache ist das
verdnderte Konsumentenverhalten. Der stationdre Handel
reagiert je nach seiner Adaptionsfiahigkeit mit der Integ-
ration von Formen des Online-Handels. Dies setzt voraus,
dass er einen erheblichen finanziellen Aufwand fiir die
Digitalisierung leisten muss. Bezogen auf die Verkaufsfla-
che bedeutet dies die Bereitstellung der Internetfahigkeit
sowohl fiir die interne Distribution und das Marketing als
auch als erwartete Dienstleistung fiir den Kunden. Die
Auslagerung von Information iiber sein Angebot sowie die
damit verbundene verdnderte Bestandshaltung und Logis-
tik erlaubt die Auflésung von Lagerflichen. Damit sinkt
der Gesamtflaichenbedarf und es kommt zu einem Para-
digmenwechsel bzgl. der Funktion der Verkaufsfldache:
Ersetzte bislang der Flachenzuwachs die Andienung, wird
nun durch Auslagerung des Informationsangebots Flache
ersetzt (Deutsche Hypo, 2017, S. 16/17). Gleichzeitig aber
wird retail capital in Informationskapital transformiert.
Diese allgemein beschriebene Anpassung der
Betriebsform wird umso dringender, je hoher der eCom-
merce-Einfluss im Wettbewerb ist. Einem hohen Wettbe-
werbsdruck sind Branchen des mittel- und langfristigen
Bedarfs ausgesetzt, soweit sie Sortimente mit Internet-affi-
nem Vertrieb fiihren. Diese treten unter leistungsorientiert
ausgerichteten Betriebsformen vor allem in Innenstaddten,
SC und integrierten Geschiftszentren auf, sodass diese
Standortraume besonders von Flacheneinsparungen
betroffen sind mit Auswirkungen auf ihre Attraktivitat.
Der Anteil des Online-Handels am Umsatz bei Giitern
des taglichen Bedarfs bleibt im Beobachtungszeitraum
zwar niedrig. Jedoch verscharft sich der Wettbewerb ins-



DE GRUYTER

besondere im Lebensmittelbereich weiter und fiihrt zu
verstdrkter Filialisierung und M&A. Die Tendenz zur Ver-
kaufsflichenausweitung ist weiter vorhanden.

Diese Befunde spiegeln sich in den Ergebnissen einer
Mieterbefragung von 77 Einzelhandelsunternehmen mit
mehreren Standorten in Managementimmobilien wider
(ILG, o.]. S. 88f). Danach ist der Wunsch nach Reduktion
der Mietflache bei Befragten aus dem Non-Food-Bereich
besonders stark ausgeprdgt. Weiterhin moéchten von
allen Befragten fast zwei Drittel mehr Standorte, weniger
als ein Fiinftel will die Anzahl verringern. Die Mieter im
Non-Food-Bereich zeigen sich dabei deutlich expansiver
(87 %) als jene im Non-Food-Bereich (54 %). Damit wird
ein zweiter Trend des Betriebsformenwandels sichtbar,
der auf den Wunsch der Konsumenten nach gréf3erer Kun-
denndhe eingeht. Nachfolgend sind exemplarisch zwei
Forschungsergebnisse aufgefiihrt.

Kostenoptimierender Lebensmitteleinzelhandel in der
Innenstadt

Der intensive Wettbewerb im Lebensmittelhandel zwingt
die Unternehmen dazu, jede Marktliicke aufzufiillen.
So haben sich durch Reurbanisierung der Bevélkerung
Kundenpotenziale aufgebaut, die sich durch urbane Ein-
stellungen und Verhaltensweisen zu Konsum und Mobi-
litdt auszeichnen (BFW, 2019, S. 20/21). Um diese Kunden-
gruppe zu erschliefien, passen LM-Handelsunternehmen
ihre Gewichtung der Standortfaktoren an und nehmen
darauf abgestimmte Modifikationen ihrer Betriebsformen
vor. So suchen auch kostenminimierende LM-Betriebsfor-
men Standorte in B-Lagen von Innenstdadten auf. Damit
kommen sie der wachsenden Distanzsensibilitdt ihrer
potenziellen Kunden entgegen. Gleichzeitig versuchen sie,
die mit der Standortwahl verbundene Kostenbelastung zu
mildern. Diese entsteht durch die hohen Mietpreise, den
suboptimalen Verkaufsflichenzuschnitten im kleinteili-
gen Baubestand sowie den erhdhten Logistikanforderun-
gen.

