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Management Summary

Die Wirtschafts- und Finanzkrise hat die
Logistikbranche nur vortibergehend in ihrer
dynamischen Entwicklung unterbrochen.
Da die Entwicklung der Logistikbranche
eng mit der Entwicklung der globalisierten
Wirtschaft und der Internationalisierung
der Warenstrome verkntipft ist, konnte die
Branche im vergangenen Jahr von der star-
ken Erholung des deutschen Auflenhandels
profitieren. Aufgrund der glinstigen gesamt-
wirtschaftlichen Rahmenbedingungen ist
auch weiterhin mit einer nachhaltig guten
Perspektive zu rechnen.

Die qualitativen Anforderungen an die Lo-
gistikimmobilien sind in den vergangenen
Jahren stetig gestiegen. Dies betrifft zunichst
den Standort, der eine gute Anbindungan die
Verkehrsinfrastruktur aufweisen sollte. Stei-
gende Anforderungen bestehen aber auch an
die Grofle und technische Ausstattung. Auf-
grund der festzustellenden verstirkten At-
traktivitat von Logistikimmobilien fiir den
Immobilien-Investmentmarkt wird zuneh-
mend auf eine erhohte Drittverwendungs-
fihigkeit der Immobilie Wert gelegt. Letzt-
lich werden auch verstirkt nachhaltige
Logistikimmobilien gesucht.

Fir den Markt der Logistikimmobilien
besteht bislang nur wenig Markttranspa-
renz, die u.a. durch diese Studie erhoht
werden soll. Dazu wird zum Einen auf die
Markteinteilung zuriickgegriffen, die in der
Fraunhofer-Studie ,Logistikimmobilien in
Deutschland“ vorgenommen wurde. Fiir je-
des Cluster werden nun erstmals die quanti-
tativen Entwicklungstrends in dieser Studie
analysiert. Dazu werden zum Anderen die
von der BulwienGesa AG zur Verfiigung ge-
stellten Daten entsprechend aggregiert und
indexiert.

Auch wenn bundesweite Trends eher iiber-
wiegen, bestehen doch erhebliche Unter-
schiede zwischen den Clustern. In allen
Clustern wie auch bei anderen Objektarten
in Deutschland kam es sowohl bei den
Mieten als auch den Kaufpreisen nach der
Wiedervereinigung zu einem deutlichen
Aufschwung. Der danach einsetzende konti-

nuierliche Abwirtstrend dauerte bis zur Mit-
te des vergangenen Jahrzehnts an. Danach
erfolgte eine leichte Aufwirtsbewegung, die
durch die Finanz- und Wirtschaftskrise nur
unterbrochen wurde.

Bei den Nettoanfangsrenditen ist insge-
samt bis zur Jahrtausendwende eine leichte
Aufwirtsentwicklung festzustellen, was je-
doch eher dafiir spricht, dass es einen leicht
angestiegenen Risikoaufschlag bei diesem
Investmentobjekt gibt. Seit dem aber ist
die Attraktivitit der Assetklasse Logistik-
immobilien bei den Investoren tendenziell
stabil geblieben.
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1. Aktuelle Entwicklungen

Die Aussichten der Logistikbranche und da-
mit auch die Nachfrage nach Logistikimmo-
bilien werden stark von der konjunkturellen
Entwicklung bestimmt. Die Finanzkrise
hatte 2008 eine weltweite Wirtschaftskri-
se zur Folge. Insbesondere dank staatlicher
Mafinahmen hat die globale Wirtschaft aber
relativ schnell wieder ihren Wachstumspfad
erreicht. 2010 ist das Welt-Bruttoinlands-
produkt um rund 4 v. H. und im Jahre 2011
von ungefahr 3,5 v. H. gewachsen.

Angesichts der Finanz- und Wirtschafts-
krise ging die deutsche Wirtschaftsleistung
im Jahr 2009 im Vergleich zum Vorjahr um
knapp 5 v.H. zuriick. Die deutsche Wirt-
schaft, die aufgrund ihrer Exportorientie-
rung stark von der Rezession betroffen war,
konnte anschlieffend von der globalen Er-
holung in besonderem Mafle profitieren. Im
vergangenen Jahr wuchs das Bruttoinlands-
produktum 3,6 v. H.; auch fiir 2011 erwarten
wir eine Steigerung von 2,6 v. H. Damit soll-
te das Vorkrisenniveau des BIP Ende 2011
wieder erreicht werden. Von der weltwirt-
schaftlichen Erholung hat insbesondere der
deutsche Export profitiert. Giinstig fiir die
Logistik wirkte sich der Anstieg der Aus-
fuhren und Importe 2010 aus, die jeweils um
rund knapp 20 v. H. stiegen.

Umsatz Logistik — Dienstleister
in Mrd. Euro

Die Entwicklung der Logistikbranche

Der Umsatz der Logistikbranche folgte der
beschriebenen Entwicklung. Wie das Schau-
bild 1 zeigt wird ein dhnlicher Aufwirts-
trend erwartet. Die Wirtschaftskrise hatte
die Logistikbranche 2009 stark getroffen,
was dazu fiithrte, dass der Umsatz in der Lo-
gistik um ca. 10 v. H. zurtickging. Besonders
stark betroffen waren die exportabhingigen
deutschen Logistikstandorte; die eher bin-
nenwirtschaftlich ausgerichteten Standorte
waren weniger vom Abschwung berthrt.

Wihrend sich die Logistik tiber die Straflen
besser als der Gesamtmarkt zeigte, verloren
Wasserstralen und Schiene 2009 iiberpro-
portional an Bedeutung. Der Riickgang der
Verkehrsnachfrage fithrte auf den deutschen
und internationalen Mirkten zu einer Inten-
sivierung des Wettbewerbs, der seinerseits
zu einem Druck auf die Preise fiihrte. Neben
anderen Anpassungsmafinahmen wie Kurz-
arbeit wurden teilweise Logistikkapazititen
zumindest voriibergehend abgebaut (z.B.
Schiffe auf Reede gelegt).

Die Erholung zu Beginn des Jahres 2010 war
zunichst noch durch eine kurzfristige Ver-
gabe von Logistikauftrigen geprigt. Erst im
Verlauf des Jahres hat sich die Auftrags- und
Beschiftigungslage soweit gefestigt, dass die
Unternehmen wieder lingere Planungshori-

220

215

210

205

200

195

190 T T

2007 2008

2009 2010 2011

Schaubild 1
Quelle: BVL Bundesvereinigung Logistik e.V.
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zonte ins Auge fassten. Die Logistikbran-
che profitiert von der verbesserten Lage im
Verarbeitenden Gewerbe, das eine deutlich
erhohte Transportnachfrage generiert. Ins-
gesamt ist damit zu rechnen, dass die Logis-
tikbranche 2011 mit 215 Mrd. Euro Umsatz
den vor der Krise erreichten Umsatz von
218 Mrd. Euro fast wieder erreichen kann.
Das bedeutet gemessen an der Transportleis-
tung einen Anstieg des gesamten Transport-
aufkommens von 9 v. H. fiir das Jahr 2010.
Fiir 2011 wird mit einer weiteren Steigerung
um 5 v. H. gerechnet. Dabeli sind die Beitri-
ge der einzelnen Verkehrstriger sehr unter-
schiedlich; der Straflenverkehr dominiert die
in Tonnenkilometern gemessene Transport-
leistung seit 30 Jahren und wird auch zu-
kiinftig die grofiten Zuwichse haben.

Aktuelle Entwicklungen
bei Logistikimmobilien

Die Nachfrage nach Logistikimmobilien
hatte sich im vergangenen Jahrzehnt sehr
dynamisch mit teilweise deutlichen zwei-
stelligen Zuwachsraten bei den Vermietun-
gen entwickelt. Auch bei den Transaktionen
war ein dhnlicher Trend festzustellen. Die
Aufwirtsentwicklung erreichte wie bei an-
deren Immobilienmirkten auch ihren Peak
im Jahr 2007.

Die globale Wirtschaftskrise hatte deutliche
Auswirkungen auf den Lagerflichenumsatz.
Die Unternehmen verhielten sich wegen der

Umsatzentwicklung von Lagerflachen
in Mrd. Euro

ungewissen wirtschaftlichen Aussichten ab-
wartend und Investitions- und Anmie-
tungsentscheidungen wurden hinausge-
zogert. Dies fiihrte schon 2008 zu einem
Umsatzriickgang, der sich 2009 fortsetzte.
Insgesamt schrumpfte in diesen Jahren der
Lagerflichenumsatz um fast 20 v.H. Der
konjunkturelle Aufschwung sorgte 2010 fiir
ein Rekordjahr, da die Umsitze um mehr als
30 v. H. tiber dem Vorjahr lagen.

Kein einheitliches Bild ergibt sich, wenn die
bundesweiten Umsitze nach den Standorten
in und auflerhalb der Ballungsriume unter-
schieden werden. Sowohl innerhalb der Bal-
lungsraume als auch auflerhalb gibt es keine
einheitliche Trends, sondern die Umsatzent-
wicklung weist eine hohe Volatilitit auf. In
den Ballungsriumen kam es in den vergan-
genen Jahren fast abwechselnd zu Umsatz-
zuwichsen und -ruckgingen. Auch die ver-
schiedenen Ballungsraume entwickelten sich
unterschiedlich. So wuchsen im Jahr 2010
an vier Standorten die Umsitze, wihrend
in Disseldorf ein Rickgang der Lagerfla-
chenumsitze zu verzeichnen war. Auflerhalb
der Ballungsriume war dagegen zu Beginn
des Jahrzehnts ein kontinuierlicher Anstieg
zu verzeichnen. Danach kam es in Folge der
Finanzkrise zu Umsatzeinbuflen, wihrend
im vergangenen Jahr ein Anstieg von knapp
30 v. H. erfolgte; dieser war aber geringer als
in den Ballungsriumen. Diese Trends sind
darauf zuriickzufiihren, dass sich die einzel-
nen Standorte nicht einheitlich entwickeln
und sehr volatil sind. Diese Volatilitdt ldsst
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sich insbesondere auf einzelne Unterneh-
mensentscheidungen bzw. auf kommunale
Entscheidungen iber die Ausweisung von
Logistikflichen zurtickfithren.

Drastische Auswirkungen durch die Finanz-
und Wirtschaftskrise ergaben sich auch bei
den Fertigstellungen, die sich erheblich redu-
ziert haben. Projekte wurden fast ausschliefi-
lich nur noch zu Ende gefiihrt, wihrend De-
velopments, vor allem spekulative, fast nicht
mehr gestartet wurden. Erst in diesem Jahr
ist damit zu rechnen, dass sich der Markt er-
holt, wobei die Projekte ein hohes Maf} an
Vorvermietungen aufweisen miissen. Mit-
telfristig dagegen ist aufgrund der giinstigen
Rahmenbedingungen (s. Kapitel 3) wieder
mit steigenden Fertigstellungen zu rechnen.

Ebenfalls hinterlief die Krise auf dem In-
vestmentmarkt deutliche Spuren. Nach dem
Peak im Jahr 2007 mit rund 2,5 Mrd. Euro
brach das Transaktionsvolumen auf gut
0,5 Mrd. (2009) ein. Im vergangenen Jahr
verdoppelte sich das Investmentvolumen
wieder ungefihr, was neben einem allgemein
gestiegenen Interesse der Investoren vor al-
lem auf eine einzelne Transaktion zurtickzu-
fihren war. Gefragt waren nach wie vor fast
tiberwiegend Core-Immobilien.

2. Einflussfaktoren
der Logistik erfordern
mehr und modernere
Logistikimmobilien

Die deutsche Logistikbranche zihlt zu den
Wirtschaftszweigen mit einer nachhaltig gu-
ten Perspektive. Als Standort fiir Logistik-
dienstleistungen hat Deutschland vielfiltige
Vorteile. Die Grofle und das Wohlstands-
niveau machen es zu einem bedeutenden
Nachfrager fiir Giiter und Dienstleistungen.
Gleichzeitig begiinstigt die zentrale Lage in
Europa die Rolle Deutschlands als Verkehrs-
knotenpunkt und Achse in die wachsenden
Wirtschaften Mittel- und Osteuropas. Die
hochspezialisierte Wirtschaftsstruktur in
Deutschland erfordert ihrerseits komplexe
Logistikdienstleistungen. Fir die Logistik
lassen sich die wichtigsten Erfolgsfaktoren
mit wirtschaftlicher Dynamik sowie Flexi-
bilitit und Anpassungsfihigkeit beschrei-
ben. So sind es neben dem absoluten Wachs-
tum aber gerade und vor allem strukturelle
und technologische Auswirkungen, die sich
fir die Logistik in der Zukunft positiv be-
merkbar machen werden.

Globalisierung
Die Globalisierungist einer der wesentlichen

Treiber fiir die Logistikbranche. Die Griinde
hierfiir sind in dem nachhaltigen Wachstum

Giteraufkommen und Transportleistung werden liberproportional steigen

in Mio. Euro
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des globalen Warenhandels zu sehen. Dieses
profitiert vom globalen Wirtschaftswachs-
tum und der zunehmenden Globalisierung,
die thren Ausdruck in einer stark interna-
tionalisierten Arbeitsteilung sowie in einer
regionalen Spezialisierung findet. Insgesamt
ist der Welthandel seit den 1990er Jahren
annihernd doppelt so stark wie das globale
Bruttoinlandsprodukt gewachsen.

Im Zuge der globalisierten Beschaffungs-,
Produktions- und Absatzmirkte kam es zu
einem stetig wachsenden Anteil an Zulie-
ferern und Kunden im Ausland. Das wirt-
schaftliche Prinzip globaler Beschaffung,
Produktion und globalem Absatz ist auf
entsprechende Material- und Warenfliisse
angewiesen. Aufbau, Organisation und
Steuerung solcher Prozesse verlangen auch
Koordination und ein hohes Maf} an Innova-
tionen in der Logistikbranche. Es wird daher
auch weiterhin mit einer starken Zunahme
des Guterverkehrs in Deutschland gerech-
net, der dabei auch stirker als der Personen-
verkehr wachsen soll.

Im Zusammenhang mit der Globalisierung
stehen auch die gestiegenen Anspriiche der
Unternehmen aus der Produktion an die Lo-
gistikunternehmen, die u.a. mit Begriffen
wie ,,Supply Chain Management® beschrie-
ben werden koénnen. Das Logistikunter-
nehmen ist fiir weltweite Transportketten
verantwortlich und damit fiir die unterneh-
menstbergreifende Steuerung der Wert-
schopfungskette. Dies beinhaltet zudem die

Erbringung zusitzlicher Dienstleistungen
(,value-added-services“ wie Kommissionie-
rung, Transportbehiltermanagement oder
Tracking & Tracing (Sendungsverfolgung)).
Diese Vielzahl neuer Aufgaben spiegelt sich
entsprechend in den Anforderungen an die
genutzten Immobilien wider.

Giiterstruktureffekte
und neue Anforderungen

Der strukturelle Wandel moderner Volks-
wirtschaften fiihrt neben der Globalisierung
zu einer veranderten Zusammensetzung von
Material- und Warenstromen. Dabei steigt
insbesondere das Beforderungsvolumen
von hoherwertigen, vielfach kleinteiligen
Stiickgiitern. Zudem erhohen tendenziell
abnehmende Losgrofien den Bedarf an stra-
engebundener Beforderung und Luftfracht-
sendungen. Dagegen sinkt bei steigendem
absolutem Volumen der relative Anteil des
Transports von Grundstoffen bzw. Massen-
glitern. Dadurch sinkt auch der relative An-
teil an Bahn- und Binnenschiffstransporten.
Dies schligt sich deutlich am wachsenden
Anteil der auf den Straflen transportierten
Gter nieder. Bei weiter ansteigendem Ver-
kehr soll der Giitertransport auf der Strafle
noch stirker zunehmen.

Die zunehmende Containerisierung ver-
langsamt diese Entwicklung, vermag sie aber
nicht aufzuhalten. Die in den 60er Jahren
eingefithrte Containertechnologie hatte gro-

Der StrafRenverkehr dominiert die Transportleistung
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e Auswirkungen auf den internationalen
Giiterverkehr, da hierdurch der Ubergang
von einem arbeits- zu einem kapitalinten-
siven Transportsystem erfolgte. Einerseits
konnten so die Logistikprozesse weltweit
genormt, verstetigt und beschleunigt werden
(und fiithrten damit zu Kostenreduzierun-
gen), andererseits erfordern diese auch heute
noch fortschreitenden Prozesse hohe Inves-
titionen in Verkehrssysteme und Infrastruk-
tur. Durch die Giiterstruktureffekte ergeben
sich erhohte Anforderungen, sowohl an die
Logistik als auch an die in die Prozesse ein-
gebundenen Logistikimmobilien.

Zusitzliche Herausforderungen ergeben sich
neben den verinderten Mengen- und Waren-
stromen dadurch, dass sie mit der Anforde-
rung ,on demand“ bzw. ,in sequence® kom-
biniert werden. Die Giiter sind nur noch auf
Anforderung (zu einem bestimmten Zeit-
punkt) oder zu einem bestimmten Prozess-
schritt von der Logistik anzuliefern. Auch
diese Trends verlangen spezielle Losungen
im Bereich der Logistikimmobilien.

Neue Anforderungen fiir logistische Prozesse
haben sich durch die herausragende Entwick-
lung des E-Commerce ergeben. Dies betrifft
sowohl die Geschifte zwischen Unterneh-
men (B2B) als auch zwischen Unternehmen
und Verbraucher (B2C). Durch E-Commerce
entstehen zum einen neue Geschiftsmoglich-
keiten (KEP-Dienstleister (Kurier, Express
und Paket bzw. Postdienste)) und zum ande-
ren neue, veranderte Warenstrome, die ihren
Niederschlag auch bei neuen Anforderungen
an Logistikimmobilien finden.

Deregulierung von Transportmirkten

Die Rahmenbedingungen fiir Logistik-
unternehmen haben sich in den vergange-
nen Jahren auch im staatlich beeinflussten
Bereich verindert. Einerseits wird die Nut-
zung staatlicherseits gestellter Infrastruktur
zunehmend mit Kosten wie Maut belegt.
Andererseits wurden ihre Transportmirkte
dereguliert, wobei z.B. echemals staatliche
Verkehrsbetriebe privatisiert wurden. Bei-
spiele hierfiir sind die Telekommunikations-
und Bahnunternehmen.

Mit Hilfe der Deregulierungen sollte der
Wettbewerb im Logistikbereich erhoht wer-
den, um damit Effizienz- und Effektivitits-
steigerung zu erzielen. Neue Anbieter haben
mit neuen Leistungsangeboten aufgrund der
Deregulierungen und Privatisierungen of-
fentlicher Dienstleistungen im Bereich der
Kommunikation und des Verkehrs zu einem
wachsenden Wettbewerbsdruck gefiihret.

Griine Logistik

Weitere Verinderungen bei staatlich gege-
benen Rahmenbedingungen ergeben sich
durch die 6kologische Gesetzgebung, die
auch die Logistikunternehmen betrifft. Das
gesteigerte Umweltbewusstsein fiihrt auch
zu mehr Restriktionen, schirferen Regulie-
rungen sowie Umweltgesetzen und bringt
zunehmend okologische Gesichtspunkte in
den Fokus der Logistik. Dies betrifft u.a.
den Energie- und Umweltverbrauch sowie
die Emissionen wie Larm und Schadstoffe.

In der Logistikbranche wird dies unter dem
Stichwort ,,Griine Logistik“ diskutiert und
betrifft die Verinderung in allen Unterneh-
mensbereichen bis hin zu umweltgerechten
und ressourceneffizienten Logistikprozes-
sen. In der bestehenden starken Wechselwir-
kung zwischen Logistik und Umwelt sowie
den natiirlichen Ressourcen wird hier viel-
fach ein grofles Potential fiir Verinderungen
gesehen.

Die Logistik verfiigt iiber eine ganze Reihe
von Mafinahmen zum Schutz der Umwelt
und Ressourcen, die u. a. Produkte, Struktu-
ren, Planung sowie eingesetzte Technologien
und Ressourcen betreffen. Diese Mafinah-
men lassen sich verschiedenen Ebenen zu-
ordnen — und zwar nach Fristigkeit, Reich-
weite, Tragweite sowie nach Kapital- und
Ressourcen-Einsatz.

Innovative Technologien in der Logistik

Der Einsatz neuer Technologien spielt fiir die
Logistik in den letzten Jahren eine bedeuten-
de und zunehmende Rolle. Die Datenverar-
beitungs-, Telekommunikations- und Infor-
mationswirtschaft entwickelt immer neue
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und innovative Technologien, die zu neuen
Herausforderungen fiir die Logistik wer-
den. Neue Informationstechnologien sorgen
fir eine sinnvolle Vernetzung der gesamten
Lieferkette. Ziel ist eine intelligente Ver-
kniipfung komplementirer, sich erginzende
Prozesse und der synergetischen Nutzung
der daraus entstehenden Daten und Infor-
mationen fiir die Logistik und den weiteren
beteiligten Unternehmen. Die Wettbewerbs-
fahigkeit von Logistikunternehmen wird zu-
nehmend von der Fihigkeit bestimmt, neue
Technologien nutzbringend einzusetzen.

Relevanter Treiber und Einflussfaktor ist der
nicht nachlassende Kostendruck, der zu dem
Einsatz immer neuer Technologien fiihrt.
Die Dynamik wird mafigeblich bestimmt
von den Innovationszyklen der Technologien
sowie der Geschwindigkeit, mit der sich ent-
sprechende Standards im Markt etablieren.
Dartiber hinaus ist das Ausmafl entschei-
dend, indem sich entlang der gesamten Wert-
schopfungskette Infrastrukturen bilden, die
diese Technologien unterstiitzen. Ein her-
ausragendes Beispiel hierfiir ist die rasante
Entwicklung der RFID-Technologie (Radio
Frequency Identification). RFID ermoglicht
eine einfachere und effiziente Steuerung der
Logistikprozesse und so eine Verkiirzung
der Reaktionszeit und der Kosten.

Neue Herausforderungen und tblicherwei-
se hohere Kosten fiir die Logistik entstehen
durch die aufgrund aktueller Zwischenfal-
le steigenden Sicherheitsanforderungen. Es
sind dann vor allem technische Losungen
gefragt, um diese erhohten Sicherheitsanfor-
derungen zu erfiillen. Ein Beispiel hierfiir
sind die verstirkten Priaventionsmafinahmen
beztiglich der Verhinderung von Paketbom-
ben in Luftfrachtmaschinen.

Logistik als Kostenfaktor

Logistikdienstleistungen stellen fiir die
nachfragenden Unternehmen einen Kosten-
faktor dar. Auf der einen Seite profitieren
die Logistiker von dem Bestreben der Un-
ternehmen anderer Branchen ihre Logistik-
dienstleistungen auszulagern, da hierdurch
zusitzliches Wachstum entsteht. Die Unter-
nehmen sehen im Outsourcing vor allem das

10

Kosteneinsparungs- und Flexibilisierungs-
potential, da es oft kostengiinstiger ist, spe-
zialisierte Aufgaben auszulagern, als diese
im eigenen Unternehmen durchzufiihren.
Dies gilt insbesondere fiir hochspezialisierte
Dienstleistungen wie Logistik.

Auf der anderen Seite sind aber auch die Aus-
gaben fir die Logistikunternehmen Kosten,
die von den Unternechmen zu tragen sind.
Daher gibt es auch hier das Bestreben, die-
se Kosten zu senken. Von daher suchen die
Unternehmen anderer Branchen weiter nach
neuen Losungsansitzen. Inzwischen gehen
Unternehmen verstarkt dazu iiber, neue
Geschiftsmodelle wie Joint Ventures mit
Dienstleistern und Management BuyOuts in
der Logistik einzufiihren. Fiir die Logistik-
firmen bedeutet dies neue Herausforderun-
gen, um neue Konzepte einzufithren.

Zukiinftige Herausforderungen
fiir die Logistikbranche

Aufgrund dieser positiven Rahmenbedin-
gungen erwarten die Logistikunternehmen
ein nachhaltiges Wachstum, gleichzeitig
bestehen aber auch einige Herausforderun-
gen, die das Expansionstempo bremsen.
Da die Logistikbranche erstens recht kon-
junkturreagibel ist, wirken konjunkturelle
Schwichephasen belastend auf die Umsitze
der Logistiker. Gerade in diesen Phasen ma-
chen sich zudem die teilweise bestehenden
Uberkapazititen negativ bemerkbar. Auf in-
ternationaler Ebene wachsen dann die For-
derungen nach Protektionismus und Han-
delshemmnissen. Hinzu kommt zweitens
der langfristige Anstieg der Energiepreise.
Dies fithrt zu Kostensteigerungen, die teil-
weise nicht auf die Nachfrager tiberwilzt
werden konnen, sondern die Ertragssitua-
tion der Logistikunternehmen belasten. Die
dritte grofle Herausforderung besteht in den
zunehmenden qualitativen und quantitativen
Engpissen bei der Verkehrsinfrastruktur. In
den letzten Jahren ist das Transportvolumen
deutlich stirker als die Kapazititen bei der
entsprechenden Infrastruktur angestiegen;
aufgrund der finanziellen Restriktionen der
offentlichen Hand ist hier mit zunehmenden
Problemen zu rechnen.
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3. Entwicklungstrends
bei Logistikimmobilien

Dynamik und Flexibilitit sind mit die wich-
tigsten Erfolgsfaktoren fiir die Logistik-
branche, wodurch auch die Anspriiche an die
Logistikimmobilie steigen. Katalysator des
Logistikimmobilienmarktes ist der globale
Wettbewerb, der eine effiziente und damit
kostengtinstige Steuerung der Warenstrome
erfordert. Die Logistikimmobilien werden
durch Art und technische Ausstattung be-
stimmt. Die Logistikimmobilie ist ein Funk-
tionsgebaude, das je nach Unternchmens-
konzept entweder nur der Lagerung dient
und dementsprechend einfach ausgestattet
ist, oder auch weitere logistische Funktionen
wie Verpackung, Kommissionierung bis hin
zu Servicefunktionen wie Logistikberatung
tibernimmt. Aussagen iiber die Zukunftsaus-
sichten der Logistikimmobilien werden ne-
ben der Vielfalt der Immobilien auch durch
die eher geringe Transparenz des Marktes
erschwert.