Gegeniiber den an Solitarstandorten weiter unveran-
dert gefiihrten Betriebsformen ergeben sich Modifikatio-
nen, etwa, dass der Verkaufsflachenbedarf um die Halfte
reduziert wird. Das Sortiment ist entsprechend der Kun-
denwiinsche stidrker auf Convenience und Regionalitit
der Waren abgestimmt. Auferdem werden Dienstleistun-
gen wie zubereitete Speisen und Getrdnke, Click&Collect-
Angebote mit Abholstationen oder besondere Stellplatze
fiir Lastenfahrriader angeboten (BFW, 2019, S. 36 ff).
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Expansionsstrategie stationdrer Handler mit
leistungsorientierten Betriebsformen

Jones et al (2018) hinterfragen die dem eCommerce zuge-
schriebenen Schrumpfungseffekte des stationdren Handels
in ihren Ursachen und Wirkungen auf die innerstadtische
Einzelhandelshierarchie. Sie stellen in Grof3britannien fiir
filialisierte Handelsunternehmen mit Shopping-affinen
Sortimenten sowohl im stationdren als auch Online-Ver-
trieb eine gednderte MarkterschlieBungsstrategie fest. So
ist fiir die Standortwahl weiterer Filialen neben den Struk-
turen des Nachfragepotentials im vermuteten Einzugs-
gebiet auch die dort bereits vorhandene Online-Priasenz
des Unternehmens maf3geblich. Neue Filialen werden mit
kleineren Verkaufsflachen bei kiirzeren Vertragslaufzeiten
geplant. Je nach Standort und zu erwartendem Kunden-
interesse werden die Handlungsparameter Sortiment und
Andienung verdndert. Dies folgt dem Ziel, dem Kunden
unabhdngig von seiner Online-Affinitdt ein Erlebnis zu
bieten. Der Kunde selbst ist besser informiert, verfiigt iiber
eine komplette Preisiibersicht und strebt einen vorteilhaf-
ten Kauf an. Seine Erfahrung im stationdren Geschaft ent-
scheidet dann iiber die generelle Kaufneigung zum Han-
delsunternehmen einschliefllich seines Internet-Angebots.

Auf das gesamte urbane Standortsystem betrachtet,
lasst sich eine fortgesetzte und durch den Online-Handel
beschleunigte Randwanderung bei gleichzeitig differen-
zierter Funktionsausiibung feststellen. Innenstadtstand-
orte profitieren weiterhin von der Grof3e und Vielfalt des
Einzelhandelsangebots in Verbindung mit dem Ambiente
der Umgebung. Fiir die multi-channel-Handelsunterneh-
men sind sie in ihrer Funktion als Ausstellungsrdaume fiir
Kunden und Tagesbesucher wichtig. Dagegen suggeriert
,wclick and collect“ sehr stark ,,Convenience® und wird
mit verkehrszugdnglichen Randstandorten in Verbindung
gebracht. Damit stabilisiert sich innerhalb eines an allen
Standorten vertretenen Unternehmens ein System, das
sowohl Innenstadt- als auch Randstandorte sowie den
Online-Handel symbiotisch verbindet (Jones et al, 2018,
S. 56-58).

Fasst man die Ergebnisse der allgemeinen Betrachtung
sowie der Anwendungsbeispiele zusammen, dann raumt
die Betriebsformenentwicklung der verdnderten Kunden-
praferenz nach Nahe sowohl bei den kosten- als auch den
leistungsorientierten Konzepten eine grofe Bedeutung
ein. Die Effekte auf die Verkaufsflachenentwicklung sind
unterschiedlich. Wahrend LM-Betriebsformen im kosten-
giinstigen Auf3enbereich weiterhin auf Verkaufsflachen-
wachstum setzen, versuchen sie im Innenstadtbereich bei
reduzierter Verkaufsfliche und erh6htem Dienstleistungs-
angebot eine Anndherung an die Kundenerwartungen
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nach Ndhe und Quartiersbezogenheit. Anders dagegen
die leistungsorientierten Handler mit Online-Integration.
Sie verkniipfen ihre Marktdurchdringung mit der jeweili-
gen Online-Priasenz. Dabei wird auch bis zu einem gewis-
sen Grad die Kannibalisierung zwischen eCommerce und
Standort sowie der Standorte untereinander toleriert.
Gemeinsam ist beiden Konzepten, dass die von Marston
beschriebene Strategie des ,,flexible retailing” weitere Ver-
breitung findet. Dabei werden mehr Einzelhandelsstand-
orte mit eher kleinen Flachen bendtigt. Allerdings sind
die aufgebauten Raumstrukturen fragil. Jeder Standort
unterliegt dank eines hohen Technologieeinsatzes einer
zeitlichen Uberpriifung des wirtschaftlichen Erfolgs und
gef. auch bei negativem Ergebnis des Marktaustritts (Jones
et al, 2018; Marston et al, 2002).