Nach der Fraunhofer-Studie ,Logistik-
immobilien in Deutschland® gibt es in
Deutschland rund 330 Mio. m? Logistikfla-
chen. Hierbei sind alle logistisch genutzten
Flichen berticksichtigt. Hiufig werden aber
sowohl von Mietern als auch von Investo-
ren bestimmte Mindeststandards beziiglich
Grofle, Alter, Gebaudequalitit und Drittver-
wendungsmoglichkeit gefordert, so dass die
so betrachtete Gesamtfliche deutlich auf ca.
50 Mio. m? schrumpft. In den groflen sechs
Top-Logistikstandorten (Hamburg, Berlin,
Diisseldorf, Frankfurt, Miinchen und Ruhr-
gebiet) wird der Bestand auf rund 15 Mio. m?2
geschitzt. Im langfristigen Trend sind zum
einen die Flichen quantitativ stetig angestie-
gen und zum anderen sind die qualitativen
Anforderungen an Logistikimmobilien ge-
wachsen.

Standort

Ein wesentliches Entscheidungskriterium
fir eine Logistikimmobilie ist und bleibt je-
doch ihre Lage mit einer moglichst optima-
len Verkehrsanbindung. Durch die Globa-
lisierung entstehen neue Produktions- und

Absatzmairkte, deren Ver- und Entsorgung
auch neue Logistikstandorte benétigt. Somit
entscheidet die Standortfrage tiber den Er-
folg einer Logistikimmobilie, wobei dieser
aber auch von den jeweiligen unternehmens-
spezifischen Anforderungen abhingig sind.
Fiir jedes Unternehmen ergibt sich aufgrund
der eigenen Prozesse ein spezifischer Stand-
ort.

Typischerweise tberwiegen aus Standort-
sicht zwei Standortmuster fiir Logistik-
immobilien. Auf der einen Seite gibt es einen
hohen Bedarf an eher kleineren Waren-
depots, die sich an einem verkehrsgiinstigen
Standort in der Nihe der Ballungsriume als
direkt in den Hauptabsatzgebieten befinden.
Deren Aufgabe besteht darin, die Giiterver-
sorgung fiir die jeweiligen Ballungszentren
zu gewiahrleisten. Hier steht die Liefer-
schnelligkeit und Lieferzuverlissigkeit im
Vordergrund, so dass gegebenenfalls auch
entsprechend hohere  Grundstiickspreise
bzw. Mieten, die sich durch die Nihe zu den
Ballungszentren ergeben, akzeptiert werden.
Da die Logistikbranche unter einem hohen
Kostendruck steht, sind teure Grundstiicke
aufgrund der hohen Flicheninanspruchnah-
me wirtschaftlich oft nicht darstellbar. Zu-
dem fiithrt die Flichenknappheit in den Bal-
lungszentren selbst zu einer Verlagerung von
Logistikstandorten an die Peripherie.

Auf der anderen Seite befinden sich an eher
peripheren Standorten — jedoch an iber-
regional bedeutsamen Verkehrsachsen und
in strategisch glinstiger Nihe zum Absatz-
gebiet bzw. zur Produktion - die groflen
Distributionscenter der Speditionen und
Logistiker, in denen Warenstrome gebiin-
delt und feiner verteilt werden. Damit wer-
den die Vernetzung von Standorten und die
Schaffung von Synergien immer wichtiger.
Dartiber hinaus sind hier die groflen Zen-
trallager international titiger Unternehmen
angesiedelt, deren Vertrieb von diesen Lo-
gistikzentren aus deutschland- oder auch
weltweit gesteuert wird.

Die Logistikstandorte selbst unterliegen
einer zeitlichen Dynamik. Die zunehmen-
de Kundenorientierung, die immer kiirzere
Lieferzeiten erfordert, fithrt zu der stindi-
gen Notwendigkeit, das Standortnetz zu op-
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timieren. Logistikdienstleister missen ihren
Kunden aufgrund der Dynamik des Marktes
oft innerhalb kiirzester Zeit in die unter-
schiedlichsten Regionen folgen. Diese stin-
dige Herausforderung hat zur Folge, dass bei
engen Finanzierungsspielraumen tendenziell
der Anteil eigen genutzter Immobilien (Be-
standsimmobilien) zugunsten geleaster oder
angemieteter Objekte sinkt.

Multi-modale Anbindung

Die Logistikbranche ist sehr stark von einer
sehr guten Anbindung an die Verkehrstrager
abhingig, wobei eine Autobahnanbindung
das wichtigste Kriterium bei den Standort-
faktoren bleibt. So suchen grofle Distribu-
tionszentren aufgrund ihrer Flichenanspri-
che vor allem Standorte entlang der stark
frequentierten Autobahnen.

Abhingig von den Standortanforderungen
der Logistikdienstleister wird vielfach an
Logistikstandorte die Anforderung gestellt,
dass sie nicht nur schnell, sondern auch mit
moglichst unterschiedlichen Verkehrsmit-
teln erreichbar sein sollten. Dabei ist die al-
leinige Nihe zu einer Autobahn nicht mehr
ausreichend. Eine Lage an einer Autobahn-
zufahrt ist kombiniert, je nach Versorgungs-
zweck, mit einer Bahnanbindung und/oder
der Nihe zu einem Flughafen oder aber auch
der Lage an einem Binnen- oder Seehafen,
ein Wettbewerbsvorteil fiir einen Standort.
Insbesondere die Nihe zu einem Flughafen
ist jedoch vor allem fiir spezialisierte Dienst-
leister von ausschlaggebender Bedeutung.

Knappe Flichen in den Zentren der Logis-
tikstandorte sowie die dortigen hohen Preise
und Mieten fithren zu einer Verlagerung der
Logistikstandorte an periphere Standorte.
Hierdurch wird dann die Anbindung an die
unterschiedlichen Verkehrstriger bedeu-
tender und somit Kombiverkehrsanlagen
attraktiver. Des weiteren sorgt das stindig
wachsende Giiter- und Transportaufkom-
men auch fiir Standortverlagerungen und
somit fir zusitzlichem Bedarf an Stand-
orten mit kombinierten, intermodalen Infra-
strukturangeboten. Die Kombination ver-
schiedener Verkehrstriger ist insbesondere
in Gliterverkehrszentren und Logistikparks
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gegeben. Die multi-modalen Verkehrsan-
bindungen sind zwar gefragt, Unternehmen
sind allerdings hiufig nicht bereit, einen er-
heblichen Aufschlag auf Preise bzw. Mieten
zu bezahlen.

Steigende Anforderungen
an Logistikgebaude

Die verinderten Rahmenbedingungen fiir
die Logistik fithren insbesondere bei den
Logistikimmobilien zu neuen Anforderun-
gen. Durch die zunehmende Zentralisie-
rung in der Lagerhaltung spielt vermehrt die
Nachfrage nach grofiraumigen Logistikim-
mobilien eine bedeutende Rolle. In den ver-
gangenen Jahren hat so die Nachfrage nach
grofleren und modernen Logistikimmobi-
lien deutlich zugenommen. Waren friiher
vor allem kleinere Hallen gefragt, hat sich
die durchschnittliche Hallengrofle in den
vergangenen Jahren kontinuierlich erhoht.
Grofle Hallen bieten den Vorteil, dass sie
unterteilbar konzipiert werden kénnen und
damit eine groflere Flexibilitit aufweisen.
Auflerdem nehmen die Baukosten je Qua-
dratmeter mit der Hallengrofle ab. Mit der
Vergroflerung und Flexibilisierung der Hal-
len wachsen allerdings auch die Anforderun-
gen an die architektonische Gestaltung und
technische Ausstattung.

Die Anspriiche an die technische Ausstat-
tung einer modernen Logistikimmobilie
sind angesichts der wachsenden Anforde-
rungen an die Logistiker in den letzten Jah-
ren gestiegen: Frither wurden vielfach reine
Lagerhallen ohne viele Ausstattungsmerk-
male benotigt; heute dagegen wird eine hohe
technische Ausstattung von den Logistikern
gefordert. Eine idealtypische Immobilie
muss viele Voraussetzungen, z.B. hinsicht-
lich Flexibilitit bei Nutzung, Grofle und
technische Ausstattung erfiillen.

Im Vergleich zu anderen Gewerbeimmobi-
lien haben die Auflenflichen bei den Logis-
tikimmobilien eine hohe Bedeutung. Bei der
Investitionsentscheidung spielt der Kaufpreis
fir die Gewerbegrundstiicke in der Kalku-
lation eine bedeutende Rolle. Die Auflen-
flichen miissen zum einen fir den Schwer-
lastverkehr ausgelegt und zum anderen
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miissen ausreichend Stellplitze vorhanden
sein. Neuere technische und organisatori-
sche Entwicklungen werden den Flichenbe-
darf weiter erhohen. Aufgrund der Contai-
nerisierung sind die Flichenbedarfe bereits
angestiegen, eine dhnliche Entwicklung wird
auch durch die erwartete Einfiihrung von so
genannten EuroCombi (synonym: Gigaliner
oder Megaliner) erwartet. Fiir die langfristi-
gen Aussichten eines Logistikstandortes sind
die Expansionsmoglichkeiten und damit die
Verfiigbarkeit von weiteren Auflenflichen
entscheidend.

Drittverwendungsfihigkeit

Die Drittverwendbarkeit ist zu einem wich-
tigen Kriterium fiir Neubauten geworden,
wobei hier ein grundsitzlicher Interessens-
konflikt besteht. Wihrend fir die Mieter
eine optimale Abbildung der eigenen logis-
tischen Prozesse in der Immobilie im Vor-
dergrund steht, sind Investoren an langfris-
tiger Nutzung durch die Mieter interessiert,
um eine dauerhafte Rentabilitdt zu sichern.
Investoren setzen angesichts der typischen
Lebenszyklen und Vertragsdauern vor allem
auf die Funktionalitit und flexiblen Nut-
zungsmoglichkeiten der Immobilie. Bei der
Laufzeit der Mietvertrige zeigt sich dieser
Grundkonflikt darin, dass die Investoren
langfristige Vertrige bevorzugen, wihrend
sich die Mieter hdufig nur moglichst kurz-
fristig bzw. flexibel binden mochten, konnen
oder wollen. Umso wichtiger ist es fiir die
Investoren, auf die Wieder- oder Drittver-
wertbarkeit der Immobilie zu achten.

Aufgrund der Anforderung der stindigen
Optimierung des Standortnetzes werden
die Mietvertrage im Vergleich zu anderen
Gewerbeimmobilien nur mit relativ kurzen
Laufzeiten abgeschlossen. Dies fithrt im
Trend auch zu mehr gemieteten Objekten
und zu weniger Immobilien im Anlagever-
mogen der Unternehmen. Wegen dieser kur-
zen Mietlaufzeiten ist dann umso mehr auf
eine hohe Drittverwendungsmoglichkeit bei
Logistikimmobilien zu achten. Neue Logis-
tikimmobilien werden somit nicht nur auf
die Bediirfnisse eines (Erst)-Mieters ausge-
richtet, sondern immer haufiger fiir Mulu-
User bzw. als multifunktionale Einheiten

konzipiert, um zusitzlich auch die Anlage-
kriterien der Investoren zu erfiillen.

Die Drittverwendungsmdoglichkeit einer Lo-
gistikimmobilie hingt von verschiedenen
Faktoren ab. Unflexible Konstruktionen,
zu geringe Nutzfliche und Hallenhohen,
keine oder zu geringe Erweiterungsmog-
lichkeiten erschweren bei Bestandsimmobi-
lien eine Drittverwendung. Je spezifischer
die urspriingliche Funktion einer Logistik-
immobilie ist, desto problematischer wird
eine spiatere Nachnutzung bzw. Wieder-
vermietung. Dartber hinaus wird es umso
schwieriger, einen hinsichtlich Standort,
Grofle und Funktion kompatiblen Nachnut-
zer fur die Logistikimmobilie zu finden, je
weiter ein Standort von den Logistikzentren
entfernt liegt. Dementsprechend steigen die
Anforderungen an den Betreiber und seine
logistischen Kompetenzen.

Auch fir die finanzierenden Kreditinsti-
tute ist die Drittverwendungsfihigkeit ein
wichtiges Thema, da sich hierdurch eine
Finanzierung leichter planen ldsst. Dem
vergleichsweise hohen Risiko der einge-
schrinkten Drittverwendungsfihigkeit von
Logistikimmobilien im Vergleich zu den
bestindigeren Wohn- oder Biiroimmobilien
steht jedoch tiblicherweise eine hohere Ren-
dite gegeniiber.

Green Building

Das Thema Green Building (,nachhaltiges
Bauen®) betrifft auch die Logistikimmo-
bilien, was seinen Niederschlag sowohl bei
der Gestaltung der Bauwerke als auch der
technischer Gebiudeausstattung findet. So
stellen steigende Energiekosten, Klimawan-
del und verschirfte gesetzliche dkologische
Vorschriften fiir Gebiude neue Anforde-
rungen an die Entwicklung neuer Logistik-
immobilien.

In einer Lebenszyklusbetrachtung fiir Immo-
bilien fallen durchschnittlich rund 80 Pro-
zent der Gesamtkosten in der Bewirtschaf-
tungsphase an. Ein Mehraufwand fiir eine
nachhaltige Projektentwicklung und -gestal-
tung in der Bauphase erscheint also gegen-
tiber potenziellen Kosteneinsparungen in
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der anschlieffenden Bewirtschaftungsphase
gerechtfertigt. Durch eine ressourcenscho-
nende Bauweise und ausgefeilte Energieein-
sparungskonzepte lassen sich die Betriebs-
kosten reduzieren.

Derzeit sind viele Immobilienbesitzer
und Mieter vielfach noch nicht bereit, fiir
Green Buildings hohere Preise und Mieten
zu zahlen. Langfristig hingegen werden
Logistikimmobilien, die den Nachhaltig-
keitsstandards entsprechen, Wettbewerbs-
vorteile erringen konnen. Immobilien mit
hoher Energieeffizienz konnen jedoch zu-
kiinftig zu hoheren Preisen vermietet und
verkauft werden und haben generell eine
bessere Drittverwendbarkeit. Aus dem In-
vestmentbereich ist schon ein vermehrtes
Interesse an nachhaltig gebauten Logistik-
immobilien festzustellen, da Investoren zu-
nehmend nach Umweltzertifizierungen oder
Zertifizierungsnachweisen verlangen.

4. Entwicklungstrends
einzelner Logistikcluster

Aufgrund der polyzentrischen Wirtschafts-
struktur in Deutschland haben sich eine
Vielzahl von Logistikstandorten mit un-
terschiedlichen Schwerpunkten entwickeln
konnen. Das Fraunhofer Institut hat in sei-
ner Studie , Logistikimmobilien in Deutsch-
land“ einen Ansatz entwickelt, um zunichst
die wesentlichen Standorte fiir Logistik-
immobilien zu identifizieren und anschlie-
end die verschiedenen Standorte zu Clus-
tern zusammenzufassen. Danach gibt es in
Deutschland 18 wichtige Logistikregionen
mit jeweils unterschiedlichen Schwerpunk-
ten. Gemafl der Attraktivitit einer Logis-
tikregion und der Intensitit der Logistik-
konzentration werden Cluster gebildet, die
regionale Ansiedlungsschwerpunkte der
Logistik abbilden. Dabei wird zwischen den
Clustern ,Globale & Air Sea Gateways®,
»Europiischen Gateways®, ,regionale Ver-
sorger“und ,Spezialisten® unterschieden. Im
Schaubild 5 ist diese Einteilung dargestellt,
wobei sich dies lt. der Studie primér um eine
Orientierung handelt. Je weiter rechts oben
ein Standort im Schaubild platziert ist, desto
mehr Ansiedlungsschwerpunkte bzw. Lo-
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gistikfunktionen kann der jeweilige Stand-
ort ibernehmen.

Logistikstandorte sind sehr heterogen, so
dass es schwer fillt, ein einheitliches Beur-
teilungsraster zu finden. Eine Clusterbil-
dung gemiafl der Einteilung des Fraunhofer
Instituts erscheint sinnvoll, da hier die Lo-
gistikstandorte nach Threr Intensitit von
und Attraktivitdt fiir Logistikansiedlungen
beurteilt werden. Die 18 Standorte, die hin-
sichtlich dieser Kriterien besonders geeignet
sind, konnen weiter unterteilt werden. Hier-
bei wird nach den Treibern unterschieden,
von denen die Entwicklungsperspektiven
eines Clusters abhingig sind. entsprechend
dieser Treiber konnen die einzelnen Stand-
orte den speziellen Clustern Global & Air
und Sea Gateways, Europiische Gateways,
Regionale Versorger und Spezialisten zuge-
ordnet werden.

Damit kann eine Zwischenebene in der Ana-
lyse zwischen dem deutschlandweiten Trend
und lokalen Trends gezogen werden. Bei Be-
trachtung dieser Zwischenebene zeigt sich,
dass die Treiber der Clusterentwicklung in-
nerhalb der Cluster trotz der geografischen
Unterschiede die gleiche Wirkung besitzen.
In der folgenden Analyse kann nun auch
tiberpriift werden, ob sich die nach immo-
bilienwirtschaftlichen Kriterien (Intensitit,
Attraktivitit) vorgenommene Einteilung
auch bei den Marktdaten wieder findet.

Im Folgenden werden zunichst fiir jedes
Cluster die jeweils zugehorigen Logistik-
immobilienmirkte beschrieben und vor
allem auf deren spezifische Merkmale fiir
die Clusterzugehorigkeit eingegangen. Da-
ran anschliefend werden die wesentlichen
Wachstumstreiber und Einflussfaktoren des
Clusters dargestellt und diskutiert. Basie-
rend auf der Einteilung in die Cluster wur-
de die Entwicklung der wichtigsten Markt-
parameter analysiert. Dazu wurden Daten
von BulwienGesa AG ausgewertet und auf
das Jahr 1990 indexiert. Diese Analyse er-
laubt einen Blick auf die Entwicklung der fiir
die wirtschaftliche Beurteilung der Cluster
wichtigen Standortparameter Spitzenmie-
te, Durchschnittsmiete, Grundstiickskauf-
preise sowie Rendite. Uber den Zeitraum
ergeben sich Trends, die eine Prognose fiir

zukiinftige Entwicklungen erlauben. Die
Angaben zu den Marktergebnissen des Ge-
werbe- und Logistikmarktes wurden von
der BulwienGesa AG durch empirische Er-
hebungen ermittelt.

Grundsitzlich besteht zwischen der Miet-
preishohe, die Art der Nutzung der Im-
mobilie sowie der Standortwahl ein enger
Zusammenhang. Angebotsseitig bestehen
zwischen der Miete und dem Standort, dem
Grundstiickskaufpreis, Art und Grofle der
Immobilie sowie der Nutzung enge Zusam-
menhinge. Weitere Einflussfaktoren sind die
Einschitzung tiber den Verkaufsfaktor, die
erste feste Laufzeit des Mietvertrages sowie
die Bonitit des Mieters. Auf der Nachfrage-
seite entscheiden insbesondere die Art der
Nutzung und die Lage der Immobilie tGber
die Bereitschaft, eine entsprechend hohe
Miete zu zahlen.

Die nominalen Mieten fiir Lager- und Lo-
gistikflichen werden in Euro/qm Hallen-
nutzfliche ausgewiesen und gelten fiir eine
beheizbare Halle mit Standardausstattung,
und ohne Hochregallager o.4., die im klas-
sischen Gewerbegebiet gut erschlossen liegt.
Erfasst werden die Mieten ohne Neben-
kosten und ohne Beriicksichtigung anderer
Vergtinstigungen. Es werden Maximal- und
Durchschnittswerte ausgewiesen. Die Maxi-
malmieten umfassen die obersten 3-5 v. H.
des Marktes, aus denen einen Mittelwert ge-
bildet wird. Sie entsprechen nicht der abso-
luten Top-Miete. Durchschnittsmieten stel-
len den mittleren Wert tiber den definierten
Gesamtmarkt dar, sind aber kein strenges
arithmetisches Mittel oder dhnliches statis-
tisches Maf$.

Der Grundstiickspreis fiir Gewerbeflichen
wird von BulwienGesa AG in Euro/qm
Grundstiick ausgewiesen und gilt fiir eine
erschlossene Fliche in hoherwertigen Ge-
werbegebieten oder fiir Gewerbeflichen mit
guter Erreichbarkeit.

Die Nettoanfangsrenditen verstehen sich
laut BulwienGesa AG als das Verhiltnis
von eingehenden Nettomieteinnahmen zum
Kaufpreis unter Berticksichtigung von Ne-
benkosten. Die Miete ist die erzielbare (bei
Bestandsgebduden) bzw. veranschlagte (bei
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Neubauten) Miete im 1. Jahr (betrachtet zum
Kaufzeitpunkt). Die Nettoanfangsrendite
fir Lagerhallen gilt fiir Objekte mit Lage im
klassischen Gewerbegebiet, gut erschlossen.

4.1 Entwicklung allgemeiner
Einflussfaktoren

Neben den standort- und clusterspezifischen
Einfliissen bestehen auch allgemeine Trends,
die tiblicherweise als deutschlandweite Ent-
wicklung dargestellt werden konnen. Im
Folgenden sollen diese Trends fiir die ver-
schiedenen Indikatoren analysiert werden,
bevor im Kapitel 4.2 auf die clusterspezifi-
schen Erklirungen eingegangen wird.

In der Entwicklung der Indikatoren der Lo-
gistikimmobilien Gber alle Clustern spiegelt
sich die gesamtwirtschaftliche Entwicklung
wider, auch wenn aufgrund der Spezifika
der Projektentwicklung diese Trends der ge-
samtwirtschaftlichen Entwicklung mit einer
gewissen Zeitverzogerung folgen. Bundes-
weite Trends dominieren clusterspezifische
oder standortspezifische Faktoren, da tiber
alle Cluster hinweg fiir die einzelnen Markt-
indikatoren dhnliche Entwicklungstrends
festzustellen sind.

Besonders deutlich zeigt sich dies in der
Boomphase, die sich aus einer stark angestie-
genen Nachfrage nach Logistikimmobilien
nach der deutschen Wiedervereinigung er-
gab. Sowohl die Miete als auch der Kaufpreis

Deutschland-Trend

fir Grundstiicke sind zu Beginn der 90er
Jahre sehr stark angestiegen. Bei den Mieten
gilt dies sowohl bei den Spitzen- als auch bei
den Durchschnittsmieten. Bei beiden Indi-
katoren der Marktentwicklung ist eine sehr
ahnliche Entwicklung festzustellen. Das mit
einer zeitlichen Verzégerung hohere Ange-
bot einerseits und eine aufgrund der kon-
junkturellen Entwicklung abgekiihlte Nach-
frage andererseits finden ihren Niederschlag
in sinkenden Mieten und Preisen. Seit Mit-
te des vergangenen Jahrzehnts ist eher eine
Seitwirtsentwicklung festzustellen.

Bei den Logistikimmobilien ist weiterhin
eine hohe Angebotselastizitit gegeben, da
das Angebot vergleichsweise spit auf Preis-
steigerungen reagiert. Dies ldsst sich unter
anderem mit den Time-lags in der Projekt-
entwicklung von der Projektidee iiber den
Bauantrag bis zum fertigen Objekt erkla-
ren. Gleichzeitig bestehen auch nur geringe
Reaktionsmoglichkeiten der Anbieter nach
Marktpreissenkungen.

In den letzten Jahren ist eine leichte Bele-
bung bei Mieten und Preisen festzustellen,
eine Trendumkehr kann daraus aber nicht
abgeleitet werden. Ein hohes Potenzial fiir
Preissteigerungen ist auch nicht zu erwar-
ten, da an den Standorten ublicherweise ein
starker Wettbewerb zwischen zentralen und
peripheren Standorten stattfindet. Da an
den peripheren Standorten c.p. eine gerin-
gere Miete bzw. Preis aufgrund der schlech-
teren Standortbedingungen bezahlt wird,
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wird dies zu geringeren Durchschnittsmie-
ten fithren und ebenfalls fiir Druck auf die
Spitzenmieten sorgen. Dies ist darauf zu-
riickzufiithren, dass es innerhalb der Stand-
orte Moglichkeiten zur Abwanderung in
periphere Standorte mit niedrigeren Mieten/
Preisen gibt.

Eine umgekehrte Entwicklung zeigt sich
bei den Nettoanfangsrenditen, die nach der
Wiedervereinigung zunichst leicht gesunken
sind, um dann kontinuierlich ganz leicht zu
steigen. Die Rendite hat sich nur um 50 Ba-
sispunkte verandert bzw. der Kaufpreislagin
den letzten 20 Jahren zwischen dem 11- und
12-fachen der Miete. Im vergangenen Jahr-
zehnt ist die Schwankungsbreite sogar noch
geringer. In den Trenddaten zu Deutschland
sind tberraschenderweise keine positiven
Auswirkungen durch den Dot.com-Boom
zur Jahrtausendwende festzustellen, der sich
auf anderen Immobilienmirkten deutlich
zeigte. Ebenfalls sind fiir den deutschen Lo-
gistikinvestmentmarkt keine Anzeichen fiir
Effekte des Immobilien-Investmentmarkt-
booms gegeben. Weder kam es in den Jahren
2005 bis 2007 durch den starken Zufluss von
Kapital zu stark sinkenden Renditen noch
danach zu deutlich steigenden Renditen.

4.2 Darstellung einzelner Cluster

4.2.1 Regionale Versorger

Logistikstandorte, die im Cluster ,regionale
Versorger” zusammengefasst werden, profi-
tieren von der Nihe zu bevolkerungsreichen
Gebieten und starken regionalen Industrie-
bzw. Produktionsmarkten.

Die Logistikregion mittleres/ostliches Ruhr-
gebiet als Region zwischen Essen und
Hamm stellt einen der Logistikknoten des
industriellen Ballungsraums NRW dar. Da
das Ruhrgebiet zu den am dichtesten be-
siedelten Gebieten sowie grofiten und wirt-
schaftlich bedeutendsten Zentren Europas
gehort, ist ein grofles Ballungszentrum als
Absatzmarkt sowie ein grofler Produktions-
standort zu versorgen. Die Region hat sich
neben der Funktion des regionalen Versor-
gers aufgrund einer Vielzahl an Warenver-
teilzentren und dem trimodalen Terminal

als nationales Distributionszentrum von
Handelsunternchmen etabliert. Diese Lo-
gistikregion verfiigt iiber Europas grofiten
Kanalhafen in Dortmund sowie eine stark
ausgebaute Strafleninfrastruktur, die aller-
dings durch eine starke Auslastung und da-
mit permanente Staugefahr gekennzeichnet
ist. Das mittlere Ruhrgebiet profitiert von
seiner zentralen Lage und schnelle Erreich-
barkeit von Unternehmen und Endkunden,
wihrend Dortmund eine hohe Kompetenz
im Bereich E-Logistics aufweist.