4.2 Bewertung von Investitionen in Handels-
immobilien und Standortrdume

Sowohl die allgemeine Handelsentwicklung als auch die
Entwicklung der stationdren Handelstatigkeit verandern
die Bewertung der Handelsimmobilien als langfristige und
nachhaltige Anlagemdoglichkeit. So erh6ht der Wetthewerb
zwischen stationdrem und Online-Handel das Anlagerisiko
(Hahn Gruppe, 13. Ausgabe 2018/2019; S. 139). Die Reduk-
tion von Verkaufsflichen in bestimmten Branchen und
leistungsorientierten Betriebsformen sowie die Forderung
nach flexiblerer Nutzung der verbleibenden Fldchen ldsst
sich im Bestand nicht ohne Einbufien von Mieteinnahmen
realisieren. Letztlich erhoht sich zwar die Zahl der Stand-
orte, aber deren Nutzungsdauer wird flexibel gehandhabt.
Fiir Standortrdume wie die Innenstadt oder Manage-
mentimmobilien vermindern sich wichtige Attraktivitéts-
faktoren wie Branchenmix, Kopplungspotenzial und Besu-
cherfrequenz. Damit verlieren sie aus Sicht von Anlegern
ihre Marketingfunktion und gleichzeitig ein Umsatz-stei-
gerndes Merkmal fiir den Handel (Peterson, 2017). Hinzu
treten noch iibergeordnete Rahmenbedingungen auf dem
Kapitalmarkt wie die anhaltende Niedrigzinspolitik sowie
die Auswirkungen der Nachfrage nach einzelnen Handels-
immobilien-Anlageklassen, welche zur Angleichung der
Anfangsrenditen fiihrt (Dziomba, 2020; CBRE, Q4/2020).
Die Reaktion der Investoren lisst sich bedingt® an der
Entwicklung der Transaktionsvolumina nach Anlageklas-

3 Transaktionsvolumina zeigen den Eigentumsiibergang einzelner
Assetklassen in einem bestimmten Zeitraum an. Dabei werden aber
nur bedingt die Griinde fiir den An- und Verkauf sowie die Haltedau-
er des Investments offensichtlich. Diese sind indirekt tiber Informati-
onen zu Kaufern und Verkdufern zu erschlieflen.
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sen ablesen. Demnach sinkt im Beobachtungszeitaum
begleitend zur abnehmenden Anzahl der SC-Projektent-
wicklungen auch der Anteil des gehandelten SC-Volumens
von etwa einem Drittel auf ein Achtel. Demgegeniiber
gewinnen die Asset-Klassen der Fachmarktimmobilien
(LM-Discounter, Supermirkte, FMZ) relativ an Bedeutung.
Ihr Anteil wachst nach anfanglichen Schwankungen von
etwa 30 % auf tiber die Halfte des jahrlichen Transaktions-
volumens. Auch der Anteil fiir Geschafts- und Kaufhduser
schwankt von Jahr zu Jahr, im Mittel erreicht er ein Viertel
am Gesamt-Transaktionsvolumen. Der Investmentanteil
in den sonstigen Einzelhandel pendelt um 10 % (CBRE-
Marktberichte, jahrlich). Damit konzentriert sich das
Anlageinteresse auf jene Branchen und Betriebsformen,
welche kaum vom Online-Wetthewerb beriihrt werden.

K4 Kennzeichen der obsolence
im Immobilienbereich
(Hughes/Jackson, 2015)

functional obsolence

bezeichnet die Verminderung des Gebrauchswerts einer Immobilie,
deren Ursachen in ihr selbst liegen, ausgenommen Alterungsfolgen;
bei Handelsimmobilien bspw. Stockwerke, zu enger Standerabstand,
ungiinstiger Flachenzuschnitt, welche fiir geanderte Betriebsformen,
Kundenanspriiche oder Innovationen ungeeignet sind.

Economic obsolence

Verminderung des Gebdudewertes durch Einfliisse, welche nicht ur-
sdchlich im Gebdude selbst oder dem Grundstiick liegen. Beispiele
fiir Handelsimmobilien sind etwa das sich verschlechternde Image
eines Standortraums, geringere Nutzungsperspektiven durch ein zu
hohes Mietniveau oder ein wachsendes Uberangebot an Verkaufsfli-
chen in der Umgebung.

Environmental obsolence

Beeintrachtigung der Standortqualitdt der Immobilie durch erschwer-
te Erreichbarkeit fiir Kunden oder Verschlechterung der Umweltquali-
tat (Larm, Verkehrsbelastung, Luftverschmutzung).

Locational obsolence

bezeichnet die dauerhafte Nichteignung, an diesem Standort Einzel-
handel mit langfristiger Erfolgsperspektive zu treiben. Die methodi-
sche Feststellung umfasst die Uberpriifung des gemeinsamen Zusam-
mentreffens von funktionaler, 6konomischer und Umwelt-Obsolenz
Quelle: Hughes/)ackson, 2015

Nun kann von dem rdumlichen Auftreten der besonders
im Fokus des Investitionsinteresses stehenden Handels-
immobilien sowie des damit verbundenen Verkaufsfla-
chenbedarfs noch nicht auf eine entsprechende Standort-
bewertung geschlossen werden. Dies zeigt der konstante
Anteil der Anlageklasse der Geschifts- und Kaufhduser
am Transaktionsvolumen. Es ist also eine Methode zur
Beurteilung der langfristigen Eignung eines Standorts
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einschliellich der Immobilie fiir einen rentierlichen sta-
tiondren Einzelhandel gefragt. Hierfiir liefern Hughes et
al (2015) eine umfangreiche Methodik, die wesentliche
Investitionskriterien beriicksichtigt und damit eine Lage-
bewertung ermdglicht (K4). Dabei verweisen sie auch
auf bisherige Bemiihungen seitens der Offentlichen Ver-
waltung oder etwa Zusammenschliissen von Beteiligten
(Immobilieneigentiimer, Betreiber, Projektentwickler),
einer erkennbaren negativen Entwicklung entgegenzuwir-
ken (Hughes et al, 2015, S. 248 f; Schote, 2013).

In der Literatur findet sich noch keine vollstindige
Beurteilung eines Standortraums und einer Immobilie
nach dieser Methodik. Jedoch sind Teilaspekte themati-
siert.

Fiir den in der Innenstadt am haufigsten vertretenen
Immobilientyp des Geschéftshauses hat Dichtl (2013) in
seiner Bewertung vor allem die funktionale und Umwelt-
eignung abgebildet. Bei der Feststellung der 6konomi-
schen Obsolenz verweisen Literaturbeitrdage auf die Miet-
preisentwicklung des letzten Jahrzehnts. Diese fiihre zu
einem erheblichen Kostendruck fiir potenzielle Mieter.
Auflerdem haben gerade Innenstadt-affine Branchen
wie Bekleidung/Mode unter dem Online-Wettbewerb zu
leiden. Beginnend ab 2016 fiihrt die Bereinigung der Fili-
alnetze im mittleren Qualitdtssegment zu einem Ausfall
dieser grofen Flichennachfrager. Ahnliches gilt auch fiir
Grof3flichen mit Absatzproblemen wie das Fachkaufhaus.
Fiir die Betriebsform Galeriakonzept und die zugehorige
Handelsimmobilie Warenhaus stellen Imorde et al (2014),
Stadt und Handel (2015) sowie GMA (2016) die funktionale
und wirtschaftliche Obsolenz fest, wobei hiermit auch ein
Imagetrager des Innenstadthandels betroffen ist.