Die Logistikaufgaben der Region Berlin
bestehen insbesondere in der Versorgung
des Ballungsraumes und als Metropolregion
fir die ostdeutschen Bundeslinder. Dartiber
hinaus besitzt Berlin auch eine Drehschei-
benfunktion in Richtung Osteuropa. Die
Hauptstadtregion verfligt mit ihren tber
6,5 Millionen Einwohnern iiber ein attrakti-
ves Potential an Arbeitskriften und Endver-
brauchern. Fiir zukiinftige Logistikaktivita-
ten wird zum einen die Nihe zu Osteuropa,
insbesondere im Bereich Transit, weiterhin
ausschlaggebend sein. Zum anderen wird
der Ausbau des internationalen Flughafens
Berlin Brandenburg International ein we-
sentlicher Treiber fiir die Logistik der Re-
gion sein. In dessen Umfeld werden mehrere
Projektentwicklungen stattfinden.

Die Kolner Bucht wird durch das Dreieck
der Stidte Aachen, Kéln und Bonn gebil-
det. Die Region weist eine multimodale In-
frastruktur auf, wobei der Flughafen Koln/
Bonn sich zum drittgrofiten Frachtflugha-
fen in Deutschland und der Hafen ebenfalls
zum zweitgrofiten Binnenhafen entwickelt
hat. Dariiber hinaus kommt dem Umschlag-
bahnhof Koln-Eifeltor eine hohe Bedeutung
fir den kombinierten Giiterverkehr bei.
Aufgrund der Nihe zu den Ballungszentren
Ruhrgebiet und Rheinland sind die Logisti-
ker hier vor allem fiir die Versorgung der Be-
volkerung und der ortsansissigen Industrie
zustindig.

Die Stadt Stuttgart ist das wirtschaftliche
Zentrum Baden Wiirttembergs. Angebots-
seitig bietet der Standort Stuttgart auf-
grund der vorhandenen Infrastruktur eine
nachhaltige Logistikattraktivitdt, die auch
nachfrageseitig unterstiitzt wird. Dank der
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hochwertigen industriellen Struktur (z.B.
Automobilindustrie) hat sich in der Region
eine spezialisierte Logistik, u.a. fiir Auto-
mobil- und Ersatzteillogistik, herausge-
bildet. Uber Bundesautobahnen und das
Schienennetz ist die Region in tiberregionale
Netze eingebunden, um die lokale export-
orientierte Wirtschaft zu unterstiitzen. Zum
einen ist die Versorgung des von Industrie
gepragten Ballungsraums die vorrangige
Aufgabe der angesiedelten Logistikunter-
nehmen, zum anderen generiert die hohe
regionale Kaufkraft ein hohes Absatzpoten-
zial fiir Logistikdienstleistungen.

Bevdlkerungsentwicklung
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Die vorher beschriebenen vier Standorte ge-
horen zum Cluster ,Regionale Versorger®,
da sie zum einen Uber eine gewisse Grofle
verfiigen und zum anderen in der Nihe ei-
nes Ballungsraums liegen. Die Grofle ist auf
der einen Seite definiert tiber die Intensitat
der Logistikkonzentration. Ein derartiger
Standort zeichnet sich dadurch aus, dass eine
relativ hohe Anzahl von Logistikimmobi-
lien schon vor Ort vorhanden und dariiber
hinaus auch schon relativ viele Unternehmen
und Arbeitnehmer in diese Branche beschaf-
tigt sind. Auf der anderen Seite weisen die
Standorte eine relativ hohe Attraktivitit fir
Logistik aus. Aufgrund der vorhandenen
Angebots- und Nachfrageparameter beste-
hen giinstige Rahmenbedingungen fiir Lo-
gistikansiedlungen.

Dariiber hinaus liegt ein Standort dieses
Cluster in der Nihe eines Ballungsraumes
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und profitiert von dieser Lage. Die we-
sentlichen Logistikaufgaben eines solchen
Standortes liegen in der Versorgung der Bal-
lungsriume und der lokalen Wirtschaft. Ein
zentraler Treiber fir die Logistikdienstleis-
tungen ist u.a. die regionale demografische
Entwicklung. Wie in dem Schaubild 7 darge-
stellt stagnierte die Bevolkerung in Deutsch-
land in den vergangenen Jahren. Dahingegen
nahm sowohl der Anteil als auch die Zahl
der Bewohner in stidtischen Ballungszent-
ren zu. In diesen Zentren liegt weiterhin das
Bruttoinlandsprodukt tblicherweise hoher
als in lindlichen Raumen. Die Ballungsriu-

Umsatz GrofShandel

Mrd. Euro
0

800 —— —

700 — H HHH

600 +—HHTTHHHHHHHHHHHAHAHHAH

500 HHHHHHHHHHHHHHAHHAHAHHHAH

40 HHHHHHHHAHHHHHHHHHAHHHA

300 HHHHAAHAHAAAHAAAAHAAHARAH

200 HHHHHAHHHAHAHHAHAHAHRAHAHAHRAH

100 HHHHAHHHHAHAHARHHHHHHHH

O+—7T—7T T T T T T T T T T T T T T T ToTT
1990 1992 1994 1996 1998 2000 2002 2004 2006 2008

Quelle: Statistisches Bundesamt Schaubild 7

me verfiigen dariiber hinaus tiber eine hohe
Wirtschaftskraft und eine hohe Dynamik
aus. Diese hohe Industriedichte fithrt zu
einer entsprechenden Nachfrage nach Lo-
gistikdienstleistungen und -fliche. Letzt-
lich benoétigt die Wirtschaft auch eine hohe
Anzahl an Beschiftigten, die wiederum ver-
sorgt werden miissen.

Die Versorgung der Bewohner und Wirt-
schaft in den Ballungsriumen macht die
Region interessant fiir Verteilzentren des
Grof3- und Einzelhandels. Wie in Schaubild
7 dargestellt sind die Umsitze des Grofi-
handels seit 1990 stetig gestiegen, was zu
vergleichbarer Nachfrage nach Logistik-
dienstleistungen fithrt. Fir die Logistik-
dienstleister heiflt das, dass sowohl in der
Versorgung der Konsumenten als auch in
der Ver- und Entsorgung der Wirtschaft
neue und groflere Aufgaben zu bewiltigen
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Regionale Versorger
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sind. Die zugehorigen Standorte und Im-
mobilien werden sich entsprechend positiv
entwickeln.

Bei der Berechnung der Indizes wurden nur
die Marktdaten von drei Regionen bertick-
sichtigt, nichtaber die Daten fiir die Logistik-
region mittleres/Ostliches Ruhrgebiet.

Die regionalen Versorger weisen bei den
Spitzenmieten die grofiten Schwankungen
wihrend des Betrachtungszeitraums auf. Zu-
nichst kam es im Vergleich zu den anderen
Clustern zu einem dhnlich starken Anstieg
der Mieten, dem jedoch ein stirkerer Riick-
gang folgte. Nach dem die Spitzenmiete von
dem Aufschwung zur Jahrtausendwende
noch mal profitieren konnte, liegt sie zum
Ende des Betrachtungsraums um ca. 8 v.H.
unter dem Ausgangsniveau. Im Vergleich
zum Cluster ,Global Gateways“ liegt die
Spitzenmiete der regionalen Versorger aber
stetig hoher. Innerhalb des Clusters bestehen
dabei grofle Unterschiede, so steigt die Spit-
zenmiete in Koln insgesamt an und in Berlin
und Stuttgart sinkt sie.

Beiden Durchschnittsmieten waren die Aus-
schlige nicht so stark wie bei den Spitzen-
mieten; im Vergleich zu anderen Clustern
aber lagen die durchschnittlichen Mieten am
unteren Rand (aufler in der Periode von 2001
bis 2005). Der Riickgang von rund 8 v. H. ge-
geniiber 1990 war der stirkste unter den vier
betrachteten Clustern.

[0 Kaufpreis fiir Gewerbegrundstiicke (&)
O Nettoanfangsrendite fiir Lagerhallen (@)

Quelle: BulwienGesa AG, eig. Berechnungen

Wihrend die regionalen Versorger bei den
anderen Marktindikatoren grundsitzlich
den gleichen Trends wie die anderen Clus-
ter unterliegen, bestehen aber insbesonde-
re bei der Entwicklung der Kaufpreise fiir
Grundstiicke erhebliche Abweichungen. Die
Kaufpreise sind zunichst stirker angestie-
gen und dann am stirksten zuriickgegangen.
Im Vergleich zu 1990 liegen die Preise unter
dem Ausgangsniveau, wihrend in allen an-
deren Clustern Zuwichse gegeben sind. Im
Vergleich zu den Standorten im globalen
Cluster sind die Kaufpreise aufgrund des
sehr teuren Standorts Stuttgart deutlich ho-
her, wenn sich auch die Differenz im Zeit-
ablauf verringert. Der Kaufpreis hat sich in
Berlin gegentiber 1990 halbiert, wihrend in
Stuttgart die Preise konstant geblieben und
in K6ln um 40 v. H. gestiegen sind.

Die Nettoanfangsrendite weist nur eine
geringe Schwankungsbreite von rund 100
Basispunkten auf, im Vergleich zu den tb-
rigen Clustern gibt es hier den héchsten
Anstieg. Dadurch hat sich der Abstand zu
den globalen Standorten zwar leicht verrin-
gert, aber noch immer unter deren Niveau.
Die schwache Entwicklung bei den anderen
Marktindikatoren in Berlin fithrte zu einer
geringer werdenden Attraktivitit des Lo-
gistikstandorts fir die Investoren, so dass
die Renditen 2009 um ein Viertel iiber dem
Ausgangsniveau von 1990 lagen.
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4.2.2 Europaischen Gateways

Die in dem Cluster ,europiische Gateways®
zusammengefassten Logistikregionen weisen
nicht nur eine regionale Bedeutung auf, son-
dern sind von europidischem Format. Diese
Regionen sind geprigt von der Anbindung
an internationale Verkehrswege, so dass sie
tberregionale und internationale Logistik-
aufgaben bewiltigen konnen. Dementspre-
chend weisen sie auch eine hohere Konzen-
tration an Logistikdienstleistungen auf und
sind fiir Logistiker attraktivere Standorte als
die im vorangegangenen Kapitel beschriebe-
nen Lagen.

Die Logistikregion Niederrhein mit den
Standorten Duisburg und Disseldorf stellt
einen der Logistikknoten des industriellen
Ballungsraums NRW dar. NRW besitzt als
groflte Industrieregion Deutschlands gleich-
zeitig das dichteste Autobahn- und Schienen-
netz in Europa. Zudem wird der Ausbau der
regionalen Hafenstruktur entlang des Rheins
kontinuierlich vorangetrieben. Gleichzeitig
profitiert die Logistikregion von der Nihe zu
einem Wirtschaftsraum mit mehr als 10 Mio.
Einwohnern im engen Umkreis. Die Logisti-
ker am Standort Diisseldorf gewinnen durch
den angeschlossenen grofien regionalen Bal-
lungsraum, und sind auch mit den Ballungs-
rdaumen in den benachbarten Lindern Belgien
und Niederlande verbunden. Duisburg ver-
fugtals der grofite Binnenhafen Europas tiber
eine sehr gut ausgebaute Hafeninfrastruktur.
Der Hafen gilt zum einen als Verkehrsdreh-
scheibe der deutschen Binnenschifffahrt und
zum anderen als Hinterland-Drehscheibe fiir
internationale Giiterverkehre durch Nihe zu
den ARA-Hifen (Antwerpen, Rotterdam,
Amsterdam).

Durch die geographische Lage innerhalb
Deutschlands hat die Logistikregion Miin-
chen drei Aufgaben. Dazu gehort die Ver-
sorgung des Ballungsraums mit einer sehr
kaufkriftigen Bevolkerung sowie der star-
ken ortlichen Industrie und Wirtschaft.
Miinchen ist das Zentrum des siiddeutschen
Wirtschaftsraums und ist mit Strafle, Schie-
ne und Luftverkehr national und interna-
tional sehr gut angeschlossen. Daraus ergibt
sich eine hohe Nachfrage nach stadtnahen
Lager- und Logistikfliachen.
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Des Weiteren ist der Gliterumschlag in Rich-
tung Stid- sowie Stidost-Europa von Bedeu-
tung. Dieses ist darauf zurtickzufiithren, dass
Miinchen der Knotenpunkt des Straflenver-
kehrs und das Luftfrachtdrehkreuz in Sid-
deutschland ist, das in diesem Segment ein
starkes Wachstum aufweist.

Die Logistikregion Hannover gehort zu
den flichenmiflig grofiten Logistikregio-
nen, da neben dem Groflraum Hannover
auch die Stiddte Salzgitter, Braunschweig
und Wolfsburg dazu gezihlt werden. Spe-
zifische Logistikdienstleistungen fragen die
in der Region ansissigen groflen Industrie-
unternehmen nach und aufgrund der zentra-
len Lage in der Nordhilfte Deutschland hat
Hannover die Logistikfunktion eines Biin-
delungs- und Verteilzentrum. Die Region
verfiigt tiber eine multimodale Verbindung
zu den Seehifen iiber Strafle, Schiene und
Binnengewdsser. europiische Bedeutung
ergibt sich durch die guten Verkehrsanbin-
dungen, die sowohl iiber die Straflen als auch
tiber die Schienen, die in alle Richtungen gut
ausgebaut sind. Ebenfalls entwickelt sich der
Flughafen Hannover — Langenhagen dyna-
misch, wobei auch das Luftfrachtaufkom-
men entsprechend steigt.