Fiir traditionelle Stadtteilzentren liegt eine Vielzahl
von Untersuchungen vor, die unter der Perspektive des
Obsolenzmodells schon frith sowohl die funktionale,
als auch die 6konomische und Umweltentwicklung als
negativ feststellen (Klein, 1995, S. 283; Grotz et al, 2000).
Investoren bewerten die reinen Handelsimmobilien in
dieser Geschiftslage ebenfalls negativ, obwohl die Stadt-
entwicklung an diesem Standortraum mit der Ausweisung
als zentralem Versorgungsbereich festhilt.

Fiir die Obsolenzbewertung von Fachmarktformen
und FMZ im Aufienbereich ergeben sich funktional inso-
fern Defizite, als die Bausubstanz nicht erweiterungsfa-
hig ist. Dies wird durch die 6konomische Bewertung mit
der Nutzung durch iiberwiegend kostenminimierende
Betriebsformen und dem starken Food-Anteil aufgewo-
gen. Hinzu kommt die gute Verkehrsanbindung. Zudem
ermoglicht die hohe Unternehmenskonzentration im
Food-Bereich den Investoren, Portfolio-Pakete aus einer
Hand zu erwerben.
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K5 Investitionsziele
(Anlagestrategien bei Immobilien
nach Hahn-Gruppe, 0.).)

Core

Risikoarme Investitionen in hochwertige Immobilien, eingefiihrte La-
gen, langfristige Mietvertrdge und Haltedauer; vglw. niedrige Rendi-
ten; Bsp. innerstadt. Geschaftshduser.

Core plus
Leicht hohere Risiken und Renditen durch Hinzufiigen entwicklungs-
fahiger Immobilien in einem Core Portfolio.

Value Added

Unterbewertete Objekte werden durch Eigeninvestitionen, Manage-
ment- und Mieterwechsel neu am Markt positioniert. Bsp. Leerstand
in guter Innenstadtlage mit Renovierungsbedarf. Hoheres Risiko bei
hoheren Renditeerwartungen.

Opportunistic

Spekulative Investition in unterbewertete Projektentwicklung oder
Bestandsimmobilie. Kurze Haltedauer bei hoher Renditechance. Bsp.
Refurbishment eines Nachwende-SC in verkehrsgiinstiger Lage.

Als Ergebnis der verdnderten Bewertung der Handelsta-
tigkeit ldsst sich eine Umstrukturierung des Investitions-
kapitals feststellen. Dabei nimmt die bereits in Kapitel 3
beobachtete Selektivitidt des Investments in Handelsimmo-
bilienklassen weiter zu. Gleichzeitig gewinnt die Bewertung
der Standortrdume an Bedeutung. Es zeichnet sich eine
Verlagerung des Investitionsinteresses weg von der Innen-
stadt und traditionellen Stadtteilzentren ab. Dennoch flief3t
weiterhin Investitionskapital in die Innenstadt. Hierbei ver-
andert sich aber teilweise das Investitionsziel (von core zu
value added, vgl. K5) und die Anlagedauer verkiirzt sich.

4.3 Funktionsverlagerungen im System des
Handelsimmobilienmarktes

Die in 4.1 und 4.2 festgestellten Entwicklungen bedeuten
fiir das Gesamtsystem des Handelsimmobilienmarktes,
dass je nach Risikoeinschdtzung nicht mehr fiir jeden
Bedarf an Handelsflachen die Bereitstellung von Fremd-
kapital fiir reine Handelsimmobilien gewahrleistet ist.
In diesem Fall konnte das Handelssystem Aufgaben des
Immobiliensystems iibernehmen. Umgekehrt konnte das
Immobiliensystem im Rahmen risikodrmerer Immobili-
eninvestments Handelsflichen bereitstellen, ohne damit
eine konkrete Nachfrage des Handelssystems zu bedie-
nen. Fiir beide Alternativen gibt es Beispiele.