Niirnberg ist eine derjenigen Regionen, in
denen sich die Logistik im Wesentlichen im
Stadtgebiet selbst abspielt. Die Stadt ist ein
strategischer Standort in diversen Logis-
tiknetzwerken, da alle vier Verkehrstriger
vorhanden sind und Niirnberg Schnittpunkt
mehrerer internationaler Fernverkehrsrou-
ten ist.

Die Einbindung bzw. Vernetzung mit an-
deren nationalen und internationalen Lo-
gistikstandorten zdhlen zu den Stirken des
Standorts. Neben der Versorgung der Bal-
lungsregion Nirnberg ist der Standort zum
einen zu einer Drehscheibe fiir Nah- und
Fernverkehr und zum anderen ein Gateway
nach Std- sowie Siidost-Europa. Somit ge-
hort Niirnberg zu den europiisch orientier-
ten Logistikstandorten.

Die Entwicklung der ,Europiischen Gate-
ways“ wird von den folgenden Faktoren
beeinflusst: zum einen haben sie eine ausrei-
chende Grofle und zum anderen liegen sie in
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der Niheeines Ballungszentrums. Zusitzlich
kommt hinzu, dass diese Lagen eine gewisse
europiische Bedeutung als Logistikstandort
aufweisen. Sie profitieren damit nicht nur
von den Einflussfaktoren, die sich bereits
fir die Logistiker des ,regionalen Clusters®
glinstig ausgewirkt haben. Dartiber hinaus
profitieren sie von ihrer europdischen Aus-
richtung.

Der wesentliche Treiber fiir diese Regionen
ist der dynamische innereuropdische Han-
del. Trotz der Globalisierung sind es nach
wie vor die europiischen Handels- und
Wirtschaftspartner, mit denen Deutschland
enge und weithin wachsende Bezichungen
verbinden. Der Anteil Europas als Handels-
partner Deutschlands ist zwar tendenziell
abnehmend, aber dies vor allem wegen des
hohen Wachstums des Handels mit Asien,
speziell mit China. Wie das Schaubild 9 zeigt
nahm der Auflenhandel in den vergangenen
Jahren deutlich zu: sowohl im Intra- als auch
Extra-EU-Handel.

Der Intra-Handel, der den Warenverkehr in-
nerhalb der Europiischen Union (27 Staaten)
erfasst, ist doppelt so hoch wie der Extra-
EU27-Handel, der den Warenverkehr der
EU-Mitgliedsstaaten mit Drittlindern er-
fasst. Im Zeitraum von 1999 bis 2008 hat sich
der Auflenhandel sehr dynamisch entwi-
ckelt. Der Extra-EU27 konnte insbesondere
aufgrund des Handels mit Asien und speziell
China um mehr als 90 v. H. zulegen. Absolut

2005 2006 2007 2008 2009

Schaubild 9

Quelle: Enrostat

noch weitaus stirker stieg der Intra-EU27
an, aufgrund des erreichten Niveaus fiel der
prozentuale Zuwachs mit knapp 80 v. H. et-
was niedriger aus. Eine Ursache fiir das tat-
kraftige Wachstum war die Schaffung des
EG-Binnenmarktes, der tief greifende Er-
leichterungen fiir den Handel zwischen den
27 EU-Mitgliedstaaten gebracht hat. Die Fi-
nanz- und Wirtschaftskrise hat zwar zu einer
Unterbrechung dieses langfristigen Trends
gefithrt, aber es ist zu erwarten, dass sich in
den nichsten Jahren diese dynamische Ent-
wicklung fortsetzen wird. Wir gehen davon
aus, dass die Bedeutung der europiischen
Standorte entsprechend der innereuropii-
schen Handelsbeziehungen weiter wachsen
wird.

Weiterhin ist aber auch zu erwarten, dass die
Entwicklung in den einzelnen Standorten
dieses Clusters unterschiedlich verlaufen
wird. Dies ist darauf zuriickzufiihren, dass
Deutschland polyzentrisch ist und damit
einzelne ecuropidische Linder von unter-
schiedlichen Standorten aus beliefert werden
konnen.

Die Entwicklungen der Marktergebnisse im
Cluster ,Europiische Gateways“ folgen den
gleichen Trends wie die Standorte in den an-
deren Clustern (siche auch Kapitel 4.1).

Bei den Spitzenmieten haben die ,Europdi-

schen Gateways“ die beste Performance aller
Cluster, aber dennoch liegt die Miete 2009
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Europdische Gateways
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knapp 3 v. H. unter ihrem Ausgangsniveau.
Die Miete in diesem Cluster lag 2009 sogar
leicht tiber dem Wert des globalen Clusters,
da sich alle Standorte in der oberen Hilfte
des Rankings der Spitzenmieten befanden.
Am hochsten war die Spitzenmiete 2009 in
Miinchen mit einem Wert von 6,50 Euro und
am niedrigsten in Hannover. Wihrend in
Duisburg und Niirnberg diese Miete jeweils
um knapp 20 v. H. in den letzten 20 Jahren
zulegte, sank sie in Hannover um mehr als
ein Viertel.

Die Durchschnittsmieten hatten sich in den
90er Jahren besser als die Spitzenmieten
entwickelt, aber im vergangenen Jahrzehnt
war dann der Riickgang stirker. In absolu-
ten Werten lagen die Durchschnitts- rund
1,40 Euro unterhalb der Spitzenmieten und
zwar iber den gesamten Betrachtungsraum.
In den 90er Jahren hatte das europiisch-
orientierte Cluster den hochsten Anstieg
bei den Durchschnittsmieten, im Jahr 2009
lagen sie aber ebenso um rund 5 v. H. unter
ihrem Ausgangsniveau.

Die Kaufpreise fiir Grundstiicke stiegen zu-
nichst deutlich an, in den Folgejahren hielt
aber die Dynamik nicht an. Bei stirkeren
Schwankungen lag der Preis durchschnitt-
lich um 30 v.H. iiber dem Ausgangsniveau
von 1990. Der grofite Anstieg war in Duis-
burg zu verzeichnen, aber immer noch lagen
hier die Preise am Ende des Clusters. Da mit
Miinchen, Disseldorf und Niirnberg drei
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Standorte dieses Clusters unter den sechs
teuersten Standorten bei den Kaufpreisen la-
gen, lag auch der durchschnittliche Preis des
Clusters erheblich iiber dem Cluster globa-
ler Standorte. Gleichzeitig ist die Spanne bei
den Grundstiickspreisen innerhalb des Clus-
ters betrachtlich: In Miinchen wird ungefahr
das Fiinffache des Grundstiickspreises von
Duisburg bezahlt.

Bei den Renditen nehmen die europiischen
Standorte eine mittlere Position ein, relativ
gleichmaflig ist in den vergangenen Jahren
die Rendite leicht angestiegen. Miinchen
als der Standort mit den absolut hochsten
Mieten und Preisen weist gleichzeitig die
geringste Rendite aller betrachteten Lo-
gistikstandorte auf. Im Jahr 2009 erzielten
Investitionen in Miinchens Logistikimmo-
bilien eine durchschnittliche Nettoanfangs-
rendite von 7,3 v.H. wihrend in Duisburg
die Nettoanfangsrendite bei rund 9 v. H. lag.
Miinchen war auch der einzige Standort, an
dem die Rendite in diesem Cluster sank, was
fiir eine gewachsene Attraktivitit des Stand-
ortes spricht.

4.2.3 Global Air & Sea Gateways

Die Global Air & Sea Standorte sind durch
ithre Flug- bzw. Seehafenanbindung beson-
ders fiir den internationalen/globalisierten
Welthandel geeignet. Hamburg, Bremen
und die Region Rhein-Main wurden daher
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wegen der hohen Attraktivitidt und Intensi-
tat als Logistikstandorte als ,,Globale Air &
Sea Gateways“ klassifiziert. Diese Standorte
haben nicht nur die Funktion als regionale
Versorger und sind europiisch orientiert,
sondern wichtiger Bestandteil des globalen
Handels.

Aufgrund der langjihrigen Handelstradition
ist Hamburg seit jeher ein attraktiver Stand-
ort fiir logistisches Gewerbe. Das Logistik-
Hub Hamburg ist der deutsche Ubersee-
Gateway und wichtigster Umschlagplatz im
Wasser-Land-Verkehr. Als Top-Logistik-
standort in Deutschland ist die Logistik in
Hamburg zustindig fiir die Versorgung der
ansissigen starken Industrie- und Handels-
unternehmen. die europiische Ausrichtung
erfolgt vor allem nach Nordeuropa, aber do-
minierend ist die Einbindung in die globalen
Warenstrome.

Bestimmender Logistikfaktor der Region ist
der Hamburger Hafen, der der zweitgrofi-
te Containerhafen Europas und der grofite
deutsche Seehafen ist. Eine gute Schienen-
anbindung und ein ausbaufihiger Flughafen
erganzen das Logistikpotential. Dem Bedarf
an zusatzlichen Logistikflichen steht nur ein
begrenztes Potential in der Stadt gegentiber,
so dass es verstirkt zu Ansiedlungen von
Logistikern in den peripheren Standorten
der Region kommt.

Das Land Bremen als zweitgrofiter deut-
sche Logistik-Standort ist eingebunden in
die durch Logistik geprigte Metropolregion
Nord-West-Deutschlands. Der Standort
zeichnet sich durch leistungsfihige und auf
unterschiedliche Giiter spezialisierte Seehi-
fen (z.B. Massengiiter in Bremen oder Auto-
mobile in Bremerhaven) aus. Die modernen
Hafenanlagen in Bremerhaven mit der lings-
ten Stromkaje der Welt zihlen zu den grofi-
ten und leistungsfihigsten in Europa, die vor
allem von dem boomenden, weltweiten Con-
tainerumschlag profitieren. Als deutscher
Ubersee-Gateway ist Bremen damit Um-
schlags- und Biindelungspunkt im Giiter-
verkehr und nimmt eine wichtiger werdende
Rolle im internationalen Giiterverkehr ein.
Bremen weist als Logistikstandort eine Fla-
che von rund 2,1 Mio. m? auf, von denen al-
lein 1,1 Mio. m? auf das Giiterverteilzentrum

entfallen. Im Vergleich zu Hamburg oder
Frankfurt mit jeweils tiber 3 Mio. m? Logis-
tikfliche ist damit der Standort Bremen rela-
tiv klein, was sich in niedrigeren Mieten und
Preisen zeigt.

Der boomende Containerumschlag und die
stetig grofler werdende Schiffe erhohen die
Anspriiche an die Leistungsfihigkeit der
Seehifen. Diesen Anspriichen soll als we-
sentliches Logistikprojekt in der Region der
JadeWeserPort gentigen, der insbesondere fiir
Unternehmen mit einer Ausrichtung auf die
globalen Beschaffungs- und Absatzmarkte
interessant sein wird. Die Kombination aus
Container-Tiefwasserhafen, der unmittelbar
angrenzenden Logistikzone und dem dort
entstehenden Gliterverkehrszentrum kann
Wilhelmshaven bei entsprechend vorhan-
dener Verkehrsinfrastruktur zu einem sehr
attraktiven Standort machen.

Die Logistikregion Rhein-Main mit dem
Standort Frankfurt ist das Deutschland-
Distributionscenter, hat aber auch ein gro-
Bes regionales Ballungsgebiet zu versorgen.
Frankfurt profitiert von seiner zentralkonti-
nentalen Lage mit einer hervorragenden Ver-
kehrsinfrastruktur, so dass es zu einem der
wichtigsten Verkehrsknotenpunkte Europas
gezihlt werden kann.

Der Flughafen Frankfurt ist das wichtigs-
te Luftfahrtdrehkreuz Deutschlands und
nimmt auch in Europa eine fiihrende Rolle
ein. Zwei Drittel des deutschen Luftfracht-
aufkommens werden derzeit in Frankfurt
verladen und im Interkontinentalverkehr
war Frankfurt an den neun bedeutendsten
Relationen beteiligt. Herausragendes Merk-
mal des Flughafens Frankfurt ist die moder-
ne Logistikinfrastruktur im Umfeld, die Th-
rerseits zur Ansiedlung von spezialisierten
Luftfrachtspeditionen fiihrt.

Zwar versorgen die Global Air- und Seeway-
Standorte auch die thnen angrenzenden Bal-
lungsraume, aber von entscheidender Bedeu-
tung fir ihre wirtschaftliche Entwicklung
ist die auf den globalen Handel ausgerich-
tete Logistikinfrastruktur. Fir Hamburg
und Bremen sind dies die Hifen, wihrend
die ebenfalls vorhandenen Flughifen fiir die
Logistikdienstleister nur eine untergeord-
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Giiterumschlag deutscher Seehafen und Flughafen
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nete Rolle spielen. Anders sieht das Bild fur
Frankfurt aus, wo der Flughafen von zent-
raler Bedeutung ist. Insgesamt sind fiir diese
Standorte die Globalisierung und die Inter-
nationalisierung des Handels wesentliche
Treiber. Die stark zunehmende Containeri-
sierung verandert dabei sowohl im Bereich
der Schifffahrt als auch im Bereich der Luft-
fracht die Logistikprozesse.