In dicht bebauten Wohnquartieren stoflen Stadtver-
waltungen Kooperationen von Handelsunternehmen,
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Grundstiickseigentiimern und Investoren an, um Gewer-
beimmobilien fiir neue, an die Urbanitdt angepasste Ver-
kaufsformate zu entwickeln (BFW, 2019, S. 32, 52). Bevor-
zugte Losungen sind multifunktionale Geschaftsgebdaude
(Senatsverwaltung Berlin, 2016), meist in Kombination
von Handel im Erdgeschoss und Wohnen in den dariiber
liegenden Etagen. Die Rahmenbedingungen sind dann
giinstig, wenn wegen steigender Bodenpreise eine inten-
sivere Grundstiicksnutzung in Verbindung mit einer dau-
erhaften Nachfrage nach Wohnraum einen Renditevorteil
verspricht. Auch der Handel beteiligt sich als Projektent-
wickler und Nutzer an dem erkennbaren Trend, dass in
hochverdichteten Gebieten die monofunktionale Handels-
immobilie durch die flexible Mehrzweckimmobilie abge-
16st wird (ALDI SUD, 2020; SZ 2018).

Das Immobiliensystem wird seinerseits aktiv, um
Handelsfldchen einschlief3lich deren Nutzung im Rahmen
groferer Investitionsvorhaben wie die Errichtung ganzer
Wohnviertel zu implementieren. So verweist Mermet (2017,
S. 1158 f) auf eine wachsende Zahl von Ver6ffentlichungen,
welche belegen, dass im Zuge von Wohnquartier-Gentrifi-
zierungen auch Handelsstrukturen ausgetauscht werden.
Fiir das von ihr untersuchte Pariser Stadtviertel Marais
bewirkt das Investment in Handelsimmobilien einen Aus-
tausch des auf Nahversorgung ausgerichteten Besatzes
durch neue Mode-Marken, die auch von den Investoren
lanciert werden. Die Ausstattung des Verkaufsraums ent-
spricht mit ihrer Kleinteiligkeit und Intimitdt dem vermu-
teten individuellen Geschmack der neuen Wohnbevélke-
rung (Mermet, 2017, S. 1174).

FAZIT

Die Ergebnisse sollen nun zur Kldrung der forschungs-
leitenden Frage nach dem funktionalen und 6konomisch
begriindeten Zusammenhang zwischen der Entwicklung
der stationdren Handelstatigkeit und der von ihr benotig-
ten Handelsflache zusammengefasst werden.

1. Der Zusammenhang zwischen stationdrer Handels-
tatigkeit und der von ihr benétigten Handelsflache wird
von der jeweiligen Betriebsform festgelegt. Aus ihr leiten
sich Standort, Gréf3e und Ausgestaltung der Handelsfla-
che ab. Als Folge der Unternehmenskonzentration haben
sich standardisierte Anforderungen herausgebildet. Diese
betreffen sowohl Distributions- und Marketingaspekte als
auch Kostenfaktoren. Fiir kostenorientierte Betriebsfor-
men stehen eher die VerkehrserschliefSung und die Gréfie
des Einzugsgebiets sowie kostenlimitierende Vorgaben fiir
die Errichtung von Immobilien oder Mietkosten im Vor-
dergrund. Leistungsorientierte Betriebsformen betonen in
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ihren Anforderungen an Handelsflachen eher den Marke-
tingaspekt von Immobilie und Standortraum.

2. Zunehmende Wettbewerbsintensitdt infolge techno-
logischer Entwicklungen sowie verdndertes Nachfragever-
halten bewirken in Abhdngigkeit von Branche, Betriebs-
form und Standort eine Differenzierung der Funktionen,
welche auf der Handelsflache ausgeiibt werden. Dies gilt
besonders fiir leistungsorientierte Betriebsformen mit
Integration von Online-Handel. Wesentliche Anderun-
gen betreffen den Flachenbedarf, die Digitalisierung des
Angebots einschliefilich Internetanschluss fiir Kunden
im Verkaufsraum, die Verdnderung der Kriterien fiir die
Standortwahl zusdtzlicher Verkaufsstellen sowie die
Nutzungsdauer in Abhéngigkeit strikter Effizienzkrite-
rien. Kostenminimierende Betriebsformen insbesondere
mit FMCG-Sortimenten und geringerem Wettbewerb mit
Online-Handel setzen weiter auf Flichenwachstum und
Unternehmenskonzentration zum Erreichen ihrer Ziele.
Beide Betriebsformenarten versuchen aber, ihre Markt-
durchdringungsstrategie an dem Wunsch der Konsumen-
ten nach mehr Ndhe und gezielter Ansprache der im Ein-
zugsgebiet vorhandenen Nachfrage auszurichten.