Der Frachtumschlag an deutschen Flugha-
fen ist in den vergangenen zehn Jahren ste-
tig und deutlich um iiber 80 v. H. gestiegen.
Im gleichen Zeitraum legte das Luftfracht-
aufkommen am Frankfurter Flughafen nur
um knapp 50 v. H. zu. Damit ist der Fracht-
umschlag immer noch mehr als dreimal so
hoch wie am zweitgrofiten Flughafen Leip-
zig/Halle. Mehr als die Hilfte des gesamten
Frachtumschlags deutscher Flughifen wer-
den tiber den Frankfurter Flughafen Fraport
abgewickelt, aber der Anteil ist kontinuier-
lich gesunken. Noch im Jahr 2000 betrug der
Anteil fast 70 v. H., da besonders die Flugha-
fen in Minchen oder Leipzig ihr Frachtauf-
kommen seit dem deutlich steigern konnten.

Da sowohl das gesamtdeutsche als auch das
Frankfurter Frachtaufkommen in den letz-
ten 10 Jahren um ca. 30 % gestiegen sind,
stellt sich natiirlich auch die Frage nach den
Erweiterungskapazititen an den einzelnen
Standorten, die den Anspriichen fir das
qualitativ und quantitativ gewachsene Lo-
gistikgeschift entsprechen.
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Die Seehifen sind fir das Exportland
Deutschland von besonderer Bedeutung, da
der tberwiegende Teil der Ausfuhren das
Land auf dem Seeweg verlisst. Rund 300
Mio. Tonnen Giiter werden jedes Jahr in den
deutschen Hifen umgeschlagen. Von 2000
bis 2008 stieg das Frachtaufkommen um tiber
30 v.H., um dann aufgrund der Finanz- und
Wirtschaftskrise um fast 20 v.H. einzubre-
chen. Fir 2010 ist wieder mit einem deut-
lichen Wachstum zu rechnen, da auch die
Im- und Exporte um fast 20 v. H. anstiegen.
Es ist von daher zu erwarten, dass die Fi-
nanzkrise nur zu einer Unterbrechung eines
langjahrigen Trends fithrte. Die zunehmen-
de Zentralisierung und Konzentration auf
einzelne Standorte zeigt sich darin, dass die
beiden Seehifen Hamburg und Bremen ihren
Anteil am Gesamtumschlag der deutschen
Hifen anhaltend steigern konnten. Waren es
im Jahre 2000 noch knapp 50 v. H., so lag ihr
Anteil im Jahre 2009 schon bet tiber 55 v. H.

Den Wettbewerb zwischen den Seehifen gibt
es nicht nur innerhalb Deutschlands, sondern
zunehmend auf europiischer Ebene. Fiir die
deutschen Seehifen ergeben sich durch den
dramatischen Ausbau der Verladekapazita-
ten in den europiischen Nordseehifen neue
Herausforderungen, so soll 2015 mehr als die
Hailfte mehr Fracht verladen werden konnen
als noch im Jahr 2008. Trotz des insgesamt
deutlichen Handelswachstums ist dadurch
eine Neu-Verteilung des Warentransports
zwischen den Hifen zu erwarten.
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Global Air & Sea Gateways
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Insgesamt werden die Transportmengen
sowohl bei den Seehifen als auch bei der
Luftfracht in den kommenden Jahren weiter
deutlich wachsen, so dass der Neubau ent-
sprechend ausgebauter Logistikstandorte
und -immobilien erforderlich sein wird.

Das Cluster Global Air & Sea Gateways
weist die grofiten Unterschiede zwischen den
einzelnen Standorten innerhalb eines Clus-
ters auf. Dies ist vor allem auf den Standort
Bremen zuriickzufiihren, der bei den Mieten
und Kaufpreisen nicht zu den 15 teuersten
Standorten gehort.

Wiirden bei der Entwicklung der Spitzen-
miete nur Hamburg (mit steigenden) und
Frankfurt (mit stagnierenden) berticksich-
tigt, lige diese deutlich iiber denen der an-
deren Cluster. Unter Beriicksichtigung aller
drei Standorte erreichte die Spitzenmiete
1993 ihren Peak und danach ging es bis 2005
kontinuierlich abwirts; erst danach setzte
eine leichte Erholung ein. Insgesamt ergibt
sich ein Riickgang von gut 7 v. H. tber die
letzten 20 Jahre.

Die Durchschnittsmiete entwickelte sich
weniger volatil als die Spitzenmiete und auch
der Riickgang fiel mit insgesamt rund 5 v. H.
geringer aus. Wiirden auch hier nur die bei-
den Standorte Hamburg und Frankfurt
betrachtet, wiirde die Durchschnittsmiete
deutlich hoher als in den anderen Clustern
liegen. Ebenso wiirde die Entwicklung deut-

O Nettoanfangsrendite fiir Lagerhallen (@)

Quelle: BulwienGesa AG, eig. Berechnungen

lich positiver ausfallen, da nur am Stand-
ort Bremen die Durchschnittsmiete um
iber 20 v. H. unter ihrem Ursprungsniveau
lag. An den Logistikstandorten Frankfurt
und Hamburg werden die hochsten durch-
schnittlichen Mieten gezahlt, die sich auch
im Zeitablauf nur wenig verandert haben.

Der durchschnittliche Kaufpreis fir Ge-
werbegrundstiicke ist bei den globalen Lo-
gistikstandorten als einziges Cluster fast
durchweg gestiegen und lag 2009 um rund
25 v.H. tber dem Ursprungsniveau. Am
deutlichsten war dabei der Anstieg in Ham-
burg mit gut 70 v. H. und auch in Frankfurt
stiegen die Preise um 20 v. H. an, wihrend
dessen in Bremen die Kaufpreise sogar um
tiber 10 v. H. sanken. Die beiden erstgenann-
ten Standorte gehorten auch zum obersten
Drittel bei dem Ranking der Kaufpreise.

Die globalen Gateways waren das einzige
Cluster, an dem sich der Boom auf dem Im-
mobilien-Investmentboom deutlich bemerk-
bar machte. Aufgrund der stark gestiegenen
Nachfrage der Investoren ging die Rendite
zunichst um uber 35 Basispunkte zurtck
und wie bei den anderen Investmentmark-
ten auch war nachfolgend ein Anstieg zu
verzeichnen. Insgesamt aber blieb die Ren-
dite bei den globalen Standorten als einzi-
ges Cluster relativ stabil und wies iiber den
betrachteten Zeitraum auch nur eine relativ
geringe Schwankungsbreite auf. Aufgrund
des geringeren Marktvolumens verbunden
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mit einem hoheren Risiko verlangen die In-
vestoren in Bremen eine wesentlich hohere
Nettoanfangsrendite als in Hamburg und
Frankfurt.

4.2.4 Spezialisten

Bei den Spezialisten handelt es sich um
Standorte, die eher logistischen Nischen
besetzen oder sich durch Besonderheiten
auszeichnen. Sie bieten ein bestimmtes lo-
gistisches Angebot, liegen von der Intensitit
und der Attraktivitit als logistischer Stand-
ort unterhalb der ,Regionalen Versorger®.
Im Gegensatz zu diesen profitieren sie auch
nicht davon, dass sie in der Nihe eines Bal-
lungszentrums liegen.

Die ,,Region Mitte“ reicht von Bad Hersfeld
im Stden iber Kassel bis nach Gottingen
im Norden. Durch die sehr zentrale Lage
in Deutschland eignet sich dieser Standort
daher gut als zentraler Hub fir Stiickgut-
verkehre und national orientierte Distribu-
tionszentren. Die zentrale Verkehrsader ist
die Ost-West Verbindung der A7, wihrend
andere Verkehrstrager kaum von Bedeutung
sind. Herausragendes Kennzeichen dieser
Region ist, dass von hier aus fast jeder Ort
in Deutschland innerhalb der gesetzlich vor-
geschriebenen Lenkzeiten per LKW erreicht
werden kann.

Am Verlauf der Donau liegt die gleichnami-
ge Logistikregion und ist durch die Stadte
Regensburg, Straubing bis Degendorf be-
grenzt. Priagend fir die Region ist die Do-
nauschifffahrt einerseits und andererseits
die geografische Lage mit ihrer Anbindung
an die anderen Donaulinder. Damit sind die
Logistikunternehmen dieser Region insbe-
sondere Spezialist fiir Binnenschiffverkehre
von und nach Stidosteuropa.

Die Logistikregion Rhein Neckar reicht
von Karlsruhe bis Worms, die durch sechs
multimodale Binnenhifen und ein dichtes
Autobahnnetz geprigt wird. Zwar sind die
Ballungsraume wie Frankfurt und Stuttgart
nicht allzu weit entfernt, aber die Logistik-
unternehmen der Region sind tiberwiegend
fir die Versorgung der lokal ansissigen In-
dustrieunternehmen zustindig.
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Die Logistikregion Miinster/Osnabriick
liegt zwischen den Nordseehifen und dem
bevolkerungsreichen Ruhrgebiet und eignet
sich damit insbesondere als Umschlags- und
Verteilzentrum. Groflere  Ballungsriume
sind aber nicht in unmittelbarer Nihe vor-
handen. Die Region verfiigt dabei tiber ver-
schiedene Moglichkeiten fiir den Umschlag
im kombinierten Verkehr mit ithren Wasser-
straflen und Autobahnen. Der Flughafen ist
hingegen mehr Passagierorientiert und hat
nur ein geringes Frachtaufkommen.

Die Region Leipzig/Halle hat insbesondere
durch die Ansiedlung von DHL am dortigen
Flughafen als Logistikstandort profitiert.
Der Flughafen ist 2010 zum zweitgrofiten
Frachtflughafen Deutschlands nach Frank-
furt aufgestiegen. Beglinstigt wird der Lo-
gistikstandort auch durch das vorhandene
gut ausgebaute Straflenverkehrsnetz. Auf-
grund der riumlichen Lage bzw. Nihe zu
Osteuropa eignet sich die Region einerseits
als Osteuropahub, andererseits belasten die
demografische Entwicklung und die geringe
regionale Kaufkraft.

Die Region Saarland hat die geografisch
glinstige Lage an der Grenze zu Frankreich
und Luxemburg. Hierdurch ist die Region
einerseits ein interessanter Standort fiir Dis-
tributionszentren mit Ausrichtung auf diese
Linder. Andererseits sind aber Ballungsrau-
me mit groflem Absatzpotenzial fiir Logis-
tiker relativ weit entfernt und gehort damit
nicht zu den héher positionierten Logistik-
regionen.

Die Logistikregion Schwaben liegt zwi-
schen den Stidten Ulm und Augsburg und
liegt damit auch zwischen den Ballungs-
riumen Miinchen und Stuttgart. Diese
zentrale Lage zwischen den Zentren eignet
sich fiir Verteilzentren des Grofi- und Ein-
zelhandels. Schwaben entwickelt sich als
Logistikstandort im stiddeutschen Raum
kontinuierlich weiter und profitiert von sei-
ner iberdurchschnittlichen Industriedichte.
Im Vergleich zu den anderen stiddeutschen
Logistikstandorten aber besteht noch Nach-
holbedarf.

Die ,Spezialisten® gehoren zu dem Cluster
an Logistikstandorten, das iiber kein ein-
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liches Merkmal verfiigt. Zum einen weisen
die Regionen eine gewisse Grofle auf, da sie
nach Attraktivitdt und Intensitit her zu den
bedeutendsten Logistikstandorten Deutsch-
land gehoren. Sie weisen damit eine gewisse
Konzentration mit einem ausreichenden An-
gebot an Logistikimmobilien und -dienst-
leistern sowie Beschiftigten vor Ort auf.
Zum anderen stellen diese attraktive Logis-
tikstandorte dar, die iiber die entsprechen-
den Angebots- und Nachfragebedingungen
verfugen. Abgesehen von dieser Qualifika-
tion zu den rund 20 grofiten Standorten be-
steht aber kein einheitlicher Treiber bzw. ge-
meinsames Merkmal bei den verschiedenen
Standorten. Da sie sich nicht in der Nihe ei-
nes Ballungsraumes befinden, haben sie sich
auch nicht fiir die ,,nichsthohere* Stufe des
sregionalen Versorgers“ bei der Analyse des
Fraunhofer Instituts qualifiziert.

Somit hingen die Entwicklungspotenziale
der einzelnen Standorte von sehr unter-
schiedlichen, spezifischen Faktoren ab. Dies
kann z.B. sein, dass ein Standort zwischen
zwei Ballungsgebieten und dadurch fiir Lo-
gistiker interessant ist, die in den Ballungs-
raumen ihre Kunden haben und gleichzeitig
ein relativ glinstiges Gebdude suchen. Wei-
terhin kann ein Standort z.B. Gateway zu
einer bestimmten Region im Ausland und
auf diese Weise abhingig vom grenziiber-
schreitenden regionalen Handel sein.

Bei der Berechnung der Indizes fiir die Spe-
zialisten werden nur Daten von sieben Stand-

orten berticksichtigt, aber keine Marktdaten
der Logistikregion Schwaben.