3. Der 6konomisch begriindete Zusammenhang zwi-
schen Handelstatigkeit und Handelsflachen zeigt sich zum
einen an dem theoretisch prognostizierten und empirisch
nachgewiesenen Einbezug der Verkaufsflache in Maf3nah-
men zur Verringerung der Zirkulationskosten des retail
capital. Zum anderen stellt das Handelsimmobilienmarkt-
modell den Zusammenhang von Finanzierung neuer Han-
delsflachen und der Einschdtzung der Nachhaltigkeit der
auf ihnen ausgeiibten Handelstatigkeit her. Dabei spielt
die umfassende und langfristige Beurteilung der Eignung
des jeweiligen Standortraums fiir eine Handelstatigkeit
eine immer wichtigere Rolle.

4. Angesichts raumlich und zeitlich flexiblerer Han-
delsstrukturen verlieren auf Betriebsformen zugeschnit-
tene Handelsimmobilien wie Kauf- und Warenhaus an
Nutzwert, weil ihre Bausubstanz notwendige Umstruktu-
rierungen nicht oder nur bedingt zuldsst. Die gestiegenen
Anforderungen nach Risiko-minimierten Investitionen in
Handelsimmobilien sind auf3er im Fachmarktbereich mit
besonders bevorzugter Nutzung durch LM-Betriebsformen
sowie FMZ nur in Kombination mit Nutzungen aufierhalb
des Handels zu erfiillen. Multi-Use-Immobilien ersetzen
zunehmend die reinen Handelsimmobilien.

5. Die Persistenz von Handelsstrukturen ist in ihrer
Gesamtheit aus der nachgewiesenen Flexibilitdt des
Zusammenhangs zwischen Handelstdtigkeit und Handels-
flichen nicht mehr gegeben.
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5 Beschidftigung mit Handels-
immobilien - ein inter-
disziplindrer Ansatz fiir die GHF

Theoretisches Modell als Erginzung der Grundlagen der
geographischen Handelsforschung

Die Diskussion des gegenwdrtigen Forschungsstands zu
Handelsimmobilien erfolgt auf einer theoretischen Grund-
lage zur 6konomischen Betrachtung der Handelstatigkeit
und des Kaufvorgangs. Die aufgefiihrten Beispiele haben
nicht nur die Handelsimmobilie, sondern entsprechend
des handlungsorientierten Ansatzes auch die dahinterste-
henden Ziele der Wirtschaftssubjekte, Handelsunterneh-
men sowie Investoren und Projektentwickler beleuchtet.
Damit fiillt dieser Ansatz den Forschungsrahmen der Wirt-
schaftsgeographie* aus und ist als eine (von mehreren)
Grundlage(n) fiir die geographische Handelsforschung
geeignet. Der Anschluss an die ,,new retail geography*
(Wrigley, 2009) wird hergestellt.

Die vorgeschlagene Ergdnzung der theoretischen
Basis riickt die Handelstatigkeit in den Mittelpunkt der
Uberlegungen. Dies fiihrt zur Uberwindung der bisher
getrennten Behandlung der Hauptaufgaben des Handels,
Distribution und Marketing. Dariiber hinaus bietet die
intensiv diskutierte Schnittstellenproblematik des Kapi-
talkreislaufs weitere Ansatze, zum Beispiel fiir die Diskus-
sion der Entstehung grofier Handelsunternehmen, deren
Eingriff in Produktions- und Konsumrdaume bis hin zum
Engagement in der Immobilienwirtschaft.

Ausgangspunkt: Allgemeiner Ansatz der Kapitalakkumula-
tion anstelle der Konkurrenz um Standorte

Die Formulierung des Handelsimmobilienmarktes geht
nicht von der Konkurrenz um Standorte in der Innenstadt
aus. Vielmehr werden iiber die Systematisierung der Han-
delstétigkeit im gesamten Wirtschaftsraum (Betriebsfor-
men) Beziehungen zu Handelsimmobilientypen etabliert
und danach durch die Einbeziehung der Investorenpers-
pektive Anlagenklassen ausgewiesen (im Gegensatz dazu
Dziomba, 2020). Erst vor diesem Hintergrund erweist sich
auch die raumliche Perspektive als 6konomisch fundiert.