Bei den Spitzenmieten zeigt sich in den ers-
ten Jahren nach der Wiedervereinigung ein
dhnlicher Aufwirtstrend wie bei den an-
deren Clustern, aber danach sanken diese
deutlich stirker und erreichten 2005 ihren
Tiefpunkt. Als einziges Cluster ist hier seit
dem wieder eine deutliche Aufwirtsbewe-
gung um 5-v.H.-Punkte zu verzeichnen,
insgesamt aber kam es hier zu dem stirksten
Rickgang. Mit gut vier Euro pro m? wies die-
ses Cluster wie erwartet auch die niedrigste
Spitzenmiete auf, die gut 20 v. H. unter den
Vergleichswerten der anderen Cluster lag.
Dies ist darauf zuriickzufiihren, dass von
den sechs billigsten Standorten finf diesem
Cluster zugehoren.

Bei den Durchschnittsmieten fiir Logistik-
und Lagerflichen ist eine dhnliche Entwick-
lung wie bei den Spitzenmieten zu sehen,
aber die Erholung in den letzten Jahren war
ausgepragter. Somit kam es insgesamt nur zu
einem Ruckgang von gut 5 v.H. Sehr aus-
gepragt waren die Entwicklungen an den
Standorten in Leipzig in Halle, wo es zu Be-
ginn des vergangenen Jahrzehnts zu einem
Einbruch und dann zu einer deutlichen Er-
holung kam. Insgesamt lagen aber an beiden
Standorten die durchschnittlichen Mieten
um iber 20 v.H. unter ihrem Ausgangs-
niveau. Wie zu erwarten war, lagen diese eher
kleinen Standorte nach der Hohe der Miete
alle in der zweiten Hilfte des Rankings.
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Die durchschnittlichen Kaufpreise fiir Ge-
werbegrundstiicke profitierten auch zu-
nichst von der Vereinigung und gingen
danach stetig, aber nur leicht zuriick. Ins-
gesamt lagen sie um 30 v. H. {iber dem An-
fangsniveau und damit besser als die anderen
drei Cluster. Nur an den Standorten Miinster
und Halle war insgesamt ein leichter Rick-
gang zu verzeichnen. Absolut betrachtet
liegen die durchschnittlichen Preise dieses
Clusters um fast zwei Drittel unter dem Ni-
veau der anderen Standortcluster. Entspre-
chend waren die Kaufpreise der einzelnen
Standorte auch relativ niedrig: von den sechs
glnstigsten Standorten gehorten finf zu den
»Spezialisten®.

Folgerichtig war auch mit einer Unterbre-
chung bei der Nettoanfangsrendite eine all-
miahlich ansteigende Rendite festzustellen.
Der stirkste Anstieg innerhalb der Cluster
weist auf eine geringer werdende Attraktivi-
tat dieses Logistikclusters hin, da die Preise
noch stirker als die Spitzenmieten gesunken
sind. Die Investoren verlangen eine relativ
hohe Risikoprimie: gegeniiber den beiden
Spitzen-Logistikstandorten Hamburg und
Frankfurt lag die Rendite dieses Clusters
2009 um mehr als 100 Basispunkte hoher.
Dies zeigt sich auch bei der Analyse der ein-
zelnen Standorte dieses Clusters. Bis auf Re-
gensburg lagen alle Orte in der Gruppe der
Standorte mit den hochsten Renditen.

4.3 Clusterim Vergleich

Eine besondere Rolle spielt der Logistik-
standort Bremen bei der Clusterung und der
Bewertung. Nach den nach immobilienwirt-
schaftlichen Kriterien (Intensitit, Attrakti-
vitit) erfolgten Einteilung gehort Bremen zu
den global-orientierten Standorten, was vor
allem auf den iiber die Bremer Hifen laufen-
den weltweiten Handel zurtickzufiihren ist.
Bei den Marktdaten ist der Logistikstandort
Bremen jedoch stets auf den hinteren Plitzen
zu finden. Bei 18 analysierten Standorten
steht Bremen auf den Plitzen 15 und 17 bei
den Mieten sowie auf Platz 16 bei dem Kauf-
preis-Ranking. Schlief§lich weist Bremen mit
einer Nettoanfangsrendite fiir Lagehallen
von 10v. H. im Jahr 2009 auch mit den hochs-
ten Wert auf. Wird nun das Cluster Global
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Air & Sea Gateways mit und ohne Bremen
betrachtet, sind gleichwohl die Auswirkun-
gen vergleichsweise gering. Effekte sind bei
den absoluten Niveauhthen der Marktdaten
festzustellen, bei den Entwicklungstrends
aber nur in sehr geringem Ausmaf.

Die Spitzenmiete der globalen Standorte
wiirde deutlich tiber der der iibrigen Cluster
liegen, wenn nur die zwei Standorte Ham-
burg und Frankfurt bei den globalen Stand-
orten berticksichtigt werden. Bei Bertick-
sichtigung von Bremen wiirden alle Cluster
seit Mitte der 90er Jahre einen fallenden
Verlauf aufweisen und unter dem Ausgangs-
niveau von 1990 liegen. Ohne den Standort
Bremen wire weiter der fallende Verlauf ge-
geben, aber die Spitzenmieten des globalen
Clusters wiirden um 3 v. H. iber ithrem Aus-
gangsniveau liegen.

Bei den Durchschnittsmieten war insge-
samt eine eher riickliufige Entwicklung fest-
zustellen. Die Mieten lagen 2009 um rund 5
Prozentpunkte unter ihrem Ausgangsniveau.
Wird auch hier der Cluster Global Air & Sea
Gateways ohne die Daten von Bremen be-
trachtet, so stagnieren die durchschnittlichen
Mieten in diesem Cluster seit 2002 und lagen
2009 letztlich leicht iiber ithrem Ausgangs-
niveau von 1990. Besonders ausgeprigt war
Entwicklung im Cluster der Spezialisten:
von Mitte der 90er Jahre bis zum Jahr 2000
kam es zu einem drastischen Riickgang der
Mieten, um danach aber wieder stetig an-
zusteigen. In den vergangenen Jahren kam
es wieder zu einer leichten Aufwirtsent-
wicklung bei den Durchschnittsmieten, die
aber von der Finanz- und Wirtschaftskrise
unterbrochen wurde. Aufgrund der hohen
Konjunktursensibilitit der Logistikimmo-
bilienbranche ist in der kurzen Frist wieder
mit einem leichten Anstieg der Mieten zu
rechnen.

Der durchschnittliche Kaufpreis fiir Ge-
werbegrundstiicke hat sich in den einzelnen
Clustern durchaus unterschiedlich entwi-
ckelt. Im Cluster Regionale Versorger kam
es zunichst zum stirksten Anstieg aller
Cluster, seit 1993 sind aber die Kaufpreise
kontinuierlich gesunken. Wihrend in al-
len anderen Clustern die Preise tber ithrem
Ausgangsniveau lagen, kam es hier zu ei-
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nem Riickgang von fast 10 v. H. Besonders
der Standort Berlin war fiir die riicklaufigen
Werte verantwortlich, wihrend an den ande-
renStandortendie Kaufpreise. Sowohlindem
Cluster ,Europiische Gateways“ als auch
bei den ,Spezialisten” waren die Kaufprei-
se relativ konstant seit Mitte der 90er Jahre.
Im gleichen Zeitraum stiegen die Kaufpreise
in dem globalen Cluster kontinuierlich an.
Wihrend unter Beachtung von Bremen das
Cluster Global Air & Sea Gateways nur den
dritthochsten Zuwachs verzeichnete, ist es
ohne diesen Standort der hochste.

Die Nettoanfangsrendite weist fiir alle
Cluster von Beginn der 90er Jahre bis An-
fang des letzten Jahrzehnts eine steigende
Tendenz auf. Die Investoren verlangten eine
hohere Risikoprimie bzw. waren nur noch
bereit ein geringeres Vielfaches der Netto-
miete fiir Logistikimmobilien zu zahlen.
Danach war die Entwicklung in den einzel-
nen Clustern sehr unterschiedlich. Bei den
Standorten, die im Cluster ,Europdische
Gateways“ zusammengefasst sind, stagnier-
ten sie. Hingegen ging die Nettoanfangsren-
dite bei den ,Regionalen Versorgern® kon-
tinuierlich zuriick bevor sie 2009 erstmals
wieder anstieg. Einzig bei den global-orien-
tierten Standorten waren der Boom an den

Immobilien-Investmentmirkten mit seiner
»Yield compression® zu spiiren. Von 2005
bis 2007 gingen die Renditen zunichst stark
zuriick, um danach wieder anzusteigen.

5. Fazit

Die Nachfrage nach Logistikimmobilien
reagiert auflerst elastisch auf die konjunk-
turelle Entwicklung, so dass angesichts der
zunehmenden Industrieproduktion auch
die Nachfrage nach Lager- und Logistik-
fliche wieder ansteigen wird. Damit diirfte
der Neubau von Logistikimmobilien auch
erneut Fahrt aufnehmen, wobei hiervon
zunichst der Sektor der fir Kunden mafi-
geschneiderten Projektentwicklungen pro-
fitieren wird. Developments ohne eine hohe
Vorvermietungsquote diirften noch die
Ausnahme sein, jedoch schon an den Top-
Standorten vereinzelnd vorkommen. Vor
diesem Hintergrund wird auch das Interesse
der Investoren wieder zunehmen, das in den
vergangenen Monaten vor allem auf Core-
Objekte beschrinkt war.
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Disclaimer

Diese Studie ist erstellt worden von der
DEUTSCHE HYPOTHEKENBANK AG
(»Deutsche Hypo“) und richtet sich aus-
schliefflich an Empfanger innerhalb der Bun-
desrepublik Deutschland.

Diese Studie dient allein Informationszwe-
cken und stellt insbesondere kein Angebot
und keine Aufforderung zur Abgabe eines
solchen Angebotes zum Kauf, Verkauf oder
zur Zeichnung irgendeines Anlagetitels oder
einer Finanzdienstleistung dar.

Ebenso wenig handelt es sich bei dieser Stu-
die im Ganzen oder in Teilen um einen Ver-
kaufsprospekt oder einen sonstigen anderen
Borsenprospekt. Insofern stellen die in die-
ser Studie enthaltenen Informationen ledig-
lich eine Ubersicht dar und dienen nicht als
Grundlage einer moglichen Kauf- oder Ver-
kaufsentscheidung eines Investors. Vielmehr
wird dringend empfohlen, dass jeder Inves-
tor vor seiner Kaufentscheidung die vollstan-
digen Verkaufs- bzw. Borsenprospekte liest.

Die in dieser Studie enthaltenen Informatio-
nen ersetzen alle vorherigen Versionen einer
solchen Studie und beziehen sich ausschliefi-
lich auf den Zeitpunkt der Erstellung dieser
Unterlagen. Zukiinftige Versionen dieser
Studie ersetzen die vorliegende Fassung.
Eine Verpflichtung der Deutsche Hypo, die
Informationen in dieser Studie zu aktuali-
sieren oder in regelmifligen Abstinden zu
tiberpriifen, besteht nicht. Eine Garantie fur
die Aktualitit und fortgeltende Richtigkeit
kann daher nicht gegeben werden.

Alle hierin enthaltenen tatsichlichen Anga-
ben, Informationen und getroffenen Aus-
sagen basieren auf Quellen, die von uns fiir
zuverldssig erachtet wurden. Die aufgrund
dieser Quellen in der vorstehenden Stu-
die geduflerten Meinungen und Prognosen
stellen unverbindliche Werturteile unseres
Hauses dar, fiir deren Richtigkeit und Voll-
stindigkeit keinerlei Gewihr ibernommen
werden kann. Zudem enthilt diese Studie im
Zusammenhang mit der Deutsche Hypo di-
verse zukunftsgerichtete Aussagen und In-
formationen, die auf den Uberzeugungen der
Deutsche Hypo-Geschiftsleitung sowie auf

Annahmen und Informationen basieren, die
dem Deutsche Hypo-Management derzeit
zur Verfiigung stehen. Ausgehend von den
bekannten und unbekannten Risiken, die
dem Geschift der Deutsche Hypo anhaften
sowie Unsicherheiten und anderen Faktoren,
konnen die zukiinftigen Resultate, Wertent-
wicklungen und Ergebnisse abweichen, die
aus solchen zukunfts- oder vergangenheits-
gerichteten Aussagen hergeleitet wurden.
Dabher soll in solche zukunfts- oder vergan-
genheitsgerichteten Aussagen kein uneinge-
schrinktes Vertrauen gesetzt werden.

Die Weitergabe dieser Studie an Dritte sowie
die Erstellung von Kopien, ein Nachdruck
oder sonstige Reproduktion des Inhalts oder
von Teilen dieser Studie ist nur mit vorheri-
ger schriftlicher Genehmigung der Deutsche
Hypo zulissig.

Die Verteilung oder Weitergabe dieser Studie
und der hierin enthaltenen Informationen
kann in manchen Rechtsordnungen unzu-
lassig sein oder bestimmten Restriktionen
unterliegen. Soweit Personen in diesen
Rechtsordnungen in den Besitz dieser Studie
gelangen oder Kenntnis von deren Inhalten
erlangen, sind diese selbst zur Einhaltung
solcher Restriktionen verpflichtet.

Eine Annahme und Verwendung dieser Stu-
die und der hierin enthaltenen Informatio-
nen ist nur bei Akzeptanz der vorstehenden
Bedingungen zulidssig.
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