4 Sedlacek (1994) titelt im Cover: ,,Die Wirtschaft nimmt in ihren
rdaumlich selektiven Investitionen den entscheidenden Einfluss auf
die raumliche Ordnung und die Entwicklung von Regionen und Lan-
dern.“
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Interdisziplindire Ausweitung der theoretischen Grundlagen
fiihrt zu neuer Standortbewertung

Die Beschiftigung mit Handelsimmobilien zeigt die
Bedeutung der monetdren Bewertung der in ihr stattfin-
denden Handelstétigkeit. Dies gilt nicht nur fiir die Han-
delsunternehmen, sondern auch fiir die Akteure in der
Kapital-, Investitions- und Immobilienwirtschaft. Wenn
das Angebot von und die Nachfrage nach Handelsfldchen
nicht nur innerhalb des Handelssystems, sondern auch
des Immobiliensystems festgestellt und bestimmt wird,
dann miissen andere Bewertungen von Makro- und Mik-
rostandorten sowie der vorhandenen Einzelhandelsstruk-
turen diskutiert werden. Diese beziehen immobilienwirt-
schaftliche Uberlegungen mit ein. Beispielhaft wird hierzu
die Obsolenzmethode von Hughes/Jackson vorgeschlagen
und anhand von bereits vorliegenden Arbeiten einzelner
Handelsimmobilientypen und Standortrdume vorgestellt.

Methodische Anforderungen

Die Anpassung der wissenschaftlichen Grundlagen an
die Verdnderung in der Handelswelt erfordert auch eine
saubere Trennung der Begrifflichkeiten. In dem hier vorge-
legten interdisziplindren Ansatz sind Shopping- und Fach-
markt-Zentren keine Handels-Betriebsformen. Vielmehr
handelt es sich um Management-Immobilien, bei denen
der Ertrag der Immobilie im Vordergrund steht. Diese Ziel-
setzung von Projektentwicklung und Management fiihrt
zwar zu Eingriffen in das spatere Handelsangebot (Stan-
dardisierung durch Filialisierung) sowie die Ausiibung der
Handelstatigkeit (Mietvertrdge mit Umsatz-Komponente).
Jedoch sind diese Mafinahmen auf die Gesamtoptimierung
des Centers in Verbindung mit dessen Aufienmarketing
ausgerichtet.

Kontinuierliche Neubewertung von Standortrdumen und
ihre Folgen fiir die Persistenz von Handelsstrukturen

Der hier untersuchte funktionale und Gkonomische
Zusammenhang zwischen stationdrer Handelstatigkeit
und Immobilie ist im weitesten Sinn fiir die sichtbare
rdumliche Ordnung der Handelsstrukturen verantwort-
lich. Deren Persistenz ist ein friihes Forschungsthema
der geographischen Handelsforschung. Schon Heinritz
(1981) hat bei seiner Langzeituntersuchung des Betriebs-
formenwandels einen Zusammenhang zwischen der
Standort- und Betriebsformenwahl und der Professiona-
litdt der Betriebsfiihrung hergestellt. Wrigley (2002) und
Steiger (2017) diskutieren diese Fragestellung bereits auf
Unternehmensebene. Dort kann zwar eine gewisse Pro-
fessionalitdt der Ausiibung der Handelstatigkeit voraus-
gesetzt werden. Aber der iibergeordnete dkonomische
Aspekt gewinnt an Bedeutung. Dies zeigt sich daran, dass
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nicht jeder Handelsimmobilientyp fremdfinanziert wird,
die Beitrdge jedes Standorts zum Unternehmenserfolg
einer laufenden Uberpriifung unterzogen werden oder die
Standortbindung im Mietverhaltnis zunehmend kiirzer
ausfallt. Die sich daraus ergebenden Phasen von Inves-
tition und Desinvestment in ein und denselben Stand-
ortrdumen entwickeln sich zu einem Kennzeichen des
modernen stationidren Handels (vgl. Hankings, 2002). Und
damit ergibt sich ein unmittelbarer Bezug zur Wirksam-
keit von Planungsmafinahmen, die hier nicht untersucht
wurden. Dies gilt auch fiir die Situation des inhaberge-
fithrten Einzelhandels und dessen Immobilienbestands,
der vor allem Klein- und Mittelstddte charakterisiert (vgl.
hierzu Rauh, 2017).
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